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Resumen estructurado

Propdsito: la presente investigacion tiene como objetivo compilar informacion de calidad,
objetiva y en espafiol sobre las criptomonedas y sus caracteristicas relevantes para todo aquel lector

interesado en tener una mayor comprension de ellas.

Metodologia: se realizd una revision sistematica de literatura, relevando 1037 articulos
sobre la temética, publicados en los ultimos 6 afios. Luego de una primera blsqueda, se aplicaron
criterios de exclusion para refinar los resultados obtenidos, quedando solo 25. Finalmente, se
analizaron los articulos y se desarrollaron las tematicas de interés planteadas en las preguntas de

investigacion.

Conclusiones: de los articulos seleccionados, la mayoria fue publicado en el periodo 2019-
2020. Adicionalmente, se hall6 que la mayoria de los autores son de paises europeos y asiaticos.
Finalmente, se encontrd un solo articulo en espafiol, por lo que se estima necesario profundizar el
desarrollo en este idioma. La calidad de la informacion contenida en los articulos finales, permitié
llegar a conclusiones valiosas acerca de los riesgos, retornos, liquidez, valor y perspectivas a futuro

de las criptomonedas.

Limitaciones: las mismas giran en torno a la metodologia, ya que puede dejar de lado
articulos valiosos pero que, por algln criterio de seleccion, no se incluyen dentro de los articulos

finales que forman parte del trabajo.

Originalidad-Valor: este trabajo permitira identificar areas de mayor consenso y
controversia, explorar vacios y potenciales lineas de investigacion futuras. Se espera que sirva como
punto de partida para posteriores investigaciones de la tematica en espafiol y/o para tomar decisiones

que impliquen el uso de este instrumento.

Palabras Clave: criptomonedas, blockchain, criptoactivos, riesgo, volatilidad, futuro,

liquidez, review.

Modalidad: adoptada para la realizacion del Trabajo Final de Licenciatura es la de

investigacion exploratoria de tipo cualitativa.
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|. Introduccion e Identificacion del Problema

La era digital ha introducido un nuevo tipo de activo, las criptomonedas. Estas, entre otros
aspectos, buscan descentralizar las finanzas, superar las limitaciones del sistema financiero actual y,
en Gltima instancia, reemplazar el dinero en formato de papel. ““Esta novedosa tecnologia nos permite
almacenar y transferir una unidad monetaria similar al efectivo sin necesidad de una autoridad

central” (Berentsen y otros, 2018, pp. 15).

La primer criptomoneda en llegar al mercado fue el Bitcoin en el afio 2008, lo que las hace
un fendmeno reciente y novedoso, dado que hasta entonces no se conocia nada similar. En la
actualidad (2021), existen mas de 4000 tipos® de criptomonedas que se intercambian entre distintos
agentes de todo el mundo, cada una con un proyecto detrds que atrae a miles de inversores
interesados. Si bien estas no se negocian en los mercados bursétiles que todos conocemaos, si lo hacen

en plataformas especificas, llamadas ““exchanges?””.

En los dltimos afios, el mercado de criptomonedas ha tenido un crecimiento exponencial en
su valor. Para ponerlo en perspectiva, la capitalizacién del mercado mundial de criptomonedas
alcanza un valor de 1.635 billones de dolares®, lo que es igual al 24% del agregado monetario M1*

de Estados Unidos, que asciende a 6.750 billones de dolares®.

El gran incremento en el precio de las principales criptomonedas y el aumento de su
popularidad ha provocado gue muchas personas se interesen en esta clase de activo, asociado
generalmente a los inversores y a los usuarios de las criptomonedas con agentes innovadores y

especulativos.

Tal como indica la historia, las innovaciones y nuevas tecnologias originadas en otros paises
Ilegan mas tarde a los paises en vias de desarrollo, en especial a los paises latinoamericanos. En el
ambito internacional, mayormente en paises desarrollados, se encuentra en crecimiento el uso de
plataformas que ofrecen la posibilidad de realizar inversiones en criptoactivos, algo incipiente en
Argentina, donde la mayoria de las inversiones en los mercados de capitales se realizan mediante
instrumentos convencionales; principalmente titulos pablicos y cauciones, y en menor medida

obligaciones negociables y acciones®.

A su vez, las diversas opiniones positivas y negativas, como asi también la falta de
informacidn consolidada y en espafiol acerca de estos activos generan desconfianza que, junto con el

desconocimiento, puede llevar a los inversores a evitar o simplemente no considerar las

! Fuente: Investing.com (01/02/2021).

2 Definido en punto I11. Marco Conceptual.

3 Fuente: coinmarketcap.com (19/02/2021).

4 Agregado monetario que se define como la cantidad de dinero que circula en la economia (suma de billetes y monedas en
manos del publico, depdsitos a la vista y encajes bancarios).

5 Seglin datos de la Reserva Federal de los Estados Unidos - https://www.federalreserve.gov/releases/h6/current/default.htm
6Ver “Anexo | - Montos negociados por instrumento para el afio 2019,



criptomonedas dentro de sus opciones de inversion. Una posible causa de su escasa utilizacion puede
ser que su entendimiento resulta complejo, como asi también que se perciben riesgos excesivos y/o

desconocen multiples beneficios de la utilizacion de estos activos y su tecnologia.

Todo lo dicho hasta ahora hace que sea una temética de sumo interés y muy importante para
su analisis. El desatender o no considerar este activo y las caracteristicas que lo rodean, podria
generar una pérdida de oportunidades (y beneficios) que conlleva esta tendencia mundial, quedando

al margen de este avance.

A lo largo del trabajo se recopilara, evaluard y analizara la informacion disponible acerca de
la temética, a través de un método definido, para brindar a aquellos interesados conocimientos
relevantes acerca de los criptoactivos, su funcionamiento y caracteristicas, eliminando dudas y

permitiéndoles tomar decisiones mejor informadas.

La pregunta a responder a lo largo del Trabajo Final de Licenciatura sera: ;Qué
informacidn resulta necesaria para tener una mayor comprension acerca de las criptomonedas, que

lleve a considerar de una manera clara sus riesgos, rendimientos, valor y perspectivas a futuro?

I1. Objetivos

El objetivo general del Trabajo Final de Licenciatura es compilar informacion de calidad,
objetiva y en espafiol, extraida de multiples fuentes académicas, sobre las criptomonedas y sus
caracteristicas relevantes para todo aquel lector interesado en tener una mayor comprension de este

activo.
Los objetivos especificos planteados del Trabajo Final de Licenciatura son:

o Definir el concepto de criptomonedas, explicar su funcionamiento y desarrollar sus
principales componentes de manera simplificada.

¢ Identificar las principales caracteristicas a tener en cuenta a la hora de usar las
criptomonedas y/o considerarlas como una alternativa de inversian.

e Analizar las posturas de diversos autores alrededor de las preguntas de investigacion

y resumir los principales hallazgos.

I11. Marco conceptual

Criptomonedas, monedas virtuales y dinero digital

A lo largo del presente trabajo se hablara de las criptomonedas o criptoactivos (conocidas
también como criptodivisas o simplemente “cripto”). Se puede definir a una criptomoneda como
“una moneda digital independiente, cuya propiedad es administrada por una cadena de bloques
(blockchain) que la usa como instrumento de pago para compensar a sus pares y para mantener la

integridad del sistema” (Drescher, 2017, pp 188). A esta definicién se le suma lo dicho por Swan



(2015), quien sefiala que una criptomoneda es un sistema de pago en linea, en el que se utilizan
técnicas de cifrado para regular la generacion de unidades de moneda y verificar la transferencia de
fondos, operando independientemente de un Banco Central. Esto Gltimo, es una caracteristica central
de estos activos ya que, a diferencia del dinero fiduciario” no son creadas ni controladas por las

autoridades de los distintos paises.

La primera investigacion en el area de las criptomonedas y el dinero digital fue realizada por
Chaum en 1983 en su trabajo “Blind signatures for untraceable payments”, donde propone un
sistema de dinero digital anénimo llamado ““eCash”. Segun Lansky (2018), su idea fracaso al no
poder garantizar el anonimato y la proteccion contra el doble gasto®. Afios mas tarde, autores como
Back (2002) y Haber y otros (1997) en sus trabajos “Hashcash - A Denial of Service Counter-
Measure” y “Secure names for bitstrings” respectivamente, disefiaron redes de proteccion vy
componentes complementarios. Estos trabajos sentaron precedente para el origen del Bitcoin, la
primera criptomoneda creada por Satoshi Nakamoto en 2008; a partir de alli, el desarrollo de esta

tecnologia y tecnologias afines fue aumentando exponencialmente.

Para entender mejor el concepto de criptomonedas, es importante poder diferenciarlas del
dinero digital y el dinero virtual. Segln la Camara Argentina de Comercio Electrénico (CACE), el
dinero digital, es un término general utilizado para hacer referencia a todo medio de intercambio
monetario utilizado en el ciberespacio.® Dicho en otras palabras, el dinero “digital” es dinero “real”
expresado en la web, como por ejemplo el dinero utilizado en una transferencia bancaria. Por otro
lado, segun el Banco Central Europeo (2012), el dinero virtual, es “el dinero digital en un entorno
no regulado, emitido y controlado por sus desarrolladores y utilizado como método de pago entre
los miembros de una comunidad virtual especifica.”” (Banco Central Europeo, 2012, pp. 13), es decir
solo tiene valor dentro de su contexto y por ende no es dinero “real”. Segun la CACE una

criptomoneda es una suerte de moneda virtual que puede tener valor comercial.*

Otro elemento importante a mencionar, es que existen caracteristicas generales que poseen

la mayoria de las criptomonedas, enumeradas por Chuen y otros (2017):

a. Son descentralizadas: su creacion e intercambio son administrados por el mismo sistema
(no existe una autoridad central que las regule).
b. Son flexibles: cada usuario puede obtener una billetera para realizar transacciones sin tasas

ni regulaciones.

" El dinero fiduciario es el que se basa en la creencia general de que ese dinero tiene un valor (por ejemplo, el délar
estadounidense).

8Se entiende como el riesgo de que una moneda digital pueda gastarse dos veces.

9 Camara Argentina de Comercio Electrénico (CACE) —
www.cace.org.ar/noticias-diferencias-entre-criptomoneda-moneda-virtual-y-dinero-digital

10 Camara Argentina de Comercio Electrénico (CACE) —
www.cace.org.ar/noticias-diferencias-entre-criptomoneda-moneda-virtual-y-dinero-digital



c. Son transparentes: los registros de cada una de las transacciones se almacenan en la cadena
de bloques, que es abierta y descentralizada.

d. Son inmediatas: las transacciones son aprobadas en cuestion de minutos y se difunden en
unos pocos segundos, dependiendo de cada criptomoneda.

e. Tienen bajas tarifas de transaccion: las cuales suelen ser nulas o muy bajas dependiendo de

la criptomoneda y la plataforma de intercambio que se esté usando.

Sin embargo, es importante tener en cuenta la gran variedad de criptomonedas. A la fecha
(2021) existen mas de 4000 tipos de criptoactivos'!, cada uno con caracteristicas particulares que las
diferencian de los demas. Por ejemplo, el Ethereum y el Ripple son dos tipos de criptomonedas, la
primera utiliza un sistema de bloques capaz de generar contratos inteligentes? y en la segunda, las
transacciones se verifican mediante el consenso de los usuarios de la red y no mediante mineria®3

como en el caso del Bitcon.
El blockchain

El funcionamiento de todas las criptomonedas se basa en la tecnologia del blockchain
(cadena de bloques). Segun Tapscott y otros (2017), la misma consiste en un sistema de registro de
transacciones descentralizado y publico, donde no existe una contraparte central que efectle todas
las operaciones ni que lleve el registro de las mismas, sino que se sostiene a través de una red de
ordenadores mundial. Por otro lado, Berentsen y otros (2018) complementan esta definicion diciendo
que el blockchain es un archivo de datos que lleva el registro de la creacion de nuevas unidades de
cada criptomoneda e informacion sobre la propiedad de las mismas. Finalmente, esta se encuentra
encriptada'® mediante el uso de claves publicas y privadas para proteger su contenido, lo que

garantiza una total seguridad (Tapscott y otros, 2017).

