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RESUMEN

Esta tesis aborda el desafio que representan los criptoactivos para los marcos
constitucionales de Argentina y Peru, explorando la necesidad de una regulacion
especifica que equilibre la innovacion tecnoldgica y la proteccién de los derechos
de los ciudadanos. La investigacion tiene un enfoque descriptivo y exploratorio, y
utiliza un disefio cualitativo-comparativo para analizar la situacion regulatoria en
ambos paises. A través de entrevistas y andlisis documental, se examinan las
principales variables relacionadas con la regulacion de criptoactivos, los desafios
constitucionales y el impacto econémico.

Los hallazgos muestran que Argentina y Perd carecen de un marco regulatorio claro
para los criptoactivos, lo cual deja a los usuarios en una situacion de vulnerabilidad
ante riesgos de mercado, fraudes y una falta de proteccion de los derechos de
propiedad y privacidad. Las conclusiones subrayan la necesidad de adoptar
regulaciones que protejan al usuario sin inhibir el potencial innovador del sector. Se
proponen recomendaciones para fortalecer la educacion financiera, la proteccion
del consumidor y la colaboracion con modelos internacionales.

Palabras clave: Criptoactivos, regulacion, derechos constitucionales, Argentina,
Perl, impacto econdémico.



ABSTRACT

This thesis addresses the challenges posed by crypto-assets to the constitutional
frameworks of Argentina and Peru, exploring the need for specific regulations to
balance technological innovation with the protection of citizens' rights. The research
IS descriptive and exploratory, employing a qualitative-comparative design to
analyze the regulatory context in both countries. Through interviews and document
analysis, this study examines the main variables related to crypto-asset regulation,
constitutional challenges, and economic impact.

The findings reveal that Argentina and Peru lack a clear regulatory framework for
crypto-assets, leaving users vulnerable to market risks, fraud, and insufficient
protection of property rights and privacy. The conclusions highlight the need to adopt
regulations that safeguard users without stifling the sector's innovative potential.
Recommendations are provided to strengthen financial education, consumer
protection, and international collaboration.

Keywords: Crypto-assets, regulation, constitutional rights, Argentina, Peru,
economic impact.



INTRODUCCION

La adopcion y regulaciéon de criptoactivos ha crecido de manera significativa
en todo el mundo, presentando tanto oportunidades como desafios para los marcos
legales y constitucionales de los paises. En América Latina, esta tendencia es
particularmente relevante debido a las diversas realidades econdmicas, politicas y
sociales que afectan la implementacion y uso de los criptoactivos. Esta
investigacion se centra en analizar el régimen constitucional de los criptoactivos en
Argentina y Perd, dos paises que presentan contextos Unicos y contrastantes en la

region.

La irrupcidn de los criptoactivos ha transformado el panorama financiero
global al introducir una nueva clase de activos digitales que funcionan en redes
descentralizadas y utilizan criptografia avanzada para garantizar la seguridad y la
transparencia de las transacciones. Los criptoactivos, que incluyen criptomonedas,
tokens de utilidad y tokens de seguridad, ofrecen numerosas ventajas, como la
reduccion de costos de transaccion, la eliminacion de intermediarios y la posibilidad
de realizar transacciones transfronterizas de manera rapida y eficiente (Narayanan
et al., 2016). Sin embargo, también presentan desafios significativos en términos

de regulacion, proteccién al consumidor y estabilidad financiera.

En Argentina, la alta inflacién, las restricciones cambiarias y la desconfianza
en las instituciones financieras tradicionales han impulsado la adopcién de
criptoactivos como una forma de preservar el valor y realizar transacciones
internacionales. Sin embargo, la falta de una regulacion clara ha generado un
entorno incierto donde los usuarios estan expuestos a riesgos legales y financieros
(European Commission, 2020). La ausencia de un marco regulatorio especifico ha
llevado a que los criptoactivos operen en un "limbo legal", lo que complica su

integracion en el sistema financiero y econémico del pais (de Filippi & Wright, 2018).

Por otro lado, en Peru, aungue la inflaciébn es méas baja y la economia es mas

estable comparada con Argentina, la adopcion de criptoactivos esta en crecimiento.



Las autoridades peruanas han emitido advertencias sobre los riesgos asociados
con los criptoactivos, pero no han desarrollado una regulacion especifica, 1o que
deja a los usuarios en una situacion vulnerable y sin una guia clara sobre su uso y
transaccion (FATF, 2019). La falta de un marco regulatorio también dificulta la
capacidad de las autoridades para monitorear y controlar las actividades
relacionadas con los criptoactivos, lo que podria dar lugar a actividades ilicitas y

fraudes financieros.

El objetivo principal de esta tesis es examinar cédmo los marcos
constitucionales de Argentina y Perl enfrentan los desafios y oportunidades
presentados por los criptoactivos, proponiendo soluciones que equilibren la
innovacion tecnoldgica con la proteccion de los derechos de los ciudadanos y la
estabilidad economica. Este analisis es crucial en un contexto donde la tecnologia
avanza rapidamente y las estructuras legales deben adaptarse para abordar los
nuevos desafios que surgen con la digitalizacién de la economia (Tapscott &
Tapscott, 2016).

La investigacion se centrara en varios aspectos clave:

1. Regulacién de Criptoactivos: Un andlisis detallado de las leyes,
normativas e instituciones reguladoras en Argentina y Perl. Este analisis
incluira una revisién de la legislacién existente, las politicas regulatorias
propuestas y la comparacién con las mejores practicas internacionales. Se
explorard como los diferentes enfoques regulatorios pueden influir en la
adopcion y uso de criptoactivos y qué lecciones pueden aprenderse de otras
jurisdicciones que han implementado marcos regulatorios exitosos.

2. Desafios Constitucionales: Una exploracion de los problemas legales y
constitucionales asociados con los criptoactivos, incluyendo derechos de
propiedad y privacidad. Se analizara como los criptoactivos encajan dentro
del marco legal y constitucional existente en ambos paises y qué reformas
pueden ser necesarias para proporcionar un entorno legal claro y seguro

para su adopcion y uso.



3. Impacto Econdmico: Un estudio del impacto de los criptoactivos en la
economia de ambos paises, con un enfoque en la inclusion financiera y la
estabilidad del mercado. Se evaluara cdémo los criptoactivos pueden
contribuir al desarrollo econémico, mejorar la inclusion financiera y qué
riesgos pueden representar para la estabilidad econdmica. Este analisis
incluira un examen de los beneficios potenciales, como la reduccion de
costos de transaccién y la mejora de la eficiencia del mercado, asi como los
riesgos asociados, como la volatilidad del mercado y la posibilidad de

fraudes financieros.

La adopcion de criptoactivos en América Latina ofrece una oportunidad Unica para
mejorar la inclusion financiera y fomentar la innovacion tecnolégica. Sin embargo,
también presenta desafios significativos en términos de regulacion y gobernanza.
Los marcos legales y constitucionales deben adaptarse para abordar estos desafios
y aprovechar las oportunidades que ofrecen los criptoactivos. Esta tesis busca
contribuir a este proceso proporcionando un analisis exhaustivo y recomendaciones
practicas para la regulacién y gobernanza de los criptoactivos en Argentina y Pera

(Narayanan et al., 2016).

La estructura de la tesis se organiza en varios capitulos que abordan los diferentes
aspectos de la investigacion. El Capitulo | presenta el planteamiento del problema,
incluyendo la descripcién de la realidad problematica, la formulacién del problema,
los objetivos de la investigacion y la justificacion e importancia del estudio. El
Capitulo Il se centra en el marco te6rico, proporcionando una revision de la
literatura existente y un analisis de los antecedentes de la investigacion tanto a nivel
internacional como nacional. ElI Capitulo Il describe la metodologia de la
investigacion, incluyendo los aspectos metodoldgicos, la poblacion y muestra, y las
técnicas e instrumentos de recoleccion de datos. El Capitulo IV analiza los
aspectos administrativos, como el cronograma de ejecucion y el presupuesto.
Finalmente, la tesis concluye con un analisis de los hallazgos, la discusion de los

resultados y las recomendaciones para futuras investigaciones y pol



CAPITULO I: PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA
1.1 Descripcién de la Realidad Problematica

Los criptoactivos han emergido como una innovacion disruptiva en el
panorama financiero global. En América Latina, su adopcion ha sido impulsada por
factores como la alta inflacion, la desconfianza en las instituciones financieras
tradicionales y la busqueda de alternativas de inversion. Sin embargo, la falta de un
marco regulatorio claro y especifico ha generado incertidumbre y riesgos tanto para

los usuarios como para las instituciones.

En Argentina, la alta inflacion y las restricciones cambiarias han llevado a un
aumento en la adopcion de criptoactivos como una forma de preservar el valor y
realizar transacciones internacionales (European Commission, 2020). Sin embargo,
la falta de una regulacion clara ha creado un entorno incierto donde los usuarios

estan expuestos a riesgos legales y financieros.

Por otro lado, en Peru, aunque la inflacion es mas baja y la economia méas
estable comparada con Argentina, la adopcién de criptoactivos esta en crecimiento.
Las autoridades peruanas han emitido advertencias sobre los riesgos asociados
con los criptoactivos, pero no han desarrollado una regulacion especifica, lo que
deja a los usuarios en una situacion vulnerable y sin una guia clara sobre su uso y
transaccion (FATF, 2019).

1.2 Formulacién del Problema

La regulacion de los criptoactivos en Argentina y Perl presenta desafios
significativos en términos de proteccion de los derechos de los usuarios, prevencion
del fraude y garantia de estabilidad financiera. La ausencia de un marco regulatorio
especifico y adaptado a la realidad de los criptoactivos genera incertidumbre legal
y puede dificultar el desarrollo y la adopcion segura de esta tecnologia (de Filippi &
Wright, 2018).



1.3 Problema General

¢, Cudles son los principales desafios que presentan los criptoactivos para los
marcos constitucionales de Argentina y Perl, y como se puede desarrollar una
regulacion efectiva que promueva la innovacion mientras protege los derechos de

los ciudadanos y la estabilidad econémica?
1.4 Problemas Especificos

1. ¢Qué diferencias existen en la regulaciéon de criptoactivos entre Argentina y
Peru?

2. ¢Cuales son los principales desafios constitucionales relacionados con los
criptoactivos en Argentina y Peri?

3. ¢Cbomo impactan los criptoactivos en la economia y la seguridad financiera
de Argentina y Peru?

4. ¢Qué medidas regulatorias pueden adoptarse en Argentina y Per( para

fomentar la adopcion segura de criptoactivos?
1.5 Objetivos de la Investigacion
1.5.1 Objetivo General

Analizar el régimen constitucional y los desafios de los criptoactivos en Argentina y
Peru, proponiendo soluciones regulatorias que equilibren la innovacién tecnolégica

y la proteccién de los derechos de los ciudadanos.
1.5.2 Objetivos Especificos

1. Identificar y comparar las regulaciones de criptoactivos en Argentina y Pera.

2. Examinar los desafios constitucionales que presentan los criptoactivos en
ambos paises.

3. Evaluar el impacto econémico de los criptoactivos en la estabilidad financiera
y la inclusion econdémica en Argentina y Pera.

4. Proponer medidas regulatorias que promuevan la adopcion seguray efectiva

de criptoactivos en los contextos especificos de Argentina y Peru.



1.6 Justificacion e Importancia de la Investigacion
1.6.1 Justificacion

La falta de un marco regulatorio especifico para los criptoactivos en Argentina y
Peru ha creado un entorno de incertidumbre que puede afectar tanto a los usuarios
como a la estabilidad econdémica de estos paises. Esta investigacion busca llenar
el vacio existente en la literatura sobre la regulacion de criptoactivos en América
Latina, proporcionando un andlisis detallado y propuestas concretas para la

creacion de politicas publicas efectivas (Narayanan et al., 2016).
1.6.2 Importancia

La importancia de esta investigacion radica en su potencial para influir en la
formulacion de politicas publicas y marcos regulatorios que promuevan la adopcién
segura de criptoactivos, protejan los derechos de los usuarios y aseguren la
estabilidad financiera. Ademas, los resultados de este estudio pueden servir como
referencia para otros paises de la region que enfrentan desafios similares en la

regulacioén de criptoactivos (Tapscott & Tapscott, 2016).
1.7 Limitaciones en la Investigacion

La principal limitacién de esta investigacion radica en la variabilidad y rapidez con
la que evolucionan las regulaciones y la tecnologia asociada a los criptoactivos.
Ademas, la falta de datos oficiales y estudios previos en la region puede limitar la

profundidad del andlisis comparativo (Werbach, 2018).
1.8 Delimitacion del Area de Investigacion

Esta investigacion se centrara en el analisis de la regulacion de criptoactivos
y los desafios constitucionales en Argentina y Perl, abarcando un periodo de
estudio desde el afio 2010 hasta la actualidad. Se enfocaréa en las politicas publicas,
la legislacion vigente, los desafios economicos y los derechos de los usuarios en

ambos paises.



CAPITULO Il MARCO TEORICO
2.1 Antecedentes de la Investigacion

Tesis de maestria “Andlisis de los impactos de la tecnologia Blockchain en la
cadena de suministro (Supply chain)” Cucho Chirinos, Manuel Raul. Asesorado por

Prince, Alejandro, 2019, Universidad de San Andrés

Tesis de maestria “Las criptomonedas como medio de blanqueo de capitales, Lima
Norte, 2020” Davila Culqui, Jhimy Marvin. Asesorado por Robles Sotomayor,

Fernando Martin. 2022, Universidad César Vallejo.

Tesis de maestria “Implementar el Blockchain en los actos celebrados ante un
notario en el rubro empresarial, a efecto de prevenir riesgos y aumentar la
seguridad juridica de los mismos.” Vargas Neira, Maria Paola. Asesorado por Tabra
Ochoa, Edison Padul. 30-oct-2023,Pontificia Universidad Catdlica del Peru.

Tesis de maestria, Las herramientas digitales para el aprovechamiento de los
espacios naturales y recursos pesqueros en mares y océanos. Zavala Yesan, Pedro
Luis. Asesorado por Campins Eritja, Maria del Mar. 2022, Universidad de

Barcelona.

