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RESUMEN EJECUTIVO

Este proyecto de investigacion analiza y describe las ventajas y desventajas de
la emision de dinero completamente digital, conocido como CBDCs, por parte de
los bancos centrales, para el cual se emple6 una metodologia exploratoria y

descriptiva, con enfoque cualitativo.

En el presente documento se analiza detalladamente el proceso actual de
emision de dinero por parte de los bancos centrales y se contrasta con los
posibles escenarios de implementacion de CBDCs, enfocandose en su
fundamentacion tecnolégica basada en la tecnologia blockchain. A partir de ello,
se elabor6 un cuadro comparativo que evidencia las ventajas y desventajas de
ambas formas de emision de dinero, resultados que fueron consolidados en una
cartilla informativa que fue disefiada para ser una fuente confiable y accesible de

informacion sobre el tema para la sociedad en general.

En conclusion, este estudio contribuye significativamente al entendimiento de
las CBDCs y sus implicaciones para las personas naturales: podria ofrecerles
beneficios como una mayor inclusion financiera y eficiencia en las transacciones,
pero también plantea desafios relacionados con la privacidad, la seguridad
cibernética y el riesgo de control y vigilancia gubernamental. A su vez, proporciona
una base sélida para futuras investigaciones y ofrece recomendaciones clave para
la sociedad en general frente a la posible adopcion de esta modalidad de dinero
completamente digital en el futuro.

PALABRAS CLAVE. CBDCs, Tecnologia Blockchain, Criptomonedas, Finanzas

Centralizadas, Finanzas Descentralizadas.
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INTRODUCCION

Desde la creacion del papel moneda en la antigua China hasta la aparicién de
las criptomonedas y las monedas digitales emitidas por los bancos centrales

(CBDCs), la historia del dinero ha sido testigo de una evolucion constante.

En el presente, nos encontramos inmersos en un panorama financiero global
donde las tecnologias digitales y las innovaciones en el sector bancario estan
transformando la forma en que las personas interactian con el dinero. En este
contexto, surge la necesidad de comprender las implicaciones de la posible

introduccién de CBDCs en el sistema financiero para las personas naturales.

Las CBDCs representan una forma de dinero completamente digital emitido por
los bancos centrales, respaldado por la confianza y la autoridad gubernamental.
Este concepto ha generado un debate significativo en la comunidad, porque
plantea una serie de ventajas y desventajas que podrian impactar directamente en

la vida cotidiana de las personas naturales.

En las investigaciones actuales, se ha debatido sobre las posibles ventajas de
las CBDCs, como la eficiencia en las transacciones, la inclusion financiera y la
seguridad mejorada. Sin embargo, también se han planteado preocupaciones
sobre la privacidad financiera, el acceso limitado a servicios financieros y el

aumento del control gubernamental.

De acuerdo con lo anterior, el presente proyecto de investigacién tiene como

finalidad analizar detalladamente las implicaciones de la introduccién de CBDCs
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en el sistema financiero para las personas naturales, con el fin de proporcionar

una comprension mas profunda de este nuevo fenémeno en el ambito financiero.

Para ello, (i) este texto realiza una breve descripcion que detalla el proceso
actual con el que la banca central de los diferentes paises del mundo emite sus
respectivas monedas; lo cual permite (ii) explicar la forma en que funcionaria la
emision de dinero cien por ciento (100%) digital. Asi, (iii) analiza
comparativamente las ventajas y desventajas entre las formas de emision de
dinero mencionadas; (iv) las cuales son sintetizadas clara y concisamente, a

través de una cartilla informativa.
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1. DESCRIPCION DEL TRABAJO DE INVESTIGACION
1.1. PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

El dinero en papel, una creacién china, se comenz6 a emplear por primera vez
alrededor del afio 1000 en la provincia de Sichuan, reemplazando el método

tradicional de pago con monedas de oro y plata (BBC News Mundo, 2019).

Los bancos centrales de cada pais o regidon son las Unicas instituciones
autorizadas para crear y poner en circulacién billetes y monedas, es decir, el
dinero en efectivo. Lo hacen bajo una politica monetaria disefiada para asegurar la
estabilidad de los precios y fomentar el crecimiento econémico (Banco Santander,
2023).

La emision de dinero fisico por parte de los bancos centrales ha evolucionado
con el tiempo, desde monedas de metal y billetes de papel hasta formas
electrénicas de dinero como los billetes digitales y las transacciones electrénicas.

Con la llegada de las criptomonedas, se comenzo a ver en el mundo otra forma

de emitir dinero, siendo esta digital, descentralizada y con tecnologia blockchain.

Asi, las criptomonedas suprimen la necesidad de un intermediario en cualquier
transaccion, agilizando cada operacion dentro de una red donde todos los

usuarios aseguran el correcto funcionamiento del sistema (Miranda, 2022).

Desde la primera década del siglo XXlI, la popularidad de las criptomonedas,

junto con los avances tecnoldgicos en el mundo financiero, han despertado un
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interés en la emision de monedas digitales respaldadas por los bancos centrales,

conocidas como las CBDCs.

A pesar de los peligros y los inconvenientes relacionados con las CBDCs, los
lideres politicos a nivel global estan impulsando su implementacién (Anthony,
2023).

Teniendo en cuenta el contexto anterior y que ademas para el afio 2024 el
mundo sigue girando en torno a la emisién tradicional de dinero y que existe una
gran incertidumbre por parte de las personas naturales respecto a una posible
emision digital cien por ciento (100%) centralizada, este proyecto de investigacion
basa su probleméatica en darle respuesta a la siguiente pregunta:

¢, Qué ventajas y desventajas podria traer para las personas naturales la
emision de dinero completamente digital (CBDCs) por parte de los bancos

centrales?
1.2. JUSTIFICACION

Este proyecto de investigacion es fundamental debido al creciente auge de las
criptomonedas y las CBDCs en el panorama financiero global. Con la evolucion
hacia formas digitales de dinero respaldadas por bancos centrales, es crucial

comprender las implicaciones que esto podria tener para las personas naturales.

La transicion hacia una emision completamente digital de dinero por parte de
los bancos centrales plantea cuestionamientos sobre las ventajas y desventajas

gue esto conlleva.
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Resulta esencial abordar la problematica del presente proyecto de investigacion
con el fin de proporcionar claridad y comprension en un contexto donde la
incertidumbre sobre las CBDCs es alta. La elaboracion de una cartilla informativa
permitird aportar una fuente fiable y comprensible sobre las posibles ventajas y

desventajas de esta transformacion en la vida cotidiana de las personas naturales.

Este proyecto se justifica por su contribucion al entendimiento mas profundo de
las CBDCs. Asi mismo, al proporcionar un analisis objetivo de dichas ventajas y
desventajas, se facilita el aprendizaje sobre este importante fendbmeno para las
personas naturales. En el contexto de las Unidades Tecnoldgicas de Santander,
esta investigacion contribuird a la comprension de temas actuales en el ambito
financiero, politico, econdmico y tecnoldgico, realizando un aporte al campo de

conocimiento y la sociedad.
1.3. OBJETIVOS

1.3.1. OBJETIVO GENERAL

Analizar las ventajas y desventajas que traeria para las personas naturales la
emision de dinero completamente digital (CBDCs) por parte de los bancos
centrales, con el fin de proporcionar un entendimiento mas profundo de dicha
forma de emitir dinero, a través de la elaboracion de una cartilla que pueda ser

utilizada como fuente de informacion fiable y comprensible.

1.3.2. OBJETIVOS ESPECIFICOS
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e Describir el proceso actual de emision de dinero por parte de los bancos
centrales, detallando los métodos y procedimientos utilizados, con el fin de
proporcionar contexto y claridad sobre la practica actual de la emision de dinero.

e Especificar como seria la emisién de dinero completamente digital (CBDCs)
por parte de los bancos centrales, precisando su fundamentacion tecnolégica a
través del Blockchain, con la finalidad de brindar una comprensioén acerca de lo
gue seria el escenario en el cual se desarrollaria esta forma de emitir dinero.

e Analizar comparativamente las ventajas y desventajas entre el proceso
actual de emision de dinero por parte de los bancos centrales y la posible
implementacion de dinero centralizado completamente digital, por medio de un
cuadro comparativo que permita evaluar la relevancia y alcance de la introduccion
de las CBDCs en el sistema financiero para las personas naturales.

e Elaborar una cartilla informativa que sintetice de manera clara y concisa las
ventajas y desventajas potenciales que traeria para las personas naturales la
emisidon de dinero completamente digital (CBDCs) por parte de los bancos
centrales, destinada a ser una fuente confiable de informacion para la sociedad en
general, con el propdsito de fomentar una mejor comprension sobre esta

problematica.

