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RESUMEN

En este informe se comenzaré definiendo qué son las criptomonedas y como funcionan, y asi
su comparacion con otros activos, especificamente el plazo fijo. Las criptomonedas han
revolucionado el mundo financiero en los Gltimos afios, y han cambiado la forma en que la
sociedad invierte su dinero. El objetivo de este informe es analizar a las criptomonedas,
especificamente el bitcoin, en comparacién con el plazo fijo, para poder determinar la
rentabilidad de cada inversion. De la misma manera, se encontraran en este informe los riesgos
que los inversores deben tener en cuenta a la hora de pensar en invertir en éstas ya que hay que
saber que las criptomonedas son un activo altamente volatil y arriesgado. La investigacion se
basé en un andlisis exhaustivo de la literatura existente y en entrevistas con expertos en el

campo de las criptomonedas, con un enfoque mixto, cuantitativo y cualitativo.

Este informe contribuye al conocimiento académico existente al explorar nuevos aspectos,

plantear nuevas preguntas de investigacion y proporcionar nuevas perspectivas.

Los resultados de este informe ofrecen una vision integral de como los plazos fijos y las
criptomonedas se desempefian en un entorno inflacionario y proporcionan informacion valiosa

para la toma de decisiones financieras.

A lo largo de este trabajo determinaremos qué opcion es mas rentable y ademas, las
compararemos con la inflacion que se obtuvo en Argentina en el afio 2023 y principios del
2024. La inflacion afecta de manera diferente a diversas clases de activos. Algunos activos

pueden superar la inflacion, mientras que otros pueden quedarse atras.
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JUSTIFICACION

Este tema fue elegido debido a que es un asunto que actualmente tiene mucha relevancia y es
importante saber cuidar nuestra economia y maximizar la rentabilidad. Uno de los aportes de
este trabajo al area disciplinar es brindar un analisis de las criptomonedas, con el fin de que los
inversionistas se encuentren respaldados por un marco teérico conceptual para llevar a cabo sus

inversiones en forma adecuada, asumiendo los riesgos que éstas conllevan.

Las criptomonedas, como, por ejemplo, Bitcoin, han ganado importancia en el mundo
financiero y son consideradas por muchos como una forma de inversion alternativa. Su
crecimiento ha llevado a un aumento en el interés de los inversionistas, lo que hace que sea
esencial entender sus riesgos y beneficios en comparacion con opciones tradicionales como los
plazos fijos. La investigacion de su desempefio en relacion con la inflacion es esencial para
comprender como las tecnologias financieras emergentes estan transformando las estrategias

de inversion.

Ademas, en un entorno econdmico donde la inflacion puede erosionar el poder adquisitivo del
dinero, como lo es en Argentina, es crucial evaluar opciones de inversion que ofrezcan

rendimientos competitivos.

La inflacion es una preocupacion constante en la economia global. Analizaremos si es real que
los plazos fijos y las criptomonedas son dos formas de inversion que se consideran como una

proteccion contra la inflacion.

Este trabajo de investigacion proporcionard una comprension mas completa de como los

inversores pueden preservar y hacer crecer su riqueza en un entorno inflacionario.

PLANTEAMIENTO DEL TEMA

La incertidumbre econdmica y el aumento de los costos de la vida hacen que muchas personas

se planteen muy seriamente qué hacer con ese dinero que han conseguido ahorrar.

En los Gltimos afios, las criptomonedas han generado un gran interés en los mercados
financieros debido a su rapido crecimiento y su capacidad para cambiar la forma en que se
realizan las transacciones financieras. Como resultado, muchos inversores han comenzado a
invertir en criptomonedas, lo que ha llevado a cambios significativos en los mercados
financieros tradicionales. Este estudio tiene como objetivo analizar los efectos de la aparicién

de las criptomonedas en las inversiones y los cambios que han surgido en los mercados



financieros. El tema de este informe es determinar si realmente vale la pena invertir en ellas,
asumiendo los riesgos que eso contrae, o si es preferible inclinarse hacia un activo mas
tradicional como lo es el plazo fijo. Este trabajo plantea que existen riesgos a la hora de invertir

en criptomonedas, y es necesario tener una investigacion para prevenir cualquier tipo de estafa.

Este estudio no sblo es relevante para inversores y gestores de activos, sino que también
contribuye al cuerpo de conocimiento en finanzas y economia al explorar las interacciones

complejas entre estos activos y la inflacion.

Ademas, dado el impacto de la inflacion en la vida cotidiana de las personas y la creciente
popularidad de las criptomonedas, esta tesis aborda cuestiones de interés social, como la
proteccion del patrimonio y la equidad financiera.

OBJETIVOS

Obijetivo General:

-Analizar el rendimiento del bitcoin en comparacion con el plazo fijo y ambos con la inflacion:
El objetivo general de este informe se profundizara en determinar si realmente invertir en algo
riesgoso como lo son las criptomonedas, o algo tradicional como lo es el plazo fijo valen la

pena con la inflacion de Argentina

Obijetivos especificos:

-Analizar el nacimiento y las caracteristicas mas importantes de las criptomonedas,

especialmente del Bitcoin.

-Examinar las caracteristicas de los plazos fijos, como las tasas de interés ofrecidas, plazos de

inversion, y condiciones asociadas.

-Analizar los beneficios y los riesgos de invertir en las criptomonedas y en los plazos fijos: En

este objetivo se presentaran los aspectos positivos y negativos de invertir en ambas opciones.

METODOLOGIA

Para lograr los objetivos de este trabajo final, se llevara a cabo una investigacion exhaustiva

que incluird el andlisis de estudios académicos, informes financieros, datos historicos del
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mercado Yy regulaciones vigentes. Esto ayudara a identificar las brechas de conocimiento y a
desarrollar los objetivos especificos de la investigacion. En este trabajo de informe final
adoptaremos el disefio de investigacion longitudinal porque compararemos a las criptomonedas
con el plazo fijo y ambos con la inflacion, en un periodo determinado de tiempo. Para poder
realizar este analisis, emplearemos distintas técnicas de recoleccion de datos para poder
determinar la preferencia de la sociedad a la hora de elegir qué tipo de inversion hacer, analisis
de datos histéricos de los mercados financieros para comprender como aparecieron las
criptomonedas y su impacto en otras inversiones. Tendrd un enfoque explicativo donde se
buscara comprender los mecanismos detras de los cambios en las inversiones y explicarlos de
manera clara y coherente. Si bien, en el trabajo se utilizara un andlisis cualitativo para descubrir
los aspectos subjetivos de las criptomonedas y los plazos fijos, como las actitudes y
percepciones de los usuarios y los factores culturales y sociales que influyen en la adopcion y
el uso de ambas inversiones, se encontraran datos y opiniones de entrevistas y conferencias de
expertos y profesionales que contribuyeron al andlisis, también necesitaremos realizar un
analisis cuantitativo para identificar las tendencias en el mercado, se encontrardn datos
estadisticos acerca del uso de las criptomonedas y los plazos fijos en Argentina. Como se
nombro anteriormente se utilizaran técnicas de recoleccion de datos con sus respectivos
instrumentos. se explorardn medios audiovisuales y entrevistas semiestructuradas a traves de
formularios, videos y disparadores que generen un intercambio.

Entonces, con la intencidn entonces de lograr la construccion de dicho trabajo, nos dimos a la
tarea de recolectar informacion a partir de fuentes de diferente caracter. Es asi como en la
comprension del concepto acudimos a textos, asi como también a fuentes bibliograficas, que
comprenden manuales, informes institucionales, articulos académicos y paginas web

especializadas, a partir de las cuales logramos una amplia reconstitucién del concepto buscado.

MARCO TEORICO

Definicion de las criptomonedas

A lo largo de los ultimos afios hemos podido observar el nacimiento de un nuevo activo
financiero digital, las criptomonedas o criptoactivos. Si bien es cierto que la popularidad ha
crecido en los Gltimos afios debido a, entre otras cosas, la enorme fluctuacién que sufre el valor
de cotizacion de las criptodivisas o al apoyo de celebridades multimillonarias como Elon Musk,

duefio de Tesla y Twitter actualmente.



La primera persona que hablo sobre las criptomonedas de manera amplia y dio a conocer la
idea de una moneda digital fue Satoshi Nakamoto, quien luego cred la primera. La identidad
real de Nakamoto sigue siendo desconocida hasta la fecha. Las primeras criptomonedas
nacieron en 2009, tras el nacimiento de bitcoin, y muchas han sido creadas bajo su misma
estructura, es decir que funcionan bajo una base de datos descentralizada, usualmente una

cadena de bloques o blockchain.

