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INTRODUCCION

El presente trabajo tiene como objetivo presentar a las criptomonedas desde una perspectiva de
derecho comparado, tomando en cuenta la legislacion de dos paises, por un lado las leyes de
México y por otro las de El Salvador, explicando en términos generales los conceptos de
criptomoneda, moneda virtual, tecnologia financiera, blockchain, entre otros, posteriormente
cémo han sido reguladas las criptomonedas en México y en El Salvador respectivamente,

exponiendo sus similitudes y diferencias, llegando finalmente a las conclusiones.

Para contextualizar, es necesario iniciar sefialando que un tema muy controversial es la
creacion, utilizacién, compray venta de Criptomonedas, ya que alrededor del mundo el uso de
los activos virtuales o monedas virtuales descentralizadas ha venido en aumento en diversos
intercambios comerciales, en este sentido las empresas que se dedican a dichos intercambios
son Startups que se denominan del sector Fintech, las cuales han ganado terreno y se encuentran
en la actualidad generando un sin fin de transacciones econémicas minuto a minuto, esto hace
necesario que el tema sea abordado desde un punto de vista académico, puntualizando su
situacién juridica y desempefio en el mercado financiero actual, para llevar a cabo lo anterior,
es necesario comenzar definiendo de manera general los conceptos antes mencionados y su

funcionamiento en el ecosistema financiero internacional.

En la actualidad el emprendimiento tecnolégico y el desarrollo de startups llevan la ventaja a
la hora de crear nuevas empresas, lo podemos constatar con la aparicién diaria de novedosas
aplicaciones de servicios, como los son Uber, AirBnB, Cabify, Forex, entre otras, sin duda el
contar con una base tecnoldgica les da una ventaja sobre las empresas tradicionales que carecen
de dicha base, en este sentido iniciaremos definiendo lo que son las startup, como lo menciona
Dorantes (2017), “startup es una gran empresa en su etapa temprana”, pero el elemento que la
distingue de una empresa tradicional 0 MiPyMe, es que la “startup se basa en un negocio que
sera escalable mas rapida y facilmente, haciendo uso de tecnologias digitales”, es decir la base
tecnoldgica le da ventajas comparativas y competitivas por sobre las MiPyMes tradicionales,
de igual manera como su nombre lo indica, startup es el nombre que corresponde a un status
de arranque, una vez que el proyecto se haya escalado a otro nivel, dejara de ser llamarse de
esta forma. La temporalidad, escalabilidad y crecimiento exponencial dice Dorantes (2017) son
los que “definen, a grandes rasgos, este tipo de emprendimientos” y lo que genera “mayor

interés de los inversionistas”.



Dentro de la categoria de Startups, se encuentra el sector Financiero Tecnoldgico o Fintech,
cuya nomenclatura proviene de “finance y tecnology” conceptos que conjuntan “los servicios
de las empresas del sector financiero las cuales utilizan las nuevas tecnologias para crear
productos financieros innovadores” esto con base en el articulo de la Fundacion BBVA “;Qué
es Fintech?” (2015), en este tenor, Fintech es “un movimiento donde muchas pequefas
empresas quieren cambiar la forma en la que entendemos los servicios financieros utilizando
la tecnologia”, en ambas definiciones de Fintech, encontramos el comun denominador de la
tecnologia, es decir el sector financiero en el mundo estd dando un giro de timon, incluyendo

a la tecnologia para impulsar nuevos emprendimientos tecnologicos.

Por otro lado, un término necesario para entender a las Startups del sector Fintech, es el término
Criptomoneda, la cual, el BCE (2016) defini6 como "la representacién digital de valor no
emitida por un banco central ni por una autoridad pablica, ni necesariamente asociada a una
moneda fiduciaria, pero aceptada por personas fisicas o juridicas como medio de pago y que
puede transferirse, almacenarse o negociarse por medios electronicos"”, en el diccionario de
Oxford (2019) se define como "una moneda digital que emplea técnicas de cifrado para
reglamentar la generacion de unidades de moneda y verificar la transferencia de fondos, y que
opera de forma independiente de un banco central™. En este orden de ideas Tapscott & Tapscott,
(2017) sefialan que las Criptomonedas o Monedas Digitales “se diferencian de la moneda
tradicional en que no las crean ni las controlan los paises”, es decir, existe un protocolo que
establece las normas “en forma de computacion distribuida” para la creacion e intercambio de
las Criptomonedas, recalcando el hecho de “sin pasar por terceros”, es decir ni por los bancos

comerciales ni por los centrales.

Una de las criptomonedas mas utilizadas y de mayor aceptacion en el mercado de activos
virtuales es el Bitcoin, que ocupa al 40% del valor total del mercado, esto de acuerdo al articulo
de Adrian Estafiol para EXPANSION titulado Cuéles son las criptomonedas mas populares
(2022), donde también se mencionan el Ethereum, con un valor de mercado de
aproximadamente $329,000 mdd, Tether con $78,000 mdd y Binance Coin con $63,000 mdd,
lo que nos lleva a destacarlas por encima del sin nimero de otras criptomonedas existentes en

el mercado.

Aunado a lo anterior, toma relevancia el término de Moneda Virtual Descentralizada, que es

utilizado como sinénimo de Criptomoneda y de la cual Bitcoin es un ejemplo, la cual es



definida por Delgado (2014) como la “moneda virtual en codigo abierto que se regula sin
necesidad de una entidad o gobierno centralizador”. Que por otro lado cuenta con una
contraparte, la cual es la Moneda Virtual Centralizada o Central Bank Digital Currency (CDBC
en sus siglas en inglés). Modalidad “digital de dinero del banco central que es diferente de los
saldos en la reserva tradicional o cuentas de liquidacion” de acuerdo con la Fundacion BBVA
(2021), es decir, un concepto parecido al dinero que utilizamos en la actualidad, pero con
elementos tomados de la tecnologia de las criptomonedas adaptadas a la centralizacion, esto
es, en lugar de ser creadas y distribuidas de persona a persona, la creacion y distribucién digital

se realizara por medio de un tercero de confianza, en este caso un banco central.