1.4. ESTADO DEL ARTE

Para tener una adecuada comprension del contexto de las ventajas y
desventajas que traeria para las personas naturales la emision de dinero
completamente digital (CBDCs) por parte de los bancos centrales, es esencial
conocer y entender lo que han aportado algunos autores con sus estudios sobre

esta tematica.
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En primer lugar, se tiene en cuenta un trabajo de grado conocido como “Analisis
Tedrico sobre las CBDC”, donde se realiza una revision sobre la evoluciéon del
dinero a través del tiempo. Ademas, esta investigacion explica la evolucion del
dinero a lo largo de la historia y la afectacion que tiene el futuro de las politicas
monetarias de los Bancos Centrales a causa de la aparicion de las CBDCs
(Arabaolaza, 2023).

En segundo lugar, se toma en consideracion un trabajo de grado denominado
‘Las monedas digitales como respuesta de los bancos centrales a las
criptomonedas”, en el cual se tiene como objetivo realizar un estudio de cémo esta
reaccionando el Banco Central Europeo y la Reserva Federal Americana a las
criptomonedas. Este trabajo de grado concluye que existen muchos paises que
estan investigando cémo emitir su propia moneda digital para atacar la amenaza

gue representan las criptomonedas (Lorca, 2022).

En tercer lugar, se contempla un articulo conocido como “Blockchain 4.0” que
explica de forma sencilla la tecnologia blockchain, la cual ha evolucionado
considerablemente a través del tiempo. Ademas, detalla la relacién que tiene esta
importante tecnologia con las criptomonedas, la cual les proporciona
transparencia, responsabilidad, seguridad, inmutabilidad, entre otros beneficios
(Banafa, 2022). A partir de este articulo, se puede inferir la relacion directa que

tendrian las CBDCs con la Tecnologia Blockchain.

En cuarto lugar, se considera el articulo llamado “CBDC: el ultimo invento de los
bancos centrales puede acabar suponiendo el fin de la privacidad financiera”, el
cual detalla qué son las CBDCs y qué se pueden hacer con ellas. Ademas, el

autor considera las CBDCs como el punto de partida de una revolucion financiera,
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la cual traeria como consecuencia el fin de la privacidad financiera de las

sociedades del mundo (Pérez, 2023).

En quinto lugar, se toma como referencia un articulo titulado “Los politicos
siguen impulsando las CBDC a pesar de sus fracasos”, donde se expresa que los
politicos del mundo contintan realizando presiones para hacer realidad la emision
de monedas digitales de bancos centrales, pese a sus riesgos y fracasos. Este
articulo sugiere a los diferentes gobiernos del mundo dejar pasar la idea de las
CBDCs para centrarse en reformas mas elementales que instaurarian un sistema

financiero aun mas libre (Anthony, 2023).

En sexto lugar, se considera un documento investigativo denominado “Efectos
Macroecondmicos Esperados de Emitir una CBDC al por menor”, que tiene como
enfoque estudiar las posibles repercusiones macroecondmicas de la introduccion
de una moneda digital emitida por parte de los bancos centrales para el uso de la
sociedad colombiana. Este articulo concluye que en el hipotético caso en que el
banco central emitiera dinero digital, deberia hacerlo en colaboracién con el sector
publico y el sector privado, sin ningdn tipo de remuneracién, con lo cual se
esperaria un efecto ligero sobre los mercados financieros y la economia (Martinez-
Ventura et al., 2023).

Finalmente, se tiene presente un articulo denominado “Monedas digitales
emitidas por bancos centrales: caracteristicas, opciones, ventajas y desventajas”,
en el cual se detallan los pros y los contras de la emision de CBDCs por parte de
los bancos centrales. Ademas, este articulo realiza un andlisis del papel de los
bancos centrales mas alla de las funciones que actualmente llevan a cabo

(Fernandez de Lis y Gouveia, 2019).
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2. MARCO REFERENCIAL

2.1. MARCO TEORICO

Este proyecto se fundamenta en las teorias relacionadas con la emision del
dinero, la tecnologia blockchain, las criptomonedas y las CBDCs, las cuales
brindan el contexto necesario para comprender las posibles problematicas de las
CBDCs emitidas por los bancos centrales para las personas naturales. El analisis

de estas teorias permitira establecer un fundamento sélido para esta investigacion.

e CBDCs: Las Monedas Digitales de Bancos Centrales (CBDCs) son una
variante electrénica de dinero emitida por un banco central, respaldada por la
misma institucion. Se caracterizan por la similitud en cuanto a solidez y seguridad
con las monedas tradicionales debido a dicho respaldo. Sin embargo, la premura
del concepto y la amplia gama de opciones que presenta, sugiere cuidado al

establecer definiciones detalladas en este momento (Arabaolaza, 2023).

Lo anterior indica que las CBDCs podrian representar cambios potencialmente
significativos en el panorama financiero, pero su alcance y caracteristicas

especificas aun estan en evolucion.

e Emisién del dinero: La Teoria de la emision del dinero aborda como los
bancos centrales son los Unicos autorizados para crear moneda fisica, y lo hacen
implementando una politica monetaria que busca mantener la estabilidad
economica. Emitir dinero de manera indiscriminada puede llevar a la devaluacion
de la moneda y a la inflacion. Esta emision se lleva a cabo para mantener la
liquidez en la economia, fomentando el consumo y la inversion, lo que impulsa el
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crecimiento econdémico. Para respaldar esta emision, los bancos centrales deben
asegurarse de tener suficientes activos, como oro o inversiones en deuda, lo que
se conoce como creacién de base monetaria. Cuanto mayor sea el numero de
activos del banco central, mayor sera la cantidad de dinero que pueda emitir
(Banco Santander S.A., 2023).

[}

Ademas, Portafolio.co (2022) indica que en el momento en que se incrementa la
cantidad de dinero en circulacién sin que haya un aumento correspondiente en la
produccion de un pais, se produce inflacion. Esto se debe a que mas dinero en
circulacion para adquirir la misma cantidad de bienes y servicios lleva a que los
vendedores aumenten sus precios, resultando en un incremento generalizado del

costo de vida.

En sintesis, la correlacion entre la emision de dinero y la inflacion destaca la
importancia de equilibrar el crecimiento econémico con la oferta monetaria para

mantener la estabilidad de los precios.

e Tecnologia Blockchain: La tecnologia blockchain (libro contable digital) se
refiere a una estructura descentralizada para almacenar registros transaccionales,
conocidos como bloques, en multiples bases de datos interconectadas, o

“cadenas”, mediante una red de nodos peer-to-peer (Ravikiran AS, 2023).

Por lo anterior, se puede deducir que la tecnologia blockchain proporciona un
método seguro y transparente para registrar y verificar movimientos financieros en

linea sin depender de una autoridad central.

e Criptomonedas: Las criptomonedas son monedas digitales que emplean

meétodos criptograficos para asegurar las transacciones. Funcionan en un sistema
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descentralizado basado en la tecnologia blockchain, donde cada participante de la
red contribuye a la seguridad y estabilidad de las transacciones. Este enfoque
elimina la necesidad de intermediarios como los bancos centrales, agilizando las
operaciones dentro de una red donde todos los usuarios colaboran para mantener

su integridad y eficiencia (Miranda, 2022).

En conclusion, las criptomonedas son monedas digitales descentralizadas
aseguradas por criptografia y operadas a través de la tecnologia blockchain. Al
eliminar intermediarios como los bancos centrales, los usuarios de la red
garantizan la seguridad y la estabilidad de toda transaccion, agilizando los

procesos dentro de la red.