Satoshi Nakamoto publico en 2009 un articulo en el que describe el sistema de pagos Peer to
Peer, el cual posteriormente pasaria a ser denominado Bitcoin, mas adelante trataremos con
detalle dicho articulo. Cuando pasaron unos meses fue el mismo el encargado de publicar la
primera version de este software, permitiendo gestionar la red en la que se mueve la moneda,
y, ademas, comienza a interactuar con los primeros interesados a través de los foros online.
Gracias a la creacion de este tipo de monedas, Satoshi Nakamoto se encuentra entre las veinte
personas mas ricas del planeta, el Bitcoin y su tecnologia ha generado tal impacto en el mercado
de divisas, que cada vez son mas el namero de monedas digitales que estan apareciendo, algunas

con mas suerte que otras, han conseguido convencer a gran parte del pablico objetivo.

La Real Academia Espaiiola define a las criptomonedas como “Moneda virtual gestionada por
una red de computadoras descentralizadas que cuenta con un sistema de encriptacion para

asegurar las transacciones entre usuarios”.

A diferencia de las monedas tradicionales, las criptomonedas permiten microtransacciones,
basadas en la divisibilidad de sus unidades. Existen miles en circulacion, cada una con
caracteristicas y objetivos diferentes, algunos de los tipos de criptomonedas mas comunes son
Bitcoin (BTC), Ethereum (ETH), Ripple (XRP), Litecoin (LTC), Bitcoin Cash (BCH), Cardano
(ADA)

La columna vertebral de las criptomonedas es la criptografia, de ahi su denominacién como
cripto. Y la tecnologia que hace realidad el sistema es la blockchain o cadena de bloques
(Zocaro, 2020): se trata de una enorme base de datos almacenada en forma virtual y donde cada
usuario del sistema tiene una copia actualizada y totalmente sincronizada en su computadora.
Se puede pensar como un libro de contabilidad digital, cuyas hojas o registros individuales de
informacion (bloques) pasan a formar parte del libro (cadena de bloques) luego de obtener la
aprobacion del resto de los usuarios del sistema. Y cada blogue nuevo tiene una identificacion

numérica, equivalente a una firma digital, que lo hace correlativo al blogue anterior.

Las criptomonedas pueden ser guardadas en una plataforma de intercambio (exchange), o

también en billeteras (wallets), donde el titular mantiene el control de sus fondos.En lo referente
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a las billeteras, pueden ser: digitales (se administran desde la computadora o el celular) y fisicas
o frias (en un hardware tipo USB o en papel ). Podriamos decir que las frias son las mas seguras,

ya que son mas dificiles de vulnerar.

Es crucial hacer una precision en este punto: las billeteras no "guardan™ las criptomonedas, sino
que administran y guardan las claves publicas y privadas de los usuarios. Se puede pensar la
clave publica como el nimero de cuenta bancaria, mientras que la clave privada seria similar al

PIN secreto para acceder a dicha cuenta bancaria. (Zocaro, 2020)

Muchas personas se sienten atraidas por el potencial de obtener ganancias significativas
invirtiendo en criptomonedas. La volatilidad del mercado criptografico ha permitido que
algunas personas obtengan beneficios sustanciales en periodos de tiempo relativamente cortos.
También, los inversores pueden ver las criptomonedas como una forma de diversificar su
cartera de inversiones, reduciendo la dependencia de los activos tradicionales. Rappaport
(1986) argumenta que la diversificacion de la cartera de inversiones puede reducir el riesgo
total de un inversor, pero no necesariamente aumenta el valor para los accionistas. Propone que
el verdadero valor para los accionistas se maximiza cuando los directivos de una empresa toman
decisiones de inversion que generan un retorno superior al costo de capital y, por lo tanto,

aumentan el valor de la empresa.

Sus aspectos positivos

Para describir las ventajas de las criptomonedas nos basaremos en la opinion de Saifedean
Ammous que es el autor del libro "The Bitcoin Standard™ (2018), que explora el papel del dinero
y cémo Bitcoin puede ser una forma superior de almacenamiento de valor. Argumenta que las
criptomonedas tienen el potencial de ofrecer una proteccién contra la inflacion y la confiscacion

del gobierno.

Este autor se especializa en la criptomoneda Bitcoin, pero las ventajas son para todas en general,
ya que tienen casi todas comparten caracteristicas similares, para poder entender mas,

explicaremos la vision de Ammous.

Una parte fundamental del argumento de Ammous es que el dinero con un suministro limitado,
como el oro, tiende a ser una mejor reserva de valor a largo plazo que las monedas fiduciarias,
cuyo suministro puede ser inflado por los bancos centrales. En este sentido, Ammous plantea
que Bitcoin, con su oferta limitada y predecible, tiene el potencial de ser una forma superior de

almacenamiento de valor.



Ademaés, Ammous discute como Bitcoin puede ofrecer proteccion contra la inflacion y la
confiscacion del gobierno debido a su naturaleza descentralizada y a su capacidad de ser
almacenado y transferido sin la necesidad de intermediarios, por lo tanto, argumenta que
Bitcoin puede ser una opcion atractiva para aquellos que buscan preservar su riqueza en

entornos econdémicos y politicos inestables.
Asimismo, Torres (2019) nos plantea desde su vision, las caracteristicas de las criptomonedas:

Son descentralizadas, lo cual quiere decir que las decisiones no dependen de un ente
central, como puede ser un banco o un Gobierno, sino que dependen de un mecanismo

de consenso de miles de puntos en red.

Son seguras, porque todas las transacciones quedan registradas dentro de un libro de
contabilidad actualizado en tiempo real (la blockchain), y, al estar distribuida, la
informacion no puede modificarse por agentes externos, ni desde el interior sin

consenso.

Son finitas. Desde su creacion, la masa monetaria es predecible y acotada. Esto las
convierte en escasas, con lo que pueden mejorar el poder adquisitivo de sus usuarios

con el aumento de la demanda.

Son internacionales, porque no pertenecen a ningdn pais, sino que representan la
economia del grupo de personas que las utilizan a nivel mundial. Esto las hace ideales

para transacciones a lo largo y ancho del globo, y ademas con muy bajos costes.

Son rapidas, ya que no dependen de horarios de oficina de entidades financieras.
Hablamos de veinticuatro horas los siete dias de la semana funcionando

ininterrumpidamente sin verse afectadas por fines de semana, ni vacaciones, etc.

Son sin intermediarios, o0, lo que es igual, de persona a persona. Esto aumenta su

privacidad, y elimina la interferencia de terceras partes en las transacciones.

Son en gran medida anénimas y transparentes. La tecnologia permite que todo el mundo

pueda ver la transaccion, pero no la identidad de las partes. (p.25)



Riesgos vy desventajas de las criptomonedas

Esta tendencia como nuevo método de pago, presenta graves contratiempos (Ordinas, Burbujas,
2017):

-La transparencia exigida para validar las operaciones con dicha moneda, pone en riesgo la
informacion y operaciones de cada usuario pues todas seran conocidas por todos los usuarios

de la red.

-No hay ente central que trate de controlar su valor como sucede con el peso mexicano, dolar
estadounidense, o algn otro bien; lo que ha ocasionado caidas y alzas en la cotizacién de

manera pronunciada y repentina.

-No sigue muchas de las reglas de la mayoria de las monedas del mundo, que se incrementan

en cantidad por la concesion de préstamos acorde a un sistema bancario de reserva fraccional.

-Al tener que comunicar a toda la red cada operacion generada con estas monedas, el gasto

energético de cada operacion se contrapone con los altos ingresos.

Hay que tener consciencia que operar con un protocolo informatico en si ya es un riesgo, porque

puede ser hackeado o haber un error en la programacion que haga que los fondos se pierdan.

Joseph Stiglitz, premio Nobel de Economia en 2001, ha hablado en varios medios de
comunicacion y foros sobre su postura critica hacia las criptomonedas. Recolectando las
opiniones que expreso en la entrevista con Bloomberg (2018), ,entrevista con CNBC (2018) y
una entrevista con Financial Times (2018) podemos destacar algunos conceptos que ha
sefialado, como por ejemplo, la falta de transparencia, la volatilidad extrema de los precios, la
posibilidad de uso para actividades ilegales como preocupaciones importantes y que los
cambios drasticos en los precios pueden dificultar su uso como medio de intercambio y
almacenamiento de valor, lo que afecta su adopcion generalizada. Stiglitz ha destacado los
riesgos de seguridad y la posibilidad de fraude en el espacio de las criptomonedas. Dado que
las transacciones de criptomonedas son irreversibles y generalmente andnimas, existe el riesgo
de que los usuarios sean victimas de robos o estafas. También ha sefialado la preocupacion por
el lavado de dinero y la financiacion del terrorismo a través de criptomonedas. En una entrevista
realizada por Der Spiegel (2022) llam6 a prohibirlas justamente por el motivo de que en su
opinion facilitan el lavado de dinero negro a gran escala. Ademas, ha enfatizado la falta de
regulacién y supervision adecuadas en el ambito de las criptomonedas. Ha argumentado que la
ausencia de marcos regulatorios solidos puede permitir abusos y comportamientos

especulativos que perjudican a los inversores y al sistema financiero en general.