Adquisicién, almacenamiento y negociacion de las criptomonedas

Las criptomonedas pueden ser negociadas, es decir, pueden intercambiarse libremente entre
interesados mediante transacciones que luego se agrupan para registrar un bloque de datos, dando
origen a la capa superior visible del blockchain, el ledger o “libro contable”. Tal como indica Swan
(2015), la negociacion puede darse de dos formas: la primera, mediante la modalidad P2P o “peer-
to-peer” (persona a persona), a través de un cddigo Unico de identificacién (clave publica o direccién

de la wallet) que funciona de forma similar a un CBU™ bancario; y la segunda, a través de un

11 Fuente: Investing.com (01/02/2021).

12 Un contrato inteligente es un protocolo de transaccion informatizado que facilita y asegura el cumplimiento de los
términos del contrato (Kolvart, 2016).

13 Se conoce como mineria, a la generacion de nuevos blogues del Blockchain, por analogia con la mineria del oro. Implica
la creacion de nuevas unidades de la Criptomoneda basada en esa cadena de bloques.

14 Accion de preparar un archivo o mensaje para que solo pueda interpretarse si se dispone de su contrasefia.

15 Clave Bancaria Uniforme.



exchange (plataforma de intercambio), que es una entidad con fin de lucro que actia como

intermediario para garantizar las operaciones entre interesados.

Una vez adquiridas, las mismas se almacenan en una wallet (billetera, monedero virtual o
cartera), una herramienta creada para el intercambio y resguardo de estos activos, al que puede
accederse a través de cualquier dispositivo con conexion a internet (Swan, 2015). Segun lo indicado
en el sitio web de Binance®, existen varios tipos de wallets que se distinguen segln su seguridad y
facilidad de uso: por un lado se encuentran las "’hot wallets’ (billeteras calientes), que de algtin modo
se encuentran conectadas a internet y que corren el riesgo de hackeos online; mientras que por otro,
se encuentran las “cold wallets” (billeteras frias), que no son mas que dispositivos fisicos de
hardware donde se almacenan las criptomonedas, cuyo riesgo asociado es el extravio o robo de la

misma.

Las criptomonedas como una clase de activo: ¢ Financiero o intangible?

Por ltimo, con el objetivo comprender mejor esta clase de activo, es importante sefialar que
existe una extensa discusion acerca de si las criptomonedas pueden tratarse como activos
financieros®’, activos intangibles® o si directamente no son un activo. Segin Marcotrigiano (2011)
un activo es considerado como tal, siempre y cuando tenga valor®. En este trabajo no se abordara tal
discusion por no ser objeto de este y porque estas distinciones, a diferencia del &mbito contable y
regulatorio donde tienen mayor relevancia al determinar su forma de tratamiento, tienen poca

importancia a los fines del presente trabajo.

Si se piensa a las criptomonedas como activos intangibles, al no existir de forma fisica, su

valor puede identificarse con lo que se conoce como valor de utilidad:

Se refiere al uso de la criptomoneda para acceder al recurso digital que su arquitectura
proporciona y esta dictado por las caracteristicas de la oferta y la demanda. En el caso del
bitcoin, su utilidad es que puede transferir valor de forma segura, rapida y eficiente a

cualquier persona, en cualquier parte del mundo (Burniske y otros, 2018, pp.176).

Por otro lado, el considerar a las criptomonedas como activos financieros, permite analizar
sus caracteristicas como tal y, ocasionalmente, compararlas con otros instrumentos financieros.

Segun Morales Castro (2002), existen tres caracteristicas fundamentales de los activos financieros:

a. Rentabilidad. Es “la ganancia o pérdida obtenida en relacion con el monto inicialmente
invertido” (Morales Castro, 2002, pp. 37).

16 Binance es una plataforma de intercambio de criptomonedas con el mayor volumen comercial del mundo.
https://academy.binance.com/en/articles/crypto-wallet-types-explained

17 Activo que representa una obligacion legal sobre algtn beneficio futuro (Morales Castro, 2002, pp. 34).

18 Activo de naturaleza inmaterial.

19 Cabe aclarar que valor no es igual a precio; el precio, puede entenderse como la cantidad de unidades monetarias que
hay que pagar para obtener algo, mientras que el valor implica el conjunto de caracteristicas asociadas a un objeto y/o
servicio que le otorgan un grado de utilidad al mismo.



b. Riesgo. “El riesgo es la incertidumbre inherente a la distribucién probabilistica de los
posibles rendimientos de una determinada inversion” (Morales Castro, 2002, pp. 37).
Matematicamente, esté representado por la desviacion estandar de los rendimientos de un
determinado activo en un periodo de tiempo. Al hablar de riesgo aparece un concepto muy
importante, la volatilidad, la cual hace referencia a la variabilidad existente en los precios de

un activo en un determinado horizonte temporal.

A su vez, existe un riesgo inherente a este tipo de activos: el de formacion de una burbuja
financiera. Segun Phillips (2011), hace referencia a una situacion en la que el precio de un
activo financiero aumenta rapidamente de una manera especulativa desligandose de su valor
intrinseco. El término implica que el aumento no esta justificado por los fundamentos
economicos (valor fundamental) del activo, por lo que existe el riesgo de un colapso posterior

en el que el precio del mismo cae precipitadamente

c. Liquidez. “Tiene que ver con la facilidad y la rapidez de conversidn en dinero sin pérdidas
de su valor” (Morales Castro, 2002, pp. 37). Adicionalmente, un activo es liquido cuando
puede venderse (o comprarse) con facilidad dentro del mercado, encontrdndose de manera
rapida una contraparte compradora (0 vendedora), por lo que, a mayor liquidez mayor

cantidad de oferentes y demandantes dentro del mercado.

IVV. Metodologia
Modalidad

La modalidad adoptada para la realizacion del Trabajo Final de Licenciatura es la de

investigacion exploratoria de tipo cualitativa.

Metodologia

Para alcanzar los objetivos planteados con anterioridad se realizard una Systematic Review
0 Revision Sistematica Cualitativa (de ahora en adelante “Review” o “Revision”) de articulos
relevantes publicados en revistas cientificas de alta calidad sobre la temética (criptomonedas), con la
intencion de integrar y sintetizar las investigaciones acerca de estos activos, identificar areas de

mayor consenso Yy controversia, a la vez de explorar vacios y potenciales lineas de investigacion.

Para llevar a cabo el proceso de revision, se siguieron los lineamientos propuestos por el
equipo docente de la cétedra, sumado al apoyo conceptual de profesores de la Facultad de Ciencias
Econdmicas de la Universidad Nacional de Cérdoba, complementandose con los articulos: “Where
is current research on blockchain technology?-a systematic review” (Yli-Huumo y otros, 2016) y
“How to write a systematic review” (Wright y otros, 2007); ambos pertenecientes a revistas del

primer cuartil de calidad segun “Scimago Journal & Country Rank”.



Adicionalmente, es una tematica (criptomonedas) cuyo desarrollo a nivel cientifico y de
calidad es incipiente en paises hispanohablantes por lo que, para complementar el anlisis, se han
tenido en cuenta articulos en lengua inglesa (ademés de castellano). Las busquedas fueron
desarrolladas mediante el buscador de Google Scholar (0 Google Académico), enfocado y

especializado en la busqueda de contenido y bibliografia cientifico-académica.

A continuacion, se procedio a desarrollar los pasos seguidos a lo largo del proceso de revision
sistematica propuestos por Wright y otros (2007), detallando lo realizado en cada uno.

1. Pregunta/s de investigacion? 2

Para dar respuesta y cumplir con el propdsito del presente trabajo, como asi también para
guiar la investigacion, las preguntas que se planean deben guardar una estrecha relacion con el
objetivo general y los especificos propuestos en incisos anteriores. Las preguntas de investigacion

planteadas como interrogantes en esta metodologia son:

P1: ¢ Qué riesgos estan asociados a las criptomonedas?

Esta pregunta permitira identificar los principales riesgos de las criptomonedas, los cuales deben ser

tenidos en cuenta por cualquiera que las utilice como inversién, reserva de valor o cualquier otro uso.
P2: ¢ Cuales son los retornos/rentabilidad de las criptomonedas?

Esta pregunta permitira conocer cual es el retorno de las criptomonedas y permitira dilucidar si se
relaciona 0 no con su riesgo. Ademas, permitira identificar las fuentes de beneficios econémicos

existentes alrededor de estos activos.
P3: ¢Cual es la liquidez de las criptomonedas?

Esta pregunta permitird definir qué tan liquido es el mercado de los criptoactivos, es decir, que tan
facil es acceder y salir del mercado sin incurrir en pérdidas por falta de liquidez. La liquidez es una

dimension clave para analizar a un activo en particular.

P4: ¢ Cuél es el valor de las criptomonedas y qué otros beneficios trae su uso ademas de una

posible ganancia de capital?

La respuesta a esta pregunta nos brindara informacion acerca del valor que los usuarios le dan a las
criptomonedas, donde se origina y qué lo sustenta. Podria decirse que es la razén por la cual los
usuarios adquieren o deciden operar con esta clase de activos. Adicionalmente, nos dara informacion

acerca de otros beneficios del uso de las criptomonedas, como medio de pago, reserva de valor.

20 para mas informacion ver “Anexo Il - Descripcion de metodologia: Systematic Review”.
21 Para referirnos a las preguntas de investigacion, se utilizara la letra P + nimero de pregunta. Por ejemplo, P1 para
“Pregunta nimero 1”.



P5: ¢ Que desventajas trae consigo el uso de las criptomonedas?

Esto nos permitird obtener informacion sobre los obstaculos, limitantes y efectos negativos que

existen en torno al uso de las criptomonedas.
P6: ¢ Cudles son las perspectivas a futuro de las criptomonedas?

Responder a esta pregunta de investigacion permite ver hacia donde puede dirigirse la investigacion

sobre el tema, qué problemas deben resolverse y que ha de esperarse en un futuro.

Los motivos por los que se plantearon estas preguntas y no otras previamente se expondran
a continuacion. Las tres primeras preguntas son relevantes, debido a que riesgo, rentabilidad y
liquidez son las tres caracteristicas basicas relevantes a la hora de evaluar un activo financiero segln
Morales Castro (2002). Las dos preguntas siguientes, son importantes ya que se relacionan
directamente con la pregunta a responder a lo largo del Trabajo Final de Licenciatura.
Adicionalmente, la cuarta pregunta incluye la palabra valor, ya que es sumamente relevante para
entender por qué el uso de estos activos se estd extendiendo de forma exponencial a nivel mundial y
en donde radica el mismo, ya que, a diferencia de otros activos, su valor es 100% intangible y su
propiedad colectiva (es decir, 100% descentralizada, sin un duefio 0 un conjunto de propietarios
diferenciables). En cuanto a la Gltima pregunta, es de mucha importancia y relevancia analizar cuél
sera el desarrollo futuro de esta tecnologia, debido a que aln es algo incipiente, como se menciono,

y queda un largo recorrido hacia su madurez y aceptacion general.
2. Protocolo de investigacion?
a) Palabras Clave

Para las basquedas se utilizd el término “Criptomoneda” (y sus sinénimos “Criptodivisa” y
“Criptoactivo”, como asi también su abreviatura “Cripto”) en su forma singular y plural y en idioma
castellano e inglés, cada uno de estos términos fue acompafiado de una palabra clave identificada con
cada pregunta de investigacion. Su justificacion radica en que permite realizar una bdsqueda méas
centrada en las preguntas realizadas en la etapa anterior. Dicho esto, las palabras clave que

acompafiaron la busqueda, para cada pregunta, son:

P1: Riesgo; Volatilidad; Burbuja.

P2: Retorno; Rentabilidad; Ganancia; Pérdida; Rendimiento; Utilidad.
P3: Liquidez; Oferta; Demanda; Disponibilidad.

P4: Beneficio; Ventaja; Valor.

P5: Desventaja; Inconveniente; Problema.

P6: Futuro; Perspectiva; Proyeccién.

22 para mas informacion ver “Anexo Il - Descripcion de metodologia: Systematic Review”.



La eleccion de estas palabras y/o términos claves, integrantes del protocolo de investigacion,
se basd en su pertinencia con las preguntas de investigacion correspondientes y a su relacion entre
si, extraidas del marco conceptual proporcionado en instancias previas del presente trabajo. En el
caso de las preguntas 4y 5, las palabras clave se relacionan directamente con los objetivos del trabajo.
Adicionalmente, aquellos términos elegidos para la pregunta 6 tienen gran relevancia ya que los
autores del presente trabajo los consideran valiosos para orientar la busqueda en relacion a las

preguntas de investigacion.