Finalizado este apartado, se procede con el desarrollo del marco conceptual, el
cual facilitard& una mejor comprension de los conceptos abarcados en esta

investigacion.
2.2. MARCO CONCEPTUAL

Para comprender mejor los conceptos relacionados con las ventajas y
desventajas de las CBDCs emitidas por los bancos centrales para las personas
naturales, a continuacion se exploran términos clave como criptomonedas,

finanzas centralizadas y descentralizadas, dinero digital y Smart Contracts.

e Emisién del dinero: La emision del dinero consiste en la creacion de
moneda por parte de los bancos centrales, con el fin de que los diferentes agentes
econdémicos, como el Estado, las empresas y las familias, la utilicen en sus

transacciones. Esta practica es crucial en la politica monetaria, ya que influye en el
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nivel de precios (inflacion) y la velocidad de circulacién del dinero, teniendo un

impacto significativo en el crecimiento econémico (Caballero, 2016).

e CBDCs: Una CBDC es una version digital de una moneda regulada y
emitida por la banca central, basada en la tecnologia blockchain. Al ser una
version digital de la moneda nacional, las CBDCs se consideran legalmente
validas y pueden utilizarse para realizar pagos. Su propdsito principal es
proporcionar una plataforma de pagos digitales respaldada por los gobiernos para
abordar las deficiencias en los sistemas de pago dentro de un pais (Unchained,
2024).

e Tecnologia Blockchain: El blockchain es una tecnologia descentralizada
gue utiliza una cadena de bloques para registrar operaciones. Cada transaccion
generada por los participantes queda registrada en bloques, los cuales se afiaden
a la cadena existente cuando estan completos. La informacién almacenada en
esta red puede ser variada. A diferencia de las redes centralizadas, el blockchain
opera en numerosos dispositivos distribuidos globalmente, lo que proporciona
ventajas como privacidad, descentralizacion y seguridad. Ademas, su naturaleza

programable y abierta permite innovar en varios sectores (Saez, 2023).

e Criptomonedas: Las criptomonedas son activos digitales que utilizan
cifrado criptogréafico para asegurar la propiedad, la validez de las transacciones y
regular la emisién de nuevas unidades. No existen fisicamente, sino que se
almacenan en carteras digitales. Se diferencian de los sistemas tradicionales al no

estar reguladas por instituciones y no requerir intermediarios en las transacciones.

Utilizan una base de datos descentralizada, como blockchain, para el control de
estas transacciones. Su valor varia segun la oferta, la demanda y el compromiso

de los usuarios, sin mecanismos efectivos que prevengan su manipulacion, como
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los presentes en los mercados regulados de valores (Banco Santander S.A.,
2022).

e Finanzas centralizadas: Las finanzas centralizadas estan sujetas a la
autoridad de una entidad, ya sea un banco, gobierno, empresa u organizacion,
que controla la creacion, distribucion y regulacion del dinero, ademas de proveer
servicios financieros como préstamos, inversiones y seguros. Estos servicios
requieren la provision de datos personales, la apertura de cuentas bancarias, el
pago de comisiones y el cumplimiento de normativas, lo que conlleva riesgos
como pérdidas, robos, devaluaciones o bloqueos de fondos. Esta estructura limita
la autonomia financiera del individuo, actuando como una autoridad que restringe
el control y el uso del dinero, imponiendo obstaculos y exponiendo a peligros a los
usuarios (Godoy, 2023).

e Finanzas descentralizadas: Las finanzas descentralizadas son un sector
del mercado de Bitcoin y criptomonedas que proporciona servicios financieros
como ahorro, préstamos e inversiones, pero se distinguen por la ausencia de
intermediarios gracias a la incorporacién de codigos y redes distribuidas. Esto
permite la automatizacién de procesos financieros, eliminando la necesidad de

regulacién y supervision por parte de entidades centralizadas (Leal, 2024).

e Dinero digital: El dinero digital es una representaciéon de valor almacenada
electronicamente, sin forma fisica, utilizado para transacciones en linea. Se
presenta en formas como criptomonedas y CBDCs, cada una con caracteristicas
Unicas. Las criptomonedas operan en redes descentralizadas y ofrecen seguridad,
mientras que los CBDCs son emitidos por bancos centrales para combinar las

ventajas del dinero tradicional y las criptomonedas (Educatyba, 2023).
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e Smart Contracts: Los Smart Contracts, también conocidos como contratos
inteligentes, son programas informaticos que se ejecutan automaticamente a
medida que las partes involucradas en un acuerdo cumplen con sus clausulas.
Utilizan la tecnologia blockchain y tienen como objetivo transformar la forma
convencional de ejecutar negocios al eliminar la necesidad de verificar si una
clausula ha sido cumplida o no, garantizando asi su ejecucién autbnoma (Banco
Santander S.A., 2022).

Concluidos estos apartados que proporcionan el contexto necesario para
comprender la problemética abordada y las variables implicadas, se establece una
base solida para plantear el enfoque metodolégico y las estrategias que se

seguiran para alcanzar los objetivos propuestos en esta investigacion.

ELABORADO POR: REVISADO POR: APROBADO POR: Lider proceso Sistema Integrado de Gestién
Docencia Sistema Integrado de Gestion FECHA APROBACION: Octubre de 2023



PAGINA 26
DOCENCIA DE 64

INFORME FINAL DE TRABAJO DE GRADO EN MODALIDAD DE )
F-DC-125 PROYECTO DE INVESTIGACION, DESARROLLO TECNOLOGICO, VERSION: 2.0
MONOGRAFIA, EMPRENDIMIENTO Y SEMINARIO

3. DISENO DE LA INVESTIGACION

Para abordar de manera adecuada y precisa la problematica planteada, es
necesario establecer un solido marco metodoldgico que oriente el proceso de
analisis y obtencion de resultados. En este sentido, se emplearan metodologias
reconocidas y adecuadas para la naturaleza del estudio, permitiendo asi una
aproximacion efectiva a las ventajas y desventajas que podrian surgir con la
emisién de CBDCs por parte de los bancos centrales para las personas naturales.
A continuacion, se detalla el disefio de la investigacion que guiara el desarrollo del

proyecto.

Este proyecto de investigacion se basara en un disefio exploratorio y
descriptivo, utilizando un enfoque cualitativo. La eleccién de este disefio se
justifica por la necesidad de comprender en profundidad las implicaciones de las
CBDCs para las personas naturales, asi como por la falta de estudios exhaustivos

sobre este tema especifico.

La metodologia exploratoria permitird abarcar y comprender de manera
detallada la naturaleza y las caracteristicas de las CBDCs, asi como los posibles
efectos que podrian tener en la vida cotidiana de las personas. Por otro lado, la
metodologia descriptiva se utilizara para describir y analizar las ventajas y
desventajas identificadas a través de la investigacion, proporcionando una vision

clara y detallada de la problematica.

Para llevar a cabo este diserfio, se utilizaran diversas técnicas de recoleccién de

datos, como la revision bibliografica. Estas técnicas permitiran recopilar
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informacion relevante y de calidad para responder a los objetivos especificos del
estudio.

Con la metodologia exploratoria y descriptiva, junto con el enfoque cualitativo
seleccionado, se pretende abordar de manera detallada las implicaciones de las
CBDCs en la vida cotidiana de las personas naturales. Este enfoque permitira
analizar en profundidad las ventajas y desventajas asociadas con esta forma de
emitir dinero, proporcionando asi una vision clara y completa de la probleméatica. A
través de la recoleccion, comparaciéon y analisis de la informacién disponible, se
busca cumplir con los objetivos planteados y ofrecer una cartilla informativa

confiable y comprensible para la sociedad en general.

Finalmente, teniendo claro el disefio de la investigacién, se continta con el

capitulo sobre el desarrollo del trabajo de grado.
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4. DESARROLLO DEL TRABAJO DE GRADO

A través del desarrollo del trabajo de grado, se profundizara en el analisis de las
ventajas y desventajas de las CBDCs, utilizando los métodos y técnicas
metodoldgicas establecidas. Este proceso permitira avanzar en la comprension de

la tematica y en la generacién de conocimiento en el campo de las finanzas.

4.1. Descripcion del proceso actual de emisién de dinero por parte de los

bancos centrales, teniendo en cuenta sus métodos y procedimientos.

A través de un analisis detallado, este apartado explora el proceso actual de
emision de dinero por parte de las autoridades monetarias centrales,
proporcionando un contexto claro y comprensible sobre cémo operan los bancos
centrales en la emision de dinero y destacando las herramientas y estrategias que

utilizan para lograr sus metas de politica monetaria.

El proceso actual de emision de dinero por parte de las entidades monetarias
centrales, fundamental para el funcionamiento de la economia, implica una serie
de métodos y procedimientos destinados a mantener la estabilidad financiera y

controlar la oferta monetaria.

La emision de dinero por parte de los organismos financieros centrales
generalmente comienza con la toma de decisiones de politica monetaria. Este
proceso implica el analisis de diversos indicadores econémicos, como la inflacion,
el crecimiento econdémico, el desempleo y otros factores macroeconomicos, con el
propésito de establecer la suma de dinero que debe ser inyectada o retirada de la

economia.
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El Fondo Monetario Internacional (s.f.) indica que los bancos centrales emplean
la politica monetaria para controlar las fluctuaciones econdmicas y asegurar la
estabilidad de precios, lo que implica mantener la inflaciébn en niveles bajos y
constantes. En numerosas economias desarrolladas, los bancos centrales fijan
objetivos explicitos de inflaciébn. Asi mismo, muchos paises en desarrollo estan

comenzando a implementar sistemas de metas de inflacion.