En la pagina oficial del Banco Central de la Republica Argentina (2021), se destacan varios

riesgos asociados con el uso de criptoactivos que a continuacion resumimos:

» No son moneda de curso legal y su aceptacion no es obligatoria para saldar deudas.

* Sus precios fluctian rapidamente, lo que puede causar pérdidas financieras importantes.

» Las plataformas pueden sufrir interrupciones y ataques cibernéticos, resultando en pérdida de

acceso y fondos.

* Los saldos no estan asegurados y no cuentan con las garantias de la regulacion financiera

tradicional.

* Los proveedores pueden no revelar adecuadamente los riesgos asociados, y los precios pueden

manipularse debido a la falta de regulacion.

» Las transacciones pueden violar normas internacionales contra el lavado de dinero y

financiamiento del terrorismo, asi como la normativa cambiaria.

« La participacion de actores extranjeros puede complicar la resolucion de disputas y la

proteccion de los derechos de los usuarios.

Utilizacion de las criptomonedas para actividades ilegales

Como mencionamos anteriormente, las criptomonedas pueden ser utilizadas para actividades
ilegales. Hoy en dia, en Argentina estamos experimentando hace un tiempo, una propuesta muy

extrafia acerca del escaneo de 0jos, a continuacion, lo desarrollaremos.

Worldcoin es el proyecto de criptomonedas de Sam Altman, director ejecutivo de la empresa
desarrolladora OpenAl, creadora del famoso ChatGPT. Esta iniciativa causd furor en la
Argentina, donde miles de personas se dejaron escanear el iris de sus 0jos a cambio de una

identificacion digital y criptomonedas gratis.

El objetivo de este proyecto es utilizar la tecnologia de escaneo del globo ocular, para crear un
sistema de identificacion digital, que le daria a las personas de todo el mundo acceso a un token
criptografico gratuito llamado Worldcoin (WLD). A partir de ahi, y gracias al escaneo del iris,

el propdsito es crear una renta universal en criptomonedas.
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https://www.iprofesional.com/tecnologia/385677-el-ceo-de-openai-lanza-su-proyecto-criptografico-worldcoin
https://www.businessinsider.es/nacio-worldcoin-proyecto-dar-renta-universal-criptomonedas-1273934

Worldcoin opera en la Argentina desde septiembre de 2022, y es una de las regiones donde tuvo

un crecimiento mas explosivo.

Prometen que en el futuro los registrados tendran acceso a una criptomoneda de ellos mismos.
Seria, en teoria, muy segura ya que la Gnica manera de acceder es como te registraste: con la

identificacién de tu huella ocular.

En la pagina de Worldcoin, el apartado de 'Privacy Notice' sefialan textualmente que:

"Para obtener informacién sobre como recopilamos, utilizamos, almacenamos y eliminamos
sus imagenes y datos biométricos recopilados a través de nuestro Orb, por favor revise el
'Formulario de consentimiento de datos’, incorporado por referencia. No recogeremos sus datos
biométricos en el Orb a menos que esté de acuerdo y dé su consentimiento en el Formulario de

consentimiento de datos".

El mencionado 'Formulario’ da 3 opciones:
1. No aceptar este Formulario de consentimiento de datos biométricos.
2. Aceptar este Formulario de consentimiento de datos biometricos, pero no habilitar la
custodia de datos.
3. Aceptar este Formulario de consentimiento de datos biométricos y habilitar la custodia
de datos.
Solo si el usuario escoge la tercera posibilidad, detallan, los datos se recogen en el Orb, se
transmiten y almacenan en un servidor y se ofrece la funcionalidad completa de Worldcoin.
Ademas, agregan, "nos permite recopilar imagenes de sus iris, 0jos y rostro cuando se registra
en un Orb. Acepta que podamos almacenar esta informacion y transferir estos datos a nuestros
equipos en la Union Europea y los Estados Unidos, con el fin de desarrollar nuestros
algoritmos".
Si habilitas el consentimiento para el tratamiento de datos biométricos, se van a recopilar los
siguientes datos biométricos y personales mediante el Orb:
e Imagenes de los iris y los ojos: estas imagenes se recopilan en el espectro visible y el
infrarrojo cercano.
e Imagenes de su cara: se recopilan en el espectro visible y el infrarrojo cercano.
"También recogemos imagenes de profundidad (3D). Las imagenes se utilizan para
confirmar que usted es un ser humano, y, por lo tanto, ayudan a detectar y prevenir el

fraude, y a entrenar el algoritmo de prevencion del fraude".
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https://vault.pactsafe.io/s/8a18d792-fd76-44db-9b92-b0bb7981c248/legal.html#contract-s1ytru6kk
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e Derivados de los datos anteriores: "Utilizamos algoritmos complejos de ultima
generacion y nuestras propias redes neuronales artificiales para crear representaciones
numéricas (“Derivados”) de las imagenes anteriores para permitir comparaciones

informéticas e interacciones entre ellas".

Algunos de los principales operadores de estas criptomonedas han sufrido serios problemas.
Por ejemplo, MtGox, quien perdié mas de 850 mil Bitcoins -equivalente a mas de 350 millones
de ddlares- en un ataque cibernético. Se subraya que este evento arrastrd a la criptomoneda a

una caida pronunciada (Escoda, 2014).

Actualmente Mt. Gox es reconocido principalmente por ser el famoso intercambio donde se
perpetrd el mayor hurto de Bitcoins registrado en la historia.

Uno de los mercados méas destacados para la adquisicion y venta de Bitcoin en su momento,
que llego a manejar mas del 70 % de todas las operaciones de esta criptomoneda a escala global.
Cuando el intercambio japonés de Bitcoin Mt. Gox sufrio su colapso en febrero de 2014,
surgieron legitimos temores de que pudiera conllevar la ruina de la emergente criptodivisa antes
de que hubiera transcurrido una década desde su creacién. Mas de 880.000 BTC desaparecieron
o fueron sustraidos de Mt. Gox en diversos incidentes ocurridos entre marzo de 2011 y enero
de 2014, un botin valuado en la extraordinaria suma de 45.000 millones de dolares en la
actualidad, y, sin embargo, a medida que se aproxima el décimo aniversario de su

desmoronamiento, persisten multiples interrogantes significativas sin resolver.

¢, Existen las criptomonedas estables?

Aunque este trabajo no se centra especificamente en este tema, hemos optado por mencionar

las Ilamadas stablecoins con el fin de enriquecer este trabajo y afiadir una dimension adicional.

Una alternativa a las criptomonedas volatiles son las monedas estables, que estan vinculadas a
activos o monedas menos volatiles. Tether, posiblemente la moneda estable mas importante,
gand importancia en 2017 cuando las casas de cambio de criptomonedas comenzaron a usarla
como sustituto de la moneda tradicional. Durante 2017, la cantidad de Tether emitida aumentd
de aproximadamente $10 millones a mas de $2 mil millones. Las emisiones de monedas
estables son eventos irregulares que pueden rastrearse en las cadenas de bloques asociadas, lo
que permite analizar como se comportan los mercados antes y después de tales eventos. Se
descubre que las emisiones de Tether afectan el volumen de transacciones, pero no los retornos

de Bitcoin. Ademas, informa que las caidas del precio de Bitcoin aumentan el volumen de
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transacciones de Tether, lo que sugiere que la moneda estable se usa como refugio seguro
(Sidorenko, 2020)

Por lo tanto, son un tipo de activo digital cuyo precio esta vinculado al de otro activo mediante
una relacion de paridad. USD Tether, USD Coin, Binance USD y DAI son las cuatro stablecoins

mas utilizadas, todas con su precio atado al del délar.

Una de las principales preocupaciones con las criptomonedas es la inestabilidad de su precio,
impulsada por la especulacién del mercado, la tecnologia subyacente y las aplicaciones. Las
monedas estables se introdujeron para abordar la volatilidad. Sin embargo, existen diferentes
mecanismos de colateralizacion y diferentes activos estan vinculados a la moneda que pueden
afectar su estabilidad de diferentes maneras. Una stablecoin popular imita el valor del dolar
estadounidense (USD) al usarlo como garantia y luego tokenizar los fondos. Este disefio
requiere una institucion central (un custodio) que administre estos fondos. Ademas, existen
stablecoins que utilizan otras criptomonedas como garantia, lo que da como resultado un
sistema mas descentralizado. Para estas stablecoins, la ley de la oferta y la demanda a menudo
no es suficiente para lograr la estabilidad de precios, por lo que algunas de ellas utilizan
mecanismos sofisticados para asegurar el valor de la stablecoin. (Jeger, Rodrigues, Scheid, &
Stiller, 2020).

Bitcoin

Ahora si continuamos con el enfoque de nuestro trabajo final.

Si bien es cierto que el dominio bitcoin se registro en el afio 2008. En octubre de ese mismo
afio, Satoshi Nakamoto escribié un articulo que se titulaba «Bitcoin: Un sistema de efectivo

electronico entre iguales».