Dicho lo anterior, existen muchos activos virtuales en el mercado, de los cuales podemos
encontrar un sinndmero de definiciones, sin embargo, para el Banco de México (2022),
significa “una unidad de informacion que no representa la tenencia de algun activo subyacente
a la par, y que es univocamente identificable, incluso de manera fraccional, almacenada
electronicamente”, en este sentido se aclara que no existe un activo subyacente puesto que el
valor esta definido por la oferta y la demanda la cual depende de la propia confianza, seguridad
y operatividad que tengan los compradores en la tecnologia del activo virtual. Siguiendo este
orden de ideas, cada pais cuenta con alguna forma de pago oficial y legal que es la comun en
las transacciones diarias realizadas dentro de su territorio, por lo cual es necesario
contextualizar lo que es la Moneda de Curso Legal, misma que la Fundacion BBVA (2022)
define como “la forma de pago que el Estado ha definido para utilizar en el pais, por lo que
debe ser aceptada como unidad de cuenta, medida de valor y medio de pago”, en este sentido,
es necesario aclarar que cada pais a través de instrumentos juridicos y su banco central pueden

definir cual o cuales pueden ser las monedas de curso legal en su territorio.

En adicion a lo antes dicho, surgen las pregunta de ;Cémo se crean las Criptomonedas? y ¢Qué
tecnologia se encuentra detras de las Criptomonedas?, por lo cual se hace necesario conocer
¢Qué es Blockchain?, como nos dice el equipo de NEXT U en el articulo “;Qué es y CoOmo
Funciona la Tecnologia Blockchain?” (2018) significa literalmente “cadena de bloques” o
“cadena articulada”, esta se trata de una “base de datos distribuida, formada por cadenas de
bloques disefiadas para evitar su modificacion usando un sistema de encriptacion y enlazando
la informacidn con los demés bloques”, de esta manera, los usuarios pasan a tener el control
sobre su dinero y se elimina la necesidad de un intermediario financiero (Banco central o
comercial), con lo cual estos se vuelven parte de un enorme banco de datos donde son participes

todos, en otras palabras Blockchain es un “libro de cuentas enorme donde los registros (los



bloques) estan encriptados y enlazados entre si, con el objetivo de salvaguardar la privacidad
y seguridad de las transacciones”, cabe mencionar que las criptomonedas y blockchain tienen
un origen comun, sin embargo, en la actualidad la generacién de nuevas criptomonedas esta
Ilevando a descubrir nuevos usos para esta tecnologia, como lo son el comercio exterior y el

registro de datos biométricos de identificacion de las personas, entre otros.

También es necesario sefialar que el Crowfounding o fondeo colectivo es otra forma
innovadora y actual de financiamiento de proyectos de emprendimiento, como lo menciona
Crowdfunding México (2019) el “Fondeo Colectivo” (Crowfounding), es un “modelo de
formacion de capital y participacion de mercado, en donde las necesidades de financiamiento
de proyectos se transmiten a una comunidad a través de una plataforma digital y se obtiene
apoyo de inversionistas, fondeadores y donantes”, es decir, una forma de obtener
financiamiento sin la necesidad de recurrir a un organismo como un banco o financiera, sino a
una comunidad dispuesta a invertir, fondear o donar el capital necesario para que algun
proyecto se haga realidad sin necesidad de recibir retribucion, por lo que en muchos de los
casos el fondeo se da sélo por el hecho de ayudar a que se lleven a cabo las ideas o proyectos,
por otro lado, en los casos en que si es requiere una contraprestacion por el fondeo colectivo,
esta puede ser en forma de interés sobre la aportacion dada o en especie como una participacion

por medio de acciones en el proyecto.

En el actual trabajo se abordara desde el primer apartado la legislacion para las criptomonedas
en México, en donde se puntualizara lo concerniente a la Ley para Regular las Instituciones de
Tecnologia Financiera, en segunda instancia, la Legislacion para Criptomonedas en el
Salvador, en el cual se hablara de la legislacion existente en dicho pais, considerando a la Ley
Bitcoin y la Ley para la Integracion Econdmica como las principales, esto debido a que en
dicho pais se cuenta con mas de dos monedas de curso legal, en tercera instancia, se llevara a
cabo una comparacion de las legislaciones de ambos paises, destacando sus diferencias y
similitudes, por ultimo se concluira con una puntualizacién de lo encontrado en la informacion

investigada.
1. LEGISLACION PARA CRIPTOMONEDAS EN MEXICO
En México la regulacién de los activos digitales (Criptomonedas) se encuentra centrado en la

Ley para Regular las Instituciones de Tecnologia Financiera (Ley Fintech promulgada el 9 de

marzo de 2018), es decir, se ve regulada la empresa que vende y compra dichos activos, no asi,



el activo mismo, a las empresas que realizan dicha actividad las denominamos como la propia
Ley “Instituciones de Tecnologia Financiera (ITF)”, la cual en su articulo 1° expresa que tiene
Ccomo objeto normar “los servicios financieros que presten las instituciones de tecnologia
financiera”, asi como su “organizacion, operacion y funcionamiento”, es decir, los aspectos

generales del funcionamiento y operacion de las ITF y los servicios que presten en México.