2.1.1 Contexto Internacional

El desarrollo de los criptoactivos ha tenido un impacto significativo en el @mbito
global, generando diversas respuestas regulatorias y legislativas en diferentes

paises. A continuacion, se detallan algunos ejemplos relevantes:
1. Argentina

e Regulacion: Actualmente, no existe una regulacion especifica para los
criptoactivos en Argentina. Sin embargo, la Unidad de Informacion
Financiera (UIF) exige que las plataformas de intercambio cumplan con las
regulaciones de AML (Anti-Money Laundering) y CFT (Counter Financing of
Terrorism). La UIF emitié resoluciones que obligan a las plataformas de



intercambio a registrar sus actividades y reportar transacciones
sospechosas.

o Desafios Constitucionales: La principal preocupacion es la proteccion de
los derechos de los consumidores y la prevencion del lavado de dinero.
Ademas, se debate la naturaleza juridica de los criptoactivos en relacion con
los derechos de propiedad. La falta de un marco regulatorio especifico
genera incertidumbre legal y puede exponer a los usuarios a riesgos
financieros y legales .

e Impacto: La falta de regulacion clara ha generado incertidumbre tanto para
los usuarios como para los desarrolladores. Sin embargo, el uso de
criptoactivos sigue creciendo debido a la alta inflacion y la desconfianza en
el sistema financiero tradicional. Los criptoactivos se utilizan como una forma
de preservar el valor y realizar transacciones internacionales, 1o que ha

llevado a un aumento significativo en su adopcion .
Datos Recopilados:

« Falta de regulacion especifica para criptoactivos.
e La UIF exige cumplimiento con AML y CFT.
o Alta adopcion de criptoactivos debido a la inflacion y restricciones

cambiarias.

Resultados: La falta de una regulacion especifica en Argentina ha creado un
entorno de incertidumbre legal, aunque la alta inflacion ha impulsado la adopcion
de criptoactivos como una forma de preservar valor. La UIF desempefia un papel
crucial en la supervisién de actividades sospechosas, pero se necesita un marco
regulatorio mas claro para proteger a los consumidores y fomentar la confianza en

el mercado de criptoactivos.

2. Brasil

o Regulacion: El Banco Central de Brasil y la Comision de Valores Mobiliarios
(CVM) estan trabajando en un marco regulatorio para los criptoactivos. Hasta

ahora, las criptomonedas no estan reconocidas como moneda de curso



legal, pero son tratadas como activos financieros. La CVM ha emitido
directrices sobre como deben ser tratadas las ofertas iniciales de monedas
(ICO), y el Banco Central ha expresado la necesidad de regular las
plataformas de intercambio para cumplir con las normativas de AML y CFT .

o Desafios Constitucionales: Los principales desafios incluyen la regulacion
de las ICOs, la proteccion de los inversores y la prevencion de actividades
ilicitas. Ademas, existe un enfoque en garantizar la estabilidad del sistema
financiero y proteger los derechos de los consumidores. La clasificacion de
los criptoactivos como activos financieros plantea preguntas sobre su
tratamiento legal y fiscal .

e Impacto: Brasil ha visto un crecimiento significativo en la adopciéon de
criptoactivos, impulsado por la innovacion tecnolégica y el interés en nuevas
formas de inversion. La regulacion emergente busca equilibrar la innovacion
con la proteccion de los consumidores y la estabilidad financiera,
promoviendo un entorno seguro para el desarrollo del mercado de

criptoactivos .
Datos Recopilados:

« El Banco Central y la CVM trabajan en un marco regulatorio.
o Criptomonedas tratadas como activos financieros.
o Crecimiento significativo en la adopcion impulsado por la innovaciéon

tecnoldgica.

Resultados: Brasil ha tomado medidas significativas para regular los criptoactivos
como activos financieros. El enfoque proactivo del Banco Central y la CVM ha
ayudado a crear un entorno mas seguro y atractivo para la innovacién en el sector
de criptoactivos. Sin embargo, la implementacion completa de estas regulaciones
sigue siendo un desafio para garantizar la estabilidad financiera y la proteccion del

consumidor.



3. México

Regulacion: La Ley para Regular las Instituciones de Tecnologia Financiera
(Ley Fintech) de 2018 regula el uso de criptoactivos y establece requisitos
para las plataformas de intercambio. La ley exige que las empresas cumplan
con las normativas de AML y CFT y que se registren ante la Comision
Nacional Bancaria y de Valores (CNBV). Ademas, el Banco de México ha
emitido directrices sobre el uso de criptoactivos por parte de instituciones
financieras .

Desafios Constitucionales: La proteccion de los derechos de los
consumidores y la regulacién de las plataformas de intercambio son las
principales preocupaciones. También existe un debate sobre el impacto de
los criptoactivos en la economia tradicional y la necesidad de integrar estas
nuevas tecnologias dentro del marco legal existente .

Impacto: La regulacién ha proporcionado un marco legal claro, fomentando
la confianza en el uso de criptoactivos y atrayendo inversiones en el sector
fintech. México ha emergido como un lider regional en la regulacion de
criptoactivos, creando un entorno favorable para la innovacion y el desarrollo

de nuevas tecnologias .

Datos Recopilados:

Ley Fintech de AML y CFT para las plataformas de intercambio.

Marco legal claro ha fomentado la confianza y atraido inversiones en el

sector fintech.

Resultados: La Ley Fintech de México ha establecido un marco regulatorio claro y

sélido para los criptoactivos, lo que ha fomentado la confianza entre los inversores

y ha atraido inversiones significativas en el sector fintech. La implementacion de

requisitos de AML y CFT ha sido efectiva para prevenir actividades ilicitas y proteger

a los consumidores, aunque el reto contintia siendo la vigilancia y el cumplimiento

continuo.



4. Venezuela

Regulacion: El gobierno de Venezuela ha adoptado una postura favorable
hacia los criptoactivos, incluso lanzando su propia criptomoneda, el Petro,
respaldada por las reservas de petroleo del pais. Sin embargo, la aceptacion
y uso del Petro han sido limitados, y las sanciones internacionales complican
su adopcion y reconocimiento .

Desafios Constitucionales: EI principal desafio es la legitimidad y
confianza en el Petro, asi como su reconocimiento internacional. Ademas,
existe una preocupacion por el uso de criptoactivos para eludir sanciones
internacionales y la proteccion de los derechos de los consumidores en un
entorno econdmico y politico volatil .

Impacto: A pesar de los esfuerzos del gobierno, la adopcion de criptoactivos
en Venezuela ha sido mayormente impulsada por la necesidad de
protegerse contra la hiperinflacion y la devaluacién del bolivar. Los
criptoactivos se han convertido en una alternativa para preservar el valor y

realizar transacciones internacionales en un entorno econémico inestable .

Datos Recopilados:

Postura favorable hacia los criptoactivos con el lanzamiento del Petro.
Problemas de legitimidad y confianza en el Petro.

Adopcién de criptoactivos impulsada por la hiperinflacién y la devaluacion
del bolivar.

Resultados: El enfoque de Venezuela, con el lanzamiento del Petro, ha sido

innovador pero controvertido. La falta de confianza y legitimidad del Petro, junto con

el uso de criptoactivos como refugio contra la hiperinflacion, ha complicado el

panorama regulatorio. Se necesita una mayor transparencia y supervision para

mejorar la confianza en los criptoactivos y su integracion en el sistema financiero.

5. Colombia

Regulacion: En Colombia, la Superintendencia Financiera ha emitido

advertencias sobre los riesgos asociados con los criptoactivos, pero no



existe una regulacion especifica. Se esta considerando un marco regulatorio
para supervisar las actividades relacionadas con criptoactivos y garantizar el
cumplimiento de las normativas de AML y CFT .

Desafios Constitucionales: La proteccion de los derechos de los
consumidores y la prevencion del fraude son los principales desafios.
También hay preocupaciones sobre la posible utilizacion de criptoactivos
para actividades ilicitas y la necesidad de integrar estas nuevas tecnologias
dentro del marco legal existente .

Impacto: La falta de regulacion especifica ha llevado a una adopcion
cautelosa de criptoactivos, aunque el interés sigue creciendo debido a la
busqueda de alternativas de inversién y mecanismos de pago eficientes. La
regulacién emergente busca equilibrar la innovacion con la proteccion de los

consumidores y la estabilidad financiera .

Datos Recopilados:

La Superintendencia Financiera ha emitido advertencias pero no existe una
regulacion especifica.
Consideracion de un marco regulatorio.

Adopcién cautelosa de criptoactivos.

Resultados: Colombia se encuentra en una etapa de transicion, con advertencias

regulatorias pero sin un marco especifico establecido. La consideraciéon de un

marco regulatorio podria proporcionar la claridad necesaria para fomentar una

adopcion mas amplia y segura de criptoactivos. La proteccion del consumidor y la

prevencion del fraude son areas clave que necesitan ser abordadas.

6. Peru

Regulacion: Pert aun no ha desarrollado un marco regulatorio especifico
para los criptoactivos. La Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (SBS)
y la Superintendencia del Mercado de Valores (SMV) han emitido
advertencias sobre los riesgos asociados con los criptoactivos. La

Superintendencia Nacional de Aduanas y de Administracion Tributaria



(SUNAT) ha mencionado que las operaciones con criptoactivos pueden estar

sujetas a impuestos, aunque no existe una normativa especifica al respecto

o Desafios Constitucionales: Los principales desafios incluyen la falta de
proteccion legal para los consumidores, la prevencion del lavado de dinero
y la financiacion del terrorismo, y la incertidumbre sobre la naturaleza juridica
de los criptoactivos. La falta de un marco regulatorio especifico genera
incertidumbre legal y puede exponer a los usuarios a riesgos financieros y
legales .

e Impacto: A pesar de la falta de regulacién especifica, el uso de criptoactivos
esta creciendo en Pera debido a la basqueda de alternativas de inversion y
proteccion contra la inflacion y la volatilidad del sol peruano. Los criptoactivos
se utilizan como una forma de preservar el valor y realizar transacciones

internacionales, lo que ha llevado a un aumento significativo en su adopcion.
Datos Recopilados:

o Advertencias de la SBS y la SMV sobre los riesgos de los criptoactivos.
« Falta de un marco regulatorio especifico.

« Uso creciente de criptoactivos como alternativa de inversion.

Resultados: En Perd, la falta de un marco regulatorio especifico ha generado
incertidumbre, aunque el uso de criptoactivos sigue creciendo. Las advertencias
regulatorias han sido Utiles para educar al publico sobre los riesgos, pero se
necesita una regulacion mas clara para proteger a los consumidores y fomentar la

confianza en el mercado de criptoactivos.

7. Chile

e Regulacion: En Chile, actualmente no existe una regulacion especifica para
los criptoactivos. Sin embargo, el Servicio de Impuestos Internos (Sll) ha
proporcionado directrices sobre cOmo declarar y pagar impuestos sobre las

ganancias obtenidas de la compraventa de criptomonedas. Ademas, la



Comision para el Mercado Financiero (CMF) ha emitido advertencias sobre
los riesgos asociados con la inversion en criptoactivos .

Desafios Constitucionales: Los principales desafios constitucionales
incluyen la proteccion de los derechos de los consumidores y la prevencion
del lavado de dinero. También se debate la naturaleza juridica de los
criptoactivos y como encajan dentro del marco legal existente .

Impacto: La falta de regulacion especifica ha generado incertidumbre tanto
para los inversores como para las empresas que desean operar en el
espacio de los criptoactivos. Sin embargo, el interés y la adopcion de
criptomonedas siguen creciendo, impulsados por la busqueda de

alternativas de inversion y proteccion contra la inflacion.

Datos Recopilados:

No existe una regulacién especifica para criptoactivos.
Directrices del Sll sobre impuestos y advertencias de la CMF.

Crecimiento en el interés y adopcion de criptomonedas.

Resultados: Chile, aunque sin una regulacién especifica, ha comenzado a

proporcionar directrices fiscales y advertencias sobre los riesgos asociados con los

criptoactivos. Este enfoque ha permitido una adopcion cautelosa pero creciente de

criptomonedas. La creacién de un marco regulatorio mas robusto podria fomentar

una mayor confianza y adopcion en el mercado.

8. Uruguay

Regulacion: Uruguay no tiene una regulacion especifica para los
criptoactivos. Sin embargo, el Banco Central del Uruguay (BCU) ha emitido
declaraciones y advertencias sobre los riesgos asociados con las
criptomonedas, destacando que no son consideradas moneda de curso legal
en el pais. Ademas, el BCU ha sefialado que las actividades relacionadas
con criptoactivos podrian estar sujetas a las leyes generales de prevencion

del lavado de dinero y financiamiento del terrorismo .



Desafios Constitucionales: Los principales desafios incluyen la proteccion
de los derechos de los consumidores y la prevencion de actividades ilicitas.
La falta de claridad en la regulacion también genera incertidumbre sobre la
naturaleza juridica de los criptoactivos y como se deben tratar en términos
de propiedad y tributacion .

Impacto: A pesar de la falta de una regulacion especifica, el uso de
criptoactivos estd en aumento en Uruguay, impulsado por la basqueda de
nuevas oportunidades de inversion y la necesidad de diversificacion
financiera. La falta de regulacion clara puede representar un riesgo tanto

para los consumidores como para las empresas que operan en este ambito.

Datos Recopilados:

Falta de regulacion especifica.
Declaraciones del BCU sobre los riesgos de las criptomonedas.
Aumento en el uso de criptoactivos.

Resultados: En Uruguay, la falta de regulacion especifica y las advertencias del

BCU han creado un entorno de precaucién respecto a los criptoactivos. A pesar de

esto, el uso de criptoactivos estd en aumento, impulsado por la basqueda de

nuevas oportunidades de inversion. La clarificacion de la regulacién podria ayudar

a mitigar riesgos y fomentar un uso mas seguro de los criptoactivos.

9. El Salvador

Regulacion: En junio de 2021, El Salvador se convirtio en el primer pais del
mundo en adoptar Bitcoin como moneda de curso legal, junto con el dolar
estadounidense. La Ley Bitcoin fue aprobada por la Asamblea Legislativa y
establece que todos los agentes econdmicos deben aceptar Bitcoin como
forma de pago, salvo si no tienen acceso a la tecnologia necesaria.

Desafios Constitucionales: La implementacion de Bitcoin como moneda
de curso legal plantea varios desafios constitucionales, como la proteccion
de los derechos de los consumidores, la estabilidad del sistema financiero,

y el manejo de la volatilidad del valor de Bitcoin. Ademas, existe una



preocupacion sobre como se integrara Bitcoin en el marco legal y tributario
del pais.

Impacto: La adopcion de Bitcoin ha tenido un impacto significativo en la
economia salvadorefia. Por un lado, ha atraido la atencién internacional y ha
generado oportunidades de inversion y desarrollo tecnoldgico. Por otro lado,
ha generado incertidumbre y preocupacion entre la poblacién y los sectores
econoémicos debido a la volatilidad de Bitcoin y la falta de infraestructura

adecuada para su adopcion masiva.

Datos Recopilados:

Adopcidén de Bitcoin como moneda de curso legal.
Desafios en la implementacién y preocupacion por la volatilidad.

Atractivo internacional y oportunidades de inversion.

Resultados: El Salvador ha adoptado una postura pionera al hacer de Bitcoin una

moneda de curso legal. Esto ha atraido la atencion internacional y ha generado

nuevas oportunidades de inversion. Sin embargo, la implementacion ha sido

desafiada por preocupaciones sobre la volatiidad de Bitcoin y la falta de

infraestructura adecuada. La educacion del publico y la mejora de la infraestructura

son cruciales para el éxito de esta iniciativa.