Cabe aclarar que se incluyeron sinénimos en los términos de busqueda (como por ejemplo
retorno y rentabilidad) para abarcar la mayor cantidad de resultados posibles dentro de los parametros
de blusqueda y agregar mayor profundidad a la Revision. Adicionalmente, el término “Bitcoin” no
fue incluido en la bdsqueda ya que existen mdltiples criptomonedas con caracteristicas y
comportamientos distintos, por lo que, incluir al Bitcoin en detrimento de otras criptomonedas

llevaria a sesgar la investigacion, centrandola solo en un tipo de criptomoneda.
b) Busqueda de Palabras Clave

La busqueda de estas palabras claves se centrd en el titulo de los articulos para facilitar su
procesamiento e identificacion. En etapas ulteriores, se aplicaron distintas condiciones que
permitieron depurar y seleccionar aquellos articulos que mejor ayudan a comprender y a responder

las preguntas de investigacion, las cuales se detallaran en la etapa de busqueda de literatura.
c) Periodo de basqueda de la bibliografia

Al tratarse de un tema cuyo nacimiento es relativamente reciente (2008) y cuya popularidad
entre el pablico general ha crecido fuertemente en los Gltimos afios; de la multiple bibliografia
disponible, se selecciond aquella publicada durante los dltimos 6 afios (2015-2021), aunque
ocasionalmente se podra recurrir a algunas investigaciones méas antiguas pero fundamentales en la

tematica (en dicho caso, se indicara que se hace uso de esta excepcion).
d) Base de Datos

Por Gltimo, la basqueda se realizé en la base de datos de Google Scholar, ya que se busca
abarcar la mayor cantidad de articulos que cumplan con los requisitos de busqueda, mediante la
opcién de “BUsqueda Avanzada”, limitando los resultados a aquellos cuyas palabras clave se
encuentren en el titulo. Se aclara que, si bien existen articulos e informacion extensa y (til fuera de
las bases de datos de Google Scholar (“Google Académico™), hemos decidido no incluir resultados

como los que arroja una “Busqueda en Google”, generalmente de dudosa fuente y validez.



3. Blsqueda de literatura®
a) Busqueda Preliminar

Para comenzar, se realizd la primera busqueda en base al protocolo de investigacion, lo
expuesto previamente y la metodologia aplicada. De alli, se formé una lista®* con todos los articulos
que potencialmente podrian ser incluidos en la review, separados por pregunta de investigacion. Los

resultados obtenidos en este paso se exponen en la tabla 1, a continuacion:

Tabla 1. Resultados generales de Busqueda Preliminar

Preguntas P1 P2 P3 P4 P5 P6 Total

Resultados 399 145 60 126 65 242 1037

Fuente: Elaboracion propia.

La primera busqueda, arrojé un total de 1037 resultados®. Como se puede observar, la P1
concentro casi el 40% de los resultados, seguido por la P6, con casi el 25%; lo que nos da una pauta
de la cantidad de articulos e informacion que hay respecto a los temas de la investigacion como asi
también el interés en los mismos. Las preguntas P3y P5 devolvieron la menor cantidad de resultados,

por lo que se puede suponer que son tematicas de menor interés y desarrollo.

Respecto a las palabras clave por busqueda. En el caso de la P1, las palabras clave que
arrojaron mas resultados fueron: “Cryptocurrency + Risk”, con 152 resultados y “Cryptocurrency +
Volatility” con 136. Para la P2, los resultados se concentran casi de manera exclusiva en las palabras
claves “Cryptocurrency + Return”, con 109 resultados de 145 (total de la basqueda de P2). Respecto
a P3, los resultados se concentran en las palabras clave “Cryptocurrency + Liquidity”, con 26
resultados y “Cryptocurrency + Demand”, con 11. En el caso de P4, mas del 50% de los resultados
se concentran en las palabras clave en “Cryptocurrency + Value”, con 74 resultados. Para P5, ocurre
algo similar, el 58% de los resultados responde a las palabras clave “Cryptocurrency + Problem”,
mientras que el 18% restante a “Crypto + Problem”. Finalmente, en P6 mas de la mitad de los
resultados se concentran en 2 palabras clave, con similar nimero de palabras: “Cryptocurrency +

Future”, con 96 y “Cryptocurrency + Perspective”, con 91.

En todas las busquedas se not6 una poca cantidad de resultados en lengua hispana, es decir,
pocos resultados asociados con las palabras clave en espafiol. Adicionalmente, hubo blsquedas que

no arrojaron ningun resultado.

23 para mas informacion ver “Anexo 11 - Descripcion de metodologia: Systematic Review”.
24 puede ver la lista completa en el “Apéndice A - Base de datos consolidada”.
%5 Ver lista completa en “Apéndice A - Base de datos consolidada”.
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b) Refinamiento de Blusqueda

En una segunda instancia, debido a que no todos los resultados estaban vinculados con las
preguntas de la investigacion, se evalud su relevancia real, mediante el proceso® de dos partes creado
por Dyba y otros (2008), citado por Yli-Huumo y otros (2016). Cualquier articulo que contenga

alguno de los siguientes criterios sera excluido del analisis y no pasara a la siguiente etapa.

Primero, se analizaron los articulos segun sus titulos y se excluyeron los estudios que no son
relevantes para el tema de investigacion o se refieren a una criptomoneda en particular. En este caso,
se sefialo la exclusion por este motivo con el nimero (0) en la columna “1°Exclusion”, de las tablas

del “Apéndice A - Base de datos consolidada”, correspondiente a cada pregunta de investigacion.

En el caso de no ser posible, en segundo lugar, se leyeron los resimenes de todos los articulos
que pasaron la fase anterior y se utilizaron algunos de los criterios de exclusion expuestos por Yli-
Huumo y otros, (2016) para examinar cada articulo: (1) articulos sin disponibilidad de texto
completo, (2) articulos donde el idioma principal no es el inglés o el espafiol, (3) articulos que no
respondan a la pregunta de investigacion que se relaciona con la palabra clave de su titulo, (4)
articulos duplicados, (5) articulos con desarrollos exclusivamente matematicos, informaticos,
legales, etc. En este caso se sefialo la exclusién por este motivo con el nimero (1,2,3,4,5, segln
corresponda) en la columna “2°Exclusién”, de las tablas del “Apéndice A - Base de datos
consolidada”, correspondiente a cada pregunta de investigacion. Los resultados de este analisis se

resumen en las tablas 2, 3y 4:

Tabla 2. Resultados generales de Refinamiento de Busqueda

Preguntas P1 P2 P3 P4 P5 P6 Total

Resultados 399 145 60 126 65 242 1037

1° Exclusién 187 52 35 75 39 150 538

2° Exclusion 166 81 18 34 16 41 356
Exclusiones totales 353 133 53 109 55 191 894
Resultados no excluidos 46 12 7 17 10 51 143
Porcentaje de resultados excluidos® | 88% | 92% | 88% | 87% | 85% | 79% | 86%

Fuente: Elaboracion propia.

En esta etapa se excluyeron 894 de 1037 articulos obtenidos en el paso anterior, lo que
representa un 86%. Los resultados de esta etapa nos muestran que 538 articulos fueron excluidos en
la primera exclusion (1° Exclusion) y 356 en la segunda exclusion (2° Exclusion), lo que representa
el 60% y el 40% del total de exclusiones en esta etapa, respectivamente. A continuacion, se detallan

las exclusiones por motivo y por pregunta:

%6 Para mas informacion ver “Anexo 11 - Descripcion de metodologia: Systematic Review”, paso 3 b).
27 Porcentaje de resultados excluidos a Ntimero de Exclusiones totales / Nimero de Resultados.
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Tabla 3. Exclusiones por motivo®®

Preguntas PL|P2|P3|P4|P5|Ps T‘ita Porcig‘::fggs"bre
Motivo de Exclusion (0) 187 | 52 | 35 | 75 | 39 | 150 | 538 60%
Motivo de Exclusion (1) 31116 | 4 | 10| 6 | 16 | 83 9%
Motivo de Exclusion (2) 4 0 3 2 17 2%
Motivo de Exclusion (3) 31| 9 6 [ 13 | 3 68 8%
Motivo de Exclusion (4) 5 1 3 2 | 14 | 29 3%
Motivo de Exclusion (5) 95 | 49 | 7 5 3 0 [159 18%

Exclusiones totales 353 (133 | 53 (109 | 55 | 191 | 894 100%

Fuente: Elaboracion propia.

En la tabla anterior, se muestran los motivos de exclusién (ME) por pregunta y la
composicion de las exclusiones totales. Del total de 894 exclusiones, el 60% corresponden a
exclusiones por falta de relevancia para el tema de investigacion, reflejadas en el titulo del articulo
(Motivo de Exclusion 0); el 9% por falta de disponibilidad (ME 1), el 2% por idioma (ME 2), el 8%
por no responder a las preguntas de investigacién (ME 3), el 3% por duplicado (ME 4) y el 18% por

poseer desarrollos exclusivos de otras disciplinas (ME 5).

Es interesante analizar si existe preponderancia de ciertos motivos de exclusion en algunas
preguntas. Logicamente, en términos absolutos, la cantidad de exclusiones sera mayor para aquellas
preguntas que poseen mayor resultado. Para evitar esto, se expresé la cantidad de exclusiones (en
total y por motivo) en proporcion a los resultados totales de la busqueda preliminar.

Tabla 4. Exclusiones por motivo relativas

Preguntas P1 P2 P3 P4 P5 P6 Total
Motivo de Exclusion (0) 47% 36% 58% 60% 60% 62% 52%
Motivo de Exclusion (1) 8% 11% 7% 8% 9% 7% 8%
Motivo de Exclusion (2) 1% 2% 0% 2% 3% 2% 2%
Motivo de Exclusion (3) 8% 6% 10% 10% 5% 2% 7%
Motivo de Exclusion (4) 1% 3% 2% 2% 3% 6% 3%
Motivo de Exclusion (5) 24% 34% 12% 4% 5% 0% 15%

Exclusiones totales 88% 92% 88% 87% 85% 79% 86%

Fuente: Elaboracion propia.

Los resultados de este proceso, expuestos en la matriz anterior, nos muestran que las
exclusiones por el ME 0, fueron bastante menores a la media en el caso de P2 (36% contra una media
de 52%). En el caso del ME 1, las exclusiones fueron relativamente uniformes entre las distintas

preguntas. Observamos que ningun articulo de P3 fue excluido por el ME 2. Respecto al ME 3, la

28 Para mas informacion acerca de las exclusiones por pregunta y por palabra clave ver el “Apéndice A - Base de datos
consolidada”.
29 Porcentaje sobre total es igual a NGmero de Exclusiones / Ntimero de Exclusiones totales.
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mayoria se concentra en P3 y P4; algo similar ocurre en el ME 5, donde el 58% de las exclusiones
por este motivo se concentra en P1 y P2 y ninguna en P6. Respecto al ME 4, se ve una relativa

acumulacion en P6, al ser el doble de la media (6% contra una media de 3%).

Finalmente, en términos de exclusiones totales relativas por pregunta, se observa que P2 es la
pregunta con mayores exclusiones en esta etapa, con el 92% de los resultados totales excluidos,
mientras que por otro lado la P6 es la pregunta con menor porcentaje de exclusiones sobre el total de

resultados con un 79%.
¢) Seleccién Final de Articulos

En una tercera instancia se realizd un analisis de los articulos previamente seleccionados.
Para pasar a formar parte de la Seleccion Definitiva de Articulo, se tuvo en cuenta una condicién
adicional a las tenidas en cuenta hasta ahora. Se seleccionaron aquellos articulos que fueron
publicados o pertenezcan a revistas indexadas en las calificadoras CIRC (Clasificacion Integrada de

Revistas Cientificas) o SJR (Scimago Journal & Country Rank).

El fundamento principal de esta tercera y Ultima seleccion se corresponde con el objetivo del
presente trabajo; se busca que la revision bibliografica esté basada en informacion de fuentes de

calidad. Los resultados obtenidos en este paso se exponen en la siguiente tabla:

Tabla 5. Resultados generales de la Seleccion Final de Articulos

Preguntas P1 P2 P3 P4 P5 P6 | Total
Resultados no excluidos® 46 12 7 17 10 51 143
No indexados 37 8 4 14 9 46 118
Indexados 9 4 3 3 1 5 25
Porcentaje de exclusion por falta de calidad® | 80% | 66% | 57% | 82% | 90% | 90% | 82%

Fuente: Elaboracion Propia.