Por otro lado, algo que hay que destacar del articulo 2° son los principios consagrados en la
misma, los cuales son “inclusién e innovacion financiera, promocion de la competencia,
proteccion al consumidor, preservacion de la estabilidad financiera, prevencion de operaciones
ilicitas y neutralidad tecnoldgica.”, es necesario destacar y definir el altimo concepto, debido
a que en términos generales es de suma importancia para las operaciones llevadas a cabo por
medio de tecnologia y a través de la red, en este sentido Jiménez (2021) nos indica que dicho
principio es “la libertad de los individuos y organizaciones orientada a la eleccién de la
tecnologia mas adecuada y apropiada a las necesidades” esto sin que se produzca “desde quien
puede tomar decisiones en la materia una especifica vinculacion e interés politico por una
tecnologia ”, es decir, la propia norma trata de regular por un lado las ITF’s, sin embargo, por
otro deja en claro que no trata de sesgar la eleccion de la tecnologia que las personas consideren
mas adecuada para su uso. Por ello la importancia de no tratar de regular la creacion de las

criptomonedas, sino las empresas que las compran, venden y distribuyen.

De igual manera, el mismo articulo 4°, fraccién XVI de la Ley para Regular las Instituciones
de Tecnologia Financiera (2018) nos da una definicion de lo que son las ITF, entendiéndolas
por un lado como “instituciones de financiamiento colectivo” o Crowdfunding y por otro coOmo
“las instituciones de fondos de pago electronico”, es decir, que presenta dos tipos de ITF. En
este sentido, para poder operar como ITF, es necesario la autorizacion que otorga la Comisién
Nacional Bancaria y de Valores (CNBV) con el acuerdo del Comité Interinstitucional, este
ultimo se encuentra conformado por servidores publicos de la Secretaria de Hacienda y Crédito
Pablico, del Banco de México y de la CNBV, una vez obtenida la autorizacion antes
mencionada, las ITF deberan adoptar en su denominacién social las palabras Institucion de

Financiamiento Colectivo o Institucion de Fondos de Pagos Electronicos.

Asuvez, el articulo 15 de la Ley Fintech define a las Instituciones de Financiamiento Colectivo
como “Las actividades destinadas a poner en contacto a personas del publico en general, con

el fin de que entre ellas se otorguen financiamiento”, esto llevado a cabo de “manera habitual



y profesional” a través de “aplicaciones informaticas, interfaces, paginas de internet o cualquier

otro medio de comunicacion electronica o digital”.

Como ejemplos de IFC segun el buscador de la CNBV (2022) entre las Instituciones de

Tecnologia Financiera con aprobacion se encuentran:

1. ANGELES EN ARK, S.A.P.l. DE C.V., INSTITUCION DE FINANCIAMIENTO
COLECTIVO

2. Grupo Finansiell, S.A.P.1. de C.V., Institucién de Financiamiento Colectivo
FUNDARY, S.AP.Il. DE C.V., INSTITUCION DE FINANCIAMIENTO
COLECTIVO

4. Plataforma Inmobiliaria Cien Ladrillos, S.AP.I. de C.V., Institucidn de Financiamiento
Colectivo

5. Comunidad de Préstamos, S.A.P.l1. de C.V., Institucién de Financiamiento Colectivo

Cabe destacar que en el buscador de Instituciones autorizadas por la CNBV, de 342
instituciones bancarias, financieras y de distintos rubros de la banca tradicional y electronica,
existe un total de 26 Instituciones de Tecnologia Financiera, de las cuales, nueve son
Instituciones de Financiamiento Colectivo, lo que representa apenas un 3% del total de

instituciones y un 35% de las Instituciones de Tecnologia Financiera.

En ese orden de ideas, las Instituciones de Financiamiento Colectivo (IFC o crowdfunding)
segun el articulo 16 de la Ley Fintech, pueden ofrecer tres tipos de financiamientos colectivos:

de deuda, de capital y de copropiedad o regalias.

En primera instancia, el financiamiento colectivo de deuda, tiene como fin “que los
inversionistas otorguen préstamos, créditos, mutuos o cualquier otro financiamiento causante

de un pasivo directo o contingente a los solicitantes”.

Para el caso de las IFC de deuda o Crowfunding de deuda, podemos ejemplificar el
Financiamiento colectivo de deuda, como aquel en el que se ponen en contacto directo
inversionistas con personas que solicitan la obtencion de algun crédito, es decir P2P, los
inversionistas adquieren un instrumento de deuda a través del cual reciben una tasa de interés
fijoy el reembolso de su capital en un plazo determinado, mismos que se regularan en contratos
de caracter mercantil, y estardn nominadas en moneda nacional o en algin activo virtual

(criptomoneda), este ultimo debera estar reconocido previamente por el Banco de México.



En segunda instancia, el financiamiento colectivo de capital, tiene como objeto que “los
inversionistas compren o adquieran titulos representativos del capital social de personas

morales que actien como solicitantes”.

En el caso de las IFC’s de capital, los inversionistas pueden obtener acciones de las empresas,
lo que les permite beneficiarse de las futuras ganancias, estos se regularén en contratos de
caracter mercantil, y estardn nominadas en moneda nacional o en algun activo virtual
(criptomoneda), este ultimo debera estar reconocido previamente por el Banco de México

(Banxico).

Y finalmente el financiamiento colectivo de copropiedad o regalias, tienen como finalidad “que
los inversionistas y solicitantes celebren entre ellos asociaciones en participacion o cualquier
otro tipo de convenio por el cual el inversionista adquiera una parte alicuota o participacion en
un bien presente o futuro o en los ingresos, utilidades, regalias o pérdidas que se obtengan de

la realizacion de una o mas actividades o de los proyectos de un solicitante”.