10. Panama

Regulacion: En Panama, no existe una regulacién especifica para los
criptoactivos hasta la fecha. Sin embargo, en 2021, la Asamblea Nacional
comenzé a discutir un proyecto de ley para regular el uso de criptomonedas
y criptoactivos. Este proyecto busca establecer un marco regulatorio para las
transacciones con criptomonedas, asi como para la emision de tokens y la
operacion de plataformas de intercambio .

Desafios Constitucionales: Entre los desafios constitucionales se
encuentra la necesidad de garantizar la proteccién de los derechos de los
consumidores y prevenir el lavado de dinero. Ademds, existe la

preocupacion sobre como las nuevas regulaciones se integraran con el



marco legal existente, especialmente en términos de derechos de propiedad
y privacidad.

« Impacto: La falta de una regulacion clara ha llevado a una adopcion
cautelosa de criptoactivos en Panama. No obstante, el interés sigue
creciendo, especialmente entre los sectores fintech y los usuarios que

buscan alternativas de inversion y mecanismos de pago eficientes.
Datos Recopilados:

o Proyecto de ley en discusion para regular criptoactivos.
« Falta de una regulacion clara ha llevado a una adopcién cautelosa.
« Interés creciente en criptoactivos entre los sectores fintech.

Resultados: En Panama, la discusion de un proyecto de ley para regular los
criptoactivos marca un paso importante hacia la creacion de un marco regulatorio.
La falta de regulacion clara ha llevado a una adopcién cautelosa, aunque el interés
sigue creciendo. La implementacion de un marco regulatorio claro podria catalizar
la adopcidon y proporcionar seguridad tanto para inversores como para

consumidores.

Este contexto nacional proporciona una base sélida para el andlisis comparativo en
el marco de la investigacion, destacando las particularidades constitucionales y
econdmicas que influyen en la regulacién y adopcién de criptoactivos en la region.

Andlisis de los datos de la region

Diversidad en los Marcos Regulatorios

La regulacion de los criptoactivos varia considerablemente entre los paises de
América Latina. Mientras que algunos paises han avanzado en la creacion de

marcos regulatorios especificos, otros aln estan en etapas preliminares o carecen

de regulacion clara.

e México y Brasil: Ambos paises han desarrollado marcos regulatorios

relativamente avanzados para los criptoactivos. México implemento la Ley



Fintech en 2018, estableciendo requisitos especificos para las plataformas
de intercambio y regulaciones de AML y CFT. Brasil, a través de su Banco
Central y la Comision de Valores Mobiliarios, también ha trabajado en
normativas para los criptoactivos, considerandolos activos financieros.
Argentina y Peru: Estos paises carecen de regulaciones especificas para
los criptoactivos. En Argentina, la Unidad de Informacion Financiera exige el
cumplimiento de regulaciones de AML y CFT, pero no hay una legislacion
especifica que regule los criptoactivos. Pert también estd en una situacion
similar, con advertencias emitidas por la Superintendencia de Banca,
Seguros y AFP, pero sin un marco regulatorio definido.

El Salvador: Se destaca por su enfoque innovador al adoptar Bitcoin como
moneda de curso legal en 2021, convirtiéndose en el primer pais del mundo

en hacerlo.

Impacto Econémico y Social

Los criptoactivos han tenido un impacto significativo en la economia y la sociedad

de varios paises latinoamericanos. Este impacto se manifiesta principalmente en

tres areas: inclusion financiera, inversiones y remesas.

Inclusion Financiera: En paises como Argentina y Venezuela, donde la
inflacién es alta y los sistemas bancarios son deficientes, los criptoactivos
han mejorado la inclusion financiera, proporcionando acceso a servicios
financieros a poblaciones no bancarizadas. Esto ha permitido a muchas
personas participar en la economia digital global.

Inversiones: Paises con marcos regulatorios claros, como México y Brasil,
han visto un aumento en las inversiones en el sector fintech. La claridad
regulatoria ha atraido capital y talento, fomentando la innovacion y el
desarrollo de nuevas tecnologias.

Remesas: En paises como El Salvador, los criptoactivos han reducido los
costos y aumentado la velocidad de las remesas internacionales,

beneficiando a las familias que dependen de estos ingresos. La adopcion de



Bitcoin como moneda de curso legal en El Salvador ha facilitado este

proceso.

Desafios Constitucionales y Regulatorios

Los paises de América Latina enfrentan varios desafios constitucionales y

regulatorios al tratar de integrar los criptoactivos en sus sistemas legales y

econdmicos.

Derechos de Propiedad: La proteccion de los derechos de propiedad digital
sigue siendo un desafio. La legislacién en muchos paises no est4 adaptada
a las particularidades de los criptoactivos, y la irreversibilidad de las
transacciones en blockchain complica la recuperacion de activos en casos
de fraude.

Privacidad y Seguridad: La naturaleza pseuddénima de las transacciones
en blockchain plantea desafios tanto para la privacidad de los usuarios como
para la prevencion de actividades ilicitas. Las regulaciones de AML y CFT
son esenciales, pero deben equilibrarse con la proteccién de la privacidad
de los usuarios para no obstaculizar la innovacion.

Interjurisdiccionalidad: La naturaleza global de los criptoactivos complica
la aplicacion de leyes nacionales, destacando la necesidad de cooperacion
internacional. Las diferencias en los enfoques regulatorios entre paises

pueden crear lagunas legales y oportunidades para el arbitraje regulatorio.

Riesgos y Fraude

La falta de una regulacion adecuada ha llevado a un aumento en los casos de

fraude y estafas relacionados con criptoactivos en la regién. Esta situacion subraya

la necesidad urgente de establecer marcos regulatorios robustos para proteger a

los consumidores y asegurar la integridad del mercado.

Proteccién del Consumidor: Los paises deben desarrollar politicas que
protejan a los consumidores contra fraudes y estafas, asegurando que las

plataformas de intercambio operen de manera transparente y segura.



Educacién Financiera: Es esencial que los gobiernos y las instituciones
financieras eduquen a la poblacion sobre los riesgos y beneficios de los

criptoactivos, promoviendo un uso responsable y seguro.

2.2 Bases Tebricas

En esta seccion se detallan los fundamentos teéricos que sustentan el estudio de

los criptoactivos y su régimen constitucional en América Latina.

2.2.1 Definicion de Criptoactivos

Los criptoactivos son representaciones digitales de valor que se gestionan a traves

de tecnologias de criptografia y funcionan en redes descentralizadas, como las

blockchain. Los criptoactivos incluyen criptomonedas como Bitcoin y Ethereum, asi

como otros tipos de tokens digitales utilizados para diversos propésitos.

Criptomonedas: Activos digitales que operan como medio de intercambio,
utilizando criptografia para asegurar las transacciones. Ejemplos incluyen
Bitcoin (BTC), Ethereum (ETH), y Litecoin (LTC).

Tokens de Utilidad: Representan acceso a un producto o servicio
especifico dentro de un proyecto blockchain. Ejemplos incluyen los tokens
de la red Ethereum que permiten ejecutar contratos inteligentes y pagar por
servicios en aplicaciones descentralizadas.

Tokens de Seguridad: Activos digitales que representan una participacion
en una empresa o proyecto, similar a las acciones en el mercado de valores.
Estan sujetos a regulaciones de valores y ofrecen derechos de participacion
o de beneficio a los titulares. Ejemplo: Security Token Offerings (STOs).

2.2.2 Tecnologia Blockchain

Blockchain: Una blockchain es un libro mayor digital descentralizado y
distribuido que registra todas las transacciones a través de una red de nodos.
Cada bloque en la cadena contiene un numero de transacciones y esta

criptograficamente vinculado al bloque anterior.



Descentralizacion: La descentralizacion es una caracteristica clave de las
blockchains, ya que no existe una autoridad central que controle la red. Esto
garantiza la transparencia y la seguridad de las transacciones.
Inmutabilidad: Una vez que se registra una transaccion en la blockchain,
no se puede alterar ni borrar, lo que proporciona un alto nivel de seguridad
y confianza en los datos registrados.

Smart Contracts: Contratos inteligentes que se ejecutan automaticamente
cuando se cumplen las condiciones predeterminadas, eliminando la

necesidad de intermediarios.

2.2.3 Regulacion de Criptoactivos

Enfoques Regulatorios: Los paises adoptan diferentes enfoques para la
regulacion de criptoactivos, desde la prohibicion total hasta la creacion de
marcos regulatorios especificos. Estos enfoques buscan equilibrar la
innovacion tecnoldgica con la proteccion del consumidor y la estabilidad
financiera.

o Estados Unidos: La SEC regula los criptoactivos como valores si
cumplen con ciertos criterios. La FINCEN exige el cumplimiento de
regulaciones de AML/CFT.

o Unién Europea: La propuesta MICA (Markets in Crypto-Assets)
busca establecer un marco regulatorio unificado para todos los
estados miembros.

o China: Ha prohibido las ICOs y el comercio de criptomonedas,
mientras desarrolla su propia moneda digital (yuan digital).

AML y CFT: La regulacion de criptoactivos a menudo se enfoca en la
prevencion del lavado de dinero (AML) y la financiacién del terrorismo (CFT).
Esto incluye requisitos para que las plataformas de intercambio implementen

medidas de identificacion y monitoreo de usuarios.

2.2.4 Impacto EconOomico y Social de los Criptoactivos



Inversion y Mercado

Los criptoactivos han revolucionado el panorama de las inversiones al abrir nuevas
oportunidades para los inversores de todo el mundo. A diferencia de los mercados
tradicionales, los criptoactivos permiten la inversion en una variedad de activos
digitales, desde criptomonedas como Bitcoin y Ethereum hasta tokens de utilidad y
de seguridad. Esta diversificacion ha creado mercados financieros alternativos que
operan las 24 horas del dia, los 7 dias de la semana, y no estan sujetos a las
mismas restricciones regulatorias y geogréficas que los mercados tradicionales
(Tapscott & Tapscott, 2016).

Sin embargo, la volatilidad de los criptoactivos representa un riesgo significativo
para los inversores. Los precios de las criptomonedas pueden fluctuar
drasticamente en cortos periodos de tiempo, lo que puede resultar en grandes
pérdidas financieras. Esta volatilidad es a menudo exacerbada por la especulacion
del mercado y la falta de regulacion clara, lo que puede desincentivar a los
inversores mas conservadores (Narayanan et al., 2016). Ademas, la falta de
proteccion al inversor y la ausencia de mecanismos de compensacion en muchos

paises aumentan el riesgo asociado con la inversion en criptoactivos.

Inclusién Financiera

Una de las promesas mas destacadas de los criptoactivos es su potencial para
mejorar la inclusion financiera. Los criptoactivos pueden proporcionar acceso a
servicios financieros a personas que estan excluidas del sistema bancario
tradicional. Esto es particularmente relevante en regiones donde los servicios
bancarios son limitados o inexistentes. Las criptomonedas y las plataformas de
finanzas descentralizadas (DeFi) permiten a los usuarios realizar transacciones,
ahorrar y acceder a créditos sin necesidad de intermediarios tradicionales (Tapscott
& Tapscott, 2016).

Segun la Alianza para la Inclusion Financiera (AFI, por sus siglas en inglés), los
criptoactivos pueden desempefiar un papel crucial en la inclusién financiera al

reducir las barreras de entrada para los servicios financieros y proporcionar



soluciones econémicas y accesibles para las poblaciones no bancarizadas (AFl,
2020). Sin embargo, es importante considerar los desafios que conlleva la
implementacion de estas tecnologias, como la necesidad de alfabetizacion digital y
la mitigacién de los riesgos de fraude y ciberseguridad.

Remesas

Las remesas son otra area donde los criptoactivos pueden tener un impacto
significativo. Las transferencias internacionales de dinero a través de métodos
tradicionales suelen ser costosas y lentas, con comisiones que pueden alcanzar el
7-8% del monto transferido y tiempos de espera de varios dias. Los criptoactivos
ofrecen una alternativa mas rapida y econémica para enviar dinero a través de las
fronteras, con costos de transaccion mucho mas bajos y tiempos de procesamiento

casi instantaneos (Narayanan et al., 2016).

Un estudio de la Universidad de Cambridge encontré que el uso de criptomonedas
para remesas puede reducir significativamente los costos de transaccion y
aumentar la velocidad de las transferencias, beneficiando tanto a los remitentes
como a los destinatarios (University of Cambridge, 2017). Sin embargo, la adopcién
de criptoactivos para remesas enfrenta obstaculos regulatorios y la necesidad de

una infraestructura adecuada para facilitar estas transacciones.

Riesgos y Fraude

La falta de regulacion adecuada en muchos paises ha llevado a un aumento en los
casos de fraude y estafas relacionadas con criptoactivos. Los inversores pueden
ser vulnerables a esquemas de Ponzi, ofertas iniciales de monedas (ICO)
fraudulentas y hackeos de plataformas de intercambio. Segun la Comision de
Valores y Bolsa de los Estados Unidos (SEC), las estafas relacionadas con
criptoactivos han costado a los inversores miles de millones de dolares (SEC,
2021).

Ademas, la naturaleza pseuddnima de las transacciones de criptoactivos puede
facilitar actividades ilicitas, como el lavado de dinero y la financiacion del terrorismo.

La falta de un marco regulatorio claro dificulta la identificacion y persecucion de



estos delitos. La Financial Action Task Force (FATF) ha destacado la necesidad de
implementar regulaciones de prevencion de lavado de dinero (AML) y de
financiacion del terrorismo (CFT) en el ecosistema de criptoactivos para mitigar
estos riesgos (FATF, 2019).

2.2.5 Criptoactivos y Derecho Constitucional

Derechos de Propiedad
Propiedad Digital

Los criptoactivos plantean nuevas preguntas sobre los derechos de propiedad
digital y como se protegen estos derechos en diferentes jurisdicciones. La
naturaleza descentralizada de los criptoactivos, gestionados a través de
tecnologias blockchain, implica que no existe una entidad central que controle o
emita estos activos. Esto presenta desafios Unicos en la proteccion y
reconocimiento legal de la propiedad de criptoactivos. En muchas jurisdicciones, la
legislacion actual no esté disefiada para abordar las complejidades de la propiedad
digital descentralizada, lo que deja a los poseedores de criptoactivos en una

posicion legal incierta (Narayanan et al., 2016).

La propiedad de criptoactivos esta basada en la posesion de claves privadas que
permiten el acceso y control sobre los activos almacenados en la blockchain. La
pérdida o robo de estas claves puede resultar en la pérdida irrevocable de los
activos, sin la posibilidad de recuperacion, ya que las transacciones en blockchain
son irreversibles. Este aspecto plantea serios desafios en casos de fraude o
errores, donde los mecanismos tradicionales de rectificacion no son aplicables
(Tapscott & Tapscott, 2016).