El refinamiento de blsqueda arrojo 143 articulos® que cumplen con todos los requisitos
exigidos en las etapas previas. Es decir, que, de los 1037 articulos seleccionados en la busqueda
preliminar, solo el 13,7% quedd seleccionado para pasar a la etapa de Seleccion Final de Articulos.
Como se puede observar en la tabla anterior, de estos 143 articulos, un total de 118 no estan
indexados, es decir que no fueron publicados o no pertenezcan a revistas indexadas en las
calificadoras mencionadas anteriormente. Por otro lado, 25 articulos si cumplen con esta condicion

de calidad y por lo tanto pasan a formar parte de los articulos definitivos a utilizar en la investigacion.

%0 Provenientes de la etapa anterior “Refinamiento de Blsqueda”
31 Porcentaje de exclusion por falta de calidad es igual a Nimero de no indexados/ Nimero de Resultados no excluidos.
32 Resultados no excluidos.
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Para profundizar el analisis, es interesante evaluar la cantidad de articulos que pasaron el
filtro de calidad (seleccion final de articulos) en relacion a la cantidad de articulos seleccionados en

la basqueda preliminar se presentan en la siguiente tabla:

Tabla 6. Articulos definitivos relativos

Preguntas P1 P2 P3 P4 P5 P6 | Total

Busqueda Preliminar 399 | 145 | 60 | 126 | 65 | 242 | 1037
Seleccion definitiva (Indexados) 9 4 3 3 1 5 25

Porcentaje de selecciones definitivas®® 2,25%(2,75%| 5% [2,38%|1,5% | 2% |2,4%

Fuente: Elaboracion propia.

Como se puede observar, el porcentaje de articulos seleccionados definitivamente se
distribuye de manera relativamente uniforme en cada pregunta de investigacion. En la mayoria de
las preguntas, el porcentaje de articulos seleccionados definitivamente ronda en el 2%. El listado
final de articulos se encuentra en el “Anexo 1V - Seleccién definitiva de articulos”. Finalmente,
examinando méas profundamente los resultados de cada pregunta de investigacion y en base a la
informacion del “Anexo 111 - Bases de datos consolidadas”, se analizé cudles fueron las palabras
clave cuyas blsquedas arrojaron una mayor cantidad de articulos que fueron seleccionados

definitivamente para su revision. Esta informacion se resume en la tabla 7:

Tabla 7. Resultados complementarios de Seleccion Final de Articulos

Busquedas con mayor cantidad Cantidad de articulos
Pregunta de articulos que llegaron a la Llego a la seleccién Paso el filtro de

seleccion definitiva final calidad
p1 “Cryptocurrency + Risk” 29 5
“Cryptocurrency + Bubble” 3 2
o “Cryptocurrency + Return” 8 3
“Cryptocurrency + Loss” 1 1
P3 “Cryptocurrency + Liquidity” 4 3
“Crypto + Liquidity” 3 0
P4 “Cryptocurrency + Benefit” 3 1
“Crypto + Value” 1 1
P5 “Criptomoneda + Problema” 1 1
P6 “Cryptocurrency + Future” 32 3

Fuente: Elaboracion propia.

4. Extraccion de datos **

En este punto se procedié a la extraccion de datos de los articulos obtenidos en la etapa

anterior (seleccion definitiva®®) utilizando un formulario estandarizado®, tal como lo sugieren

33 Porcentaje de selecciones definitivas es igual a Ndmero de articulos indexados o seleccionados definitivamente / Nimero
de resultados totales de la busqueda preliminar.

34 Para mas informacion ver “Anexo 11 - Descripcion de metodologia: Systematic Review”.

35 El listado final de articulos se encuentra en el “Anexo 1V - Seleccion definitiva de articulos™.

36 para ver el formulario dirigirse a “Anexo Il - Descripcion de metodologia: Systematic Review”, punto 3: “Tabla A.
Formulario para extraccion de datos.”
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Wright y otros (2007). Se utiliz6 como guia el modelo de formulario propuesto por Yli-Huumo y
otros, (2016), aunque adaptado a las necesidades del estudio; el mismo puede encontrarse en el
“Anexo Il - Descripcion de metodologia: Systematic Review”, punto 3: “Tabla A. Formulario
para extraccion de datos”. Los formularios correspondientes a los 25 articulos de la seleccion
definitiva se encuentran en el “Apéndice B - Formularios de extraccion de datos”. A continuacion,

se procedera a sefalar la informacion méas importante obtenida de los mismos.

En primer lugar, se analizo el idioma de los articulos que quedaron en la seleccion definitiva.

En la tabla 8 se puede observar que el 96% de los articulos seleccionados definitivamente se
encuentran en inglés y solo uno en esparfiol. Esto es un reflejo muy claro de que hay muy poca
disponibilidad de informacién académica, de

Tabla 8. Resultados definitivos por idioma . . .
calidad y en espafiol relativa a las

Idioma | Cantidad | Porcentaje sobre total ) o )
- criptomonedas, lo que implica un obstaculo
Inglés 24 96%
Espariol 1 1% para las personas de habla hispana que quieran
Total o5 100% acceder a informacion de calidad acerca de las
Fuente: Elaboracion propia. mismas y que no sepan otro idioma.

Por otro lado, se analiz6 la fecha de publicacion de los articulos escogidos para llevar a cabo
la revision. Como se sabe, es un fenémeno relativamente nuevo y las investigaciones y hallazgos
realizados sobre la tematica nacen y avanzan con rapidez, por lo que analizar articulos de varios afios

atras, puede hacer que la informacion sea antigua u obsoleta. Esto se resume en la tabla 9.

Tabla 9. Resultados definitivos por afio De los articulos seleccionados, se
Afio Cantidad Porcentaje sobre total puede apreciar que la mayoria fue
2016 1 4% publicada en los afios 2019 y 2020, lo
2018 2 8% que implica que la informacion de los
2019 9 36% articulos seleccionados (y de la

0,
2020 11 44% review posterior) deberia estar
2021 2 8% . .
actualizada, sin embargo, no puede
Total 25 100%

Fuente: Elaboracion propia, afirmarse esto en su totalidad ya que

constantemente se genera y aparece
nueva informacion sobre la tematica, debido a su novedad y popularidad. Otro resultado interesante
es que, pese al corto periodo transcurrido del presente afio (2021), han sido seleccionados dos
articulos publicados el presente afio para la revisién, lo que puede confirmar que la temética posee
un campo de investigacion que se encuentra en actual desarrollo. Adicionalmente, la inclusion de un
solo articulo publicado en 2016 marca la pauta de que la informacidn es relativamente nueva (se debe

recordar que dentro del protocolo de blsqueda se limito a articulos publicados desde el 2015).
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Por ultimo, se realizé un anlisis relativo a los paises de los autores que han publicado los
articulos de la seleccion definitiva, lo que dio un panorama acerca de la difusion y desarrollo de la
tematica en distintos paises y el mundo. Cabe aclarar que en este anélisis, el pais no necesariamente
hace referencia al pais de nacimiento de los autores, sino en el cual el autor atribuye sus estudios y

donde se encuentra la institucion u organismo al que pertenece®.

Tabla 10. Resultados definitivos por pais de autores ~ Como se observa en la tabla 10, el pais

Paises® Cantidad | Porcentaje sobretotal | que predomina es Gran Bretafia,
Reino Unido ! 21% siguiendo Grecia con 7 y 3 autores
Grecia 3 9% . L
respectivamente. En relacion a los
Nueva Zelanda 2 6% .
- continentes, se observa una gran
Malasia 2 6% _ )
Alemania > 6% cantidad de autores de paises europeos
Estados Unidos 2 6% (62%) y asiaticos (18%), mientras que
Australia 2 6% en el continente oceénico (12%) y
Austria 2 6% americano (9%) se encuentra la
Irlanda 1 3% minoria de los autores. Este anélisis da
México 1 3% informacion positiva para el trabajo,
- - 5
Liechtenstein ! 3% ya que muestra que se pueden
Lituania 1 3% Lo
- encontrar autores de practicamente
China 1 3% dos | ) la seleccit
Vietam 1 % todos los continentes en la seleccion
Ucrania 1 3% final de articulos. Esto ltimo permite
Espafia 1 3% tener un mayor y mas amplio analisis
Polonia 1 3% y miradas acerca de las criptomonedas.
Turquia 1 3% Finalmente, como aspecto negativo o
India 1 3% débil sefialamos que dentro de los
. . 0, . -
Arabia Saudita 1 3% articulos seleccionados no figura
Total 34 100%

= , ningln autor del continente africano.
Fuente: Elaboracion propia.

5. Evaluacion de la calidad®

En pos de alcanzar el objetivo del presente trabajo, resultdé una condicion necesaria analizar
la calidad de los articulos finalmente seleccionados. Esta fue evaluada mediante el uso de las

calificadoras*® CIRC (Clasificacion Integrada de Revistas Cientificas) y SJR (Scimago Journal &

37 paises relacionados a cada uno de los autores de los trabajos, el total es superior al nimero final de articulos seleccionados
ya que algunos tienen mas de un autor.

38 Es necesario aclarar que, para extraer estos datos, se limité Ginicamente a la recoleccion de la informacion detallada por
los autores en los articulos.

3% Para mas informacion ver “Anexo 11 - Descripcion de metodologia: Systematic Review”.

40 Se utilizaron estas dos calificadoras ya que las mismas fueron provistas por la catedra para tal fin.
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Country Rank). Para realizar esta tarea, se utilizo la “tabla de evaluacion de calidad*'”, ubicada en el

“Anexo Il - Descripcion de metodologia: Systematic Review” punto 5: “Evaluacion de la calidad”.

Como se menciond con anterioridad, la seleccion final de articulos consta de 25 trabajos
publicados en mdltiples revistas. Se analiz6 la cantidad de articulos correspondientes a las diferentes
revistas con sus calificaciones y se acomodaron los resultados en orden descendente respecto a la
escala de evaluacion que propone cada evaluadora, este proceso puede verse en el “Anexo VII -

Evaluacion de calidad”. Se compartirdn los resultados obtenidos con este andlisis en la tabla 10:

Tabla 11. Resultados evaluacion de calidad Mediante el analisis se encontr6 que un 64%

CIRC de los articulos finalmente seleccionados
Calificacién | Cantidad | Porcentaje sobre total pertenecen a revistas que poseen calificacion
+ 9 . ~
A 3 12% (Q1) (SJR), lo que a priori es una buena sefial
A 14 56% . . . »
acerca del nivel y calidad de la informacién a
B 3 12% N
C 1 1% utilizar para responder las preguntas de
0 investigacion. Como dijimos anteriormente,
S N % nvestigacion. C diii teri N
No Indexado 3 12% la calificacion (Q1) es el valor maximo de
Total 25 100% SJR, mientras que la calificadora CIRC
SJR utiliza (A+), por lo que es interesante ver
Calificacion | Cantidad | Porcentaje sobretotal | como los resultados en base a esta
0,
Q1 16 64% calificadora se concentran en la segunda
Q2 4 16% . -
categoria (A), en un 56%. Adicionalmente,
o - % be acl I Itados de la fila “N
Y > % cabe aclarar que los resultados de la fila “No
No Indexado 1 2% Indexado” corresponden a aquellos articulos
Total 25 100% cuyas revistas estan indexadas en una
Fuente: Elaboracion propia. calificadora, pero no en la otra. Por ultimo, y

muy importante, la calidad general de los
articulos seleccionados es muy buena, concentrdndose en los niveles superiores de cada calificadora

al menos el 80% de los articulos utilizados.

Otra cuestidn que es importante sefialar es la variedad de revistas en las que estan publicados
los articulos. El total de 25 articulos finalmente seleccionados se encuentran publicados en 18 revistas
distintas*?, lo que nos da un mayor abanico de perspectivas y fuentes de informacion,
complementando lo dicho en el apartado anterior. De estas 18 revistas, hay 3 que poseen mas de un
articulo finalmente seleccionado, estan son: “Finance Research Letters” con 4 articulos, “Economics

Letters” con 4 y “Research in International Business and Finance” con 2; las tres con calificacion

41 Esta enumera la lista de articulos seleccionados definitivamente, el titulo de la revista donde fueron publicados y su
calificacion.
42 Ver listado en “Anexo IV - Evaluacion de calidad”.
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(QL) y (A) en SIR y CIRC respectivamente; lo que muestra una leve concentracion al incluir el 40%
de los articulos finalmente seleccionados. Finalmente, resulta relevante sefialar que la revista de
origen mexicano “Ciencia administrativa” es la Gnica de 18 revistas que es de origen latinoamericano.
Ademas, esta se encuentra indexada en CIRC, aunque con una calificacion (D), lo que podria,

eventualmente, reflejar la falta de investigaciones y revistas de calidad a nivel latinoamericano.
6. Analisis de datos y resultados*®

Si bien se ha ido desarrollando el paso a paso de la metodologia previamente y expuesto los
resultados correspondientes a cada etapa del proceso, a continuacidn, se presentara descriptivamente

y de forma sintética los resultados de los pasos anteriores.