En este caso, las IFC’s de copropiedad o regalias, los inversionistas reciben un porcentaje de
las ganancias que se deriven de una licencia o cuota de uso de los activos que financien, estos
se regularan en contratos de caracter mercantil, y estaran nominadas en moneda nacional o en
algun activo virtual (criptomoneda), pero deberan estar reconocidos previamente por el Banco

de México (Banxico).

Por otro lado las Instituciones de Fondos de Pago Electrénico (IFPE) segun el Articulo 22 de
la Ley Fintech, son los servicios “con el publico de manera habitual y profesional” que
consisten en “la emision, administracion, redencion y transmision de fondos de pago
electronico” a través de “aplicaciones informaticas, interfaces, paginas de internet o cualquier

otro medio de comunicacion electronica o digital”.

Como ejemplos de IFPE segun el buscador de la CNBV (2022) entre las Instituciones de

Tecnologia Financiera con aprobacion se encuentran:

1. NVIO Pagos México, S.A.P.1. de C.V., Institucién de Fondos de Pago Electrénico

2. Sistema de Transferencias y Pagos STP, S.A. de C.V., Institucion de Fondos de Pago
Electronico

3. Todito Pagos, S.A. de C.V., Institucién de Fondos de Pago Electrénico

4. MercadoLibre, S.A. de C.V., Institucion de Fondos de Pago Electronico

5. Mexpago Transacciones, S.A.P.1. de C.V., Institucion de Fondos de Pago Electronico



Cabe destacar, que en el buscador de Instituciones autorizadas por la CNBV, de un total de 342
instituciones bancarias, financieras y de distintos rubros de la banca tradicional y electronica,
existe un total de 26 Instituciones de Tecnologia Financiera, de las cuales, 17 son Instituciones
de Fondos de Pagos Electronicos, lo que representa apenas un 5% del total de instituciones y

un 65% de las Instituciones de Tecnologia Financiera.

Siguiendo este orden de ideas, las Instituciones de Fondos de Pagos Electronicos administraran
y transmitiran recursos que tendrdn un valor en pesos mexicanos o0 en activos virtuales
(criptomonedas), aunque si el destino de las transferencias es el extranjero podran nominarse

en divisas.

Entre los elementos mas destacados en la actualidad en las Startups del sector Fintech, tenemos
a las criptomonedas, como ejemplo mas destacado en estos momentos existe el Bitcoin, pero
detrés de éste, se encuentra una tecnologia llamada Blockchain o cadena de bloques, la cual
fue definida con anterioridad en este texto.

Como caracteristicas en ambas ITF, se identifica la necesidad de contar con una licencia para
operar y que los recursos utilizados por los clientes en esas operaciones no seran garantizados
por el gobierno federal ni la administracion pablica, lo anterior con base en los articulos 11, 22
y 35 de la Ley para Regular las Instituciones de Tecnologia Financiera, de los articulos antes
mencionados, se vislumbra varias problematicas y lagunas, en primera instancia, no existe un
periodo exacto de trdmite de la autorizacién para que operen las ITF, es decir, la Comisién
Nacional Bancaria y de Valores (CNBV) vy a su vez del Comité Interinstitucional - formado
por la Secretaria de Hacienda y Credito Publico, Comision Nacional Bancaria y de Valores y
Banco de México- no tienen un tiempo exacto para resolver las solicitudes para operar, ya que
el proceso y tiempos de autorizacion de las ITF no esta definido, en palabras de Valores (2021)
“los plazos para la resolucion de las solicitudes se llevan a cabo conforme a la normatividad
aplicable, y los tiempos de autorizacion corresponden en si mismos al caso particular de cada
sociedad solicitante, en el entendido de que la revision y analisis de los expedientes, se hace
en el orden de su recepcion e integracion”, por lo cual, toda empresa que pretenda realizar el

tramite de autorizacion debera considerar lo anterior.

Otra problematica es la que se menciona en el articulo 11, por cuanto hace a que ni el Gobierno
Federal, ni las entidades de la administracion publica paraestatal, se haran responsable o
garantizaran los recursos que todo cliente de las ITF utilice en operaciones con las propias ITF,



frente a otros, ni por las operaciones de la ITF frente a otros, por lo cual, la responsabilidad del
uso de los recursos queda completamente entre particulares, es decir, cualquier irregularidad o
delito que se cometa con respecto de los recursos manejados por las ITF y sus clientes se debe
resolver por la via jurisdiccional entre particulares, el gobierno no intervendra para asegurar

los recurso de los clientes, como si es el caso de las operaciones bancarias tradicionales.

Ahora bien, de lo anteriormente sefialado, es necesario decir que, el uso de las criptomonedas
en México en estos momentos se cifie Unicamente al intercambio de las mismas por moneda de
curso legal en el pais, es decir, por pesos mexicanos, ademas del intercambio entre particulares
de criptomonedas por otras criptomonedas y por otras divisas internacionales, lo que genera
una pregunta general, ;Qué le da el valor a las criptomonedas en México y en el mundo?, como
se ha sefialado en parrafos anteriores, si en México no pueden las criptomonedas ser usadas
como moneda de curso legal, ni tampoco como medio de intercambio por productos o servicios,
¢que hace gue estas valgan?, por un lado, como menciona Jiménez y Gallardo en el articulo
¢ Qué son las criptomonedas y como funcionan? (2022) “el valor de las criptomonedas varia
en funcion de la oferta, de la demanda, y del compromiso de los usuarios”, es decir, depende
de cuénta gente esta demandando y ofertando una determinada criptomoneda, ademas de un
factor de confianza entre los usuarios de la misma, de igual forma, “este valor se forma en
ausencia de mecanismos eficaces que impidan su manipulacién, como los presentes en los
mercados regulados de valores. En muchas ocasiones los precios se forman también sin
informacion publica que los respalde”, lo que nos habla de la volatilidad y variacion de precios

a través del tiempo entre las distintas criptomonedas.