Transacciones Seguras

Las transacciones en blockchain son seguras y transparentes, pero también son
irreversibles. Una vez que una transaccion se registra en la blockchain, no puede
ser alterada ni eliminada. Esto proporciona un alto nivel de seguridad y confianza
en los datos registrados, pero también implica que cualquier error o fraude en una

transaccion es permanente. La irreversibilidad de las transacciones plantea



desafios legales significativos, ya que no existen mecanismos sencillos para revertir
transacciones fraudulentas o erréneas, como se puede hacer en los sistemas

financieros tradicionales (de Filippi & Wright, 2018).

Privacidad y Seguridad
Anonimato

La tecnologia blockchain ofrece altos niveles de privacidad y seguridad, pero
también plantea desafios para el cumplimiento de leyes de privacidad y proteccion
de datos. Aunque las transacciones en la blockchain son transparentes y
publicamente accesibles, los usuarios pueden permanecer andénimos. Este
anonimato puede complicar la supervision y la prevencién del crimen, ya que puede
ser dificil rastrear la identidad de los usuarios detras de las transacciones. Esto es
especialmente problematico en el contexto de actividades ilicitas como el lavado de

dinero y la financiacion del terrorismo (FATF, 2019).

En respuesta a estos desafios, algunas jurisdicciones han implementado
regulaciones que requieren que las plataformas de intercambio de criptoactivos
implementen procedimientos de identificacion de usuarios (conocidos como
procedimientos KYC, por sus siglas en inglés de "Know Your Customer") y medidas
contra el lavado de dinero (AML). Estas regulaciones buscan equilibrar la privacidad
de los usuarios con la necesidad de prevenir actividades ilegales (European
Commission, 2020).

Proteccion de Datos

La naturaleza inmutable de la blockchain también puede entrar en conflicto con
leyes de proteccidon de datos como el Reglamento General de Proteccion de Datos
(GDPR) en Europa. La GDPR otorga a los individuos el derecho a que sus datos
personales sean rectificados o eliminados, un derecho que es dificil de cumplir en
un sistema de blockchain donde los datos no pueden ser alterados una vez
registrados (Narayanan et al., 2016). Esto plantea una paradoja regulatoria, donde
la misma caracteristica que proporciona seguridad y confianza en la blockchain

puede violar las regulaciones de proteccién de datos.



Para abordar estos conflictos, se estan explorando soluciones tecnoldgicas y
legales que permitan el cumplimiento de las regulaciones de proteccion de datos
sin comprometer la integridad y seguridad de la blockchain. Una de estas
soluciones es el uso de tecnologias de privacidad mejorada, como las pruebas de
conocimiento cero, que permiten verificar la informacion sin revelar los datos

subyacentes (Narayanan et al., 2016).

Desafios Legales
Naturaleza Juridica

La falta de claridad en la clasificacion y regulacién de criptoactivos puede llevar a
conflictos legales y desafios en la implementacidn de politicas efectivas. Determinar
si los criptoactivos son valores, monedas, productos o algo diferente afecta su
regulacion y las obligaciones legales de las entidades que los manejan. Por
ejemplo, si un criptoactivo es clasificado como un valor, estaria sujeto a
regulaciones estrictas sobre la oferta y venta de valores, lo que implicaria requisitos
de registro y divulgacion que no se aplican a las monedas o productos (de Filippi &
Wright, 2018).

La Comision de Bolsa y Valores de los Estados Unidos (SEC) ha clasificado algunos
criptoactivos como valores, sujetos a regulaciones estrictas, mientras que otros
paises han adoptado enfoques diferentes. Esta inconsistencia en la clasificacion
legal de los criptoactivos a nivel global crea un entorno regulatorio fragmentado y
complicado para los desarrolladores y usuarios de criptoactivos (European

Commission, 2020).

Interjurisdiccionalidad

Las transacciones transfronterizas y la naturaleza global de los criptoactivos
complican la aplicacibn de leyes nacionales. Los criptoactivos pueden ser
transferidos facilmente a través de las fronteras sin necesidad de intermediarios
tradicionales, lo que plantea desafios para la supervision y el cumplimiento de las
leyes nacionales. La coordinacion internacional y la cooperacién entre reguladores
son esenciales para abordar estos desafios y desarrollar un marco regulatorio

coherente y efectivo para los criptoactivos (FATF, 2019).



La Organizacion Internacional de Comisiones de Valores (I0OSCO) ha destacado la
necesidad de un enfoque global coordinado para la regulacion de criptoactivos,
sefalando que las diferencias en los enfoques regulatorios nacionales pueden crear
oportunidades para el arbitraje regulatorio y aumentar los riesgos para los

inversores y los mercados financieros (I0SCO, 2019).

Analisis Comparativo de Teorias y Modelos

Al analizar los fundamentos tedricos y modelos de regulacion de criptoactivos, es
evidente que la tecnologia blockchain y los criptoactivos ofrecen tanto
oportunidades como desafios. Los enfoques regulatorios varian considerablemente
entre los paises, lo que refleja las diferencias en contextos econémicos, sociales y
legales. Es crucial desarrollar un marco teérico solido para comprender como los
criptoactivos pueden integrarse de manera efectiva en los sistemas legales y

econOmicos existentes, especialmente en el contexto latinoamericano.

2.3 Marco Conceptual

El marco conceptual de esta investigacion proporciona una estructura tedrica que
guia el analisis del régimen constitucional de los criptoactivos en América Latina.
Este marco se compone de varios conceptos clave que son esenciales para

entender la naturaleza, regulacion y impacto de los criptoactivos.

2.3.1 Criptoactivos

Definicion: Los criptoactivos son representaciones digitales de valor que se
gestionan y transaccionan utilizando tecnologia de criptografia y blockchain.

Incluyen criptomonedas, tokens de utilidad y tokens de seguridad.

e Criptomonedas:
o Funcién: Actian como medio de intercambio, reserva de valor y
unidad de cuenta en el ecosistema digital.
o Ejemplos: Bitcoin (BTC), Ethereum (ETH), Litecoin (LTC).
o Caracteristicas: Descentralizadas, seguras, y en muchos casos,
anonimas.

o Uso: Transferencias de valor, compras en linea, inversion.



(¢]

Referencia: Nakamoto, S. (2008). Bitcoin: A Peer-to-Peer Electronic

Cash System.

e Tokens de Utilidad:

(o]

Funcién: Proporcionan acceso a productos o servicios dentro de un
ecosistema blockchain.

Ejemplos: Binance Coin (BNB), que se utiliza para pagar tarifas en el
exchange Binance.

Caracteristicas: No se consideran inversiones tradicionales, sino
mas bien herramientas para acceder a ciertos servicios.

Uso: Pago de servicios, tarifas de transaccion, acceso a plataformas
descentralizadas.

Referencia: Buterin, V. (2014). A next-generation smart contract and

decentralized application platform. Ethereum White Paper.

o« Tokens de Seguridad:

(o]

Funcion: Representan derechos de propiedad o de participacion en
un proyecto o empresa.

Ejemplos: Polymath (POLY), tokens emitidos en Security Token
Offerings (STOs).

Caracteristicas: Regidos por leyes de valores, ofrecen derechos
como dividendos o participacion en la toma de decisiones.

Uso: Inversion, participacion en beneficios futuros.

Referencia: Zohar, A. (2015). Bitcoin: under the hood.
Communications of the ACM, 58(9), 104-113.

2.3.2 Tecnologia Blockchain

Definicion

Una blockchain es una base de datos distribuida y descentralizada que registra

todas las transacciones realizadas en una red de manera inmutable. Esta

tecnologia se basa en una estructura de bloques que contienen transacciones

agrupadas y encadenadas cronoldgicamente. Cada bloque esta vinculado al bloque

anterior a través de una funcién criptografica llamada hash, creando una cadena



continua de bloques que garantiza la integridad y seguridad de los datos

registrados.

Descentralizacion

Concepto: La descentralizacion en una blockchain significa que no hay una

autoridad central que controle la red; en su lugar, todas las transacciones

son verificadas y consensuadas por una red de nodos distribuidos

globalmente. Esto elimina la necesidad de intermediarios y reduce el riesgo

de manipulacién por una sola entidad.

Ventajas:

(o]

Reduccidon de puntos Unicos de falla: Al distribuir la red entre
muchos nodos, se mitigan los riesgos asociados con la falla de un
solo punto central.

Mayor seguridad y resiliencia: La red es mas robusta contra
ataques cibernéticos y fallas técnicas, ya que mudltiples nodos

verifican y respaldan cada transaccion.

Desafios:

O

Consenso entre los nodos: Alcanzar un consenso entre nodos
distribuidos puede ser complejo y requiere algoritmos eficientes y
seguros como Proof of Work (PoW) o Proof of Stake (PoS).

Eficiencia energética: Algunos algoritmos de consenso,
especialmente PoW, son intensivos en energia, lo que plantea

preocupaciones ambientales.

Referencia: Narayanan, A., Bonneau, J., Felten, E., Miller, A., & Goldfeder,

S. (2016). Bitcoin and cryptocurrency technologies. Princeton University

Press.

Inmutabilidad

Concepto: La inmutabilidad en blockchain se refiere a que una vez que una

transaccion se registra en un bloque y se afiade a la cadena, no puede ser

alterada ni eliminada. Este principio asegura que los datos registrados sean

permanentes y resistentes a manipulaciones.



e Ventajas:

o Garantia de integridad: La inmutabilidad asegura que los registros
histéricos de transacciones son precisos y confiables, creando un
sistema transparente y seguro.

o Confianza en los datos: Los usuarios pueden confiar en que los
datos no han sido alterados, lo que es crucial para aplicaciones
financieras y legales.

o Desafios:

o Adaptabilidad: La inmutabilidad puede dificultar la correccion de
errores y la adaptacion a nuevas regulaciones o requisitos.

o Correccion de fraudes: Si se registra un fraude, no es posible
modificar los datos directamente; se requieren mecanismos
adicionales para gestionar tales situaciones.

o Referencia: Crosby, M., Pattanayak, P., Verma, S., & Kalyanaraman, V.
(2016). Blockchain technology: Beyond bitcoin. Applied Innovation, 2(6-10),
71.

Transparencia

« Concepto: La transparencia en una blockchain implica que todas las
transacciones son publicas y pueden ser verificadas por cualquier persona
en la red. Esto proporciona una auditoria abierta y continua de todas las
actividades en la blockchain.

e Ventajas:

o Auditoria abierta: Permite a cualquier usuario verificar y auditar
transacciones, aumentando la confianza en el sistema.

o Reduccién de fraude: La transparencia hace mas dificil ocultar
actividades fraudulentas, ya que todas las transacciones son visibles.

o Desafios:

o Balance entre transparencia y privacidad: A pesar de la
transparencia, es necesario proteger la privacidad de los usuarios, lo

gue puede ser un desafio en algunas implementaciones.



Referencia: Tapscott, D., & Tapscott, A. (2016). Blockchain revolution: How
the technology behind bitcoin is changing money, business, and the world.

Penguin.

Seguridad

Concepto: La seguridad en blockchain es proporcionada por criptografia
avanzada, que asegura que las transacciones y los datos almacenados son
seguros y confiables. Cada bloque contiene un hash criptografico del bloque
anterior, lo que garantiza la integridad de la cadena.

Ventajas:

o Proteccion contra manipulacion: La estructura de la blockchain y el
uso de criptografia hacen extremadamente dificil alterar la
informacion sin ser detectado.

o Acceso no autorizado: Los mecanismos criptograficos protegen los
datos contra accesos no autorizados.

Desafios:

o Evolucion de amenazas cibernéticas: Las amenazas cibernéticas
evolucionan continuamente, requiriendo actualizaciones y mejoras
constantes en los sistemas de seguridad.

Referencia: Bonneau, J., Miller, A., Clark, J., Narayanan, A., Kroll, J. A., &
Felten, E. W. (2015). SoK: Research perspectives and challenges for bitcoin
and cryptocurrencies. In 2015 IEEE Symposium on Security and Privacy (pp.
104-121). IEEE.

Smart Contracts

Concepto: Los contratos inteligentes son programas que se ejecutan
automaticamente cuando se cumplen las condiciones predeterminadas,
eliminando la necesidad de intermediarios. Funcionan sobre plataformas
blockchain como Ethereum.
Ventajas:

o Eficiencia: Los contratos inteligentes automatizan procesos,

reduciendo el tiempo y los costos asociados.



(¢]

Reduccion de costos: Al eliminar intermediarios, se reducen
significativamente los costos de transaccion.

Cumplimiento  automético: Los contratos se ejecutan
automaticamente cuando se cumplen las condiciones, garantizando

el cumplimiento sin intervencién humana.

e Desafios:

(o]

Programacion segura: Es crucial que los contratos inteligentes
estén libres de errores y vulnerabilidades para evitar exploits.

Interpretacion de condiciones complejas: Las condiciones
complejas pueden ser dificiles de programar y ejecutar correctamente

en un contrato inteligente.

e Referencia: Szabo, N. (1997). Formalizing and securing relationships on

public networks. First Monday, 2(9).

2.3.3 Regulacion de Criptoactivos

Definicion

El conjunto de normas y politicas establecidas por las autoridades gubernamentales

para supervisar y controlar el uso y la transaccion de criptoactivos. Estas

regulaciones buscan equilibrar la innovacion tecnoldgica con la proteccion de los

consumidores, la prevencion de actividades ilicitas y la estabilidad financiera.

Enfoques Regulatorios

o Global: Los enfoques regulatorios varian significativamente entre paises,

desde prohibiciones estrictas hasta marcos legales favorables.

« Ejemplos:

o

Estados Unidos: La Comision de Bolsa y Valores de los Estados
Unidos (SEC) regula los criptoactivos como valores si cumplen con
ciertos criterios. Ademas, la Red de Ejecuciéon de Delitos Financieros
(FinCEN) requiere que las plataformas de intercambio cumplan con
regulaciones de Anti-Lavado de Dinero (AML) y Contra la

Financiacion del Terrorismo (CFT).



(¢]

Union Europea: La propuesta MIiCA (Markets in Crypto-Assets)
busca establecer un marco regulatorio unificado para todos los
estados miembros, creando normas claras para la emision y el
comercio de criptoactivos.

China: Ha adoptado una postura estricta, prohibiendo las Ofertas
Iniciales de Monedas (ICOs) y el comercio de criptomonedas en
exchanges locales, mientras desarrolla su propia moneda digital, el

yuan digital.

o Referencia: Zohar, A. (2015). Bitcoin: under the hood. Communications of
the ACM, 58(9), 104-113.

AML/CFT (Anti-Lavado de Dinero y Contra la Financiacion del Terrorismo)

o« Concepto: Las regulaciones AML/CFT buscan prevenir el uso de

criptoactivos para actividades ilicitas, exigiendo la implementacion de

medidas de identificaciébn y monitoreo de usuarios en las plataformas de

intercambio.

e Ventajas:

O

Proteccién del sistema financiero: Ayuda a mantener la integridad
del sistema financiero global, evitando que los criptoactivos sean
utilizados para lavar dinero o financiar actividades terroristas.