Los bancos centrales también evallan los riesgos y vulnerabilidades en la
economia que podrian afectar la estabilidad financiera y el cumplimiento de los
objetivos de politica monetaria. Estos riesgos pueden incluir eventos geopoliticos,
fluctuaciones en los mercados financieros globales, tensiones comerciales,
cambios en las condiciones crediticias y otros factores que puedan impactar en la

economia.

Los bancos centrales suelen celebrar reuniones periddicas de su comité de
politica monetaria para revisar los datos econémicos mas recientes, evaluar los
riesgos y decidir sobre las acciones de politica monetaria. Durante estas
reuniones, se discuten diversos escenarios y se ponderan las diferentes opciones

de politica para alcanzar los objetivos establecidos.

Otro de los métodos mas importantes en medio del proceso de emision de
dinero es el establecimiento de objetivos de inflacion y control de la oferta
monetaria, que se refiere a que las instituciones monetarias centrales suelen
tener un objetivo de inflacion a mediano plazo y emplean diferentes herramientas
para controlar la oferta monetaria y sostener la inflacion dentro de ese obijetivo

establecido.
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Asi mismo, los bancos centrales consideran una serie de factores al establecer
los objetivos de inflacion, como el crecimiento econémico, el empleo, la estabilidad
financiera y las expectativas inflacionarias de los agentes econdmicos. La fijacién
de objetivos de inflacion implica un equilibrio entre mantener la inflacion lo
suficientemente baja como para preservar el poder adquisitivo de la moneda, al
tiempo que se permite un cierto grado de flexibilidad para promover el crecimiento

econdmico sostenible.

En lo que respecta al control de la oferta de dinero, esto se refiere a las
medidas adoptadas por las autoridades monetarias centrales para gestionar la
cantidad de dinero en circulacion y, por ende, para influir en las condiciones

econdmicas.

El principal objetivo de la politica monetaria es asegurar una inflacion baja y
estable, asi como promover un crecimiento econémico que se mantenga cerca de

su ritmo de crecimiento de largo plazo (Banco de la Republica de Colombia, s.f.).

Por otro lado, estan las herramientas de politica monetaria, que
corresponden a los meétodos que los bancos centrales utilizan para ejercer
influencia sobre la cantidad de dinero en circulacién y las condiciones financieras
de una economia. Estas herramientas incluyen la tasa de interés de referencia, los
requerimientos de reserva, las operaciones de mercado abierto, las facilidades de

crédito permanente, entre otras.

La tasa de interés de referencia es una herramienta fundamental en la politica
monetaria de las instituciones monetarias centrales. Aumentar esta tasa puede
desalentar el consumo y la inversion al hacer el crédito mas costoso, lo que a su

vez puede ayudar a frenar la inflacion.
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Al combinar estas herramientas de manera efectiva, los bancos centrales
pueden buscar alcanzar sus objetivos de estabilidad de precios, crecimiento

econdmico y disminucion de desempleo.

BBVA (2015) sefiala que los instrumentos de la politica monetaria, como la tasa
de interés de referencia, las transacciones de mercado abierto, los requisitos de
reservas minimas y las facilidades permanentes, se utilizan para alcanzar el

objetivo principal de la politica monetaria de mantener la estabilidad de los precios.

Las operaciones de mercado abierto, es otro de los procedimientos que los
bancos centrales utilizan como herramienta esencial de la politica monetaria que
implica la compra o venta de bonos del gobierno u otros valores en el mercado
secundario. Al comprar bonos, el banco central introduce liquidez en el sistema

financiero, lo que incrementa la cantidad de dinero en circulacion.

Estas operaciones son ejecutadas de manera estratégica y flexible, permitiendo
al banco central ajustar rapidamente las condiciones del mercado y responder a
cambios en la economia. Estas operaciones son ejecutadas de manera
estratégica y flexible, permitiendo al banco central ajustar rapidamente las

condiciones del mercado y responder a cambios en la economia.

Ademas de influir en las tasas de interés, las operaciones de mercado abierto
también pueden afectar las expectativas de inflacién, la estabilidad financiera y la
tasa de cambio de una moneda, convirtiéndolas en una herramienta versatil y

fundamental para la gestion de la politica monetaria.
Asi mismo, el Banco de la Republica de Colombia (s.f.) plantea que en un pais
como Colombia, las operaciones de mercado abierto son cruciales en la funcion
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del Banco como autoridad monetaria. Al ajustar la disponibilidad de liquidez en la
economia, incrementandola o reduciéndola, el Banco influye en las tasas de
interés a corto plazo, que son las tasas a las cuales los bancos se prestan entre si.
Este ajuste tiene como objetivo alinear estas tasas con la tasa de interés de
referencia establecida por la Junta Directiva en sus reuniones, la cual esta

disefiada para cumplir con los objetivos de la politica monetaria.

Por otra parte, los requisitos de reserva son un mecanismo empleado por los
bancos centrales para controlar la cantidad de fondos que los bancos comerciales
deben mantener depositados como reserva en el banco central. Establecer
requisitos de reserva implica determinar el porcentaje de los depdsitos de los
clientes que los bancos comerciales deben mantener como reservas liquidas, en

lugar de prestarlos o invertirlos.

Aumentar los requisitos de reserva implica que el banco central limita la
cantidad de dinero disponible para que los bancos comerciales puedan prestar, lo
cual puede resultar en una reduccion de la oferta monetaria y en un freno al
crecimiento del crédito. Por el contrario, al disminuir los requisitos de reserva, se
incrementa la cantidad de dinero disponible para el préstamo, lo que puede

fomentar el gasto y la inversion en la economia.

Por lo anterior, los requisitos de reserva son un instrumento importante para las
instituciones monetarias centrales, ya que les permite influir directamente en la
cantidad de dinero circulante y en las condiciones crediticias de la economia,

contribuyendo asi a la estabilidad financiera y macroeconémica.
Por su parte, el Banco de Espafia (2022) expone que las reservas minimas son
comunmente empleadas por los bancos centrales en la zona euro como parte de
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su politica monetaria, pero no todos los bancos centrales, como los de Australia,

Canada y Suecia, optan por utilizar esta herramienta.

Otro método o procedimiento son las facilidades permanentes, que es una
herramienta importante de politica monetaria porque proporciona una fuente de
liquidez de ultimo recurso para los bancos comerciales, lo que ayuda a mantener
la estabilidad del sistema financiero y a prevenir crisis de liquidez. Las facilidades
permanentes de crédito se dividen principalmente en dos tipos: la facilidad de

préstamo a plazo y la facilidad de depdsito.

La facilidad de préstamo a plazo permite a los bancos comerciales obtener
financiamiento a corto plazo del banco central a tasas de interés previamente
acordadas. Este recurso es beneficioso para los bancos comerciales que
enfrentan problemas temporales para acceder a préstamos en el mercado

interbancario o que necesitan cubrir necesidades de liquidez de manera urgente.

Por otro lado, la capacidad de realizar depdsitos a corto plazo en los bancos
centrales nacionales facilita a las entidades financieras, quienes reciben una
remuneracion segun el tipo de interés establecido por el BCE, denominado tipo de
facilidad de deposito o DFR (Banco de Espafia, 2022).

Resulta importante mencionar que, actualmente, otra de las formas que existen
en el mundo de emitir dinero es la emisibn o creacion secundaria de dinero,
también conocida como emision de dinero mediante préstamos. Esta forma de
emitir dinero es llevada a cabo por las entidades financieras, a diferencia de la
emision de dinero tradicional que, como se menciond anteriormente, es llevada a
cabo por los bancos centrales y que también es conocida como creacion primaria

de dinero.

ELABORADO POR: REVISADO POR: APROBADO POR: Lider proceso Sistema Integrado de Gestién
Docencia Sistema Integrado de Gestion FECHA APROBACION: Octubre de 2023



PAGINA 34
DOCENCIA DE 64

INFORME FINAL DE TRABAJO DE GRADO EN MODALIDAD DE )
F-DC-125 PROYECTO DE INVESTIGACION, DESARROLLO TECNOLOGICO, VERSION: 2.0
MONOGRAFIA, EMPRENDIMIENTO Y SEMINARIO

El Banco de la Republica de Colombia (s.f.) sefiala que la creacion secundaria
de dinero se produce cuando las instituciones financieras generan dinero al
proporcionar préstamos a sus clientes. Al conceder un crédito, se genera
simultaneamente un depdsito bancario a nombre del prestatario. Estos depdsitos
son utilizados para realizar transacciones mediante transferencias electronicas o
cheques, y representan los saldos o dinero bancario de cuentas como las de

ahorros o corrientes.