Como ya se ha sefialado, una cualidad importante de las criptomonedas es la confianza que
puedan generar en los usuarios, ya que, en un medio en el que no existe un respaldo
gubernamental, “el precio y la liquidez de las monedas digitales” dependera de distintos
factores como lo indica Fonticiella (2021) asi como “del nivel de confianza, mas o menos
solido, a que puedan dar lugar.” ya que dicha confianza asegurard y captara mas interesados en
adquirir las criptomonedas y esto contribuird a “mejorar la prima de liquidez”, lo que sin duda
generara “aumento del precio de la moneda”, lo cual podemos ver reflejado en el mercado de
bitcoin, entre mas actores (oferentes y demandantes) existan en el mercado, “favorecera su
negociacion” y asi se llevaran a cabo “rapidos procesos de venta a precios competitivos”™ y por
lo menos en apariencia, “libre de riesgo de pérdida”, sin embargo, hemos sido testigos durante
los Gltimos afios de una fluctuacion enorme del bitcoin, donde su valor ha aumentado y

disminuido considerablemente, en la actualidad se encuentra fluctuando entre los $19,000.00



y $21,000.00 dolares, que en comparacion de los $61,000.00 dolares que llegé a tener a finales

del afio 2021, lo cual es una importante pérdida de valor.

2. LEGISLACION PARA LAS CRIPTOMONEDAS EN EL SALVADOR

El Salvador es un pais centroamericano que, en el ambito de las criptomonedas, decretd una
norma muy controversial en 2021, la cual significo un cambio sustancial en su politica
monetaria, dicha norma decret6 al Bitcoin como moneda de curso legal, lo que ha traido

grandes consecuencias al pais, las cuales mencionaremos en este apartado.

Es necesario recordar que El Salvador cuenta con un antecedente de integracion econémica
con la adopcion de otra moneda de curso legal en el pais, provocando que actualmente cuente
con las disposiciones y el marco legal de para gue existan tres monedas: el Coldn, el Délar
Estadounidense y el Bitcoin, lo que hace que en este pais se puedan utilizar libremente la que
los usuarios decidan, para este punto es necesario clarificar qué es una moneda de curso legal
y cudl es una moneda de curso forzoso, al respecto Pimentel (2006) menciona que las
condiciones para que una moneda sea de curso legal, dictan que es necesario que las normas
que rigen la politica monetaria del pais sefialen expresamente que dicha moneda es de libre
curso, generalmente esto se encuentra sefialado en su Constitucion Politica y su Banco Central,
ademas contar con un ente regulador, siendo este el Unico facultado para crear monedas y
billetes, ademas la moneda de curso legal cuenta con la facultad de “poder liberador de
cualquier obligacion publica o privada”, esto ltimo, le brinda la facultad a la moneda de curso
legal de poder ser utilizada como medio de pago irrestricto, es decir, poder utilizarse como
medio de pago en cualquier transaccion dentro del pais; por otro lado las de curso forzoso,
“existen cuando la moneda de curso legal es la Unica que se puede usar para el pago de
operaciones dinerarias.”, lo que en el caso de El Salvador no sucede, pues para cuando entro el

Bitcoin ya existian dos monedas de curso legal.

En este orden de ideas, tanto para el caso del Bitcoin y el Dolar, las leyes reglamentarias que
dan el caracter de curso legal irrestricto con poder liberatorio ilimitado para el pago de
obligaciones en dinero en el territorio nacional de El Salvador, hacen que dichas monedas se
vuelvan de curso legal para cualquier transaccion, es decir, tienen el poder amplio para ser
utilizadas para el pago de servicios proporcionados por entes publicos o privados, para comprar
cualquier bien o servicio, para ser intercambiado por practicamente lo que se necesite dentro
del El Salvador.



El funcionamiento del Bitcoin para el intercambio comercial dentro de las fronteras de El
Salvador, como bien lo reporta Joe Tiby (2022) para la BBC “Desde baratijas y tacos hasta
gasolina e incluso casas: uno puede comprar casi cualquier cosa en El Salvador con bitcoins.”,
al mismo tiempo dice que “comprar con criptomonedas a vendedores ambulantes y cadenas
importantes es una experiencia extraordinaria”. En este sentido cabe aclarar que los articulos
séptimo y doceavo de la Ley Bitcoin del pais Salvadorefio, sefialan que todo ente econémico,
es decir, cualquier empresa, persona fisica 0 moral “debera aceptar el bitcoin”, por lo que
quedan obligados a esto, sin embargo, en el segundo articulo mencionado se expresa la
excepcion, ya que sefiala la exclusion para quienes “por hecho notorio y de manera evidente
no tengan acceso a las tecnologias que permitan ejecutar transacciones en Bitcoin”, por ende
el discurso gubernamental trata de fomentar la inclusion financiera de toda la poblacion, sin
embargo, se exceptla a las personas que no cuenten con los medios tecnoldgicos necesarios

para realizar transaccion con la criptomoneda.

Por otro lado, la decisién tomada por el presidente Nayib Bukele de legalizar la criptomoneda
significa que, tedricamente, ahora debe ser aceptada por todas las empresas, junto con el Colén
y el Dolar Estadounidense, sin embargo, la volatilidad del valor de la criptomoneda, aunado a
los recientes desplomes que ha sufrido, han llevado a que el dinero invertido en ella se evapore,
y quede por debajo de la mitad de su valor inicial.