Reduccion de actividades ilegales: Disuade el uso de criptoactivos
para fines ilegales al imponer sanciones y medidas de cumplimiento

estrictas.

o Desafios:

O

Balance entre seguridad y privacidad: Implementar medidas
efectivas sin comprometer la privacidad de los usuarios es un desafio
significativo.

Implementacion efectiva: Asegurar que todas las plataformas de
intercambio cumplan con las regulaciones es complejo y requiere

recursos significativos.

o Referencia: FATF. (2019). Guidance for a Risk-Based Approach to Virtual

Assets and Virtual Asset Service Providers.



Proteccion del Consumidor

e Concepto: Las normas de proteccion del consumidor estan disefiadas para
proteger a los usuarios de criptoactivos contra fraudes y pérdidas,
asegurando que las plataformas de intercambio operen de manera
transparente y segura.

e Ventajas:

o Fomento de la confianza del consumidor: Al proporcionar un
entorno seguro y regulado, se aumenta la confianza de los
consumidores en el uso de criptoactivos.

o Mitigacion de riesgos: Las regulaciones pueden ayudar a prevenir
fraudes y otras actividades malintencionadas que podrian resultar en
pérdidas significativas para los usuarios.

o Desafios:

o Educacion del usuario: Es esencial educar a los consumidores
sobre los riesgos y las mejores préacticas en el uso de criptoactivos.

o Cumplimiento y supervision regulatoria: Asegurar que las
plataformas de intercambio cumplan con las regulaciones vy
supervisarlas adecuadamente es una tarea compleja.

e Referencia: European Commission. (2020). Proposal for a Regulation of the
European Parliament and of the Council on Markets in Crypto-assets, and
amending Directive (EU) 2019/1937.

Enfoques Regulatorios Detallados

Estados Unidos

En Estados Unidos, la regulacibn de criptoactivos se caracteriza por una
combinacion de leyes federales y estatales, lo que crea un entorno regulatorio
complejo. La SEC ha clasificado algunos criptoactivos como valores, sujetandolos
a las leyes de valores existentes. Esto incluye requisitos de registro y divulgacion
para las ICOs y otras formas de emision de tokens. Ademas, FINCEN regula las
plataformas de intercambio como empresas de servicios monetarios, exigiéndoles

cumplir con normas estrictas de AML/CFT.



o Desafios: La falta de claridad en la clasificacion de criptoactivos puede crear
incertidumbre para los emisores y los inversores. Las diferencias en las
regulaciones estatales también complican el cumplimiento.

e Ventajas: La regulacion federal proporciona un marco legal claro para los
criptoactivos que son considerados valores, protegiendo a los inversores y

manteniendo la integridad del mercado.
Union Europea

La Union Europea, a través de la propuesta MICA, esta trabajando para crear un
marco regulatorio unificado para los criptoactivos. MiCA busca establecer normas
claras para la emision, el comercio y la custodia de criptoactivos, asi como para la

proteccion del consumidor y la prevencion de actividades ilicitas.

o Desafios: La implementaciéon de MICA requiere la armonizacion de las
regulaciones en todos los estados miembros, o que puede ser un proceso
complejo y lento.

e« Ventajas: Un marco regulatorio unificado puede facilitar el comercio
transfronterizo de criptoactivos y proporcionar una mayor seguridad juridica

tanto para los emisores como para los inversores.
China

China ha adoptado un enfoque drastico al prohibir las ICOs y el comercio de
criptomonedas en exchanges locales. Sin embargo, el pais estd desarrollando
activamente su propia moneda digital, el yuan digital, que esta siendo

implementada en diversas pruebas piloto.

o Desafios: La prohibicion de las criptomonedas puede limitar la innovaciéon y
el desarrollo en el sector de criptoactivos dentro de China.

e Ventajas: Al desarrollar una moneda digital controlada por el estado, China
busca mantener el control sobre su sistema financiero y evitar la evasion de

capital.

2.3.4 Derecho Constitucional



Definicion

El derecho constitucional es el conjunto de normas fundamentales que establecen

la estructura, funciones y limites del gobierno, asi como los derechos y libertades

de los individuos. En el contexto de los criptoactivos, estas normas son esenciales

para abordar las nuevas cuestiones que surgen con la propiedad digital, la

privacidad y seguridad, y los desafios legales que presentan los criptoactivos.

Derechos de Propiedad

e Concepto: Los criptoactivos plantean nuevas cuestiones sobre la propiedad

digital y como se protegen estos derechos en diferentes jurisdicciones. La

naturaleza descentralizada y digital de los criptoactivos crea desafios Unicos

en términos de reconocimiento y proteccion legal.

e Desafios:

(o]

Definicién legal de propiedad digital: Determinar como se define y
reconoce legalmente la propiedad de criptoactivos. Las leyes
tradicionales de propiedad no estan disefiadas para manejar activos
digitales descentralizados.

Proteccion contrarobo y fraude: Desarrollar mecanismos efectivos
para proteger los criptoactivos de robos y fraudes, especialmente

dado que las transacciones en blockchain son irreversibles.

e Implicaciones:

(o]

Reconocimiento de derechos de propiedad digital en la
legislacion: Es necesario actualizar las leyes para reconocer y
proteger los derechos de propiedad sobre criptoactivos.

Mecanismos de proteccién y reclamacién: Implementar
procedimientos legales para la reclamacion de criptoactivos robados

o perdidos.

o Referencia: de Filippi, P., & Wright, A. (2018). Blockchain and the law: The

rule of code. Harvard University Press.



Privacidad y Seguridad

e Concepto: La tecnologia blockchain ofrece altos niveles de privacidad y
seguridad, pero también plantea desafios para el cumplimiento de leyes de
privacidad y proteccion de datos.

e« Anonimato:

o Ventajas: La capacidad de realizar transacciones de manera
anénima puede proteger la privacidad de los usuarios y reducir el
riesgo de vigilancia no autorizada.

o Desafios: El anonimato puede complicar la supervision y la
prevencion del crimen, como el lavado de dinero y la financiacion del
terrorismo. Las autoridades deben equilibrar la privacidad del usuario
con la necesidad de seguridad publica.

e Proteccion de Datos:

o GDPR en Europa: La Regulacién General de Proteccion de Datos
(GDPR) establece estrictas normas para la proteccion de datos
personales. La naturaleza inmutable de la blockchain puede entrar en
conflicto con los derechos de los individuos a modificar o eliminar sus
datos personales.

o Conflictos: La inmutabilidad de blockchain puede dificultar el
cumplimiento de leyes de proteccion de datos, ya que los datos una
vez registrados no pueden ser alterados ni eliminados.

o Referencia: Finck, M. (2018). Blockchain regulation and governance in

Europe. Cambridge University Press.

Desafios Legales

o Naturaleza Juridica:
o Concepto: Determinar si los criptoactivos son valores, monedas,
productos o algo diferente afecta su regulacion. Esta clasificacion
influye en como se aplican las leyes existentes y si es necesario

desarrollar nuevas leyes.



o Desafios: La falta de consenso sobre la naturaleza juridica de los
criptoactivos crea incertidumbre y puede retrasar la implementacion
de regulaciones efectivas.

o Interjurisdiccionalidad:

o Concepto: Las transacciones transfronterizas y la naturaleza global
de los criptoactivos complican la aplicacién de leyes nacionales. Los
criptoactivos pueden ser transferidos instantdneamente a través de
fronteras sin la intervencion de instituciones financieras tradicionales.

o Desafios: La aplicacion de leyes nacionales en un entorno
globalizado requiere cooperacion internacional y puede ser dificil de
lograr en la préctica.

o Conflictos de Leyes:

o Concepto: La coexistencia de multiples marcos regulatorios y
juridicos puede generar conflictos y desafios en la implementacion de
politicas coherentes.

o Desafios: Los diferentes enfoques regulatorios entre paises pueden
crear lagunas legales y oportunidades para el arbitraje regulatorio,
donde las empresas eligen la jurisdiccién con las regulaciones mas
favorables.

« Referencia: Werbach, K. (2018). The blockchain and the new architecture
of trust. MIT Press.

Profundizacion en Desafios Legales

Naturaleza Juridica

La clasificaciébn de los criptoactivos como valores, monedas o productos tiene
importantes implicaciones legales y regulatorias. En Estados Unidos, por ejemplo,
la SEC ha clasificado ciertos criptoactivos como valores, lo que significa que estan
sujetos a las leyes de valores y deben cumplir con requisitos especificos de
divulgacién y registro. En otros paises, como Suiza, los criptoactivos pueden ser

clasificados como productos, lo que implica un conjunto diferente de regulaciones.



e Implicaciones: La clasificacion afecta no solo la regulacion, sino también la
proteccion del consumidor, la fiscalidad y la capacidad de los emisores de
criptoactivos para operar a nivel internacional.

o Desafios: La falta de una clasificacién uniforme a nivel global puede llevar a
inconsistencias y dificultar el desarrollo de un mercado global coherente para

los criptoactivos.
Interjurisdiccionalidad

Las transacciones de criptoactivos no estan limitadas por fronteras nacionales, lo
que complica la aplicacion de leyes nacionales. Por ejemplo, una transaccion
realizada en una jurisdicciébn con regulaciones estrictas puede ser rapidamente
transferida a otra jurisdiccion con regulaciones mas laxas, eludiendo asi los

requisitos regulatorios.

o Implicaciones: Las autoridades nacionales pueden encontrar dificil imponer
sus leyes y regulaciones en un entorno transfronterizo, lo que puede facilitar
actividades ilicitas como el lavado de dinero.

o Desafios: La necesidad de cooperacion internacional para desarrollar y

hacer cumplir regulaciones coherentes y efectivas.
Conflictos de Leyes

La existencia de multiples marcos regulatorios puede crear incertidumbre y
conflictos legales. Por ejemplo, una empresa que opera en varias jurisdicciones
puede estar sujeta a diferentes requisitos regulatorios en cada una de ellas, lo que

complica el cumplimiento y aumenta los costos operativos.

e Implicaciones: Las empresas pueden enfrentar desafios significativos al
intentar cumplir con regulaciones contradictorias de diferentes paises.

o Desafios: Desarrollar mecanismos de cooperacion y armonizacion
regulatoria entre diferentes jurisdicciones para minimizar los conflictos y

facilitar el cumplimiento.

2.3.5 Impacto Econdmico y Social



Inclusién Financiera

La inclusion financiera a través de los criptoactivos es una de las promesas mas

significativas de la tecnologia blockchain. En muchos paises en desarrollo, una gran

parte de la poblacion carece de acceso a servicios bancarios tradicionales. Los

criptoactivos y las plataformas blockchain pueden ofrecer una solucion al

proporcionar acceso a servicios financieros basicos a través de teléfonos moviles y

otros dispositivos conectados a Internet.

e Casos de Estudio:

(o]

Kenia: M-Pesa, una plataforma de transferencia de dinero movil, ha
tenido un impacto significativo en la inclusién financiera. Integrar
criptoactivos en plataformas similares podria ampliar aun mas el
acceso a servicios financieros.

Nigeria: El aumento en la adopcion de Bitcoin ha proporcionado a
muchas personas una alternativa a la banca tradicional,

permitiéndoles ahorrar y transferir dinero de manera mas eficiente.

o Desafios adicionales:

O

Desarrollo de infraestructura: Es necesario invertir en
infraestructura tecnolégica para garantizar que las poblaciones
rurales y marginadas tengan acceso a dispositivos y conexiones de
Internet.

Regulacion adaptativa: Los gobiernos deben desarrollar
regulaciones que apoyen la inclusion financiera sin sofocar la

innovacion.

Inversion y Mercado

Los mercados de criptoactivos han crecido exponencialmente en la ultima década,

atrayendo tanto a inversores minoristas como institucionales. Las criptomonedas

como Bitcoin y Ethereum han demostrado ser una clase de activos viable, aunque

volatil.

e Tendencias de Inversioén:



(¢]

Fondos de Inversion en Criptoactivos: La creacion de fondos
cotizados en bolsa (ETF) de Bitcoin y otros productos financieros
relacionados ha facilitado la inversion en criptoactivos.

Inversion Institucional: Empresas como Tesla, MicroStrategy y
Square han realizado inversiones significativas en Bitcoin,

aumentando la legitimidad del mercado.

« Riesgos adicionales:

(o]

Remesas

Regulacion: La falta de regulaciones claras puede llevar a
incertidumbres en el mercado, afectando negativamente a los
inversores.

Seguridad: La seguridad de las plataformas de intercambio es
crucial, ya que los hackeos y los robos pueden resultar en pérdidas

significativas para los inversores.

Las remesas son una fuente crucial de ingresos para muchas familias en paises en

desarrollo. Los criptoactivos pueden transformar este sector al reducir los costos de

transaccion y acelerar el proceso de transferencia.

e Impacto en la Economia:

O

Ahorro en costos: Los criptoactivos pueden reducir las tarifas
asociadas con las remesas tradicionales, como las cobradas por
Western Union y otros servicios.

Velocidad: Las transacciones con criptoactivos pueden realizarse
casi instantaneamente, en comparacion con los dias que pueden

tardar las transferencias bancarias.

o Desafios adicionales:

(0]

Adopcidn y Regulacion: Para que las remesas en criptoactivos sean
efectivas, es necesario que haya una adopcién generalizada y
regulaciones claras que protejan a los usuarios.

Educacion del Usuario: Es crucial educar a los remitentes y
destinatarios sobre como utilizar de manera segura las plataformas

de criptoactivos.



Riesgos y Fraude

La naturaleza descentralizada y pseudonima de los criptoactivos puede hacerlos
atractivos para actividades ilicitas, como el lavado de dinero y las estafas. La falta

de una regulacion adecuada aumenta estos riesgos.

« Medidas de Mitigacion:

o Regulacién: La implementacion de regulaciones efectivas puede
ayudar a mitigar los riesgos asociados con los criptoactivos.

o Tecnologia de Monitoreo: Utilizar tecnologias avanzadas de
monitoreo y analisis para detectar y prevenir actividades fraudulentas.

o Desafios adicionales:

o Enfoque Global: Dado que los criptoactivos operan a nivel global, es
necesario un enfoque coordinado entre diferentes jurisdicciones para
combatir el fraude y las actividades ilicitas.

o Proteccion del Consumidor: Asegurar que los consumidores estén
informados y protegidos contra los riesgos asociados con los

criptoactivos es crucial para su adopcion segura.