En este articulo, Nakamoto ofrece una exploracidn exhaustiva sobre la necesidad de un sistema
de efectivo electronico que opere sin la intervencion de intermediarios centralizados, como
bancos u otras instituciones financieras. Destaca las limitaciones y preocupaciones asociadas
con los métodos de pago tradicionales, incluyendo la falta de privacidad, altas tarifas de

transaccién y demoras en la liquidacion, especialmente en transacciones internacionales.

Nakamoto (2008) nos define lo siguiente: “una moneda electrénica como una cadena de firmas

digitales. Cada propietario transfiere la moneda al siguiente propietario firmando digitalmente
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un hash de la transaccion previa y la clave publica del siguiente propietario, y afiadiendo ambos
al final de la moneda.”

Propone un sistema basado en la descentralizacion y la criptografia, que permite a los usuarios
realizar transacciones directamente entre si sin necesidad de un tercero de confianza. En este
modelo, cada transaccion es verificada y registrada por una red distribuida de nodos, eliminando
asi la necesidad de una autoridad central.

El nucleo del sistema propuesto es el concepto de la cadena de blogues, una base de datos
publica y distribuida que registra todas las transacciones de Bitcoin de manera secuencial y
encriptada. La cadena de bloques es mantenida por una red de nodos (llamados mineros) que
utilizan poder computacional para validar y agregar nuevas transacciones a la cadena. Este
proceso, conocido como mineria, asegura la integridad y la inmutabilidad de la cadena de
bloques.

Nakamoto también explica el proceso de generacion de nuevas unidades de Bitcoin, conocido
como mineria, mediante el cual los mineros compiten para resolver problemas computacionales
complejos y, a cambio, son recompensados con nuevas monedas Bitcoin. Esta funcion de
recompensa es crucial para incentivar la participacion de los mineros y mantener la seguridad
y la estabilidad de la red.

Ademas, Nakamoto aborda la cuestion de la privacidad y la anonimidad en las transacciones de
Bitcoin, explicando como las direcciones Bitcoin y las claves criptograficas proporcionan un
nivel de pseuddnimo que protege la identidad de los usuarios mientras se mantiene la

transparencia de la red.
A modo de resumen detallaremos la conclusion del articulo de Nakamoto (2008):

Hemos propuesto un sistema para realizar transacciones electronicas sin depender de
confianza. Comenzamos con el marco habitual de monedas creadas a partir de firmas
digitales, lo cual permite un firme control de la propiedad, pero gque esta incompleto sin
una forma de prevenir el doble gasto. Para resolver esto, hemos propuesto una red peer-
to-peer usando proof-of-work para realizar un registro pablico de las transacciones que
rapidamente se hace computacionalmente inviable de cambiar para un atacante si la
mayoria de la potencia CPU esta controlada por nodos honestos. La red es robusta dada
su simplicidad no estructurada. Los nodos trabajan todos a la vez, precisando poca
coordinacion. No necesitan ser identificados dado que los mensajes no se envian a
ningun lugar en particular, y solo necesitan ser emitidos en base a "mejor esfuerzo”. Los
nodos pueden abandonar y reincorporarse a la red a voluntad, aceptando la cadena

proof-of-work como prueba de lo que ha sucedido mientras estaban ausentes. VVotan con
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su potencia CPU, expresando su aceptacion de los bloques validos trabajando en
extenderlos y descartando los bloques no validos al rechazar trabajar en ellos.
Cualesquiera reglas e incentivos necesarios pueden ser aplicados con este mecanismo

de consenso

Tras ello, ya en 2009 surgid el origen del primer cliente de Bitcoin de cddigo abierto y la red
comenz0 a popularizarse progresivamente.

Cada Bitcoin se compone de 100 millones de satoshis (las unidades méas pequefias de Bitcoin),
lo que hace que cada Bitcoin sea divisible hasta ocho decimales. Eso significa que cualquiera
puede comprar una fraccion de Bitcoin con tan solo un délar estadounidense.

El protocolo original de Bitcoin, establecido en su codigo fuente por su creador (o creadores)
bajo el seudénimo de Satoshi Nakamoto, establece que solo habra un maximo de 21 millones
de bitcoins en circulacion. Esta limitacion es una caracteristica fundamental del disefio de
Bitcoin 'y se implementa para garantizar la escasez del activo digital.
Cuando se cre6 Bitcoin en 2009, se establecié una tasa de emision inicial de nuevos bitcoins
como recompensa para los mineros que validaron y aseguraron las transacciones en la red. Esta
tasa de emision se fijé en 50 bitcoins por blogue minado. Sin embargo, aproximadamente cada
cuatro afos, este nimero de nuevos bitcoins emitidos se reduce a la mitad en un proceso
conocido como "halving”. Esto significa que la cantidad de nuevos bitcoins creados cada dia
disminuye con el tiempo.

Con cada "halving", la cantidad de nuevos bitcoins que entran en circulacion se reduce a la
mitad, y eventualmente llegara a cero una vez que se hayan minado todos los bitcoins
disponibles. Esto se espera que ocurra alrededor del afio 2140, momento en el cual se habra

alcanzado el limite de 21 millones de bitcoins.

El propdsito detrds de este limite de suministro es crear un activo digital con propiedades
similares a las de metales preciosos como el oro, que también tienen una cantidad finita en el
mundo fisico. Al limitar la oferta de bitcoins, se busca preservar su valor y evitar la inflacion

descontrolada que podria ocurrir si se pudieran crear bitcoins ilimitadamente.

El bitcoin funciona mediante un proceso llamado mineria, el cual es esencial para su operacion.
Los mineros son participantes de la red de Bitcoin que utilizan su poder computacional para
resolver problemas matematicos complejos. Estos problemas son disefiados para requerir una
gran cantidad de poder de procesamiento y son dificiles de resolver, pero faciles de verificar

una vez que se ha encontrado una soluciéon. Los mineros compiten entre si para encontrar la
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solucidn a estos problemas, y el primero en hacerlo tiene derecho a crear un nuevo bloque en

la cadena de bloques de Bitcoin.

La blockchain es una base de datos que permite registrar todo tipo de operaciones a través de
Internet sin ningun intermediario. Cada usuario registra e introduce las operaciones en la red y
se van adjuntando en forma de bloques, transfiriendo la informacion, creando asi una cadena.
Un bloque es un conjunto de transacciones que vienen agrupadas y que se envian a todos los
nodos de la red. Los nodos son ordenadores conectados que se encargan de almacenar y
distribuir copias actualizadas de la Blockchain. (Boar, 2018)

No existe una autoridad central en Bitcoin, ni hay empresas o gobiernos que determinen lo que
pasa con la red ni con su criptomoneda, mucho menos cuénto cuesta un BTC. En esencia,
Bitcoin es una red distribuida donde particulares pueden transferir valor. Por eso, su precio se

forma sobre movimientos de oferta y demanda.

El plazo fijo

Mufioz (2021) conceptualiza a los depositos a plazo fijo como un producto que consiste en la
entrega de una cantidad de dinero a una entidad bancaria durante un tiempo determinado,
transcurrido ese tiempo pactado, la entidad devuelve al cliente el capital mas el interés ganado.
Es un producto financiero mediante el cual un particular (persona fisica) o una empresa (persona
juridica) deposita una cantidad de dinero en una entidad financiera durante un plazo de tiempo
determinado a cambio de una remuneracion a un tipo de interés previamente fijado. El abono
de intereses puede realizarse tras terminar el plazo de forma integra o de forma periddica

durante el plazo que dure el deposito.

El concepto de "Plazo Fijo" se deriva de la inmovilizacién del dinero invertido durante un
periodo determinado. La duracion de esta inmovilizacién es determinada por el individuo que
realiza la inversién al momento de su solicitud. Al llegar a la fecha de vencimiento del Plazo
Fijo, el individuo tiene la opcion de retirar la totalidad o parte de su inversion, segun lo acordado
previamente. Al invertir en un Plazo Fijo, se espera que en un determinado periodo se perciban

los intereses y se recupere el capital invertido.

Optar por un Plazo Fijo es una estrategia eficaz para evitar gastos innecesarios, ya que mantiene
el dinero disponible de manera segura y disponible para el futuro. Es importante tener en cuenta
que los ahorros, ya sea en cuentas bancarias 0 no, si no se invierten, no generaran ningun

beneficio y pueden incluso perder valor con el tiempo.
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Las tasas de interés ofrecidas por los Bancos dependen del mercado financiero y de las
necesidades bancarias de captar fondos. Las tasas abonadas por dichas entidades por las sumas
de dinero que reciben mediante colocaciones a Plazo Fijo suelen ser mayores, debido a la
certeza que tienen en cuanto al tiempo de disponibilidad del dinero colocado por las personas,
con su plazo vencimiento y reintegro determinado con anticipacién. La Tasa Nominal Anual
(en adelante TNA) es el interés que pagan de manera anual por una colocacion de Plazo Fijo.
Representa el valor de referencia de la operacién financiera. La Tasa Efectiva Anual (en
adelante TEA) representa el rendimiento efectivo del Plazo Fijo. En tal sentido, es necesario
conocer y analizar, antes de realizar una operacion de Plazo Fijo, las respectivas TNA y TEA,
ofrecidas por la entidad bancaria. Al momento de querer hacer una colocacion de dinero,
mediante un Plazo Fijo, los Bancos nos ofreceran e indicarén el tipo de interés nominal, pero
para poder compararlos con lo ofrecidos por otras entidades bancarias, se debe considerar el
tipo de interés efectivo, ya que es un indicador mas demostrativo de la rentabilidad real. De esta
manera, obteniendo el céalculo de los intereses que realmente van a percibirse y considerando el
plazo de duracion del depdsito, se podra llevar a cabo la mencionada comparacion, con los

Plazos Fijos en otras entidades para plazos iguales.