Para ejemplificar lo sucedido, es necesario sefialar qué hasta el mes de julio del presente afio,
de acuerdo con datos de Welle (2022), el pais centroamericano cuenta con un total de 2,301
Unidades de Bitcoin, que ha venido comprando en diferentes fechas, por lo que, se estima que
el monto total invertido asciende a $103,9 millones de dolares, pero su cartera tiene actualmente
un valor de $46,6 millones de dolares. Es decir, que al encontrarse en una tendencia a la baja,
el valor de las criptomonedas ha descendido desde noviembre del afio 2021, donde alcanz6 un
maximo de $69,000.00 dolares por cada Bitcoin, hasta la fecha actual donde cada
Criptomoneda se cotiza entre $19,000.00 y $21,000.00 ddlares por Bitcoin, lo que a todas luces

ha reducido la inversion realizada por el gobierno de El Salvador a menos de la mitad.

Aunado a las pérdidas que se sefialan con anterioridad, existieron, desde la salida de la Ley
Bitcoin en el Salvador, sefiales de alerta, criticas y advertencias por parte de organismos
internacionales como el Fondo Monetario Internacional, el Banco Mundial y el Banco

Interamericano de Desarrollo, los cuales precisaron lo siguiente:



El Fondo Monetario Internacional (2022) recalco los peligros que existen por el uso de
criptomonedas como monedas de curso legal en los paises, en especial en los que sus economias
se encontraban caracterizadas por alta inflacion y por inestabilidad en cuanto a los tipos de
cambio. De esta forma, el Fondo evalud las consecuencias sobre la politica fiscal y monetaria.

En lo que refiere a la politica fiscal, el FMI recalca que, si se aceptan las criptomonedas para
el pago de diferentes tributos, esto podria suponer un alto riesgo para el Estado y sus ingresos,
restringiendo asi la utilizacion de politica fiscal como una medida de estabilizacion econémica,

es decir, el aumento o disminucion de los impuestos.

Por cuanto hace a la politica monetaria, el Fondo sefiala que esta medida supondréa un alto
riesgo, ya que implicaba la descentralizacion de la gobernanza del sistema monetario de El
Salvador, al ceder la autonomia monetaria a un tercero desconocido. Al mismo tiempo recalca
que no ocurre lo mismo con el valor del délar, que como hemos dicho es una de las monedas
de curso legal y de referencia desde el afio 2001 en El Salvador, y es que en el caso de las
criptomonedas es muy complicado determinar la evolucién de su precio, lo que podria afectar

el valor de los bienes y servicios nacionales debido a la constante fluctuacion del Bitcoin.

En este sentido, el Banco Mundial y el Banco Interamericano de Desarrollo (BID) han alertado
a El Salvador que la medida llevada a cabo es muy arriesgada y expone a mucho peligro la
economia del pais. El presidente del BID, Mauricio Claver Carone, comenta que dicha medida
no llevara a cabo una dinamizacion de su economia, tal y como asegur6 el presidente Nayib
Bukele (Castro, 2021).

La Ley Bitcoin por si misma no cuenta con lagunas legales de importancia, ya que en forma de
planteamiento legal cumple como marco regulatorio, sin embargo, deja al descubierto otros
problemas e imprevistos, que como hechos supervinientes han surgido en El Salvador, por
ejemplo, como controlar la volatilidad del valor del Bitcoin para que no afecte los ahorros y el
poder adquisitivo de la poblacion en general y que medidas adoptar desde el gobierno para
frenar los efectos economicos que dicha volatilidad provoca en el pais. Por que como ya lo
sefialaban los Organismos Internacionales en advertencia al pais centroamericano, ¢queé pasaria
con el ahorro en Bitcoin de la poblacion si de repente hay una caida repentina del valor de la
criptomoneda?, ¢qué pasaria con el valor de los bienes y servicios si la fluctuacion del Bitcoin
hace incosteable el intercambio de los mismos?, o ¢qué pasara con los ingresos que el gobierno
recibe a traves de los impuestos si son pagados con Bitcoin y de repente su valor se va por los

suelos?, todas estas suposiciones hacen que la Ley Bitcoin cuente con sefiales rojas que



pudieran llevar a ser reformada parcialmente o derogada en su totalidad en un futuro no muy

lejano.

3. LALEGISLACION DE MEXICO Y EL SALVADOR, RIESGOS EN AMERICA
LATINA Y ADOPCION DE CRIPTOMONEDAS EN EL MUNDO

Por cuanto hace a las similitudes o convergencias entre las legislaciones de las criptomonedas
de México y El Salvador, es necesario sefialar que son pocas, es decir, mas alla de que ambas
son leyes de observancia general, que cuentan con entes reguladores como lo son en ambos
casos los Bancos Centrales de cada pais y que fueron promulgadas en afos recientes, la
mexicana Ley para Regular las Instituciones de Tecnologias Financieras del afio 2018 y la

salvadorefia Ley Bitcoin del afio 2021, son mayormente distantes una de otra.

Por un lado, la legislacion mexicana se enfoca en regular las instituciones de tecnologia
financiera que sirven de medio para el intercambio de las criptomonedas, no una en especifico,
sino todas las que se intercambian tanto por la moneda de curso legal en México (el peso
mexicano) como por alguna otra divisa extranjera (D6lar o Euro, por poner ejemplos), en este
sentido la legislacion de El Salvador se enfoca en tratar como moneda de curso legal al Bitcoin,
como si se tratara de alguna otra de las monedas de circulacion libre con las que cuenta el pais

centroamericano, como lo son el Colon y el Délar.