2.3.6 Linea Historica de Sucesos Importantes en la Historia de los
Criptoactivos

2008

o Octubre: Satoshi Nakamoto publica el documento técnico (whitepaper)
"Bitcoin: A Peer-to-Peer Electronic Cash System", describiendo el concepto

de Bitcoin y la tecnologia blockchain subyacente.
2009

e Enero: Satoshi Nakamoto mina el primer bloque de la cadena de bloques de
Bitcoin, conocido como el "bloque génesis".

e Octubre: Se establece el primer tipo de cambio de Bitcoin, valorando 1 BTC
en $0.0009 USD.



2010

2011

2013

2014

2015

Mayo: Primera transaccion comercial con Bitcoin, donde Laszlo Hanyecz
paga 10,000 BTC por dos pizzas.
Julio: Se lanza Mt. Gox, que rapidamente se convierte en uno de los

mayores exchanges de Bitcoin.

Febrero: Bitcoin alcanza la paridad con el délar estadounidense (1 BTC =1
USD).
Junio: Se lanza la criptomoneda Litecoin (LTC) por Charlie Lee, ofreciendo

transacciones mas rapidas y eficientes que Bitcoin.

Abril: El precio de Bitcoin alcanza los $100 USD por primera vez.

Julio: Se crea la Fundacion Bitcoin para estandarizar y proteger el uso de
Bitcoin.

Diciembre: El precio de Bitcoin alcanza los $1,000 USD, aunque poco

después cae significativamente.

Febrero: Mt. Gox, el mayor exchange de Bitcoin, se declara en bancarrota
tras perder aproximadamente 850,000 BTC debido a un hackeo.

Julio: Se lanza Ethereum, una plataforma de blockchain que permite la
creacion de contratos inteligentes (smart contracts) y aplicaciones

descentralizadas (DAppS).

Julio: La red de Ethereum se activa oficialmente con la creacion del primer

bloque, conocido como "bloque génesis" de Ethereum.



2016

2017

2018

2019

Julio: Se produce el segundo halving de Bitcoin, reduciendo la recompensa
de mineria de 25 BTC a 12.5 BTC.

Julio: El proyecto DAO en Ethereum es hackeado, resultando en la pérdida
de $50 millones en Ether. Esto lleva a una bifurcacion (hard fork) que crea
Ethereum (ETH) y Ethereum Classic (ETC).

Enero: El precio de Bitcoin supera su maximo historico anterior de $1,000
USD.

Junio: La criptomoneda llega a ser aceptada en diversas instituciones
financieras y empresas importantes.

Diciembre: Bitcoin alcanza un precio récord de casi $20,000 USD. También

es el afio de un boom en las ICOs (Initial Coin Offerings).

Enero: El mercado de criptomonedas alcanza una capitalizacion total de
mas de $800 mil millones.

Enero: Inicia una gran correccion en el mercado de criptomonedas, con
Bitcoin y muchas otras criptomonedas perdiendo una gran parte de su valor.
Mayo: Se introduce la propuesta de regulacién de la Unién Europea, Markets
in Crypto-Assets (MICA), para unificar la regulacion de criptoactivos en los

estados miembros.

Junio: Facebook anuncia su proyecto de criptomoneda Libra
(posteriormente renombrado Diem), que enfrenta una fuerte oposicion
regulatoria.
Diciembre: China lanza su primera prueba de su moneda digital estatal, el
yuan digital.



2020

2021

2022

Marzo: El mercado de criptomonedas se ve afectado por la pandemia de
COVID-19, pero se recupera rapidamente.

Mayo: Bitcoin experimenta su tercer halving, reduciendo la recompensa de
mineria de 12.5 BTC a 6.25 BTC.

Diciembre: El precio de Bitcoin supera su maximo historico anterior,
cerrando el afio en alrededor de $29,000 USD.

Enero: Bitcoin continla su ascenso, superando los $40,000 USD por
primera vez.

Marzo: Elon Musk anuncia que Tesla ha comprado $1.5 mil millones en
Bitcoin y planea aceptarlo como forma de pago, impulsando ain mas su
precio.

Abril: Coinbase, uno de los mayores exchanges de criptomonedas en
Estados Unidos, se hace publica en el NASDAQ.

Mayo: El mercado de criptomonedas sufre una caida significativa después
de que Elon Musk expresara preocupaciones ambientales sobre Bitcoin y
China reforzara su represion contra la mineria de criptomonedas.

Junio: El Salvador se convierte en el primer pais en adoptar Bitcoin como

moneda de curso legal.

Enero: La capitalizacion de mercado total de las criptomonedas alcanza
nuevos maximos historicos.

Abril: Ethereum anuncia la transicion a Ethereum 2.0, que cambiara su
algoritmo de consenso de Proof of Work (PoW) a Proof of Stake (PoS) para

mejorar la escalabilidad y reducir el consumo de energia.



2023

2024

Mayo: Comienza a implementarse MiCA (Markets in Crypto-Assets) en la
Union Europea, estableciendo un marco regulatorio unificado para los
criptoactivos.

Septiembre: Varios bancos centrales, incluidos los de China y Suecia,
avanzan significativamente en el desarrollo de sus monedas digitales
(CBDCs).

Febrero: Bitcoin alcanza un nuevo maximo histérico de $100,000 USD,
impulsado por una mayor adopcion institucional y la creciente demanda de
activos digitales.

Abril: Ethereum 2.0 completa su transicion, reduciendo significativamente

las tarifas de gas y mejorando la velocidad y eficiencia de la red.

2.4 Formulacion de Hipotesis

La formulacién de hipétesis en una investigacion permite establecer suposiciones

que seran verificadas o refutadas mediante la recoleccién y analisis de datos. En

este contexto, se plantean hipotesis relacionadas con el régimen constitucional de

los criptoactivos en América Latina, focalizandose especificamente en Argentina y

Peru.

2.4.1 Hipotesis General

Hipotesis General:

Los criptoactivos representan un desafio significativo para los marcos
constitucionales de Argentina y Perl, lo que requiere una regulacion
especifica y adaptada para equilibrar la innovacion tecnologica y la

proteccion de los derechos de los ciudadanos.

2.4.2 Hipotesis Especificas

Hipotesis Especificas:



1. Regulaciény Variedad:

o Laregulacion de criptoactivos varia significativamente entre Argentina
y Peru debido a diferencias en sus contextos econémicos, politicos y
juridicos.

o Referencia: Zohar, A. (2015). Bitcoin: under the hood.
Communications of the ACM, 58(9), 104-113.

2. Desafios Constitucionales:

o Los marcos constitucionales actuales en Argentina y Perud son
insuficientes para abordar los desafios presentados por los
criptoactivos, lo que genera la necesidad de reformas especificas.

o Referencia: de Filippi, P., & Wright, A. (2018). Blockchain and the
law: The rule of code. Harvard University Press.

3. Impacto Econ6mico:

o Los criptoactivos tienen un impacto considerable en la economiay la
seguridad financiera de Argentina y Perd, influyendo tanto en la
inclusion financiera como en la estabilidad econémica.

o Referencia: Tapscott, D., & Tapscott, A. (2016). Blockchain
revolution: How the technology behind bitcoin is changing money,
business, and the world. Penguin.

4. Proteccién del Consumidor:

o La falta de regulacién especifica y clara de los criptoactivos pone en
riesgo la proteccion de los consumidores en Argentina y Perd,
exponiéndolos a fraudes y pérdidas financieras.

o Referencia: European Commission. (2020). Proposal for a
Regulation of the European Parliament and of the Council on Markets
in Crypto-assets, and amending Directive (EU) 2019/1937.

5. Innovacién y Regulacion:

o Argentinay Peru que adopten un enfoque regulatorio favorable hacia
los criptoactivos tienden a atraer mas innovacion y desarrollo en la
industria de blockchain y criptoactivos.

o Referencia: Werbach, K. (2018). The blockchain and the new
architecture of trust. MIT Press.



2.4.3 Justificacion de las Hipotesis

Las hipotesis planteadas buscan explorar la complejidad del régimen constitucional

de los criptoactivos en Argentina y Perl. Al identificar las variaciones en la

regulacion, los desafios constitucionales, el impacto econdmico y la proteccion del

consumidor, la investigacion se orienta a proponer soluciones que equilibren la

innovacion tecnoldgica con la estabilidad juridica y econdmica.

1. Variedad Regulatoria: La diversidad de enfoques regulatorios en Argentina

y Perl se debe a contextos nacionales Unicos que afectan como los

gobiernos perciben y manejan los criptoactivos.

O

Ejemplo: En Perq, la SBS y la SMV han emitido advertencias sobre
los riesgos de los criptoactivos, mientras que en Argentina la UIF
exige el cumplimiento de regulaciones de AML/CFT.

Referencia: European Commission. (2020). Proposal for a
Regulation of the European Parliament and of the Council on Markets

in Crypto-assets, and amending Directive (EU) 2019/1937.

2. Desafios Constitucionales: La insuficiencia de los marcos constitucionales

actuales para abordar los criptoactivos puede llevar a lagunas legales y

conflictos, especialmente en cuanto a derechos de propiedad y privacidad.

O

Ejemplo: La proteccion de los derechos de propiedad digital y la
privacidad de las transacciones en blockchain son areas donde los
marcos constitucionales tradicionales pueden ser inadecuados.

Referencia: de Filippi, P., & Wright, A. (2018). Blockchain and the

law: The rule of code. Harvard University Press.

3. Impacto Econdmico: El andlisis del impacto econémico de los criptoactivos

puede revelar tanto beneficios como riesgos, como la inclusién financiera y

la volatilidad del mercado.

o

Ejemplo: En paises con alta inflacibn, como Argentina, los
criptoactivos se utilizan como refugio de valor, pero también
presentan riesgos de volatilidad. En Peru, la adopcion se centra en

alternativas de inversién y proteccién contra la inflacion.



o Referencia: Tapscott, D., & Tapscott, A. (2016). Blockchain
revolution: How the technology behind bitcoin is changing money,
business, and the world. Penguin.

4. Proteccién del Consumidor: La proteccion de los consumidores es crucial
en la regulacion de criptoactivos, ya que la falta de claridad y supervision
puede llevar a fraudes y estafas.

o Ejemplo: La implementacion de regulaciones de AML/CFT puede
proteger a los consumidores, pero también debe equilibrarse con la
privacidad y la innovacion.

o Referencia: FATF. (2019). Guidance for a Risk-Based Approach to
Virtual Assets and Virtual Asset Service Providers.

5. Innovacién y Regulacion: Los marcos regulatorios favorables pueden
fomentar la innovacion y el desarrollo en la industria de criptoactivos,
atrayendo inversiones y talento.

o Ejemplo: Los enfoques reguladores favorables en Japén y Suiza han
convertido estos paises en centros de innovacion para blockchain y
criptoactivos, lo que podria servir como modelo para Argentina y Peru.

o Referencia: Werbach, K. (2018). The blockchain and the new

architecture of trust. MIT Press.



CAPITULO IlIl: METODOLOGIA

3.1 Aspectos Metodologicos

3.1.1 Tipo y Disefio de Investigacion

Tipo de Investigacion:

La investigacion es de tipo descriptiva y exploratoria, ya que busca describir y

explorar las caracteristicas, regulaciones y desafios relacionados con los

criptoactivos en los contextos especificos de Argentina y Peru.

Descriptiva: Esta investigacion describird como se regulan los criptoactivos
en Argentina y Perq, incluyendo las politicas actuales, las instituciones
responsables y las normativas vigentes.

Exploratoria: La investigacion también explorard los desafios
constitucionales y econdmicos asociados con los criptoactivos, incluyendo la

proteccion de los derechos de propiedad y la privacidad de los usuarios.

Disefio de Investigacion:

El disefio de la investigacidn es cualitativo y se basa en el analisis comparativo

de los casos de Argentina y Peru.

Cualitativo: Se utilizara un enfoque cualitativo para recopilar y analizar
datos a través de entrevistas, andlisis de documentos y estudios de casos.

Comparativo: Se realizara una comparacion entre las regulaciones y los
marcos constitucionales de Argentina y Peru para identificar similitudes,

diferencias y mejores practicas.

3.1.2 Identificacion de Variables

Variables Principales:

1. Regulacién de Criptoactivos:

o Indicadores: Leyes, normativas, instituciones reguladoras,
cumplimiento de AML/CFT.



o Referencias: FATF. (2019). Guidance for a Risk-Based Approach to

Virtual Assets and Virtual Asset Service Providers.

2. Desafios Constitucionales:

o Indicadores: Derechos de propiedad digital, privacidad, proteccion

del consumidor.
o Referencias: de Filippi, P., & Wright, A. (2018). Blockchain and the
law: The rule of code. Harvard University Press.

3. Impacto Econdmico:

o Indicadores: Inclusion financiera, volatilidad del mercado, inversién

en criptoactivos.

o Referencias: Tapscott,

D., & Tapscott, A. (2016). Blockchain

revolution: How the technology behind bitcoin is changing money,

business, and the world. Penguin.

3.1.3 Operacionalizacion de Variables

Operacionalizacién:

Variable Concepto Dimensiones Indicadores

Regulacion  de | Conjunto de normas | Leyes y | Leyes

Criptoactivos y politicas  que | Normativas, especificas,
regulan el uso y la | Instituciones Instituciones,
transaccion de | Reguladoras, Reportes de
criptoactivos en | Cumplimiento de | cumplimiento
Argentina y Peru AML/CFT

Desafios Problemas legales y | Derechos de | Casos de estudio,

Constitucionales | constitucionales que | Propiedad, Jurisprudencia,
surgen del uso de | Privacidad, Opiniones legales
criptoactivos Proteccion del

Consumidor
Impacto Efectos de los | Inclusién Informes
Economico criptoactivos en la | Financiera, economicos,

Estudios de caso,




economia de | Volatilidad, Datos de

Argentina y Pera Inversion mercado

3.2. Poblacion y Muestra
3.2.1 Poblacion

Definicion de Poblacion:

La poblacién de estudio incluye a los actores relevantes en los ambitos de la

regulacion y uso de criptoactivos en Argentina y Peru:

e« Reguladores Financieros: Autoridades y entidades encargadas de la
regulacion de criptoactivos.

o Usuarios de Criptoactivos: Individuos y empresas que utilizan criptoactivos
para diversas transacciones.

o« Expertos Legales y Académicos: Profesionales y académicos con

experiencia en derecho constitucional y tecnologia blockchain.

3.2.2 Muestra

Seleccion de Muestra:

La muestra se seleccionara utilizando un muestreo no probabilistico por
conveniencia, enfocdndose en aquellos actores que tienen un conocimiento

significativo y acceso a informacion relevante sobre el tema.

e Criterios de Inclusion:
o Reguladores y autoridades financieras en Argentina y Peru.
o Usuarios activos de criptoactivos en ambos paises.
o Expertos legales y académicos con publicaciones relevantes.

e Criterios de Exclusion:



o Actores sin experiencia 0 conocimiento significativo sobre
criptoactivos.
o Usuarios ocasionales de criptoactivos sin implicaciones regulatorias o
legales.
e Muestreo:
o Reguladores Financieros: 5-10 entrevistas con representantes de
instituciones reguladoras.
o Usuarios de Criptoactivos: 10-15 entrevistas con usuarios y
empresas.
o Expertos Legales y Académicos: 5-10 entrevistas con académicos
y profesionales del derecho.
e Unidad de Anélisis:
o Las politicas regulatorias, los desafios constitucionales y el impacto

econdémico en Argentina y Peru.