Existen varios tipos de plazo fijo en Argentina, podemos encontrar el plazo fijo tradicional, el
tradicional con cancelacion anticipada, el plazo fijo UVA, el plazo fijo UVA precancelable y

el plazo fijo en moneda extranjera, a continuacion, los describiremos brevemente.

El plazo fijo tradicional es la alternativa mas conocida y con menores riesgos, se conoce su
rendimiento desde el momento de constitucion, donde se pacta el plazo y la tasa de interés de
la operacion. Representan los Plazos Fijos mas habituales y funcionan depositando en la
sucursal o debitando de la cuenta bancaria del titular, el importe de dinero elegido, por un plazo
de tiempo acordado, minimo de 30 dias y luego, llegada la fecha de vencimiento, la entidad
bancaria acreditara el importe inicial méas los intereses obtenidos. Ademas, en esta opcion de
Plazo Fijo, la tasa de interés estipulada al inicio es independiente de lo que suceda en el contexto

financiero con la inflacion y los precios.

También tenemos el plazo fijo con Cancelacién Anticipada: en este tipo de Inversion, se realiza
una colocacién de dinero por un plazo minimo de 180 dias, pero con la posibilidad de cancelarlo
anticipadamente. Para poder efectuar la cancelacion anticipada, tienen que haber transcurrido
minimo 30 dias desde la fecha de constitucién. Esta modalidad de inversién es Gtil para aquellos
momentos donde se puede llegar a necesitar el dinero invertido antes del vencimiento del Plazo

Fijo. Pero debemos tener en consideracion, con respecto a la tasa de interés, a la inicialmente
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pactada al momento de la constitucidn, en caso de cancelacion anticipada, se aplicara un interés
menor al de otras opciones. Es decir que, la persona titular que no desea cancelar

anticipadamente cobrard el monto inicial mas los intereses acumulados a la misma tasa pactada

Otra opciodn es el plazo fijo UVA, es la alternativa de Plazo Fijo donde el monto de pesos
invertidos, son expresados en Unidades de Valor Adquisitivo (UVA), las cuales toman como
referencia de variacion un coeficiente de inflacion, denominado CER (Coeficiente de
Estabilizacion de Referencia). Y ademas de dicho coeficiente, las entidades bancarias ofrecen
una tasa de interés fija del 1,00%, para el plazo minimo de colocacion manteniéndose dicha
tasa para periodos de mayor extension. De esta manera, cuando se hace un Plazo Fijo UVA, el
capital se traduce automéaticamente en una determinada cantidad de unidades de valor segin su
cotizacion. Al llegar al vencimiento las personas que opten por esta alternativa, recibiran el
importe en pesos en funcidn del valor actual de las UVAs mas la tasa de interés establecida. El
valor de las UVAs es publicado diariamente por el Banco Central de la Republica Argentina
(BCRA). Invertir en un Plazo Fijo UVA, significa invertir en valores que aumentaran siguiendo
la misma proporcion de la inflacion, buscando obtener al final del plazo, el capital inicial en
pesos actualizados, y ademas se ganaran rendimientos vinculados con las tasas de interes

acordadas.

El Plazo fijo en UVA Precancelable es la alternativa mediante la cual se constituye un Plazo
Fijo UVA, bajo las mismas condiciones, con la misma tasa de interés del 1,00%, pero que se
puede cancelar anticipadamente a partir de los 30 dias desde la realizacion. Si tomas la opcion
de precancelarlo recibis los pesos constituidos mas la tasa de interés establecida para

precancelaciones. En la opcion de precancelacion no se actualiza el valor de UVAs.

Y, ademas, tenemos la alternativa del plazo fijo en dolares que, te permite, sumarles
rendimiento a tus ahorros en ddlares, obteniendo una renta para el plazo que elijas, siempre a
partir de los 30 dias de constituido. Al vencimiento, podras disponer de los intereses recibidos

y no se permite la cancelacion anticipada.

En la pagina oficial del Banco Central de la Republica Argentina, encontramos 10

recomendaciones sobre plazos fijos, a continuacion, las detallamos:

1| Guardar el dinero en el hogar no genera ningun rédito. El Plazo Fijo ofrece un retorno
conocido (la tasa de interés), es simple, es seguro y contribuye a la financiacién de los

clientes bancarios.
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2 | Antes de elegir un banco para constituir un plazo fijo chequear la tasa de plazo fijo
por Home Banking o por la banca de inversion, los medios electrénicos suelen ofrecer

mejores tasas de interés.

3| Por lo general, a mayor plazo, mayor es la tasa que el banco esté& dispuesto a pagar.
Si se sabe que no se necesitara el dinero por un tiempo superior a 30 dias, consultar las
tasas de interés por plazos superiores, 60, 90, 180 y 360 dias.

4 | Los plazos fijos que fueron captados a tasa superiores a la de referencia, y los que
hayan contado con incentivos o retribuciones especiales diferentes de la tasa de interés,
no se encuentran garantizados por el Seguro de Garantia de los Depdsitos.

5 | Por lo general, a mayor monto depositado, mayor es la tasa que el banco esta

dispuesto a pagar. EI monto minimo para un plazo fijo suele ser de $1000.

6 | Las operaciones de plazo fijo pueden hacerse en pesos o en dolares, y la tasa de uno
y otro son diferentes.

7 | Es recomendable invertir en un plazo fijo cuando se esta seguro de que no se
necesitara el dinero depositado durante un determinado tiempo, debido a que el mismo

quedara inmovilizado sin poder ser retirado hasta su vencimiento.

8 | Los plazos fijos en pesos son compensables, esto incrementa su seguridad ya que
permite evitar el traslado del dinero de una entidad a otra. Al presentar un plazo fijo
compensable en otra entidad, las opciones a las que se pueden acceder son: depositarlo

en otra cuenta o constituir un nuevo plazo fijo.

9 | Antes de constituir un plazo fijo, chequear la tasa de interés en distintas entidades

para optar por la mejor oferta de tasas de interés.

10 | No son compensables aquellos plazos fijos que poseen una modalidad especifica
(ej. precancelables, ajustables con clausula CER, UVas, etc.) ni los que se hayan
realizado electronicamente (por cajero, Home Banking, teléfono, etc.), ya que es

necesario poseer el documento fisico para presentarlo en otra entidad.

Ademas, cuando ingresamos a la pagina del Banco Central de la Republica Argentina, también

encontramos una tabla comparativa de tasas para que puedas elegir la propuesta que mas te

convenga.

Esta tabla estd conformada por los 10 bancos con mayor volumen de depoésitos e incluye

también aquellos bancos que informaron la tasa ofrecida a no clientes.
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Seguidamente, colocaremos dicha tabla actualizada al 29-04-2024.

BAMCO DE LA MACIOM ARGEMTIMA

BANCO SANTANDER ARGEMNTINA S.A.

BAMCO DE GALICIA Y BUEMNOS AIRES 5. A UL

BANCO DE LA PROVINCIA DE BUENOS AIRES

BAMCO BEVA ARGEMTIMA 5.4,

BANCO MACRO S_A

HASNCNY TH LA
SACHN ARGEMTINA

«» Santander

200 | P,

BBVA

g\ Macro

50 %

43 %

51%

50 %

5T %

57 %
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HSBC BANK ARGENTINA S.A. I [SBC ‘:} 435%

BANCD CREDICOOP COOPERATIVO LIMITADO 0% 50 %

NDUSTRIAL AND COMMERCIAL BANK OF CHINA N
|ARGENTINA) 5..=..I:I. ) ; ICBC @ 0%

BANCO DE LA CIUDAD DE BUENOS AIRES 0 BancoCiudad 50 %

Rentabilidad del plazo fijo y del bitcoin en el 2023

Ingresando a la pagina del Banco Central de la Republica Argentina, podemos encontrar dia

por dia como fue la tasa de interés del plazo fijo, a continuacion, lo detallaremos mes a mes.