Como se mostro previamente, la basqueda preliminar, en la etapa de busqueda de literatura,
arrojo un total de 1037 resultados, concentrandose en las preguntas P1 y P6. Respecto a las palabras
clave de busqueda, se puede observar la predominancia de la palabra clave “Cryptocurrency” en los
resultados de blsqueda. Respecto al refinamiento de bisqueda, se observé que el 86% de los
resultados no cumplié con alguno de los criterios de exclusion y que las exclusiones, por motivo, se
reparten de forma heterogénea; esto mismo ocurre al analizar los motivos de exclusion por pregunta.
Para finalizar esta etapa, la seleccién final de articulos arroja 25 resultados que cumplen con todos
los requisitos de relevancia y calidad. Al analizar el porcentaje de articulos seleccionados en términos

de resultados totales, se ve cierta homogeneidad entre preguntas, rondando el 2%.

Respecto a los resultados de la extraccion de datos, se observé que el 96% de los articulos
seleccionados estan en inglés. Adicionalmente, la fecha de publicacion del 80% de los articulos se
encuentra entre 2019-2020, lo que posiblemente pueda indicar la validez y el grado de actualidad de
la informacidn. Por ultimo, al analizar los paises relacionados a los autores de los trabajos se observa

una concentracion en Europa y Asia, con el 80% de los resultados, y ninguno de Africa.

Finalmente, respecto a la calidad de los articulos, se encontré que mas del 60% de los
articulos seleccionados poseen una calificacion alta segin (Q1 para SJR, A +y A para CIRC).
También se sefiald la concentracidn del 40% de los articulos seleccionados en 3 revistas de alta
calidad. Para finalizar, se hizo una apreciacion respecto al Unico articulo desarrollado en espafiol, el
cual fue publicado en una revista mexicana con calificacion D** en CIRC (no indexado en SJR); lo

que, a priori, refleja el poco desarrollo de investigaciones de calidad a nivel latinoamericano.

Antes de pasar a la siguiente etapa, cabe aclarar que, para un mayor entendimiento de los
lineamientos y fundamentos tedricos detras de cada etapa, debe remitirse al “Anexo Il - Descripcion

de metodologia: Systematic Review”.

43 para mas informacion ver “Anexo Il - Descripcion de metodologia: Systematic Review™.
44 Si bien se encuentra en el limite inferior, este articulo cumple con todos los requisitos expuestos previamente.
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7. Interpretacion de resultados*

V. Resultados y Aplicaciones

Este apartado se corresponde con el tltimo paso de la metodologia de Revision Sistematica, correspondiente a la interpretacion de los contenidos de los

articulos analizados*. Para ello, se resumieron los principales hallazgos en la tabla 12, indicando los topicos de los articulos con sus respectivos autores y medio

de publicacion, los resultados obtenidos y su vinculo con las preguntas de investigacion y las palabras clave. Al final de este apartado se muestra gréficamente,

en la figura 1, la relacion entre la pregunta general del Trabajo Final de Licenciatura, las preguntas de investigacion, las principales palabras clave*’ y hallazgos

de los articulos analizados bajo cada interrogante de investigacion.

Tabla 12. Principales hallazgos

Autor y medio de

Topico* P4 | Palabra clave® e Principales hallazgos
publicacién
Hallazgos sobre los riesgos asociados a las criptomonedas

Riesgos P1 [ “Cryptocurrency | Angerery otros | Las criptomonedas no estan expuestas a los factores macroeconémicos y bursatiles mas comunes,

objetivos y + Risk” (2020) sino que son afectadas por factores especificos®! de sus mercados.
subjetivos de las . . . . 52 . .
; Finance Research | La mayoria de los criptoactivos no son asegurables™, lo que da menos seguridad a los inversores.
criptomonedas Letters

45 para mas informacion ver “Anexo Il - Descripcion de metodologia: Systematic Review”.
46 Paso nimero 7: Interpretacion de resultados.
47 Cuya basqueda arrojo articulos que quedaron incluidos en la seleccion definitiva.
48 Topico de investigacion del articulo.

49 Pregunta de investigacion asociada al topico.
50 palabras clave asociadas con la busqueda del articulo.

51 Como la atencion de los inversores o el coste de la mineria.
52 No existe una especie de seguro de deposito, similar al “Fondo de Garantia de los Depdsitos” (FGD), que tiene la finalidad de asegurar los dep6sitos bancarios ante shocks imprevistos.
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Existe el riesgo de transferir monedas a una wallet equivocada y la imposibilidad de recuperarlas;
como asi también el riesgo de que el exchange en el que uno opera u el dispositivo en el que uno
las almacena sufra de un hackeo y se pierdan todos los activos.

Existe una falta de comprension, una gran especulacion en torno a sus precios y pocas posibilidades
de uso, mas alla de facilitar transacciones electronicas.

El mercado de las criptomonedas tiene un gran componente especulativo y que estas son
extremadamente volatiles.

La volatilidad® de las criptomonedas de mayor capitalizacion reacciona con mayor fuerza a los
cambios de precios positivos, deduciendo que puede deberse al efecto manada de inversores
desinformados.

Existe un gran efecto manada en los mercados de las criptomonedas, que se atribuye
mayoritariamente a los inversores individuales irracionales (no profesionales) siendo més fuerte
durante los mercados bajistas.

La distribucion de la riqueza en criptodivisas es mas desigual que la tradicional y sélo unos pocos
grandes participantes, también llamados ballenas (“Whales”, en inglés) pueden tener un poder
desproporcionado sobre su precio.

Existen fuertes indicios de que muchos usuarios que utilizan los criptoactivos no estan interesados
en su uso como sistema de transaccion alternativo, lo que en cierta forma les otorga valor de
utilidad, sino que buscan participar de una inversion con altos retornos.

Existe cierto efecto contagio entre criptodivisas y que la explosividad en una criptodivisa lleva a la
explosividad en otra.

Desde la perspectiva de la seguridad nacional, la complejidad del blockchain y la necesidad de
tener conocimientos avanzados para entender su funcionamiento hacen que las criptomonedas sean
un medio id6éneo para realizar todo tipo de transacciones ilegales relacionadas con el lavado de
dinero, trafico ilegal, entre otras.

Las criptomonedas son una clase de activos extremadamente iliquidos, alegando que son dos veces
mas iliquidos que las acciones.

53 En el marco tedrico del presente se definié que es el riesgo y se hablé de su relacion con el concepto de volatilidad.
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Menos del 1% de todas las criptomonedas son liquidas y aseguran que el 99% de todas las
criptomonedas no llegaran a adoptarse a nivel masivo.

Burbujas P1 | “Criptomoneda | Ruiz Rosas (2019) | Estos instrumentos carecen de fundamentos econdmicos que respalden su valor, por lo que su
financieras y el + Burbuja” Ciencia emision, comercializacién y aceptacion son producto de la especulacién y no de actividades
mgrcado de las Administrativa tradicionales respaldadas por activos tangibles u normas legales.
criptomonedas

Riesgos de P1 | “Cryptocurrency | Anastasiou y otros | Las criptomonedas se enfrentan a menudo a periodos de burbujas extremas, convirtiéndolas en un
formacién de + Risk” (2021) activo de riesgo muy propenso a caidas de precios.
una burbuja de . h
recios en las Finance Researc
pr Letters
criptomonedas
Riesgos de P1 | “Cryptocurrency | Kyriazisy otros | El interés por las “burbujas” es creciente debido a los bruscos y grandes cambios en sus precios.
ufr?z:rgl??tl)znad;e Bubble (2020) Si el optimismo del inversor se mantiene y el comportamiento irracional continia dominando las
recios e rjl las Research in estrategias de inversion, lo mas probable es que los precios se mantengan en una trayectoria
CF:’i tomonedas International ascendente, manteniendo esta “burbuja”.
P Business and
Finance
Riesgos de P1 [ “Cryptocurrency | Marc Gronwald | La burbuja de precios aun no desaparecid, sino que las extremas reacciones son menos comunes
formacién de + Bubble” (2019) en periodos mas recientes.
ur}i(gng:rjlal:: CESifo Economic
P Studies
criptomonedas
Efecto contagio | P1 | “Cryptocurrency | Koutmos (2018) | El Bitcoin es el principal impulsor de transmision de los shocks a las deméas monedas.
en el mercado de + Volatility”

criptomonedas

Economic Letters
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Efecto contagio | P1 | “Cryptocurrency | Xuy otros (2020) | El nivel de interdependencia entre las criptomonedas tiene una tendencia significativa al aumento.
en ?I mercao de + Risk Finance Research
criptomonedas Letters
Mitigacion de P1 | “Cryptocurrency Limba y otros Los factores negativos de las criptomonedas son similares en la mayoria de los paises, por lo que
riesgos de las + Risk” (2019) las formas de combatirlos pueden ser comunes también, lo que conlleva que los mecanismos
criptomonedas Journal of aplicados para regular esta clase de activo pueden ser Gtiles a nivel global.

Security and
Sustainability
Issues

Aspectos relevant

es acerca de los retornos

y/o rentabilidad de las criptomonedas

Incorporacion de | P2 | “Cryptocurrency Biatkowski Utilizando reglas de limitacion de pérdidas (stop-loss)®, se puede reducir a la mitad la volatilidad
las + Loss” (2019) de las inversiones en criptomonedas, lo que podria hacerlas apropiadas para las carteras
criptomonedas a Economic Letters institucionales.
ingg':aifi?)uglses Las reglas de “stop-loss” pueden aumentar la rentabilidad media y reducir la volatilidad de las
inversiones en criptoactivos.

Relacion entre el [ P2 | “Cryptocurrency Nasir y otros La mayor frecuencia de las busquedas en Google, conduce a un aumento en el volumen de
volumeny los + Return” (2019) negociacion del Bitcoin al alza, generando rendimientos positivos.

rendlrrlljlr(]egtos de Financial Se debe tener en cuenta el papel fundamental que juega la psicologia del inversor a la hora de

Innovation determinar el precio de cualquier activo, sobre todo en las criptomonedas gue, al no estar reguladas

criptomoneda
con busquedas
en Google

por ninguna autoridad central, su precio depende mayormente de las fuerzas y sentimientos del
mercado.

5 Laregla “stop-loss™ hace referencia a detener una pérdida incurrida cuando el precio de un activo llega a determinado valor, en vez de esperar a una posible reversion de esa pérdida. Las reglas

de “stop-loss” implican basicamente en una gestion mas eficiente del riesgo.
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Relacion entre | P2 | “Cryptocurrency | Fousekisy otros | El analisis técnico®® basado en el volumen negociado puede conducir a una mayor rentabilidad.
los rendimientos + Return” 2021 - . . . . ,
el volumen de ( ) Es probable que el seguimiento de tendencias sea una estrategia de inversion comun entre los
y Economic operadores.
los mercados de Modellin
criptomonedas 9 Es maés probable que los rendimientos positivos (y no los negativos) afecten las expectativas de los
operadores en relacién al volumen.
Existe una relacién causal entre el volumen y el rendimiento del mercado de las criptomonedas, la
cual tiene un contenido informativo que ayuda a los inversionistas a obtener beneficios en estos
mercados.
Anélisis de los | P2 | “Cryptocurrency | Caporaley otros | Los rendimientos por hora durante el dia de rendimientos anormales (tanto positivos como
rendimientos + Return” (2020) negativos) son significativamente mas altos (o bajos) que los rendimientos en un dia promedio.
extraordinarios . . . . . “ ” -
de las Financial Markets | Podria existir un efecto de impulso (*“Momentum effect®®”) en los rendimientos de las
. and Portfolio criptomonedas durante el dia siguiente al de los rendimientos anormales.
criptomonedas
Management
Hallazgos acerca de la liquidez de las criptomonedas
Liquidez durante | P3 | “Cryptocurrency | Manahov (2020) | Los operadores de criptomonedas contribuyen a la formacion de movimientos extremos de precios
movimientos + Liquidity” Quantitative (MEP) y exigen liquidez, incluso durante las fases mas extremas de estos movimientos, como
extremos de Finance consecuencia del comportamiento en manada de los mismos durante los mercados alcistas.
recios . .
precio Estos movimientos (MEP) son el mayor problema de los mercados de criptomonedas.
Determinantes | P3 | “Cryptocurrency | Brauneisy otros | Los centros de negociacion se diferencian de las mercados tradicionales en varios aspectos:
de la liquidez de + Liquidity” (2020) permiten a todos los operadores acceder directamente al mercado (sin necesidad de un
las . intermediario), operan continuamente 24/7°', estan mucho menos regulados que los mercados
criptomonedas Finance Research
Letters

55 El analisis técnico es un tipo de andlisis bursatil que estudia los movimientos de las cotizaciones a través de gréficos e indicadores técnicos (el volumen negociado puede ser un indicador).
% Se refiere a la inercia de una tendencia de precios para seguir subiendo o bajando durante un tiempo determinado
5724 horas al dia, los siete dias a la semana.
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tradicionales y las operaciones son liquidadas por los propios exchanges en lugar de instituciones
especializadas como la DTCC®®,

El volumen de negociacion especifico de cada criptomoneda y el nimero de transacciones
especificas de los exchanges afectan significativamente a la liquidez.