3.3 Técnicas e Instrumentos de Recolecciéon de Datos
3.3.1 Técnicas de Recoleccion de Datos

o Entrevistas Semi-estructuradas: Se realizardn entrevistas semi-
estructuradas con reguladores, usuarios de criptoactivos y expertos legales
para obtener informacion detallada sobre la regulacién y los desafios
asociados.

o Guia de Entrevista: Preguntas abiertas disefiadas para explorar las
percepciones y experiencias de los entrevistados.

o Analisis Documental: Revision y andlisis de documentos oficiales,
informes, leyes y normativas relacionadas con los criptoactivos en Argentina
y Pera.

o Documentos a Analizar: Leyes, reglamentos, informes de

cumplimiento, publicaciones académicas.

3.3.2 Instrumentos de Recoleccién de Datos

o Guia de Entrevista: Documento estructurado con preguntas abiertas para

guiar las entrevistas semi-estructuradas.



e Matriz de Analisis Documental: Herramienta para organizar y categorizar

la informacién obtenida de los documentos revisados.

3.4 Procesamiento de la Informacién

Andlisis de Datos:

e Anadlisis Cualitativo: Se utilizara el andlisis tematico para identificar

patrones y temas recurrentes en las entrevistas y los documentos revisados.

o Codificacion: Se codificaran los datos cualitativos para identificar
categorias y subcategorias relevantes.

o Comparacién: Se compararan los hallazgos entre Argentina y Pera

para identificar similitudes y diferencias.

3.5 Aspectos Eticos

Consideraciones Eticas:

o Consentimiento Informado: Se obtendra el consentimiento informado de
todos los participantes en las entrevistas, explicando el propésito del estudio
y garantizando la confidencialidad de la informacion.

e Anonimato y Confidencialidad: Se protegera la identidad de los
participantes y se mantendra la confidencialidad de los datos recolectados.

« Transparencia y Honestidad: Se garantizard la transparencia y la
honestidad en la presentacion y el analisis de los datos, evitando cualquier

forma de manipulacién o sesgo.



CAPITULO IV: RESULTADOS

4.1 Resultados Descriptivos

1. Regulacién de Criptoactivos en Argentinay Peru

Argentina:

o

Peru:

La regulacion de criptoactivos en Argentina sigue siendo incipiente y
carece de un marco legal integral que ofrezca seguridad y claridad a
los usuarios y a las empresas involucradas en este sector.
Actualmente, la Unidad de Informacion Financiera (UIF) se encarga
de exigir a las plataformas de intercambio que cumplan con
regulaciones contra el lavado de dinero (AML) y la financiacion del
terrorismo (CFT), pero esto no aborda la totalidad de los aspectos
necesarios para una regulacion efectiva de los criptoactivos.

La ausencia de una regulacién especifica genera un “limbo legal” en
el que los criptoactivos no estan claramente definidos ni clasificados
como moneda, activo o valor, lo que complica su aceptacion y uso en
transacciones comerciales y financieras. Este vacio legal también
aumenta el riesgo de actividades ilicitas y pone a los usuarios en una
situacién de vulnerabilidad frente a posibles fraudes o pérdidas de
inversion.

Adicionalmente, la falta de un marco regulatorio adecuado ha llevado
a la proliferacion de plataformas de intercambio y negocios
relacionados con criptoactivos que operan sin una supervision
adecuada. A pesar de los intentos del gobierno y de la UIF para
mantener el control sobre estas actividades, la alta inflacion y las
restricciones cambiarias han incentivado a muchos argentinos a

adoptar los criptoactivos como medio para proteger su patrimonio.

En Perq, la Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (SBS) y la
Superintendencia del Mercado de Valores (SMV) han emitido

advertencias sobre los riesgos asociados a los criptoactivos,



advirtiendo a los ciudadanos sobre la falta de proteccion al
consumidor y los riesgos de volatilidad del mercado.

o La situacion en Peru refleja un enfoque de "tolerancia con cautela”,
donde, aunque se permite el uso de criptoactivos, no existe un marco
regulatorio especifico que regule las actividades de intercambio o
inversion en criptoactivos. Esto deja a los usuarios sin una guia clara
y sin protecciones especificas ante posibles conflictos o pérdidas.

o La Superintendencia Nacional de Aduanas y de Administracion
Tributaria (SUNAT) ha mencionado la posibilidad de aplicar
impuestos sobre las operaciones con criptoactivos, lo que indica una
intencion de reconocer y regular las actividades comerciales
relacionadas, pero aun falta un marco especifico que provea la

seguridad juridica necesaria.

2. Desafios Constitucionales

Derechos de Propiedad Digital: Tanto en Argentina como en Perq, la falta
de regulacion especifica sobre criptoactivos plantea serios desafios para la
proteccion de los derechos de propiedad digital. En la practica, la propiedad
de criptoactivos se sustenta en el acceso a las claves privadas que otorgan
control sobre los activos en la blockchain, pero si un usuario pierde estas
claves o es victima de un fraude, no existen mecanismos legales claros para
recuperar el acceso.

Privacidad de los Usuarios: La naturaleza pseudonima de las
transacciones con criptoactivos en redes blockchain afiade complejidad en
términos de privacidad. Las regulaciones actuales, que buscan cumplir con
AML y CFT, exigen ciertos procedimientos de identificacion, pero los
usuarios estan preocupados por la falta de privacidad y la posibilidad de que
sus datos puedan ser rastreados.

Proteccion del Consumidor: La falta de normas que regulen las actividades
de las plataformas de intercambio ha dejado a los usuarios desprotegidos
frente a estafas o malos manejos. Dado que las transacciones con

criptoactivos son irreversibles, los usuarios que experimentan pérdidas



debido a actividades fraudulentas carecen de mecanismos para recuperar
sus fondos.

o Naturaleza Juridica de los Criptoactivos: La clasificacion de los
criptoactivos es otro desafio que ha dificultado su regulacion en ambos
paises. Determinar si estos activos deben ser considerados como moneda,
activo financiero o propiedad influye en las normativas que se aplican y
afecta los derechos y obligaciones de los usuarios. En Argentina y Peru, esta
incertidumbre ha sido una barrera para su integracion en el sistema

financiero.
3. Impacto Econémico

e Argentina:

o La adopcién de criptoactivos ha crecido significativamente como una
respuesta a los problemas econdémicos que enfrenta el pais, tales
como la alta inflacion y las restricciones para la compra de divisas
extranjeras. Muchos argentinos recurren a los criptoactivos para
preservar el valor de sus ahorros y realizar transacciones
internacionales, evitando la devaluacion del peso.

o Sin embargo, esta adopcion sin una regulacion adecuada conlleva
riesgos. La volatilidad de los criptoactivos puede llevar a pérdidas
significativas para los usuarios que los utilizan como medio de
inversibn o reserva de valor. Ademas, la falta de regulacién ha
permitido el surgimiento de esquemas fraudulentos y piramides, que
han afectado a varios usuarios en el pais.

e Peru:

o En Perd, la adopcion de criptoactivos esta motivada en gran parte por
la busqueda de nuevas oportunidades de inversion y como
mecanismo de proteccion contra la inflacién y la volatilidad del sol
peruano. La creciente popularidad de los criptoactivos se debe
también a la posibilidad de realizar transacciones internacionales de

forma rapida y econdémica.



o A pesar de los beneficios, la falta de un marco regulatorio especifico
limita el desarrollo del sector y deja a los inversores en una posicion
de vulnerabilidad frente a los riesgos de mercado. La volatilidad de
los criptoactivos sigue siendo una preocupacion, especialmente para
aguellos usuarios que consideran estos activos como una alternativa

de ahorro o inversion.

5.2 Contrastacion de hipotesis
Hipotesis General

Hipotesis: Los criptoactivos representan un desafio significativo para los marcos
constitucionales de Argentina y Perq, lo que requiere una regulacion especifica y
adaptada para equilibrar la innovacion tecnoldgica y la proteccion de los derechos

de los ciudadanos.

Contrastacion: La investigacion confirma la validez de esta hipotesis, destacando
que los marcos constitucionales de Argentina y Perd no contemplan audn
disposiciones que respondan a las particularidades de los criptoactivos, como su
descentralizacion, la irreversibilidad de las transacciones y la privacidad
pseudonima. Estos factores representan desafios sustanciales para los derechos
de propiedad y privacidad de los usuarios, asi como para la seguridad juridica. La
falta de regulacién no solo debilita la proteccion de los derechos ciudadanos sino
que también limita el potencial de crecimiento de esta tecnologia innovadora. La
evidencia sugiere que una regulacién equilibrada permitiria aprovechar el potencial

de los criptoactivos y, al mismo tiempo, mitigar los riesgos asociados.

Hipotesis Especificas

1. Regulaciény Variedad
o Hipotesis: La regulacion de criptoactivos varia significativamente
entre Argentina y Peru debido a diferencias en sus contextos
econdmicos, politicos y juridicos.
o Contrastacion: La hipétesis se confirma, ya que los datos indican

una clara variacion en los enfoques regulatorios de ambos paises. En



Argentina, el alto nivel de inflacion, las restricciones cambiarias y la
desconfianza en el sistema financiero tradicional han incentivado la
adopcion de criptoactivos como alternativa para preservar el valor
patrimonial. Este contexto ha generado presion para que el pais
considere enfoques regulatorios que equilibren la flexibilidad de uso y
la proteccion del consumidor. A pesar de la inexistencia de un marco
especifico, la Unidad de Informacién Financiera (UIF) exige el
cumplimiento de normativas AML/CFT, indicando una intencion de

supervisar indirectamente el sector.

En contraste, Perl presenta una situacion econdémica mas estable y, aunque la
adopcion de criptoactivos también crece, las autoridades han optado por
advertencias cautelares sin desarrollar marcos regulatorios especificos. La
Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (SBS) y la Superintendencia del
Mercado de Valores (SMV) han emitido advertencias para informar a la poblacion
sobre los riesgos, sin establecer regulaciones formales, reflejando una postura de

“cautela permisiva” frente a los criptoactivos.

2. Desafios Constitucionales

o Hipotesis: Los marcos constitucionales actuales en Argentina y Peru
son insuficientes para abordar los desafios presentados por los
criptoactivos, lo que genera la necesidad de reformas especificas.

o Contrastacion: La contrastacion de esta hipotesis confirma su
validez. La evidencia obtenida indica que los criptoactivos plantean
desafios especificos, tales como los derechos de propiedad digital,
privacidad y la proteccibn de los consumidores, que no estan
claramente regulados en los marcos constitucionales actuales. En
ambos paises, la propiedad sobre criptoactivos se fundamenta en el
control de claves privadas, un enfogue que no se encuentra tipificado
en el marco legal, creando una situacion de desproteccion juridica en

caso de fraude, error o pérdida de claves.



La naturaleza descentralizada de los criptoactivos también complica la definicion
de responsabilidad juridica, dado que no existe una autoridad central a la cual
recurrir en caso de conflictos o irregularidades. En consecuencia, los usuarios
enfrentan un vacio legal que socava sus derechos de propiedad digital y privacidad.
Los criptoactivos no estan adecuadamente clasificados dentro de los sistemas
legales existentes, y la falta de una normativa especifica limita la capacidad de los

sistemas judiciales para intervenir de manera efectiva.

3. Impacto Econ6mico

o Hipotesis: Los criptoactivos tienen un impacto considerable en la
economia y la seguridad financiera de Argentina y Perd, influyendo
tanto en la inclusion financiera como en la estabilidad econémica.

o Contrastacion: La investigacion confirma esta hipotesis. En
Argentina, la adopcién de criptoactivos ha mostrado un impacto
positivo en la inclusion financiera, ya que proporciona una alternativa
viable para aquellos que buscan proteger su patrimonio ante la
inflacion. Los criptoactivos facilitan la participacion en la economia
digital global, permitiendo a usuarios sin acceso a servicios bancarios
convencionales participar en el mercado financiero. No obstante, la
volatilidad inherente de estos activos y la ausencia de protecciéon
regulatoria para los inversores generan riesgos significativos para la

estabilidad financiera y patrimonial de los usuarios.

En Perq, aunque la situacibn econOmica es mas estable, se ha observado un
crecimiento en el interés por los criptoactivos como herramienta de inversion y
diversificacion financiera. Sin embargo, como en Argentina, los usuarios estan
expuestos a riesgos de mercado, y la falta de un marco regulatorio especifico
intensifica esta vulnerabilidad. La inclusion financiera que facilita el uso de
criptoactivos es positiva, pero se contrapone al riesgo que supone la alta volatilidad

del mercado y la falta de mecanismos de compensaciéon en caso de pérdidas.

4. Proteccion del Consumidor



(¢]

Hipotesis: La falta de regulacion especifica y clara de los
criptoactivos pone en riesgo la proteccion de los consumidores en
Argentina y Peru, exponiéndolos a fraudes y pérdidas financieras.

Contrastacion: Los resultados obtenidos confirman esta hipétesis.
En ambos paises, los consumidores no cuentan con un marco legal
que los proteja contra fraudes o la pérdida de fondos en actividades
relacionadas con criptoactivos. La naturaleza irreversible de las
transacciones en la blockchain deja a los usuarios expuestos a
consecuencias irreparables en caso de errores 0 actividades
fraudulentas. La carencia de un marco de proteccion adecuado ha
facilitado la aparicién de esquemas de inversion fraudulentos, lo cual
demuestra una clara necesidad de normativas que protejan a los
consumidores y regulen las actividades de las plataformas de

intercambio.

En comparacion con jurisdicciones como la Union Europea, que ya trabaja en la

regulacion de los mercados de criptoactivos bajo el reglamento MICA, los

consumidores argentinos y peruanos se encuentran en una situacion de mayor

vulnerabilidad. Esta diferencia evidencia la necesidad urgente de implementar

regulaciones que garanticen la seguridad de los usuarios en el ambito de los

criptoactivos.

5. Innovacién y Regulacion

(o]

Hipotesis: Argentina y Perl que adopten un enfoque regulatorio
favorable hacia los criptoactivos tienden a atraer mas innovacion y
desarrollo en la industria de blockchain y criptoactivos.

Contrastacion: La evidencia respalda esta hipoétesis, sugiriendo que
un enfoque regulatorio favorable podria atraer innovacion y desarrollo
en la tecnologia blockchain y la industria de criptoactivos. Paises que
han implementado normativas especificas, como México y Brasil, han
experimentado un crecimiento en el ecosistema blockchain y la
atraccion de startups relacionadas con criptoactivos. Estos marcos

regulatorios claros han creado un entorno de seguridad juridica que



estimula la inversion, favoreciendo el desarrollo de soluciones

innovadoras en tecnologia financiera.