En enero, febrero y marzo del 2023 los plazos fijos tradicionales en pesos rindieron entre un
70% y 75% de tasa nominal anual. En tanto, la tasa efectiva anual (TEA), que surge de reinvertir
todos los meses el capital y los intereses obtenidos, pasé al 107,5%. De esta manera, los

depdsitos en pesos a 30 dias brindaron un rendimiento del 6,16%

A principios de abril del 2023, la tasa de interés anual fue de 73,6% Yy para fin de abril habia

aumentado a 87,57%.

A partir de mediados de mayo, junio y julio del 2023, la tasa de interés anual fue del 90% al

95%, con una tasa efectiva anual del 145,96%

El Banco Central de la Republica Argentina (BCRA) decidié aumentar la tasa de interés de
plazos fijos en un 21% a partir del 14 de agosto de 2023. La tasa de interés de plazos fijos se
elevo a un 113% y se mantuvo por septiembre y mitad octubre. Aproximadamente para el

17/10/2023 la tasa habia subido a 129%, y siguid por esos alrededores por todo noviembre. En
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diciembre continu6 con el mismo porcentaje hasta el 18 de ese mes, que la tasa disminuy6 a

106%, y asi termind el afio 2023.

A continuacion, veremos en forma de grafico lo mencionado anteriormente.

Fuente: Elaboracion propia

Basandonos en los datos proporcionados para un escenario hipotético de inversion de $100,000
en un plazo fijo a principios de enero de 2023, donde se retiran mensualmente los intereses sin
capitalizarlos, podemos observar la evolucion mensual del valor acumulado y calcular la

rentabilidad total al final del afio.

Durante los primeros tres meses del afio (enero, febrero y marzo), la inversion habria generado
aproximadamente $6,000 de rentabilidad por mes. Estos ingresos mensuales provienen de la
tasa de interés aplicada sobre el capital inicial, que se retira al final de cada mes como ingreso
adicional. En abril, los intereses aumentaron ligeramente a $6,200. Desde mayo hasta julio, la
rentabilidad ascendio a $7,600, mostrando una mejora en el ingreso mensual generado. En
agosto, los intereses se incrementaron significativamente a $9,400. A partir de septiembre, la
rentabilidad se mantuvo estable en aproximadamente $10,800 hasta noviembre. En diciembre,
aunque se mantuvo la misma politica de ingresos, la estrategia de renovacion habria ocurrido a

principios de mes para asegurar la continuidad del rendimiento a lo largo del afio.
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Este analisis muestra cdmo una estrategia de retiro mensual de intereses en un plazo fijo puede
generar ingresos estables durante todo el afio, aprovechando las variaciones en las tasas de

interés para maximizar el retorno sobre la inversion inicial.

Por lo tanto, bajo estas condiciones hipotéticas, la inversion inicial de $100,000 en plazos fijos
con retiro mensual de intereses habria generado una rentabilidad total de aproximadamente
$99,600 al final del afio 2023. Esto significa casi un 100% de ganancia anual.

Por otro lado, el bitcoin tuvo el siguiente rendimiento:

Bitcoin price today, BTC to USD live price, marketcap and chart. Recuperado de

https://coinmarketcap.com/currencies/bitcoin/

En el grafico podemos observar las diferentes variaciones de esta criptomoneda. Los valores

mencionados a continuacion son estimativos.

Inici6 el afio con un precio de $16.625 dolares y para fines de enero ya teniamos un bitcoin de
$23.137 dolares. Tuvo subas y bajas pequefias como se ven en el gréfico, pero insignificantes.
En marzo bajo a $20.367 dolares pero luego ascendio. En abril tuvo varios picos, llego hasta
$30.317 ddlares. Entre mayo y principios de junio hubo mucha volatilidad, y luego a fines de
junio sube y se mantiene en niveles altos hasta fines de agosto que baja a $26.188 dblares y se
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mantuvo rondando por ese precio hasta finales de octubre que el precio sube a $34.156 dolares
En noviembre continuaron su ascenso hasta llegar a $37.721 dolares y en la primera quincena
de diciembre llego a subir hasta $44.180 dolares y finaliz6 el afio en $42.150 dolares.

(Coinmarketcap)

Para calcular la rentabilidad del bitcoin durante el afio 2023, tomamos el precio del bitcoin en
diciembre y lo comparamos con el precio en enero del mismo afio. Para poder compararlo con
el plazo fijo en pesos necesitamos pasar el bitcoin a la misma moneda. Este enfoque nos permite
determinar el porcentaje de rentabilidad que habriamos obtenido si hubiéramos invertido en
bitcoin a principios de afio. Para este anlisis utilizaremos el d6lar cripto, que es la cotizacion
que se define en funcién de la compraventa de las criptomonedas atadas a un activo estable, en
este caso al dolar estadounidense. En enero de 2023, el precio del bitcoin fue de $16,625
dolares, en ese momento el ddlar cripto estaba $365,19, el valor en pesos argentinos era de
$6,071,283.75. mientras que a finales de diciembre alcanzo los $42,150 dolares y la cotizacion
del ddlar cripto cerré el afio en $977,14, el valor en pesos alcanzaba $41.186.451. En este caso,
la rentabilidad seria del 578.38%, lo que significa que una inversion inicial en bitcoin habria

generado un aumento del 578.8% en su valor durante el transcurso del afio 2023.

. COmo iniciaron el primer cuatrimestre del aflo 2024?

A principios de 2024, Bitcoin se situdé en 42.619 dolares, alimentando el optimismo del

mercado.
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En el afio 2024, el bitcoin comenzdé el afio manteniendo el nivel al que habia terminado el afio
anterior. Sin embargo, a medida que avanzd enero, el precio comenz6 a experimentar
fluctuaciones, registrando cifras como $41,700 dolares y $41,500 dolares en caidas temporales.
En febrero, el bitcoin mostrd signos de recuperacion al iniciar en $42,600 ddlares y alcanzar
picos de $49,900 dolares y $51,700 dolares a mediados del mes, cerrando febrero en $57,070.
Marzo fue un mes de alta volatilidad, con un pico notable en la primera quincena alcanzando
los $71,482 ddlares, seguido de una correccidon a $61,930 ddlares pocos dias después. Hacia
fines de marzo, el precio volvié a subir, situandose en $69,452 ddlares. Abril presentd diversas
fluctuaciones, con el bitcoin pasando de $65,975 ddlares a $70,575 ddlares, luego a $63,510
dolares y finalmente a $64,485 ddlares. Este periodo mostré como el bitcoin experimentd
variaciones significativas de precio en un corto periodo de tiempo, reflejando la naturaleza

volatil de este activo digital en el mercado.
En enero del 2024 el dolar cripto se situaba en $976,95 y para fines de abril estaba en $1.071,49.

Entonces, si analizamos estos datos podemos decir que la rentabilidad de enero 2024 a abril

2024 (inclusive) del Bitcoin fue de un 65.9% aproximadamente.

Por otro lado, el plazo fijo experimentd una significativa disminucion en su rendimiento.
Aunque comenzé el afio con una dinamica similar a la del cierre del 2023, hacia mediados de
marzo del 2024, la tasa de interés cayd abruptamente hasta alcanzar el 70%. Esta tendencia
descendente continuo a lo largo del mes, llegando a situarse en un 50% para fines de abril. Este
descenso marcado en la rentabilidad de los plazos fijos refleja un cambio notable en las
condiciones del mercado financiero, impactando en las decisiones de inversion de los

individuos y las empresas.
A continuacion, veremos estos datos en un caso practico.

Si hubiéramos invertido $100,000 en un plazo fijo desde principios de enero de 2024 hasta abril
de 2024 inclusive, retirando mes a mes los intereses, habriamos obtenido una rentabilidad
mensual de aproximadamente $9,000 en enero, febrero y marzo. Esta cifra se basa en las tasas
de interés vigentes durante esos meses, que permitieron generar ingresos constantes a través del
retiro mensual de los intereses acumulados. En marzo, aunque la tasa de interés pudo haber
disminuido a mediados de mes, la estrategia de renovacién del plazo fijo al inicio del mes

aseguraria la continuidad de esta rentabilidad establecida. Sin embargo, en abril, observamos
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una baja en la tasa de interés, reflejada en un rendimiento estimado de $5,800, lo cual indica

una reduccion en los ingresos generados por la inversion durante ese mes especifico.

En consecuencia, al sumar todos los intereses generados durante el periodo de enero a abril de
2024, alcanzariamos un total de $32,800. Esto representa un rendimiento del 32.8% sobre la
inversion inicial de $100,000 en el plazo fijo. Como mencionamos anteriormente, esta ganancia
se obtuvo mediante la estrategia de retirar mensualmente los intereses acumulados,

aprovechando las variaciones en las tasas de interés a lo largo del periodo analizado.

Comparacion de las caracteristicas ambos activos

El Plazo Fijo, segun Cadenas (2021), se distingue por ofrecer a los inversores seguridad y
certidumbre respecto a sus inversiones. Al conocer de antemano las condiciones y el periodo
de inmovilizacion del capital, los inversores pueden planificar con tranquilidad el rendimiento
esperado y la fecha de disponibilidad de sus fondos. Ademas, la rentabilidad generada por un
Plazo Fijo, determinada por la tasa de interés bancaria, proporciona ingresos estables y

predecibles, protegiendo asi los ahorros contra la erosion del valor causada por la inflacion.