En ese orden de ideas, el intercambio comercial que se puede realizar con las criptomonedas
en México se limita a la mera compra venta de las mismas, mientras que, en El Salvador, se
pueden realizar todo tipo de intercambio comercial, compra venta de cualquier bien o servicio,
arrendamiento de bienes muebles e inmuebles, ahorro, inversién, etc., todo en Bitcoin, lo que

le da una inmejorable amplitud en el mercado del pais centroamericano.

Por otro lado, en el mundo el pais que mayor porcentaje de criptomonedas posee es India con
un 29% del total de las criptomonedas del mundo, asi mismo Nigeria, Vietnam, Australia,
Ghana y Singapur encabezan esta lista, mientras que México se encuentra en el lugar diecisiete
con un 13% del total de criptomonedas en circulacion en el mundo, de los cuales el 22.8% son
bitcoins; cabe destacar que El Salvador, no se encuentra en esta lista, a pesar de contar con el

Bitcoin como moneda de curso legal.

Tabla 1: Porcentaje de paises que poseen criptomonedas en el mundo
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Fuente: indice de Criptomonedas de Finder (Laycock, 2022)

La tabla anterior, nos muestra que la distribucion de las criptomonedas en el mundo es muy
dispar, mientras que algunos paises cuentan con un porcentaje alto de las mismas, de los 195
paises que tienen reconocimiento internacional, s6lo 26 fueron tomados en esta lista por el
porcentaje de criptomonedas que poseen a nivel pais, no se duda que la mayoria de los 195
estados antes mencionados cuenten con algln porcentaje de criptomonedas, sin embargo, es

tan pequefio que no representa una muestra significativa para la tabla antes presentada.

En este sentido, al hablar de la problematica econdmica global que se vive en la actualidad, hay
que sefialar que distintos factores han afectado la estabilidad econémica de los paises alrededor
del mundo, y sin lugar a dudas, se vive de distinta forma y en menor o mayor medida por
continente, en este sentido es necesario sefialar que en América Latina y el Caribe se presentan
fuertes turbulencias econémicas, ya que como lo comenta Orgaz (2022) las economias de
Latinoamérica enfrentan un “Tercer Shock” -asi denominado por los economistas del FMI-, el
primero provocado por “la pandemia” del COVID-19 que durante 2020 y 2021 “dominé toda
la perspectiva economica de la region” y trajo graves consecuencias para los paises; el segundo
lleg6 por la invasion rusa a Ucrania, lo que significd “una subida muy fuerte del precio de los

commodities”, mejor conocidos como materias primas, si bien es cierto que ya existian



presiones inflacionarias, el tema de la invasion rusa vino a impulsar una alza en la inflacién; el
tercero es “el endurecimiento de las condiciones financieras globales”, esto es, la subida en las

tasas de interés de la mayoria de los paises del mundo.

Entonces ¢qué consecuencias ha traido esto para México y El Salvador?, por un lado en
Meéxico, tras un so6lido primer semestre en 2022, “se espera que la economia se desacelere a
finales de 2022 y comienzos de 2023, al mismo tiempo que lo hace la de Estados Unidos", su
principal socio comercial (80% de las exportaciones de México van hacia Estados Unidos),
como lo menciona el informe sobre la region presentado a principios de noviembre del presente
afo; por otro lado, en el caso de El Salvador, comenta el FMI, "la situacion fiscal sigue siendo
critica, por lo que la consolidacién fiscal ha de ser la méxima prioridad”, como ya se habia
sefialado en el apartado anterior, la situacion fiscal y las medidas econdmicas restrictivas son
necesarias para enfrentar la tormenta econémica gque se avecina, sin embargo, no es sencillo
para el pais centroamericano enfrentar su situacion actual con la adopcién del Bitcoin como
moneda de curso legal y el haber invertido capital publico en esta, por ello la insistencia del

FMI en que realice cambios inmediatos en su politica monetaria.

Por altimo, el endurecimiento de la politica monetaria en las principales economias del mundo,
principalmente en Estados Unidos y Europa, esta haciendo que el financiamiento externo, es
decir, los préstamos internacionales se vuelvan mas escasos y costosos, lo que en una época de
crisis significa para América Latina y el Caribe dificultades a la hora de necesitar un préstamo
internacional para enfrentar la consecuencia de los “Tres Shocks” econdmicos antes
mencionados, aunado a lo anterior la situacién econdmica actual de México, dista mucho de la
situacién de El Salvador, que de acuerdo a lo sefialado por el Banco Mundial (El Salvador,
2022) “la respuesta fiscal a la crisis de la COVID-19 ayudé a mitigar sus impactos™ pero le
cost6 alrededor del 15 por ciento del PIB y como consecuencia de “bajos ingresos y gastos
rigidos”, provocando un endeudamiento del 90 por ciento de su PIB, por lo que requiere
“consolidacion fiscal” para mejorar la movilizacion de ingresos y aumentar la eficiencia del
gasto, al mismo tiempo que se protege la recuperacion econdémicay a las personas en pobreza.
Como lo sefiala el BM, “Un paquete fiscal s6lido también puede ayudar a El Salvador a reducir
los riesgos de refinanciamiento.”, por ello el panorama para el desarrollo del Bitcoin en la
economia actual de El Salvador no es el idoneo, lo que sin duda, llevara al pais centroamericano

a tomar decisiones drasticas al respecto en los proximos meses.



CONCLUSIONES

Finalmente, la tecnologia seguira permeando todos los 6rdenes de la vida, no solamente las
finanzas, por lo que es necesario que cualquier innovacion tecnoldgica sea valorada desde su
utilidad para la sociedad, desde las ventajas y desventajas que representa, desde la seguridad y
el riesgo, en este sentido, las empresas que han nacido con base tecnolédgica y que han generado
cambios en la forma de realizar los negocios como lo son las Startups, las Fintech y las
empresas de base colaborativa a través de aplicaciones, sigan generando innovacién en el
mercado, diversificando su modelo de negocio, la forma en la que realizan sus intercambios

comerciales, y al mismo tiempo, desarrollando nuevas y mejores tecnologias.