Relacion entre la
liquidez y la
eficiencia del
mercado

P3

“Cryptocurrency
+ Liquidity”

Wei (2018)

Economic Letters

La liquidez desempefia un papel importante en la eficiencia de mercado y la previsibilidad de la
rentabilidad de las inversiones en criptomonedas.

A mayor (menor) liquidez, mayor (menor) eficiencia del mercado debido a que los operadores
activos tienen méas (menos y mas costosas) posibilidades de arbitrar cualquier signo de
previsibilidad de la rentabilidad.

La previsibilidad de la rentabilidad disminuye en las criptomonedas con alta liquidez de mercado.

Existe una fuerte relacién que existe entre la liquidez y volatilidad de los mercados de
criptomonedas.

Valor y beneficios del uso de las criptomonedas

Valor de las P4 | “Cryptocurrency Hayes (2016) La formacion del valor que poseen las criptomonedas radica en su proceso de produccion, por ende,
criptomonedas + Value” . se deriva del costo de produccion.
Telematics and
informatics Cualquier innovacion®® que sirva para reducir el costo de produccion de las criptomonedas tendera
a tener una influencia negativa en su precio.
El valor de las criptomonedas se basa en su costo de minado y en su volumen de emision.
Valor de las P4 | “Cryptocurrency | Tzouvanas y otros | Las criptomonedas no tienen valor intrinseco, por lo tanto, son mas propensas a burbujas
criptomonedas + Benefit” (2019) especulativas que otras monedas.

Economic Letters

58 Depository Trust & Clearing Corporation es una empresa estadounidense de servicios financieros post-comercializacion que brinda servicios de compensacion y liquidacion a los mercados

financieros.

59 Hayes (2016) indica que, entre otras, pueden ser: el aumento de la eficiencia energética del hardware de mineria, los precios mundiales de electricidad mas bajos o la menor dificultad de mineria.
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El valor de mercado de las criptomonedas no esta justificado por su “valor intrinseco” y que son
un activo puramente especulativo compatible con inversores de corto plazo.

Las criptomonedas pueden generar grandes beneficios de diversificacion si se las opera con cautela
y en corto plazo, con reglas adecuadas de gestion del riesgo.

Valor de las P4 “Crypto + Garcia y otros Existen criptomonedas que son creadas con una finalidad especifica y por ende si poseen un “valor
criptomonedas Value” (2020) intrinseco”, independientemente de su valor de mercado, al ser creadas con un objetivo dado. En
. este caso, los propietarios de las mismas pueden canjearlas por bienes o servicios, lo que les otorga
Technological valor » 10 prop P | P 1104 g
Forecasting and '
Social Change
Uso de P4 | “Cryptocurrency | Cheong (2019) | El uso de las criptomonedas puede ir mas alla de un medio de intercambio y convertirse en un
criptomonedas + Risk” Journal of Risk método alternativo de cobertura de riesgos cambiarios®® globales.
ara cubrir riesgos . . . Lo e .
P cambiariosg Finance Las criptomonedas pueden ser instrumentos de cobertura mas eficientes que otros instrumentos o
técnicas de cobertura tradicional, como por ejemplo, el oro.
Desventajas del uso de las criptomonedas
Desventajas de | P5 | “Cryptocurrency Binda (2020) Las criptomonedas no tienen un emisor Gnico, sino que la emision la realizan los usuarios de la red.
las + Problem” Investment Esto incita a pensar quién responderia garantizando las operaciones en el caso de una falla o ataque
criptomonedas al funcionamiento del blockchain, siendo que no existe una autoridad central como la FED (Reserva
Management and . .
comparadas con Financial Federal de Estados Unidos) o el Banco Central Europeo, 0 un mecanismo como el Fondo de
el dinero . garantia de depdsitos que garantice los depésitos ante un shock imprevisto.
fiduciario Innovations

Las criptomonedas no tienen valor mas alla de los beneficios de su uso. Sus emisores no realizan
ninguna inversion para respaldar su valor, sino que el mismo se deriva de los beneficios de su uso.

La alta volatilidad es una desventaja de las criptomonedas, ya que el precio en los diferentes
criptoactivos se ve afectado por decisiones politicas, la falta de supervisidn centralizada, las

60 El riesgo cambiario es un riesgo que se presenta cuando se realizan transacciones en monedas distintas a la del pais de la organizacion.
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limitadas regulaciones relativas a este instrumento; lo que las convierte en un instrumento de alto
riesgo.

La alta privacidad y anonimato del usuario también pueden ser vistos como algo negativo, ya que
existen usuarios que aprovechan esto para realizar actividades de lavado de dinero, financiamiento
del terrorismo, evasion fiscal y fraude.

Perspectivas a futuro de las criptomonedas y su tecnologia

Retos,
oportunidades y
futuro de las
criptomonedas

P6

“Crypto +
Future”

Sanlisoy y otros
(2019)

International
Journal of
eBusiness and
eGovernment
studies

Existen obstadculos que los criptoactivos deben superar para para lograr establecerse
definitivamente en las finanzas internacionales.

Algunos problemas que las criptomonedas afrontan estan relacionados a una débil estructura legal,
donde el marco normativo en la mayoria de los paises no existe o esta planteado vagamente

Es importante considerar a futuro la presion que ejercerdn los bancos centrales en las diversas
legislaciones que puedan surgir; ya que a medida que las criptomonedas se generalicen y comiencen
a utilizarse cada vez mas como medio de cambio, se produciran graves caidas en los ingresos por
sefioreaje®!, sumado a dificultades para el logro de metas monetarias de los mismos al entrar en
juego agregados que corren por fuera de su alcance.

Es posible también que, suponiendo que los intentos de prohibir las criptomonedas fracasen, los
estados y bancos centrales creen sus propias criptomonedas, permitiéndoles mantener su eficacia
en economia y politica monetaria

Las excesivas fluctuaciones dificultan su uso como medios de pago internacional y reserva de valor
por los riesgos de una potencial pérdida de capital a los que se esta expuesto.

Es dificil para los criptoactivos, cuya infraestructura legal ain no esté establecida, reemplazar las
monedas legalmente establecidas en el corto plazo.

Es importante eliminar los problemas de incertidumbre y volatilidad de las criptomonedas o
seguiran dependiendo de los movimientos especulativos y no podran alcanzar la estabilidad a largo
plazo necesaria para asimilar las funciones del dinero tradicional.

61 Ganancia real que los gobiernos obtienen con la creacién de dinero.
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Retos, P6 | “Cryptocurrency Fauzi y otros Una estructura legal acorde, que permita el desarrollo tecnoldgico y a largo plazo, en base a las
oportunidades y + Future” (2020) criptomonedas, es fundamental para su aceptacion general.
futuro de las . . . . . . .
crintomonedas Journal of Asian | Se deben eliminar las excesivas fluctuaciones en los precios que estos activos presentan, asi como
P Finance, la presencia de movimientos especulativos que pueden desencadenar sobrevaluaciones o burbujas,
Economics and | con las conocidas consecuencias que las mismas tienen.
Business . . _
Existen riesgos de estafas y ataques a la red, donde un grupo de estafadores con conocimientos
informéticos puede intentar alterar las formaciones de bloques de una blockchain o realizar ataques
a exchanges o billeteras virtuales para robar las criptomonedas, aunque son muy poco probables,
por la potencia informatica que requerirdn los estafadores para llevarlos a cabo, es necesario
tomarlos en cuenta como un riesgo latente.
Entre las ventajas de las criptomonedas se encuentran: La tecnologia segura, a través de la cual se
pueden realizar transacciones seguras y eficientes; los bajos costos que poseen para realizar
transacciones en tiempo real y entre cualquier parte del mundo y los altos retornos que poseen en
el largo plazo, como una oportunidad en comparacion con otra clase de activos tradicionales.
Criptomonedas | P6 “Crypto + Massaro y otros | Es posible la creacion de negocios socialmente sostenibles, aprovechando los beneficios de las
y el desarrollo Projection” (2020) criptomonedas y el blockchain. Estos beneficios estan relacionados con la posibilidad de utilizar
de nuevos Corporate Social criptoactivos para crear una comunidad virtual de clientes, donde la ausencia de intermediarios
modelos de Responsibility and contribuya a la reduccién de los costos de transaccion, que permiten reducir precios, ayudando a la
negocio . difusion del negocio entre personas de menos recursos.
sostgnibles Environmental g P
Management La explotacion de herramientas como los contratos inteligentes facilitaran el espiritu empresarial y
la innovacion, potenciando la creacidn de nuevos emprendimientos.
Seguridad de las | P6 | “Cryptocurrency Ghosh y otros Uno de los problemas y desafios a enfrentar es la filtracion de privacidad.
criptomonedas + Future” 2020 . . L L . .
Igtecnolo iay ] ( I) ; Un uso de la tecnologia blockchain es la creacion de aplicaciones descentralizadas que brindan
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V1. Conclusiones, implicaciones y limitaciones

Conclusiones

Resulta claro que existe la posibilidad de que las criptomonedas y su tecnologia cambien la
forma de hacer negocios tal cual la conocemos. Podemos pensar a las criptomonedas como la
alternativa a las finanzas tradicionales, centralizadas y monopolizadas por las instituciones
financieras convencionales. Si bien los autores del presente confian en que el futuro traera cambios
radicales y fundamentales en la forma de hacer las cosas, sera su aceptacion generalizada y el paso

del tiempo lo que definira su uso e impacto en el largo plazo.

El anélisis precedente partié de 1037 resultados y finalizé con 25 articulos que cumplieron
con todos los requisitos de relevancia y calidad. Tan solo una de estas investigaciones era en lengua
castellana, lo que denota la falta de disponibilidad de informacion académica y de calidad, por lo que
es necesario que en un futuro se trabaje sobre este aspecto. Ademas, se observa una concentracion
de autores en Europa y Asia, lo que podria mostrar cdmo se distribuye el interés existente acerca de
la temaética en el mundo. Finalmente, méas de la mitad de articulos pertenecen a revistas de muy alta
calidad y solo una revista es latinoamericana lo que, a priori, refleja el poco desarrollo de

investigaciones de calidad a nivel latinoamericano.

Respecto al riesgo, se encontrd que las criptomonedas tienen un gran componente
especulativo y que son extremadamente volatiles. Ademas, se descubrié que son afectadas por
factores especificos de sus mercados y que existe cierto efecto contagio entre criptodivisas como asi
también un gran efecto manada en los inversores. Respecto al riesgo de burbuja de precios, se llegd
a la conclusion de que la burbuja de precios ain no desaparecio. Finalmente, se recalca el riesgo de

perder los criptoactivos como consecuencia de un error humano o un hacker.

En relacion a sus retornos, se hall6 que tienen una relacion causal con el volumen y que es
posible reducir la volatilidad de las inversiones en criptomonedas con una gestion eficiente del riesgo.
Finalmente, se determind que existe un efecto de impulso en el mercado de las criptomonedas luego

de un dia de rendimientos anormales.

En cuanto a la liquidez de las criptomonedas, se encontré que tiene una relacién directa y
positiva con la eficiencia del mercado. Ademas, se observé que existe una relacion entre liquidez y
volatilidad en estos mercados y que los inversores contribuyen a que se formen y profundicen

movimientos extremos de precios.