En contraste, segin Lopez Rodriguez (2018), Bitcoin no esta regulado por ninguna autoridad
gubernamental, lo que significa que no existe un respaldo legal ni una proteccion institucional
para los usuarios en caso de problemas o disputas. Esta falta de regulacion contribuye a la
volatilidad extrema del precio del Bitcoin, que puede experimentar cambios significativos en
cortos periodos de tiempo debido a factores especulativos y fluctuaciones del mercado. A
diferencia del Plazo Fijo, donde los riesgos son controlados y conocidos, invertir en Bitcoin
implica asumir una mayor incertidumbre y riesgo debido a su naturaleza descentralizada y la

falta de un mecanismo formal de arbitraje para resolver disputas.

Ademas, mientras que el Plazo Fijo requiere la apertura de una cuenta bancaria y la contratacion
de productos financieros adicionales, como menciona Cadenas (2021), Bitcoin permite realizar
transacciones de forma directa y sin intermediarios a través de su red descentralizada. Esto
otorga a Bitcoin una ventaja en términos de accesibilidad y anonimato, pero también aumenta
el riesgo de fraudes y mal uso debido a la falta de identificacion y verificacién de los

participantes en la red.

Aunque el Plazo Fijo ofrece estabilidad, seguridad y rendimientos previsibles bajo un marco

regulatorio establecido, Bitcoin representa una opcién mas especulativa y descentralizada con
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potencial para rendimientos elevados pero acompariada de mayores riesgos debido a su falta de
regulacion, volatilidad y vulnerabilidad a actividades fraudulentas.

Hablemos de la inflacion

La inflacion es el aumento generalizado de los precios de los bienes y servicios de una
economia durante un periodo de tiempo, lo que reduce el poder adquisitivo. También se puede
entender como la pérdida de valor de una moneda en ese periodo, y por eso, los precios de los

bienes expresados en esa moneda suben.

Si bien a primera vista pareciera ser que el Unico efecto del aumento generalizado de precios
es la pérdida del poder adquisitivo del dinero, en realidad tiene implicaciones mucho mas
profundas que atentan directamente sobre el desarrollo y crecimiento a largo plazo de una
nacion. Este primer efecto fue descrito por Bailey (1956) y Friedman (1969) enunciando que
el principal efecto de la elevacion continua de los precios es una distorsion en las tenencias de
dinero: el mayor costo de mantener activos sin interés reduce la demanda de saldos reales, de
modo que los individuos consumen menos servicios de liquidez. Por lo tanto, las empresas
verian una pérdida en el poder adquisitivo de sus activos monetarios, optando como medida
preventiva la disminucion de liquidez en bienes que mantengan su valor ante variaciones en el
indice general de precios al consumo (IPC). Si se analiza la contabilidad, méas precisamente la
informacion financiera, deberia ser posible detectar dicha situacion a través del analisis de la
composicién de los rubros y de las distintas alternativas posibles a las configuraciones del

patrimonio.

Es un tema estrella en economia. Todos los paises la experimentan en algiin momento y afecta

a como se gestiona el dinero del pais.

Para medir la inflacion se utiliza el IPC, que esta compuesto por el precio de distintos bienes
que conforman la cesta de la compra habitual. EI IPC se define como un indicador que mide
las variaciones de los precios de la canasta de bienes y servicios consumidos por un tipo de
familia determinada. Ademas de medir las variaciones de los precios a nivel del consumidor,
el IPC se utiliza para calcular el poder adquisitivo del peso, calcular el indice de salario real y

en algunos casos sirve como deflacion de las cuentas nacionales.

Para construir un IPC se realiza una encuesta sobre gastos familiares obtenida a partir de una

muestra significativa de toda la poblacion.
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El objetivo de esta encuesta es verificar en qué condiciones de vida viven las familias,
determinando las cantidades, el costo de los articulos consumidos y los servicios utilizados,
base en las cuales se consideran las ponderaciones para la elaboracién de las canastas

familiares.

La férmula matematica para calcular el IPC se basa en multiplicar los precios nuevos por las
cantidades consumidas y dividirlo entre eso mismo, pero con los datos del afio anterior. El

encargado de calcular el IPC es el Instituto Nacional de Estadistica (INE).

Inflacién en Argentina

La inflacion en Argentina ha sido un tema persistente durante varias décadas. En afios
recientes, la economia argentina ha experimentado altos niveles de inflacion, lo que ha
afectado el poder adquisitivo de la moneda y ha tenido un impacto significativo en la
economia del pais. En la historia econémica de Argentina, hubo varios momentos de alta
inflacion. En particular, en 1989, la inflacion alcanzo cifras extremadamente altas, llegando a
niveles de hiperinflacion. Durante este tiempo, la economia argentina enfrentd una crisis
economica grave, con tasas de inflacion mensuales que superaban el 200%. Ocurrié durante la
presidencia de Raul Alfonsin. Este fue un momento critico en la historia econémica del pais,
con una inflacion descontrolada que llevé a una crisis econdmica y social considerable. Otro
episodio de alta inflacion y crisis econdmica en Argentina fue durante la presidencia de
Fernando de la Rua a finales de la década de 2000. En el afio 2001, Argentina enfrento una
aguda crisis financiera que llevé al colapso del sistema economico y politico, con una

devaluacion drastica de la moneda, cierre de bancos y disturbios sociales.
Como ya sabemos Argentina durante muchos afios tuvo el gran problema de la inflacion.

La inflacion que vivimos en Argentina se origind en la inflexibilidad del tipo de cambio a la
baja y en el fracaso del banco central en convencer a los agentes econémicos que va a cumplir
con el mandato de su carta organica: mantener el valor de la moneda. Si la autoridad
monetaria lograse convencer a los agentes econémicos que tiene una meta de inflacién baja,
seria posible reducir la inflacidn sin tener un costo alto en términos de desempleo (Sargent,
1982)
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Algunas de las causas de la inflaciéon

Inflaciéon de demanda

Sobre esta teoria, Mochdn y Becker (2000) plantean:

El factor clave para explicar el crecimiento de los precios reside en la evolucion de la
demanda agregada. Si los distintos sectores de la economia planean, en su conjunto,
unos gastos que superan la capacidad de produccion de la economia, esos planes no

podran cumplirse de la forma en que fueron proyectados. (p.317)

Segun Bee de Dagum (1963) “Cuando la inflacién es de demanda, tanto la politica fiscal
como el control crediticio han resultado sumamente eficaces. Es entonces una reduccion en la

oferta monetaria, la solucion al proceso inflacionario generado por dicha causa.” (p.18)
Teoria clasica

Friedman (1963) afirma “La inflacion es en todo lugar y en todo momento un fenémeno
monetario”. De acuerdo con la perspectiva monetarista sobre la inflacion, existe una conexion
directa y causal entre el aumento de la oferta de dinero y el incremento en el nivel de precios.
Para respaldar esta afirmacion, este enfoque se apoya principalmente en la ecuacion
cuantitativa del dinero: M V =P Y. Aqui, M representa la cantidad nominal de dinero, V la
velocidad de circulacion del dinero, P el nivel agregado de precios y Y la produccion
agregada de la economia. A través de esta ecuacion, es posible calcular tanto la velocidad de
rotacion del dinero como la relacién entre el volumen de dinero y el nivel de gastos. Para los
monetaristas, la cantidad de dinero es una variable exdgena, lo que significa que se da como
un dato fijo (dinero activo) y no es determinada por la dinamica interna del sistema. Por lo
tanto, la inyeccion de dinero en la economia depende principalmente de las decisiones

discrecionales de politica monetaria adoptadas por la entidad emisora.

Inflacion de costos

De acuerdo con la perspectiva de Wilson (1961):

Una situacion inflacionaria también puede desarrollarse si un grupo de la poblacién
demanda un aumento en sus ingresos y gastos monetarios mayor que el incremento en
su contribucion al flujo de bienes y servicios. Ya que esto significa un intento de
aumentar sus propios ingresos reales a costa de otros sectores de la poblacion; vy el

éxito sélo puede ser alcanzado de un modo no-inflacionario si los otros aceptan una
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disminucion correspondiente en sus gastos; de otro modo comenzara una inflacion de

costos (p. 15).
Segun Giacobone y Selva (2011):

Por lo tanto, la inflacién es el resultado de este juego distributivo entre trabajadores y
empresas. Si estas Gltimas no quieren validar aumentos salariales y si cuentan con

poder de mercado para hacerlo, la puja se traslada a inflacion y neutraliza las mejoras
en las remuneraciones. En el caso contrario, los trabajadores obtienen mejoras reales,

reduciendo o dejando constante el margen de beneficios ( p.26).