Adicionalmente, en cuanto a las medidas de oferta monetaria 0 masa monetaria
utilizadas por los bancos centrales, estas se clasifican en diferentes agregados

monetarios.

El primer agregado monetario es MO, que es la base monetaria o dinero en
efectivo en circulacion mas los depdsitos de los bancos comerciales en el banco
central (reservas bancarias). Es el componente mas liquido de la oferta monetaria

y se utiliza principalmente en el analisis macroeconémico.

El segundo agregado monetario es MB, también conocido como dinero base,
que comprende el monto total de dinero emitido en la economia. Es equivalente a
MO, que incluye el dinero en efectivo en circulacion, pero ademas suma la

cantidad de billetes y monedas que el banco central retiene en sus reservas.

El tercer agregado monetario es M1, que comprende el dinero en efectivo
circulante, los depdésitos a la vista en los bancos comerciales (cuentas corrientes)

y otros depdésitos a la vista de facil acceso.
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El cuarto agregado monetario es M2, que incluye M1 mas depositos a plazo
(certificados de deposito y cuentas de ahorro) y ciertos tipos de fondos del

mercado monetario. Es una medida mas extensa de la oferta monetaria que M1.

El quinto agregado monetario es M3, que incluye M2 mas otros tipos de
depdsitos a largo plazo, como depdsitos institucionales y fondos de inversion del

mercado monetario.

Por altimo, el sexto agregado es M4, que incluye M3 mas todos los demas tipos
de depdsitos, como depodsitos del gobierno y del sector publico, asi como ciertos

instrumentos del mercado de valores.

Estas medidas de oferta monetaria 0 masa monetaria son Utiles para
comprender la liquidez y disponibilidad de dinero en una economia, y son
monitoreadas de cerca por los economistas y los bancos centrales para valorar las

condiciones econdémicas y tomar decisiones de politica monetaria adecuadas.

Ademas, Alvarez-Moro (2009) indica que todo banco central considera crucial la
cantidad de dinero en circulacion, ya que esta determina el nivel de gasto e
inversién en la economia, reflejando asi su actividad. Esta dinAmica econémica
afecta el crecimiento y la inflacion, y el banco central regula estos aspectos para

influir en la actividad econémica y controlar la inflacion.

Por lo anterior, es trascendental reconocer la importancia que tienen las
variables macroecondmicas en las decisiones de politica monetaria que toman los

bancos centrales.
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Por su parte, el Producto Interno Bruto (PIB) desempefia un papel crucial en el
proceso de emision de dinero. El PIB representa el valor total de la produccién de
bienes y servicios en una economia durante un periodo especifico. Los bancos
centrales suelen monitorear de cerca el crecimiento del PIB, ya que este indicador
proporciona una vision general del estado de la economia. Un PIB en crecimiento
puede indicar una mayor actividad econémica y, por lo tanto, una mayor demanda
de dinero en circulacidbn para respaldar las transacciones comerciales y

financieras.

Es importante tener en cuenta que existen dos tipos de PIB, el PIB Nominal y el
PIB Real. Segun Blanchard et al. (2012), el PIB Nominal representa la totalidad de
los bienes y servicios finales producidos multiplicados por sus precios corrientes,
mientras que el PIB Real se define como el valor total de los bienes y servicios
finales producidos, ajustado por inflacibn o deflactado para reflejar los precios

constantes en lugar de los precios corrientes.

Por otro lado, cuando hablamos de otra variable macroeconémica como lo es la
inflaciébn, debemos tener en cuenta que esta influye en la emisién de dinero por
parte de las entidades monetarias centrales. La inflacién representa el aumento
sostenido y generalizado del nivel de precios en una economia. Los bancos
centrales suelen establecer objetivos de inflacién y utilizan politicas monetarias
para controlarla. La estabilidad de precios es esencial para mantener el valor del
dinero y promover un entorno econdmico predecible y estable para los agentes

econdmicos.

Ademas, Blanchard et al. (2012) afirman que la inflacion se refiere a un
aumento constante en el nivel general de precios en la economia, conocido como

nivel de precios. La tasa de inflacion mide la velocidad a la que aumentan estos
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precios. De manera opuesta, la deflacion es una disminucion constante del nivel

de precios, lo que equivale a una tasa de inflacién negativa.

La tasa de desempleo es otro factor relevante en el proceso de emision de
dinero, porque indica la proporcion de la fuerza laboral que esta desempleada y
busca activamente empleo. Los niveles de desempleo pueden influir en las
decisiones de politica monetaria, ya que el empleo y los ingresos estan
estrechamente relacionados con la demanda agregada y el gasto del consumidor.

Un alto nivel de desempleo puede indicar una menor actividad econémica y una
menor demanda de dinero, lo que puede requerir intervenciones por parte de los

bancos centrales para estimular la actividad econémica.

Por su parte, Blanchard et al. (2012) definen la tasa de desempleo como la
relacion entre el nimero de personas sin empleo y la cantidad de personas que

forman parte de la fuerza laboral.

El tipo de cambio es otra variable macroeconémica que puede afectar el
proceso de emision de dinero. El tipo de cambio es el precio de una moneda en
términos de otra y puede influir en la competitividad de las importaciones y las
exportaciones, asi como en la inflacion doméstica. Los bancos centrales a menudo
intervienen en el mercado de divisas para influir en el tipo de cambio y mantener la

estabilidad econdmica y financiera.

Asi mismo, Blanchard et al. (2012) indican que las tasas de cambio entre la
mayoria de las monedas fluctian constantemente, tanto diaria como minuto a
minuto. Estos cambios se conocen como apreciaciones 0 depreciaciones
nominales.
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Por otro lado, Blanchard et al. (2012) afirman que una apreciacion de la moneda
nacional significa que su valor en relacion con una moneda extranjera aumenta,

por lo que equivale a un aumento en el valor del tipo de cambio.

A su vez, Blanchard et al. (2012) exponen que una depreciacion de la moneda
nacional significa que su valor disminuye en términos de una moneda extranjera,

es decir, una reduccioén en el valor de la tasa de cambio.

Dentro de las variables macroeconémicas relevantes se encuentran las tasas
de interés, las cuales son fundamentales para la politica monetaria de los bancos

centrales, porque afectan las condiciones econémicas y financieras.

Ademas, las tasas de interés impactan tanto el costo de pedir dinero prestado
como las ganancias de quienes ahorran, lo que tiene repercusiones en el gasto de
consumidores y empresas, asi como en la inversion y la actividad econémica en
general. Los bancos centrales modifican las tasas de interés principales para
alcanzar sus metas de mantener la estabilidad de precios, fomentar el crecimiento

econdémico y promover el pleno empleo.

Asi mismo, el tipo de interés debe ser ajustado de manera que la oferta de
dinero, que no se ve afectada por el tipo de interés, se iguale con la demanda de

dinero, la cual si varia en funcion de dicho tipo (Blanchard et al., 2012).

Teniendo en cuenta toda la informacion detallada en el presente objetivo, es
importante exponer el siguiente grafico que resume el proceso de emision de

dinero por parte de las instituciones monetarias centrales:
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Figura 1. Gréfico que resume el proceso de emision de dinero por parte de los bancos centrales

ACCIONES PARA
LUENCIARLA

EMISION DE
DIRECTRICESY

Fuente: Figura elaborada por los autores

Teniendo una clara comprensién sobre el proceso actual de emisién de dinero
por parte de los bancos centrales, es momento de abordar como seria la emisién
de dinero completamente digital por parte de los bancos centrales, haciendo
énfasis en la tecnologia blockchain como parte fundamental de este escenario,

como se sefala a continuacion.

4.2. Especificacion de cémo seria la emision de dinero completamente
digital (CBDCs) por parte de los bancos centrales, considerando su

fundamentacién tecnoldgica a través del blockchain.

Este acapite detalla cdmo operaria la emisién de dinero completamente digital
por parte de las entidades monetarias centrales, especificamente mediante las
CBDCs, y en precisar su fundamentacién tecnoldgica a través del blockchain.
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La emision de dinero completamente digital por parte de los bancos centrales,
conocida como CBDCs, representa un cambio significativo en la forma en que se
maneja y distribuye el dinero. Para comprender este proceso, es esencial
examinar su fundamentacion tecnologica, especialmente el papel del blockchain.

Este tipo de emision, se refiere a la creacion y distribucion de una forma de
dinero que existe Unicamente en formato digital y que es respaldada por los
bancos centrales de los diferentes paises. A diferencia de las monedas fisicas, las
CBDCs no tienen una representacion fisica, como billetes o monedas, sino que

son registros digitales almacenados en bases de datos seguras.