Respecto a la discusion sobre el valor de las criptomonedas, hay quienes argumentan que
tienen un valor derivado de su costo de produccion. Mientras que otros sefialan que su valor de
mercado (0 precio) no esta justificado por su “valor intrinseco”, el cual es nulo. Mas alla de esta

discusion, hay autores que se centran en los beneficios de las criptomonedas, como su utilizacion
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como instrumento de cobertura de riesgos cambiarios, los bajos costos de transaccion y los altos

retornos que poseen en el largo plazo.

Analizando las desventajas, los autores sefialan que, en su mayoria se desprenden de la
inexistencia de una entidad central y reguladora que garantice las operaciones. Adicionalmente,
existe otro inconveniente que se desprende de la privacidad en las transacciones, que permite que

usuarios relacionados con actividades ilegales las utilicen para llevar adelante sus negocios.

Segun los autores, la mayoria de los obstaculos que los criptoactivos deben superar para
lograr establecerse definitivamente estan relacionados a una estructura legal poco desarrollada. Otro
desafio a afrontar son los grandes cambios de precios que estos activos presentan y los movimientos
especulativos que dificultan su uso como medios de pago y reserva de valor. Por Gltimo, es posible
aprovechar los beneficios de las criptomonedas y el blockchain para la creacion de negocios

socialmente sostenibles, que facilitara el acceso a personas de menos recursos.

Finalmente, cabe aclarar que es necesario tomar ciertos recaudos a la hora de interactuar con
esta clase de activos; su volatilidad, controversial valor y falta de regulacidn, son cuestiones que
pueden afectar hasta el inversionista mas informado. Los inversores deben ser responsables a la hora
de publicitar el uso de los criptoactivos. Es necesario tener una poblacién mas informada y activa,

para poder potencializar los beneficios de esta tecnologia de manera sostenida.

Implicaciones

Con este trabajo se espera que el lector adquiera una vision mas completa acerca de esta
nueva tendencia que esté evolucionando a nivel global, ampliando su entendimiento en relacion a su
funcionamiento, perspectivas, riesgos y beneficios. Y que, a su vez, pueda utilizar este trabajo como
punto de partida para posteriores investigaciones de la tematica y/o para tomar decisiones que

impliquen el uso de este instrumento.

Adicionalmente, se buscard incentivar la investigacion y proporcionar mayores
conocimientos sobre los criptoactivos a personas latinoamericanas, ya que es posible que estén
desalentados al creer que esta tecnologia solo esta disponible y puede aprovecharse en paises
desarrollados, debido a que la mayoria de articulos estadn escritos y adaptados a aquellos. Es
fundamental comunicarles que esta nueva tecnologia puede ser adaptada a cualquier lugar y que,

mientras mas se difunda el conocimiento en la region, mas potencial de crecimiento y uso tendra.
Limitaciones

Si bien este trabajo tiene un nivel de grado, se intentd realizar una revisién de la literatura lo
mas exhaustiva, objetiva y metodoldgica posible. Dicho esto, a continuacién, se sefialan las

principales limitaciones del mismo:
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Una de las limitaciones principales es que esta metodologia, como se vio, puede dejar de
lado y/o no tener en cuenta articulos de buena calidad y validez, pero que, por los criterios del
protocolo de investigacién u otra condicion no se incluyen dentro de los articulos finales que

formaran parte de la review y de los cuales se extraen las conclusiones.

Otra limitante de gran importancia que se debera tener en cuenta es el Ilamado sesgo de
publicacion (Wright y otros, 2007). EI mismo indica que puede existir una tendencia en el ambito
cientifico a publicar articulos que tengan conclusiones positivas o a favor sobre un tema en particular,
0 que estén alineados a la tendencia general de las publicaciones relacionadas con el mismo. Es
importante evitar esta limitante para obtener una conclusion mas rica y representativa que abarque
todas las posturas y autores, incluyendo opiniones pesimistas y negativas, y de articulos no

publicados, sin distorsionar las conclusiones de la revision sistematica. (Wright y otros, 2007)

Otra limitacion importante es el idioma, en el protocolo de investigacion se limit6 a aceptar
publicaciones cuyo idioma sea el inglés o el espafiol. Esto implica que, si bien puede haber buenos

articulos en otro idioma, estos no formaran parte del estudio.

Por altimo, una debilidad relacionada con la metodologia se encuentra en la eleccion de las
palabras clave del protocolo de busqueda. Si bien su eleccion esta fundamentada por su relacién con
las preguntas de investigacion y el marco teorico, existe la posibilidad de que otra combinacion de
palabras clave arroje resultados adicionales que no fueron incluidos en el presente. Cabe aclarar, que,
para mitigar esta limitacion, se incluyeron las palabras clave mas relevantes en el protocolo y se
realiz6 busquedas piloto con otras palabras clave (sindnimos principalmente) para analizar si esas

basquedas arrojan resultados significativos; en todos los casos, los resultados fueron poco o nulos.
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VIIl. Anexos

Anexo | - Montos negociados por instrumento para el afio 2019

Acciones Icz)izlé?(;o'\rlﬁigs'oss/ Valores Pablicos Tgcgl?:igr? Cedears Cauciones
4.367.990.582,384.504.591.662,05 [152.991.020.395,20 | 21.535.557,99 | 815.398.183,22 | 40.246.961.118,88
Opciones Ejerci_cios de I?réstamos de Chequ_es c_je Pymes Total general
Opciones titulos valores |Pago Diferido
230.274.772,33 | 172.337.330,32 | 1.044.852.977,11 |18.214.362,53| 494.139,30 (204.413.671.081,31

Fuente: Bolsa de Comercio de Buenos Aires. Valores expresados en délares estadounidenses.

Del andlisis se desprende que, del total negociado, el 74,84% corresponde a valores publicos,
el 19,69% a cauciones, el 2,14% corresponde a acciones, el 2,20% a obligaciones negociables

mientras que el 1,13% al resto de instrumentos.
Anexo |1 - Descripcién de metodologia: Systematic Review

La metodologia fue elaborada a partir de los lineamientos propuestos por el equipo docente
de la catedra, sumado al apoyo conceptual de profesores de la Facultad de Ciencias Econémicas de
la Universidad Nacional de Cérdoba, complementandose con los articulos: “Where is current
research on blockchain technology?-a systematic review” (Yli-Huumo y otros, 2016) y “How to
write a systematic review” (Wright y otros, 2007); ambos pertenecientes a revistas de calidad Q1
segun el “Scimago Journal & Country Rank”. Los pasos en los que consta una revisién sistematica,

segun Wright y otros (2007), son 7 y se explican a continuacion:
1. Pregunta/s de investigacion

Tal como indican Wright y otros (2007), el primer paso para realizar una revision sistematica
es formular una o varias preguntas de investigacion, lo que ayuda a minimizar el sesgo del
investigador y a aumentar la eficiencia de la revision al limitar el tiempo y el costo de identificar y
obtener la literatura relevante. Para dar respuesta y cumplir con el propoésito del trabajo, como asi
también para guiar la investigacion, las preguntas que se planean deben guardar una estrecha relacion

con el objetivo general y los especificos propuestos.
2. Protocolo de investigacion

Una vez formulada la pregunta de investigacion, se desarrolla el protocolo de investigacion
(o de busqueda). EI mismo define los métodos que se utilizaran para realizar una busqueda
bibliogréafica sistemética especifica. Se necesita un protocolo predefinido para reducir la posibilidad
de sesgo hacia informacion preferente por el investigador (Yli-Huumo y otros, 2016; citando a
Kitchenham y otros, 2007). Un protocolo bien razonado y una pregunta de investigacion bien
formulada aumentan la eficiencia de la revision al limitar el tiempo y el costo de identificar y obtener
literatura relevante (Wright y otros, 2007). A modo de ejemplo, el protocolo de bisqueda que debe

contemplar, entre otras cosas, donde buscar la informacion, identificar los términos de busqueda.
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definir si la identificacion de los mismos se centra en el titulo y/o abstract, el periodo de busqueda

de la bibliografia, entre otros.
3. BUsqueda de literatura

Después de definir las preguntas y el protocolo de investigacion, siguiendo lo expuesto por
Wright y otros (2007), se procede a la basqueda de la literatura. El objetivo de la busqueda
bibliogréfica es ser lo suficientemente exhaustivo como para identificar y confeccionar una lista
completa de estudios potencialmente relevantes, de la cual, se seleccionaran aquellos a utilizar en la

revision sistematica. A fines didacticos, el proceso de blusqueda puede dividirse en tres etapas:
a) Busqueda Preliminar

En una primera etapa se realiza la primera blsqueda en base al protocolo de investigacion y
lo expuesto con anterioridad. De alli, se formara una lista con todos los articulos que potencialmente
se incluiran en la review, acompafiandose de un analisis de los resultados de busqueda, desagregados
por tema de investigacién (establecido por la pregunta de investigacion a la que hacen referencia y/o

término de basqueda).
b) Refinamiento de Blsqueda

En una segunda instancia, debido a que no todos los resultados estan necesariamente
vinculados con las preguntas de la investigacion, es necesario evaluar su relevancia real. Para ello se
realizo el siguiente proceso creado por Dyba y otros (2008), citado por Yli-Huumo y otros (2016), el
cual, se divide en dos partes: (a) Primero, se analizan los articulos segun sus titulos y se excluyen los
estudios que (0) no son relevantes para el tema de investigacion. (b) En el caso de que esto no sea
posible, en segundo lugar, se leen los resimenes y/o abstract de todos los articulos que pasaron la
fase anterior y se utilizan algunos de los criterios de exclusion expuestos por Yli-Huumo vy otros,
(2016) para examinar cada articulo: (1) articulos sin disponibilidad de texto completo, (2) articulos
donde el idioma principal no es el inglés o el espafiol, (3) articulos que no respondan a la pregunta
de investigacion que se relaciona con la palabra clave de su titulo, (4) articulos duplicados, etc.
Cualquier articulo que contenga alguno de los criterios anteriores sera excluido del analisis y no

pasara a la siguiente etapa. Para cada articulo eliminado, se indicara su motivo de exclusion.
c) Seleccién Final de Articulos

En una tercera instancia se realiza un analisis de los articulos previamente seleccionados.

Aqui, se agrega algun criterio adicional de seleccion, que permitira refinar la busqueda al maximo.
4. Extraccion de datos

De la etapa anterior se obtiene una serie de articulos que cumplen con todas las condiciones
previamente detalladas. En este punto se procede a la extraccion de datos de los mismos, mediante

la utilizaciéon de un formulario estandarizado, tal como lo sugieren Wright y otros (2007), lo que
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facilitara la tarea de extraccion de datos. Se utilizar4 como guia el modelo de formulario propuesto

por Yli-Huumo y otros, (2016), aunque adaptado a las necesidades del estudio.

Tabla A. Formulario para extraccion de datos

Cddigo Elemento Descripcion
10 |NUmero de formulario Nimero de formulario.
11 |NUmero de articulo Numero del articulo segln listado de articulos seleccionados.
Cadigo asociado a la pregunta que busca responder (P1, P2, P3, P4, P5,
12 |Cbdigo de pregunta P6, P7)
Codigo para identificar el articulo, compuesto por la letra A + el nimero
I3 |Cddigo de articulo del articulo + el cddigo de pregunta (Por ejemplo, A1P4)
14 [Titulo Titulo del trabajo
I5 |Autor/es Nombre del autor/es
16  [Pais/es Pais/es de el/los autor/es
17 |Afio /Afio de publicacidn del articulo.
I8 [Idioma Idioma del articulo
Revista 0 medio donde fue
19 |publicado Nombre de la revista 0 medio donde fue publicado el articulo.
110 |Resumen Resumen del articulo
111  [Objetivo del estudio Obijetivo de la investigacion.
112  [Hallazgos del estudio Principales hallazgos del estudio.
113  [Postura de los autores Postura de los autores respecto al tema (s6lo si corresponde).
114 |Palabras claves Palabra/s clave asociada/s al articulo.
115 [Conclusiones Conclusiones de los autores de la review acerca de la literatura analizada
116 [Comentarios Comentarios adicionales (sélo si corresponde).

Fuente: Elaboracion propia.