Teoria keynesiana

En este enfoque, el elemento crucial es la demanda agregada, lo que implica que, si la
demanda total excede la produccion, ello resultard en un alza en los precios. Se cuestiona la
conexion propuesta por los monetaristas entre la cantidad de dinero y los precios, y se
argumenta que el efecto de un incremento en la demanda agregada sobre los precios estara
determinado por la capacidad subutilizada en la economia, es decir, por el nivel de recursos
sin emplear. Segun la perspectiva keynesiana, se argumenta que el dinero es solicitado no solo
para transacciones, sino también como una forma de activo. El efecto de un incremento en la
demanda agregada sobre los precios estara condicionado por la situacion economica, es decir,
por la medida en que la demanda de bienes y servicios exceda la oferta disponible. (Beker y
Mochén Morcillo, 2000).

Suponiendo un escenario donde todos los recursos se encuentran en uso y se produce un
incremento en la demanda agregada, los precios aumentaran. Sin embargo, en el caso de que
haya una considerable cantidad de recursos sin emplear, la relacion entre la demanda
agregada y los precios no sera tan directa, puesto que el aumento en la demanda podria ser
contrarrestado por una mayor oferta, dependiendo de la disponibilidad de mano de obray la

existencia de capital.

Inflacion de estrangulamiento o estructural

Siguiendo la linea argumentativa de Bee de Dagum (1963):

Se llama inflacion de estrangulamiento a la que se produce por un aumento en la
demanda de ciertos bienes y servicios mas rapido que la movilidad de los factores de
la produccion necesarios para aumentar la oferta de dichos bienes y servicios. Surge
asi una inflacion por una oferta ineléstica aun cuando no exista plena ocupacion ni
aumento de la demanda total. (p.30)
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s Cuanto subié mes a mes en el 2023?

INFLACION EN EL 2023

En este grafico demostraremos como fue la evolucién de la inflacién en el
periodo de enero a diciembre del 2023
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Fuente: creacion propia

A continuacion, como complemento del grafico, detallaremos mes a mes los valores de la
inflacion, datos que recolectamos de la pagina oficial del Instituto Nacional de Estadistica y
Censos (INDEC):

e Inflacion enero 2023: 6%

e Inflacion febrero 2023: 6,6%
e Inflacion marzo 2023: 7,7%
e Inflacion abril 2023: 8,4%

e Inflacion mayo 2023: 7,8%

e Inflacion junio 2023: 6%

e Inflacion julio 2023: 6,3%

e Inflacion agosto 2023: 12,4%

e Inflacion septiembre 2023: 12,7%
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e Inflacion octubre 2023: 8,3%
e Inflacion noviembre 2023: 12,8%

e Inflacion diciembre 2023: 25,5%

Por consiguiente, la inflacion alcanz6 el 211,4% en 2023, de enero a diciembre.

Inflacion en el 2024

Inflacion primer
cuatrimestre 2024
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Fuente: creacion propia

A lo largo de los ultimos meses, la inflacion ha sido un tema de constante seguimiento y analisis
(INDEC). En enero, los precios mostraron una tendencia a la baja, la inflacion fue de 20,6%

reflejando una desaceleracion de 4,9 puntos porcentuales en la medicion mensual con respecto

a diciembre que fue de 25.5%. Febrero continué esta tendencia, con factores como la

competencia en el mercado y politicas de control de precios contribuyendo a mantener la

inflacion en niveles mas moderados, para este mes tuvimos una inflacion del 13,2%. En marzo

la inflacion fue del 11%, registrando una inflacion interanual del 287,9%. Abril, por su parte,

fue de un 8,8%.

Hasta este momento, tuvimos una inflacion total de 64,87% de enero a abril.
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CONCLUSION

En este trabajo hemos demostrado que, tanto el Bitcoin como los plazos fijos en Argentina
representan opciones de inversion con caracteristicas y riesgos distintos. Por un lado, Bitcoin
ofrece potencial para rendimientos elevados, pero también riesgos considerablemente mayores,
con su alta volatilidad y riesgos tecnoldgicos inherentes, ademas de no estar sujeto a
regulaciones. Por otro lado, los plazos fijos proporcionan estabilidad y seguridad en términos
de rendimiento, respaldados por regulaciones locales que protegen a los inversores contra
pérdidas significativas. La eleccidn entre ambos depende del perfil de riesgo del inversor, su
tolerancia a la volatilidad y sus objetivos financieros: aquellos con mayor aversion al riesgo
podrian optar por los plazos fijos como una estrategia para preservar el capital, mientras que
los inversores mas arriesgados y con mayor conocimiento del mercado podrian considerar

Bitcoin como parte de una cartera diversificada.

En un contexto inflacionario, donde los precios de bienes y servicios tienden a aumentar con el
tiempo, los plazos fijos pueden ofrecer una proteccion relativa al mantener su valor real. Sin
embargo, la tasa de interés actualmente ofrecida en los plazos fijos no es suficiente para
contrarrestar completamente el impacto de la inflacion, a pesar de que la tendencia inflacionaria

en Argentina ha mostrado una disminucion durante este afio.

La evolucion de la inflacion y las tasas de interés a lo largo de 2023 y principios de 2024 ha

sido un reflejo de la complejidad y la inestabilidad de las condiciones econémicas y financieras.

Es comprensible que las personas se sientan atraidas por activos como Bitcoin debido a su
reciente aumento de valor. Ademas, hay muchas influencias y predicciones acerca de la compra
de las criptomonedas que las hacen mas tentadoras. Por ejemplo, una combinacion de factores
influyentes sugiere que esta en marcha un posible superciclo. El concepto de un superciclo del
Bitcoin, introducido por primera vez por el educador del Bitcoin Dan Held, estd ganando un
renovado interés. Este optimismo se basa en varios factores clave que refuerzan el potencial de

crecimiento sin precedentes de Bitcoin.

Uno de los principales impulsores de este potencial superciclo es el evento de reduccion a la
mitad (halving). Histéricamente, los eventos de reduccion a la mitad, que reducen la
recompensa por minar nuevos bloques y, por lo tanto, la tasa a la que se generan nuevos Bitcoin

se asocio con subidas significativas en el valor de Bitcoin.

Esta reduccién de la oferta, unida a una demanda constante o creciente, esta provocando una
escasez de oferta. Como resultado, puede que no haya suficientes Bitcoin disponibles para la

compra, lo que hara subir el precio para incentivar a los tenedores a largo plazo a vender.
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Ademas, el Gobierno de EE.UU. se atreve a hacer una prediccion del bitcoin: entre 250.000 y
6 millones de délares en 2035.

Pero no hay que olvidar que las predicciones son solo eso: predicciones. El futuro del Bitcoin
es incierto y depende de diversos factores, como la regulacion, la adopcién por parte del pablico

y la evolucidn de la tecnologia.

Por lo tanto, es importante tener en cuenta los temas mencionados en este trabajo, como los
casos de estafas en el mundo de las criptomonedas, entonces, si se decide invertir en ellas
aconsejaria que se haga una investigacion previamente. Ademas de que, como ya dijimos, el
precio del Bitcoin puede fluctuar considerablemente, lo que significa que los inversores podrian

ganar mucho dinero, pero también perderlo todo si el mercado cambia rapidamente.

En conclusion, si consideramos la situacion de un inversionista que realizd una inversion el
primer dia habil de 2023 en bitcoin y en un plazo fijo, observamos que el bitcoin mostré un
rendimiento del 578.38% durante el afio, alcanzando un valor de $42,150 ddlares a finales de
diciembre desde los $16,625 dolares en enero. Por otro lado, un plazo fijo tradicional en pesos
ofrecio un rendimiento del 100% anual en términos nominales, adaptandose a las variaciones
mensuales de tasas que oscilaron entre el 70% y el 145.96%, pero al retirar los intereses
mensualmente sin capitalizar, la rentabilidad final se ajustd considerablemente. Dado que la
inflacion anual fue del 211.4%, el rendimiento real del plazo fijo fue negativamente impactado,
resultando en una pérdida de poder adquisitivo en terminos reales. En contraste, la inversion en
Bitcoin supero ampliamente la inflacion, ofreciendo una rentabilidad real significativamente

mayor.

En el periodo analizado del 2024, de enero a abril, vemos una situacion similar. El Bitcoin
mostré una rentabilidad del 65.9%, en comparacidn con aproximadamente un 32.8% para el
plazo fijo. Ademas, al considerar la inflacién, que fue del 64.87%, el Bitcoin demostrd una

rentabilidad real positiva, superando asi el impacto inflacionario.

Esta situacion destaca la importancia de considerar no solo los rendimientos nominales de las
inversiones, sino también su capacidad para mantener o superar el ritmo de la inflacion,

asegurando asi que los fondos invertidos preserven su valor real a lo largo del tiempo.

Como recomendaciones finales, se aconseja a los inversores argentinos mantenerse informado
sobre las tendencias del mercado y buscar asesoramiento financiero profesional para optimizar

las decisiones de inversion en un entorno econdmico desafiante como el argentino.
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