Es importante tener en cuenta que una de las caracteristicas que se le
presupone a las CBDCs es que deberian ser reconocidas de igual manera que
cualquier otro método de pago existente, sin distinguir entre efectivo, tarjeta o
CBDC. Ademas, estas transacciones deberian poder realizarse incluso sin
conexion a la red (Arabaolaza, 2023).

Como complemento de lo anterior, es de resaltar que algunas investigaciones
indican que los bancos centrales, dentro del proceso de emision de dinero
completamente digital (CBDCs), podrian emitir dos tipos de criptomonedas, como
lo son minoristas y mayoristas, las cuales tendrian la caracteristica fundamental de

gue se podrian operar entre pares y en anonimato.

Dentro de un informe del Banco de Pagos Internacionales, se hace precision en
cuanto que una criptomoneda minorista de bancos centrales seria “(...) accesible

para el publico general (...)” (Bech y Garratt, 2017, p. 5).
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Es importante mencionar que los modelos de negocio de los bancos
comerciales podrian estar en riesgo. Si los consumidores optaran por abandonar
los depositos en estos bancos en favor de las CBDCs minoristas, podria ocurrir
una desintermediacion bancaria. Esto reduciria la capacidad de los bancos para
llevar a cabo funciones econdmicas cruciales, como el monitoreo de los deudores
(Bech y Garratt, 2017).

Asi mismo, en el informe mencionado anteriormente, también se especifica que
una criptomoneda mayorista de bancos centrales estaria “(...) disponible

exclusivamente para instituciones financieras (...)” (Bech y Garratt, 2017, p. 5).

Es esencial tener en cuenta que, a diferencia de las aplicaciones de pago
minorista mencionadas previamente, los sistemas mayoristas tienen un acceso
limitado y requieren autorizacién. En general, solo las instituciones financieras

estan habilitadas para operar en estos sistemas (Bech y Garratt, 2017).

Ademas, la costosa validacibn mediante prueba de trabajo utilizada para
prevenir el problema del doble gasto en sistemas de ventas al por menor, esta
siendo sustituida por opciones menos exigentes, como la intervencién de un

notario de confianza, como los bancos centrales (Bech y Garratt, 2017).

Considerando la informacion suministrada anteriormente, se procede a
complementarla con el siguiente grafico que explica la taxonomia del dinero, en el
cual se hace énfasis en lo que seria la emision de CBDCs por parte de los bancos

centrales:
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Figura 2. La flor del dinero: una taxonomia del dinero
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Fuente: Bech y Garratt (2017)
Por su parte, el blockchain, tecnologia que posibilita el funcionamiento de las

CBDCs, es un sistema descentralizado que registra y verifica todas las
transacciones realizadas en una red. Cada transaccion se agrupa en bloques de
datos, y estos bloques estan enlazados entre si de manera cronolégica, formando
una cadena continua. Esta cadena de bloques es inmutable y transparente, lo que
significa que en el momento en que se registra una transaccion, no puede ser
modificada o eliminada, y todas las partes involucradas tienen acceso a la misma

informacion.

Ademas de la privacidad y la capacidad de rastreo de las transacciones, asi
como del anonimato, implementar un sistema de CBDCs requiere un enfoque
integral de ciberseguridad que asegure desde la infraestructura principal hasta los
dispositivos mdviles, incluyendo conexiones, redes blockchain y diversas

aplicaciones (Sanchez y Salas, s.f.).

Uno de los principales beneficios que trae la tecnologia blockchain es que los
contratos inteligentes permiten avanzar hacia la idea de "dinero programable”, lo

cual simplifica acciones como el pago automatico de impuestos con cada compra
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en el punto de venta, o las transacciones automaticas entre maquinas (Sanchez y

de Salas, s.f.).

En el contexto de las CBDCs, el blockchain serviria como un libro mayor digital
que registra todas las transacciones de dinero emitidas por los bancos centrales.
Cada CBDC se representa como una entrada en este libro mayor, que incluye
informacion sobre quién la posee y los detalles de la transaccion. Esta
transparencia y trazabilidad de las transacciones brinda confianza y seguridad a
los usuarios, ya que pueden verificar la autenticidad y la legitimidad de cada
CBDC.

Ademas, dado que las CBDCs son béasicamente una forma respaldada por
blockchain de la moneda nacional de un pais, se consideran automaticamente de
curso legal y son adecuadas para realizar transacciones. La principal finalidad de
las CBDCs es proporcionar un sistema de pago digital respaldado por el gobierno
que resuelva las deficiencias en los métodos de pago dentro de un pais
(Unchained, 2024).

Es importante tener en cuenta que los bancos centrales del mundo optarian por
un tipo de tecnologia blockchain centralizada para ejecutar la emisién de CBDCs.
Este tipo de blockchain funcionaria tal y como se muestra en el siguiente grafico,
en el cual, también se puede apreciar la diferencia que tiene con el tipo de

tecnologia blockchain descentralizada:
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Figura 3. Tecnologia Blockchain Centralizada y Descentralizada
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A partir del grafico anterior, resulta esencial desarrollar algunos conceptos
relevantes de la tecnologia blockchain, tales como: nodos, bloques y cadenas de
bloques. Los nodos corresponden a los participantes individuales en la red
blockchain, donde cada uno tiene una copia idéntica del libro mayor (ledger) de la

red y puede enviar, recibir y verificar transacciones.

Por otro lado, los blogues son conjuntos de transacciones efectuadas en la red
que se agrupan juntos. Cada bloque contiene un conjunto especifico de
transacciones y un identificador Unico conocido como hash que lo conecta con el

bloque anterior, formando de este modo una secuencia ininterrumpida de blogues.

Asi mismo, las cadenas de blogues son la estructura de datos que registra
todas las transacciones realizadas en la red de forma cronolégica y enlazada. La
cadena de bloques es inmutable, lo que significa que una vez que se ha agregado

un blogue a la cadena, no se puede modificar sin alterar los bloques posteriores.

Ademas de estos conceptos, es interesante analizar la relacion que tendria el
tipo del blockchain a implementar por parte de los bancos centrales para la

emisiéon de CBDCs con el blockchain Privado, teniendo en cuenta que en este
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altimo, el acceso a la red esta restringido y controlado por una autoridad

centralizada, lo que limita quién puede participar en la validacion de transacciones.

Dicha relacion también se da porque los bancos centrales tienen la
responsabilidad de garantizar la seguridad y el cumplimiento normativo en el
sistema financiero. Ademas, por la eficiencia, escalabilidad y confidencialidad, que
son caracteristicas que deberian estar presentes en cada una de las

transacciones realizadas.

Aunque las transacciones en una red de CBDCs serian transparentes, la
privacidad de los usuarios puede estar protegida mediante la implementacion de
protocolos de privacidad adecuados. Los bancos centrales podrian disefar
sistemas que permitan a los usuarios realizar transacciones de forma segura sin

comprometer su privacidad.

Teniendo en cuenta el parrafo anterior, resulta importante traer a colacion que
hoy en dia las personas naturales a nivel mundial, muestran cierto descontento
frente a la carente privacidad derivada del control y la vigilancia gubernamental,
por lo que las CBDCs podrian profundizar dicha insatisfaccién, considerando que
los gobiernos, a través de los bancos centrales, podrian controlar la demanda de

productos y servicios que tengan las personas naturales.

En relaciéon con lo expuesto anteriormente, las CBDCs basadas en blockchain

ofrecen un sistema financiero digitalizado que es seguro, transparente y eficiente.

Esta tecnologia tiene el potencial de transformar la forma en que se emite,

distribuye y utiliza el dinero, brindando beneficios como una mayor seguridad,
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transparencia, trazabilidad y accesibilidad para los usuarios, mientras se “protege

la privacidad” y se reduce el riesgo de fraudes y manipulaciones.

Este analisis detallado de la emision de CBDCs por parte de los bancos
centrales y su fundamento tecnoldgico nos permite vislumbrar los posibles
escenarios y efectos de la implementacion de esta forma de dinero completamente

digital.

Ahora, para una comprension mas completa de las implicaciones de las CBDCs
en la vida cotidiana de las personas naturales, es necesario realizar un analisis
comparativo entre el proceso actual de emision de dinero y la potencial

implementacion de dinero centralizado completamente digital.

4.3. Andlisis comparativo de las ventajas y desventajas entre el proceso
actual de emision de dinero por parte de los bancos centrales y la
posible implementacion de dinero centralizado completamente digital

(CBDCs), y su impacto en la vida financiera de las personas naturales.