Aunado a lo anterior, sin duda se ha visto un fuerte crecimiento de las Startups sobre todo del
sector fintech, lo podemos apreciar en el indice de empresas Unicornio (empresas que han
alcanzado un valor de $1,000 millones de dolares sin ingresar a la bolsa), como Bitso, Clip,

Konfio y Clara, que ademaés es de celebrar, son de origen Latinoamericano.

En resumidas cuentas, los sistemas normativos que rigen el intercambio comercial de
Criptomonedas son muy distantes entre México y EIl Salvador, esto debido a la funcién que
desempefian en cada pais, por un lado tenemos la Ley para Regular las Instituciones de
Tecnologia Financiera, norma mexicana que impacta directamente en la constitucion de
startups del sector fintech, es decir, regula la constitucion y funcionamiento de las empresas
que comercializan e intercambian criptomonedas, a su vez nombra a los entes reguladores que
dan el visto bueno y aprobacion para la puesta en marcha de dichas empresas, genera
definiciones de dos tipos de Instituciones de Tecnologia Financiera y da la pauta de las
funciones que pueden desempefiar, al final de cuentas en México la normativa se encuentra
presente para regular a las empresas que intercambian comercialmente las criptomonedas, no
asi las mismas criptomonedas, lo que ha funcionado bastante bien, al no permitirse el uso de
las criptomonedas como moneda de cambio para las transacciones comerciales habituales, se
han establecido barreras de contencion adecuadas, mientras que se estudia su posible
utilizacién a futuro como medio de intercambio, no al grado de moneda de curso legal, sino
como otro medio méas de pago electronico, sin embargo, la volatilidad que presentan las

criptomonedas sigue y seguira siendo un punto en contra, que aun hay que estudiar a fondo.

En el caso de El Salvador, estamos hablando de la Ley Bitcoin, la cual si establece a la

criptomoneda denominada Bitcoin como una moneda de curso legal (como ya lo eran el Colon



y el Dolar) , generando el marco normativo para el intercambio comercial dentro del territorio
centroamericano, instruyendo que sera el propio estado el que facilitara los medios
tecnoldgicos para que dicho intercambio comercial se dé entre particulares o entre particulares
y el estado, al mismo tiempo establece la salvedad para aquellas personas que no cuenten con
los medios fisicos ni tecnoldgicos para el uso de Bitcoin como medio de pago o para recibirlo
en pago, en este sentido lo que validé la norma en comento, es el uso del Bitcoin en
transacciones normales, para la compra-venta, arrendamiento y pago de bienes y servicios
dentro del territorio de dicha nacién, al mismo tiempo genero la posibilidad de que parte de los
servicios que se pudieran pagar son los servicios que ofrece el estado, es decir, el pago de
contribuciones como son impuestos y derechos, lo cual esta generando problemas en la politica
fiscal y monetaria del pais, lo cual fue advertido por los organismos internacionales, que siguen
sefialando que la decision del uso del Bitcoin como moneda de curso legal ha sido apresurada
por parte de El Salvador, en este sentido, es necesario continuar estudiando la evolucion de este
caso, ya que dara la pauta a posteriori para las regulaciones del uso de criptomonedas como
medio de pago en los siguientes afios, sin duda la tecnologia seguira su curso y los medios de

pago e intercambio comercial continuaran evolucionando.

Para concluir, por el momento es muy arriesgado el uso de las criptomonedas como medio de
pago en transacciones comerciales habituales, esto por cuanto hace a la fluctuacion tan grande
en su valor comercial, pues sin duda son un nuevo medio electronico de generacion de la
rigueza y cuentan con un gran respaldo tecnolégico, sin embargo, hasta el momento lo Unico
que determina el valor y respaldo de las criptomonedas, son la oferta y la demanda de las
mismas y la confianza que los usuarios tienen en ellas, por lo que ain hace falta un largo camino
por recorrer hasta verlas permeando a mas paises como medio de pago, de intercambio
comercial o como moneda de curso legal y/o para el intercambio por bienes y servicios, ya que,
el riesgo en su uso aun es alto, por lo que todo usuario de estas, sea inversionista 0 empresario
debe tomar precauciones a la hora de adquirirlas, las pérdidas o ganancias pueden variar de
sobre manera y su uso, al menos en Mexico, se encuentra limitado a la mera compra venta de
criptomonedas por pesos o0 alguna divisa extranjera, ain falta bastante tiempo para que sea
permitido en el pais el uso de estas para el intercambio comercial, y de ser asi, definitivamente

se encontrarad debidamente regulado a través de las instancias correspondientes.

Por ultimo, la tecnologia financiera ha venido a revolucionar los medios y las formas en las
que realizamos las transacciones comerciales, en la forma en que pagamos los insumos, en la

forma en la que intercambiamos valor, sin embargo, siguen existiendo normas basicas del



mercado que aun tienen que definir como evolucionaran con respecto del uso de las

Criptomonedas, esto, pensando en proteger a todos los usuarios de estas nuevas tecnologias de

los posibles riesgos y peligros que aun traen aparejadas y que se encuentran inmersos en el

funcionamiento y uso de estas, sin duda, llegaremos a utilizarlas poco a poco para un mayor

numero de transacciones comerciales, las preguntas que quedan son ;cémo? y ¢para cuales? ya

que aun hay por definir muchas vicisitudes al respecto y el camino se vislumbra sinuoso, pero

el tiempo nos permitira aclarar esta situacion.
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