En Argentina y Perd, la falta de regulacién limita actualmente el crecimiento de esta
industria, ya que los inversionistas y desarrolladores enfrentan incertidumbre
juridica. La implementacion de un marco regulatorio favorable, equilibrado y seguro
podria no solo atraer inversion, sino también fomentar el desarrollo de la tecnologia
blockchain en el &mbito local. Un enfoque similar al de la Ley Fintech de México
podria ofrecer un balance entre la innovacién y la proteccion del usuario,
consolidando a Argentina y Perl como destinos atractivos para la inversion en el

sector de criptoactivos.



CAPITULO V: DISCUSION, CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES
5.1 Discusién

En esta seccién se analizan los resultados a la luz de la literatura existente y se
contextualizan los desafios regulatorios, constitucionales y econdémicos que
presentan los criptoactivos para Argentina y Peru. La discusion se enfoca en la
interaccion entre los hallazgos empiricos y los planteamientos teéricos, examinando
cOmo estos paises pueden avanzar hacia un marco regulatorio robusto y

equilibrado.

« Desafios Regulatorios y Falta de Definicién Legal de los Criptoactivos:
La investigacidbn evidencié que tanto en Argentina como en Perl la
regulacion de criptoactivos es incipiente, centrada Unicamente en aspectos
de prevencion del lavado de dinero y financiacion del terrorismo (AML/CFT).
Esta situacién refleja una vision limitada que no abarca la totalidad de riesgos
y oportunidades asociados a los criptoactivos. Al carecer de un marco
normativo integral, los criptoactivos quedan en una “zona gris” que impide la
clasificacion de estos activos, ya sea como monedas, valores, commodities
u otros tipos de activos financieros. La falta de definicion complica la
asignacion de responsabilidades y la aplicacion de regulaciones en aspectos
como la custodia, la fiscalidad, la responsabilidad ante fraudes, entre otros.

o Perspectivas de Modelos Internacionales en la Regulacion de
Criptoactivos: La comparacién con marcos regulatorios mas avanzados,
como la Ley Fintech en México y el reglamento MiCA de la Union Europea,
indica que un enfoque equilibrado que proteja a los usuarios sin sofocar la
innovacion es posible y deseable. Estas normativas no solo establecen
limites y responsabilidades claras, sino que también crean un ambiente de
certeza juridica que fomenta la inversion en el sector. Los modelos
observados han logrado delinear requisitos para la emision y custodia de
criptoactivos, el registro de proveedores de servicios de activos virtuales
(VASP) y han impuesto controles en la publicidad y la proteccion del

consumidor. Este tipo de enfoque podria replicarse en Argentina y Perq,



adaptando las mejores practicas a las particularidades de ambos paises para
asegurar un desarrollo sostenible de esta industria.

Implicancias  Constitucionales 'y Proteccion de  Derechos
Fundamentales: Los criptoactivos presentan desafios importantes en
cuanto a los derechos de propiedad y privacidad. La naturaleza digital y
descentralizada de estos activos supone que su propiedad se fundamenta
en el control de claves privadas. En un contexto donde los criptoactivos no
estan reconocidos formalmente como un bien juridico, la proteccion de los
derechos de los usuarios se ve debilitada, ya que no existen mecanismos de
recuperacion en caso de pérdida de claves o fraude. Adicionalmente, la
pseudonimizacion de las transacciones en blockchain plantea un dilema
entre la privacidad y las exigencias de trazabilidad en regulaciones
AML/CFT. Los marcos constitucionales de Argentina y Peru carecen de
disposiciones especificas para proteger los derechos de privacidad y
propiedad en el &mbito digital, lo que crea un vacio normativo y expone a los
usuarios a riesgos innecesarios.

Impacto Economico y Volatilidad de los Criptoactivos: La alta volatilidad
de los criptoactivos ha sido uno de los factores que han llevado a que
muchos reguladores adopten una posicion de cautela. En Argentina, la
inflacién y la devaluacion del peso han llevado a una adopcion significativa
de criptoactivos como reserva de valor, lo cual tiene implicancias tanto
positivas como negativas para la economia. Si bien se observa una mayor
inclusion financiera, la volatilidad extrema de estos activos implica un riesgo
considerable para aquellos usuarios que no cuentan con el conocimiento
financiero necesario para manejar las fluctuaciones del mercado. En Perd,
donde la economia es mas estable, los criptoactivos se han percibido
principalmente como una alternativa de inversién. En ambos contextos, la
falta de regulacion y de educacion financiera adecuada aumenta el riesgo de

pérdidas financieras considerables.



5.2 Conclusiones

A partir del andlisis de los datos y la discusion de los hallazgos, se presentan las

siguientes conclusiones:

1. Requerimiento Urgente de un Marco Regulatorio Integral y Adaptado:
La adopcion de criptoactivos en Argentina y Perd ha evidenciado la
necesidad de desarrollar un marco regulatorio especifico que contemple sus
particularidades y riesgos. Las normativas actuales, que solo abordan el
cumplimiento de AML/CFT, son insuficientes y dejan a los usuarios en una
situacion de vulnerabilidad. Un marco normativo integral deberia clasificar
los criptoactivos, establecer requisitos de transparencia para los VASP y
definir obligaciones de custodia y responsabilidad para los operadores del
sector.

2. Desafios Constitucionales y la Necesidad de Reformas Juridicas: La
investigacion demuestra que los marcos constitucionales de Argentina y
Perd no estan preparados para abordar las complejidades de la propiedad
digital y la privacidad en el contexto de los criptoactivos. Se requiere una
adaptacion legislativa que incluya la proteccién de los derechos de propiedad
digital y establezca garantias de privacidad en el manejo de datos
personales. Las reformas constitucionales o legislativas que aborden estas
carencias podrian ofrecer una mayor seguridad juridica y promover la
confianza de los usuarios en los criptoactivos.

3. Impacto Econdémico Dual: Inclusion Financiera y Riesgos de
Volatilidad: La adopcién de criptoactivos ha generado un impacto dual en
términos econdémicos. Por un lado, ha promovido la inclusion financiera,
permitiendo a los usuarios sin acceso a servicios bancarios convencionales
integrarse en la economia digital. Por otro lado, la volatilidad extrema de los
criptoactivos expone a los usuarios a riesgos financieros considerables,
especialmente en entornos sin una proteccion legal clara. La falta de un
marco regulatorio adecuado implica que los usuarios carecen de acceso a

mecanismos de compensacion en caso de pérdidas.



4. Potencial de Innovacion y Desarrollo Econdémico: La evidencia de otros
paises indica que los marcos regulatorios que favorecen un entorno de
seguridad juridica tienden a atraer inversion y fomentar la innovacion.
Argentina y Peru tienen la oportunidad de consolidarse como lideres en la
region en el desarrollo de la tecnologia blockchain y los criptoactivos,
siempre que implementen regulaciones claras y equilibradas que fomenten

el crecimiento de esta industria mientras protegen a los usuarios.

5.3 Recomendaciones

1. Desarrollo de un Marco Regulatorio Integral y Dinamico: Se recomienda
a los legisladores de Argentina y Peru trabajar en la creacion de un marco
regulatorio especifico para los criptoactivos, considerando la experiencia de
marcos como MICA en la Unién Europea y la Ley Fintech de México. Este
marco deberia incluir la clasificacibn de criptoactivos, establecer
obligaciones de transparencia y requisitos de registro para los VASP, asi
como controles en la publicidad para proteger al consumidor. La normativa
deberia contemplar la adaptabilidad ante la rapida evolucién del sector y
permitir la actualizacion constante de sus disposiciones.

2. Reconocimiento de los Derechos de Propiedad Digital y Privacidad: Es
necesario que los marcos constitucionales o las leyes complementarias de
ambos paises incluyan disposiciones que protejan los derechos de
propiedad digital y privacidad de los usuarios de criptoactivos. La regulacion
debe permitir el reconocimiento juridico de la propiedad sobre criptoactivos
y garantizar la privacidad de los datos en las transacciones, al mismo tiempo
que cumple con los requisitos de trazabilidad en las normativas AML/CFT.
Este equilibrio entre privacidad y cumplimiento normativo es esencial para la
construccion de un ecosistema seguro y confiable.

3. Fortalecimiento de la Educacion Financieray Concientizacién sobre los
Riesgos: Se recomienda la implementacion de programas de educacion
financiera a nivel nacional que informen a los ciudadanos sobre los riesgos
y oportunidades de los criptoactivos. Estos programas deberian ser

desarrollados en colaboracion con entidades reguladoras y educativas, y



estar dirigidos a distintos segmentos de la poblacion, desde jovenes hasta
adultos. La educacion debe incluir temas como la volatilidad del mercado, la
proteccion de las claves privadas y la identificacibn de esquemas
fraudulentos. La falta de conocimiento financiero ha demostrado ser un factor
de wvulnerabilidad, y la educacion puede reducir este riesgo
significativamente.

Fomento de la Innovacion y el Desarrollo de Ecosistemas Financieros
Digitales: Se recomienda que los gobiernos de Argentina y Perl promuevan
politicas que fomenten la innovacién en el ambito de la tecnologia blockchain
y los criptoactivos. Esto podria incluir la creacion de sandboxes regulatorios
gue permitan a las startups y empresas del sector experimentar con nuevos
productos y servicios bajo la supervision de los reguladores. Este enfoque
ofreceria una estructura controlada que fomenta la innovacion sin
comprometer la seguridad de los usuarios. Ademas, una politica de incentivo
a la inversion en infraestructura digital facilitaria el desarrollo de soluciones
tecnologicas robustas que mejoren la competitividad de ambos paises en el

ambito global.
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Anexo 2: Instrumentos de Recoleccién de Datos

Guia de Entrevista:

Preguntas sobre la regulacion actual de los criptoactivos

1.

¢,Cudl es su opinion sobre la regulacién actual de los criptoactivos en su
pais?

¢ Existen leyes especificas que regulen el uso de criptoactivos en su pais?
Si es asi, ¢.cuales son?

¢, Como considera que las regulaciones actuales afectan la adopcion y el uso
de criptoactivos?

¢, Qué desafios enfrenta su pais en la implementacion de regulaciones para
los criptoactivos?

¢,Cree que las regulaciones actuales son suficientes para proteger a los
usuarios de criptoactivos? ¢ Por qué o por qué no?

¢, Qué cambios o mejoras recomendaria en la regulacion actual de los

criptoactivos?

Preguntas sobre los desafios constitucionales y legales

1.

¢,Cuales son los principales desafios constitucionales relacionados con los
criptoactivos en su pais?

¢, Como se estan abordando los derechos de propiedad digital en el contexto
de los criptoactivos?

¢ Existen conflictos legales especificos que hayan surgido debido al uso de
criptoactivos?

¢, COmo se estan manejando las cuestiones de privacidad y seguridad de los

usuarios de criptoactivos?



5. ¢Considera que el marco legal actual es adecuado para abordar los desafios
presentados por los criptoactivos?
6. ¢Qué medidas legales adicionales cree que son necesarias para integrar

mejor los criptoactivos en el marco constitucional de su pais?
Preguntas sobre el impacto econdmico y social de los criptoactivos

7. ¢Cual ha sido el impacto econdmico de los criptoactivos en su pais?

8. ¢Cbomo han influido los criptoactivos en la inclusion financiera de su pais?

9. ¢Qué efectos han tenido los criptoactivos en el mercado financiero y la
economia en general?

10.¢Considera que los criptoactivos han creado nuevas oportunidades
econdmicas? ¢De qué manera?

11..;Qué desafios sociales han surgido con la adopcién de criptoactivos?

12.¢,Cbémo ve el futuro de los criptoactivos en su pais en términos econémicos

y sociales?

Matriz de Analisis Documental:

Categorizacion de leyes y normativas

Categoria Documento Descripcion Fuente
Leyes Ley de Activos Digitales | Regula el usoy Congreso
Nacionales transaccion de Nacional

criptoactivos en el pais
Normativas Regulacién del Banco Directrices del Banco Banco
Financieras | Central Central sobre el uso de | Central
criptoactivos en
transacciones
Directrices Normativa Anti-Lavado Medidas para prevenir | Autoridad
AML/CFT de Dinero y Contra el el uso de criptoactivos | Financiera
Financiamiento del en actividades ilicitas
Terrorismo




Identificacion de estudios de caso relevantes

Caso Descripcion Impacto Fuente
Legal/Constitucional
Caso Bitcoin Caso sobre la Establecio precedentes Juzgado
legalidad de sobre derechos de Nacional
transacciones con | propiedad digital
Bitcoin
Caso Uso de Influencié la normativa Camara
Criptomonedas | criptomonedas en | sobre transacciones de
en Comercio el comercio local comerciales Comercio
Caso ICO Investigacion sobre | Fortalecié las medidas de | Comisién
Fraudulenta una oferta inicial de | proteccion al consumidor | de Valores
monedas
fraudulenta
Analisis de informes econémicos y legales
Informe Descripcion Principales Hallazgos Fuente
Informe Impacto de los Aumento en la adopcion | Instituto de
Econdémico | criptoactivos en la | de criptoactivos y su Estadisticas
economia nacional | efecto en el PIB
Informe Andlisis de la Identificacion de lagunas | Facultad de
Legal normativa de legales y Derecho
criptoactivos recomendaciones
Informe de Riesgos asociados | Amenazas de Agencia de
Seguridad con el uso de ciberseguridad y Seguridad
criptoactivos medidas preventivas Cibernética




Anexo 3: Consentimiento Informado.

Propdsito del Estudio: El propdsito de este estudio es analizar el régimen
constitucional de los criptoactivos en Argentina y Peru, identificando los desafios y
oportunidades asociados con su regulacién, impacto econdémico y social.

Garantia de Anonimato y Confidencialidad: Se garantiza a todos los
participantes que su identidad sera mantenida en estricta confidencialidad. Los
datos recogidos seran utilizados exclusivamente con fines de investigacion y se
mantendran andnimos en todas las publicaciones y presentaciones resultantes de
este estudio.

Aceptacion para Ser Entrevistados y Grabados: Con su consentimiento, las
entrevistas seran grabadas para asegurar la precision de los datos recogidos. Las
grabaciones seran almacenadas de manera segura y solo el equipo de
investigacion tendra acceso a ellas.

Declaracion de Consentimiento:

Yo, , he leido y comprendido la informacién
proporcionada sobre el estudio "Los Criptoactivos y su Régimen Constitucional en
América Latina: Enfoque en Argentina y PerU". He tenido la oportunidad de hacer
preguntas y todas han sido respondidas satisfactoriamente. Con esto, doy mi
consentimiento para participar en este estudio, incluyendo la grabacién de la
entrevista.

Firma del Participante:

Fecha:
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