Es crucial llevar a cabo un analisis comparativo entre el proceso actual de
emision de dinero fisico por parte de los bancos centrales y la eventual
implementacion de dinero centralizado completamente digital. De esta manera, es
posible evaluar las implicaciones de ambos enfoques para las personas naturales,
proporcionando asi una vision integral de las ventajas y desventajas de la

introduccion de CBDCs en el sistema financiero.

A partir de lo anterior, a continuaciéon, se muestra un andlisis detallado y
comparativo entre el proceso actual de emisién de dinero por parte de los bancos
centrales y la posible implementacion de una moneda digital emitida
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centralizadamente por estos mismos bancos. Este andlisis se llevara a cabo
mediante la elaboracién del siguiente cuadro comparativo mediante el cual se
identificaron y evaluaron las ventajas y desventajas de ambos enfoques desde la
perspectiva de las personas naturales, las cuales fueron planteadas desde
perspectivas o posturas en torno a lo que podrian ser las CBDCs:

Tabla 1.

Cuadro comparativo — ventajas y desventajas del proceso actual de emisién de dinero fisico por
parte de los bancos centrales frente a la posible implementacion de dinero centralizado

completamente digital

PROCESO ACTUAL DE EMISION DE
DINERO FISICO POR PARTE DE LOS
BANCOS CENTRALES
VENTAJAS PARA LAS PERSONAS
NATURALES
Privacidad financiera: Las
transacciones en efectivo ofrecen un
cierto grado de privacidad, lo que
puede ser importante para las personas
gue desean mantener sus
transacciones financieras
confidenciales.
Accesibilidad universal: El dinero
fisico es accesible para todas las
personas, incluyendo aquellas que
pueden no tener acceso a servicios
bancarios tradicionales o tecnologia
digital.

Independencia tecnoldgica: Las
transacciones en efectivo no dependen
de la tecnologia, lo que garantiza que
incluso aquellos que no estan
familiarizados con la tecnologia digital
puedan realizar transacciones
financieras.
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POSIBLE IMPLEMENTACION DE
DINERO CENTRALIZADO
COMPLETAMENTE DIGITAL
VENTAJAS PARA LAS PERSONAS
NATURALES
Mayor eficiencia en las
transacciones: Las CBDCs podrian
ofrecer transacciones digitales rapidas
y eficientes, lo que permitiria a las
personas realizar pagos de manera
rapida y conveniente.

Inclusion financiera: Las CBDCs
podrian aumentar la inclusion financiera
al proporcionar acceso a servicios
bancarios digitales a personas que
actualmente no tienen acceso a
servicios financieros tradicionales.
Seguridad mejorada: Las CBDCs
podrian ofrecer un nivel adicional de
seguridad digital que puede proteger a
las personas contra fraudes y robos
cibernéticos, gracias a la tecnologia
blockchain.
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Percepcion de seguridad: Muchas
personas confian en la seguridad del
dinero fisico y se sienten mas seguras
al tener efectivo en sus manos, porque
no estan sujetas a riesgos cibernéticos.
DESVENTAJAS PARA LAS
PERSONAS NATURALES
Menor eficiencia: Las transacciones
en efectivo pueden ser mas lentas y
menos eficientes que las transacciones
digitales, lo que puede resultar en una
experiencia menos conveniente para
las personas que necesitan realizar
transacciones rapidas.

Riesgo de robo o pérdida: El dinero

fisico puede ser robado o perdido, lo

que puede representar un riesgo para

la seguridad personal y financiera de
las personas.

Menor acceso a servicios
financieros: Aquellas personas que no
tienen acceso a servicios bancarios
tradicionales pueden enfrentar
limitaciones en términos de acceso a
préstamos, inversiones y otros servicios
financieros que estan vinculados al
sistema bancatrio.
Vulnerabilidad a falsificaciones: El
dinero fisico puede ser falsificado, lo
qgue puede disminuir la confianza en la
moneda y resultar en pérdidas
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Facilidad de uso: Las transacciones
digitales podrian ser mas faciles de
realizar y gestionar, especialmente para
personas familiarizadas con la
tecnologia digital.
DESVENTAJAS PARA LAS
PERSONAS NATURALES
Privacidad reducida: Las
transacciones digitales quedarian
registradas en la cadena de bloques u
otro sistema de contabilidad digital, lo
gue podria comprometer la privacidad
financiera de las personas. Asi mismo,
al tener los bancos centrales el control
sobre la emision de esta moneda
digital, estos podrian controlar la
libertad de consumo de bienes y
servicios de las personas naturales.
Accesibilidad limitada: Aquellos que
no tienen acceso a la tecnologia o no
estan familiarizados con su uso podrian
enfrentar barreras para acceder a las
CBDCs, lo que podria excluir a algunos
segmentos de la poblacién.
Aumento de la dependencia
tecnoldgica: Las CBDCs aumentarian
la dependencia de la tecnologia y la
infraestructura digital para realizar
transacciones financieras, lo que podria
llegar a ser problematico en areas con
acceso limitado a la tecnologia o
problemas de conectividad.
Riesgos de seguridad cibernética:
Las CBDCs estarian sujetas a riesgos
de seguridad cibernética, como ataques
de hackers, que podrian comprometer
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financieras para las personas que la seguridad y la confianza en el
reciben dinero falso. sistema financiero digital.
Nota: Elaborada por los autores.

Al evaluar las ventajas y desventajas que traeria para las personas naturales la
introducciéon de CBDCs en el sistema financiero, se puede determinar que su

relevancia y alcance es de gran impacto.

La introduccion de CBDCs en el sistema financiero plantea una serie de
consideraciones importantes para las personas naturales, que van mas alla de

simplemente facilitar las transacciones financieras.

Por un lado, las CBDCs tendrian el potencial de mejorar significativamente la
eficiencia y la conveniencia en la vida cotidiana, al permitir transacciones mas
rapidas y accesibles a través de plataformas digitales. Esto podria simplificar las
actividades financieras diarias y mejorar la experiencia general de los usuarios en
el manejo de sus finanzas. Sin embargo, es crucial tener en cuenta que la
implementacion de CBDCs también podria aumentar los problemas de acceso

existentes a servicios financieros.

Aungque las CBDCs podrian aumentar la inclusién financiera al proporcionar
servicios bancarios digitales a personas que actualmente no tienen acceso a
servicios financieros tradicionales, la accesibilidad limitada a la tecnologia y la
familiaridad con su uso podrian excluir a ciertos grupos de personas. Esto podria
resultar en una mayor exclusién financiera y marginalizacion de aquellos que no

tienen acceso o no estan familiarizados con la tecnologia digital.

Ademas, las preocupaciones sobre la seguridad econdmica y la privacidad son

aspectos criticos a considerar. Si bien las CBDCs podrian ofrecer un nivel
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adicional de seguridad digital que protegerian a las personas contra fraudes y
robos cibernéticos, también estarian sujetas a riesgos de seguridad cibernética

que podrian comprometer la seguridad financiera de los usuarios.

La transparencia y trazabilidad de las transacciones en una cadena de bloques
podrian mejorar la confianza en el sistema financiero, pero también podrian
plantear preocupaciones sobre la privacidad financiera y la proteccion de datos
personales.

También, existe una preocupacion creciente sobre el control gubernamental y la
vigilancia relacionados con el uso de CBDCs. Es importante considerar que las
CBDCs podrian aumentar las preocupaciones sobre la privacidad financiera

debido al mayor control y seguimiento de las transacciones digitales.

Por otro lado, si una CBDC puede ser programada, el gobierno podria usarla
para fomentar o desalentar ciertos comportamientos entre la poblacién de manera
activa. Por ejemplo, podria bloquear directamente la compra de productos como
alcohol o cigarrillos si el gobierno desea desincentivar su consumo. Esto plantea la
posibilidad de que dicho acceso y control puedan ser mal utilizados (Unchained,
2024).

Por esto, la capacidad de los gobiernos, a través de los bancos centrales, para
controlar la libertad de consumo de productos y servicios de las personas
naturales utilizando CBDCs podria generar descontento y falta de confianza en el

sistema financiero.
En sintesis, si bien las CBDCs ofrecen oportunidades significativas para mejorar
la eficiencia y la inclusién financiera, también plantean desafios importantes
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relacionados con la accesibilidad, la privacidad y el control gubernamental. Es
crucial abordar estas preocupaciones para garantizar que la adopcion de CBDCs

beneficie a todas las personas de manera equitativa y segura.

Finalmente, es esencial destacar que el analisis comparativo entre el proceso
actual de emision de dinero y la potencial implementacion de CBDCs ha revelado
una serie de consideraciones cruciales para las personas naturales. De ello resulta
que las CBDCs prometen mejoras en la eficiencia y la inclusion financiera, aunque
plantean desafios significativos en términos de accesibilidad, privacidad y control

gubernamental.

Este analisis detallado sirve como base para comprender las ventajas y
desventajas que podrian surgir con la adopcidén de una moneda digital emitida por
los bancos centrales. Con esta comprension, se procede con la elaboracién de
una cartilla informativa que sintetiza de manera clara y concisa estas implicaciones

para la sociedad en general.

4.4. Elaboracién de una cartilla informativa que sintetice las ventajas y
desventajas que traeria la emision de CBDCs por parte de los bancos

centrales para las personas naturales.

Se pretende sintetizar de manera clara y concisa la informacién recopilada,
presentandola de forma accesible para la sociedad en general. Asi, a través de la
elaboracion de una cartilla informativa, se consolidan los resultados obtenidos en
el analisis comparativo de las ventajas y desventajas de la emision de CBDCs por
parte de los bancos centrales, la cual podra ser usada como una herramienta

informativa fiable y comprensible, que permita a las personas entender las
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implicaciones de la posible introduccion de las CBDCs en sus vidas cotidianas, asi

como sus repercusiones en el ambito financiero y social.

Dicha cartilla informativa fue elaborada por medio de la pagina web “Book
Creator”, teniendo en cuenta que es una herramienta digital accesible que ofrece
diferentes opciones de disefio. Esta cartilla puede ser consultada en el siguiente
link: https://read.bookcreator.com/W5M_KQFARgwpqtpVIV38pjUrMpip9v-
6eDLKC1SrOXM/BY|J-2UfT8O0JDUNK7DonQ

En resumen, la elaboracion de la cartilla informativa representa el resultado mas
importante de la investigacion, porque sintetiza los resultados obtenidos hasta el
momento en un formato accesible y comprensible para la sociedad en general. Asi
mismo, a través de esta herramienta, se espera brindar claridad y conocimiento
sobre las implicaciones de la emision de CBDCs por parte de los bancos
centrales, contribuyendo asi a una mejor comprensién de este fenémeno en el

ambito financiero.

A continuacién, se presentan dos figuras que evidencian la elaboracion de la

cartilla informativa:

Figura 4. Evidencia de la portada de la cartilla informativa en la pagina web “Book Creator”
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Fuente: Figura elaborada por los autores
Figura 5. Evidencia de la elaboracidn de la cartilla informativa por medio de la pagina web “Book

Creator”
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Fuente: Figura elaborada por los autores

Finalmente, tras el desarrollo de cada uno de los objetivos, se procede con la

exposicidn de los resultados obtenidos con este proyecto de investigacion.
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5. RESULTADOS

Este proyecto de investigacion ha permitido identificar y analizar detalladamente
las ventajas y desventajas que traeria la emision de dinero completamente digital
(CBDCs) por parte de los bancos centrales para las personas naturales.

En primer lugar, se describi6é el proceso actual de emisién de dinero por parte
de los bancos centrales, detallando los métodos y procedimientos utilizados. Este
andlisis incluy6 la toma de decisiones de politica monetaria, el establecimiento de
objetivos de inflacidon y el control de la oferta monetaria, asi como las herramientas
utilizadas, como la tasa de interés de referencia, las operaciones de mercado
abierto, los requisitos de reserva y las facilidades permanentes de crédito. Esto
permitid contextualizar como operan los bancos centrales a la fecha y establecer

una comparacion con la posible emisién de dinero completamente digital.

En segundo lugar, se especificO cémo seria la emision de dinero
completamente digital (CBDCs) por parte de los bancos centrales, haciendo
énfasis en la tecnologia blockchain como parte fundamental de este escenario. Se
describieron las caracteristicas de las CBDCs, destacando su seguridad, eficiencia
y capacidad para mejorar la inclusion financiera. Ademas, se exploraron los
desafios y riesgos asociados, como la privacidad, la ciberseguridad y el posible

impacto en el sistema financiero tradicional.

En tercer lugar, a través de un analisis comparativo, se evaluaron las ventajas y
desventajas entre el proceso actual de emision de dinero y la implementacion de
CBDCs. Entre las ventajas identificadas se encuentran la mayor eficiencia en las
transacciones, la inclusién financiera, la seguridad financiera y la facilidad de uso.
Por otro lado, las desventajas incluyen preocupaciones sobre la privacidad y el
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monitoreo de las transacciones, la vulnerabilidad a ataques cibernéticos, una

limitada accesibilidad y el aumento de la dependencia tecnolégica.

Por dltimo, se elabord una cartilla informativa que sintetiza de manera clara y
concisa las ventajas y desventajas potenciales de las CBDCs para las personas
naturales. Esta cartilla se disefi6 como una herramienta informativa fiable y
comprensible para la sociedad en general, con el objetivo de fomentar una mejor
comprension sobre este importante fendmeno financiero. Ademas, la cartilla
aborda los aspectos mas relevantes de las CBDCs, proporcionando informacion
accesible y educativa para ayudar a las personas a entender las implicaciones de

la transicion hacia una emisién completamente digital de dinero.

Asi las cosas, los resultados obtenidos con este proyecto de investigacion han
proporcionado una vision integral sobre las ventajas y desventajas de las CBDCs
para las personas naturales, logrando elaborar una cartilla informativa que servira
como una fuente confiable de informacion para la sociedad, contribuyendo asi al
entendimiento de este fendmeno financiero y facilitando la toma de decisiones

informadas sobre el futuro de las finanzas digitales.
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6. CONCLUSIONES

Del presente proyecto de investigacion se concluye que el proceso actual de
emision de dinero por parte de los bancos centrales implica una serie de métodos
y procedimientos disefiados para mantener la estabilidad financiera y controlar la
oferta monetaria en una economia. Desde la toma de decisiones de politica
monetaria hasta el uso de herramientas como la tasa de interés de referencia,
operaciones de mercado abierto y requisitos de reserva, los bancos centrales
desemperfian un papel crucial en la gestion de la politica monetaria para alcanzar
objetivos como la estabilidad de precios, el crecimiento econdmico y la mitigacion

de riesgos financieros.

Ademas, la emision de dinero completamente digital por parte de los bancos
centrales, mediante las CBDCs, representa un cambio significativo en la forma en
que se maneja y distribuye el dinero. El analisis detallado de este proceso y su
fundamentacioén tecnoldgica a través del blockchain nos permite comprender mejor
los posibles escenarios y efectos de esta transformacion en la economia y en la

vida cotidiana de las personas naturales.

Asi mismo, a partir del andlisis comparativo entre el proceso actual de emision
de dinero por parte de los bancos centrales y la posible implementacion de una
moneda digital emitida centralizadamente por estos mismos bancos, se han
identificado ventajas significativas en términos de eficiencia, seguridad y
accesibilidad, asi como desventajas relacionadas con la privacidad, la exclusion
financiera y el control gubernamental. Estas consideraciones resaltan la
importancia de abordar de manera equitativa y segura la posible adopciéon de
CBDCs para garantizar beneficios para todas las personas naturales.
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Finalmente, el desarrollo de la cartilla informativa sobre las CBDCs representa
un avance significativo en la investigacion, al sintetizar de manera clara y concisa
los hallazgos obtenidos en el analisis comparativo de las ventajas y desventajas
de estas monedas digitales emitidas por bancos centrales para las personas

naturales.

Esta herramienta tiene como objetivo proporcionar claridad y conocimiento
sobre las implicaciones de las CBDCs en el &mbito financiero, contribuyendo asi a

una mejor comprension de este fendmeno por parte de la sociedad en general.
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7. RECOMENDACIONES

Se recomienda a la sociedad en general tomar en consideracion los diferentes
aspectos abordados en este proyecto de investigacion y en la cartilla informativa,
con el objetivo de proporcionarles un contexto que les permita entender mejor el
futuro econdémico y financiero que podria traer la emision de CBDCs tanto para

sus vidas cotidianas como para los demas actores econdémicos en el mundo.

Ademas, se recomienda a las Unidades Tecnologicas de Santander la
implementacion de laboratorios blockchain, teniendo en cuenta que estos podrian
servir como espacios experimentales donde los estudiantes puedan interactuar
con este tipo de tecnologia y realizar nuevas investigaciones en este importante

campo de estudio.

Finalmente, se sugiere al grupo de investigacion “I&D FINANCIERO” examinar
y profundizar sobre las ventajas y desventajas que traeria la emisibn de CBDCs
por parte de los bancos centrales para las personas naturales.
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