Siguiendo la metodologia de Wright y otros (2007), después de la extraccion de datos, se
podran tomar decisiones finales de inclusién y exclusion de articulos. Las exclusiones realizadas en

este paso deben registrarse explicitamente, incluyendo el motivo de la exclusion justificado.
5. Evaluacion de la calidad

El paso clave en la revision sistematica es la evaluacion de la calidad de los estudios incluidos
Wright y otros (2007). Para analizar la calidad de los articulos finalmente seleccionados se evaluara
la calificacion de las revistas o fuentes en las que han sido publicados, para ello, se indicara su
puntuacion en la escala de las calificadoras CIRC (Clasificacion Integrada de Revistas Cientificas) o
SJR (Scimago Journal & Country Rank). Adicionalmente se indicara el nimero de citas que tiene el
trabajo segln la informacién de Google Scholar (“Google Académico™). Esto, puede resumirse en la
siguiente tabla:

Tabla B. Evaluacion de calidad

Posicion Cédigo de articulo Revista Calificacion en CIRC Calificacion en SJR

Fuente: Elaboracion propia.
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6. Analisis de datos y resultados

En esta etapa se presenta descriptivamente lo identificado en los pasos anteriores. Aqui se
analizaran los resultados e informacion que surge del andlisis previo. Yli-Huumo y otros, (2016)

sefialan algunos criterios de analisis.
7. Interpretacion de resultados

En esta Gltima instancia se resumen los hallazgos de los estudios individuales y se llegara a
conclusiones. Adicionalmente, se podran indicar las fortalezas y debilidades de los estudios
incluidos. El objetivo de esta seccion de una revision sistematica es obtener conclusiones basadas en
la mejor evidencia cientifica disponible para mejorar la toma de decisiones. Finalmente es clave
también identificar un hueco en la literatura, aquellos temas que quedan por investigar y que
recomiendan los autores sobre este hueco a investigar. Identificar las lineas futuras sobre estos
huecos. Las revisiones sistematicas pueden mejorar el conocimiento al resumir las areas que se han
investigado adecuadamente e identificar las areas deficientes para enfocar los esfuerzos y recursos

de investigacién futuros.

Anexo I11 - Seleccién definitiva de articulos

Titulo Autores

P1

A systematic review of the bubble dynamics of cryptocurrency prices Kyriazisa, N., Papadamoua, S. &

Corbet, S.
IAnother Look at Cryptocurrency Bubbles Gronwald, M.
Cryptocurrencies vs global foreign exchange risk Cheong, C.W.H.
Cryptocurrencies' Price Crash Risk and Crisis Sentiment Anastasiou, D., Ballis, A. & Drakos, K.

Ruiz Rosas, M., & Décaro Santiago,

Las burbujas financieras y el nacimiento del mercado de las criptomonedas LA

Objective and subjective risks of investing into cryptocurrencies Angerer, M., Hoffmann, C. & Sascha

Kraus, F.N.
Return and volatility spillovers among cryptocurrencies Koutmos, N.
Tail-risk spillovers in cryptocurrency markets Xu, Q., Zhang, Y. & Zhang, Z.
[Towards sustainable cryptocurrency: Risk mitigations from a perspective of Limba, T., Stankevicius, A. &
hational security Andrulevicius, A.
P2
Cryptocurrencies in institutional investors' portfolios: Evidence from industry Biatkowski, J.

Stop-loss rules

Nasir, M. A., Huynh, T. L. D., Nguyen,

Forecasting cryptocurrency returns and volume using search engines S.P.. & Duong, D.

Momentum effects in the cryptocurrency market after one-day abnormal returns Caporale, G. M., & Plastun, A.

Returns and volume: Frequency connectedness in cryptocurrency markets Fousekis, P., & Tzaferi, D.
P3

Cryptocurrency liquidity during extreme price movements: is there a problem Manahov, V.

with virtual money?

Liquidity and market efficiency in cryptocurrencies Wei, W. C.
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3

|What drives the liquidity of cryptocurrencies? A long-term analysis

Brauneis, A., Mestel, R., & Theissen, E.

P4

Cryptocurrency value formation: An empirical study leading to a cost of
production model for valuing bitcoin

Hayes, A. S.

Intrinsic value in crypto currencies

Garcia-Monleén, F., Danvila-del-Valle,
l., & Lara, F. J.

Momentum trading in cryptocurrencies: Short-term returns and diversification

Tzouvanas, P., Kizys, R., & Tsend-

benefits Ayush, B.
P5
1 [Cryptocurrencies—problems of the high-risk instrument definition Binda, J.
P6
1 JAn Investigation On the Crypto Currencies and Its Future Sanlisoy, S., & Ciloglu, T.

Bitcoin and Cryptocurrency: Challenges, Opportunities and Future Works

Fauzi, M. A., Paiman, N., & Othman, Z.

Crypto-economy and new sustainable business models: Reflections and
projections using a case study analysis

Massaro, M., Dal Mas, F., Chiappetta
Jabbour, C. J., & Bagnoli, C.

Security of Cryptocurrencies in blockchain technology: State-of-art, challenges

Ghosh, A, Gupta, S., Dua, A., &

4 and future prospects Kumar, N.
5 The decade-long cryptocurrencies and the blockchain rollercoaster: Mapping Klarin, A
the intellectual structure and charting future directions
Fuente: Elaboracion propia.
Anexo IV - Evaluacion de calidad

# | Cédigo de articulo Revista SJR | CIRC
1 Al1P1 Research in International Business and Finance Q1 A
2 A2P1 ICESifo Economic Studies Q2 A
3 A3P1 Journal of Risk Finance Q2 B
4 A4P1 Finance Research Letters Q1 A
5 A5P1 Ciencia Administrativa - D
6 A6P1 Finance Research Letters Q1 A
7 A7P1 Economics Letters Q1 A
8 A8P1 Finance Research Letters Q1 A
9 A9P1 Journal of Security and Sustainability Issues Q2 B
10 Al1P2 Economics Letters Q1 A
11 A2P2 Financial Innovation Q1 A
12 A3P2 Financial Markets and Portfolio Management Q4 C
13 A4P2 Economic Modelling Q2 A
14 A1P3 Quantitative Finance Q1 A
15 A2P3 Economics Letters Q1 A
16 A3P3 Finance Research Letters Q1 A
17 AlP4 Telematics and Informatics Q1 A+
18 A2P4 Technological Forecasting and Social Change Q1 A+
19 A3P4 Economics Letters Q1 A
20 A1P5 Investment Management and Financial Innovations Q3

21 A1P6 International Journal of eBusiness and eGovernment Studies Q4 -
22 A2P6 Journal of Asian Finance, Economics and Business Q3 -
23 A3P6 Corporate Social Responsibility and Environmental Management Q1 A+
24 A4P6 Journal of Network and Computer Applications Q1 -
25 A5P6 Research in International Business and Finance Q1 A

Fuente: Elaboracion propia.
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Ciipto
Cryptocurrency
Cryptoasset
Crypto
Criptomoneda
Criptodivisa

Criptoactivo
Cripto
Cryptocurrency
Cryptoasset
Cryplo
Griptomoneda
Griptodivisa
Criptoactivo

Cryptoasset
Cryplo
Criptomoneda
Critodivisa
Criptoactivo
Gripto
Cryptocurrency
Cryptoasset
Crypto
Criptomoneda
Critodivisa
Criptoactivo
Cripto
Gryptocurrency
Cryptoasset
Crypto

Rentabiidad
Profitabilty
Profitabilty

Uity

Total

Blc ccccccocococccococcoscoococoococccooooes

o7 High-and low-level chaos n the time and frequency of and s 0 O NO 0
% Volatiity Dynamics of Cryplocurrencies’ Returns: An Econometric Study. 1 NO NO 0
% The macrosconomic determinants of ryptocurtencies' returns 5 NO NO 0
100 Connecteciness of cryptocurrencies and goid returns: Evidence from frequency-dependent quantie regressions 5 NO NO 0
101 Hal-Life Volatiity Measure of the Returns of Some Cryplocurrencies 5 NO NO 0
102 Day of the Wesk Effec in Cryptocurrencies' Retuns and Volatity [ NO O 0
103 ‘Which factors can explain the returns of Bitcoin and other cryptocurrencies? 5 NO NO 0
104 Investigation of Convergence in the Returns of Cryptocurrencies: Panel Nonlinear Tar Approach 0 NO NO o
105 Are Cryptocurrencies' Retums Preditable?The Role of Momentum, Value, Carry and Investor Senfiment n the Cryptocurrencies Worid 5 NO NO 0
106 Relationship between Popularity and Retums of the Cryptocurrencies: A Panel Data Analysis 0 O NO 0
107 Connectechess of Cryptocurencies and Gold returs: Evidence from frequency-dependent quantie regressions 4 NO NO 0
108 The Relationship Between the Populariy of Cryptocurencies and thei Prices, Returms and Trading Volumes: A Siructural Break and Comparative Analysis 5 NO NO 0
109 Retuns to Buying Winners and Salling Losers: A Look at Cryptocurrencies 5 NO NO 0
Cryptoasset Return 0
Crypto Return 8
1 PENGARUH RETURN DAN VOLUME PERDAGANGAN TERHADAP VOLATILITAS CRYPTO INDEX (CRIX) 2 NO NO 0
2 SUPERMOON i a digtal cryplo-currency with a unique approach to Proof-of-Stake APR% rewards. Each stake rotum i a variable Annual Percent Reward the occurting 0 NO NO 0
3 Toward a facto structure in cypto asset retums. 0 NO NO 0
4 Volatiity dynamics of crypto-currencies' returns: Evidence from asymmelric and long memory GARCH models 5 NO NO 0
5 Condilonal heteroskedasticy in cryplo-asset returns o NO NO o
6 Event Studies with Cryplo-Asset Returns 1 NO NO 0
7 Examination of Equilbrium of Crypto currency with Indian Stock Market Index Returns o NO NO o
8 the crypto: Understandi retums under atacks o NO No o
Griptomoneda  Rentabildad {
aro: i bitcin concentra toda la atencion . ol crypto. com coi o o ethereum bilan en rentabildad o NO No o
Criptodivisa  Rentabilidad 0
Criptoactivo  Rentabilidad 0
i Rentabiidad 0
Cryptocurrency  Profabilty 5
1 The Proftabilty of Standard Trading Sirategies in Cryptocrrency Markets 2 NO NO o
2 Profitabity oftechnical rading fules among cryptocurrencies with privacy function o NO NO o
3 Short paper: Estimating profabilty of atematve cryptocurencies 5 NO NO o
4 Estimating Profitabiity of Aterative Cryptocurrencies (Short Paper) 4 NO NO o
s Analysis of the factors that determine the long-term proftabilly of the inital supply of [ pos. Roxonviocrs 3 NO No o
Cryptoasset Profitability o
Ty Profitability 0
Criptomoneda Ganancia o
Criptodivisa _ Ganancia 0
Cripoactivo_ Ganancia 0
Cripto Ganancia o
Cryptocurrency  Profit 5
1 ANALYZE OF PROCESSES AND METHODS INTENDED FOR ALTERNATIVE TO CRYPTOCURRENCY TRADING WITH MORE PROFIT IN E-COMMERCE o NO ) o
2 The Evolution of the Processing Power Needsd by the Primary Cryptocurencies and is prof. o NO No 0
3 Cryptocurrency Gift Strategies for Not-for-Profits: Here's What Organizations Should Consider as They Ponder Whether and How to Accept Donations of Virtual o NO NO 0
4 Laundering the Profts of Ransomware: Money Laundering Methods for Vouchers and Cryptocurrencies 0 NO NO 0
5 Regulating New Chalenges Problems Created by Indviduals Involved in the Schemes of Laundering Cryptocurrencies-Generated Profis 0 NO No 3
Cryplossset  Profi 0
Crypto Profit 1
Can Bicoin Investors Proft from Buy, Hold, and Sell Recommendations by Crypto Analysts? E o NO o
Criptomoneda | Perdida o
Criptodivisa Perdida o
Criptoactivo Perdida o
Cripto Perdida o
Cryptocurrency Loss 3
1 Gain and loss computaion for ryptocurrency transactions 3 NO
2 Cryptocurrencies in institutional investors’ portfolios: Evidence from industry stop-loss rules El Si
3 Utility losses due to cryptocurrency mining o NO
Cryploasset | Loss o
Crypto Loss o
Criptomoneda  Rendimiento 2
1 Valoracion de act - Em o ) o
2 Estimacién multvariada de los rendimientos de los ol dolar Bicoin, Ripple y Ether 3 NO No 3
Criptodivisa  Rendimiento. o
Criptoactivo  Rendimiento. o
Cripto Rendimiento 0
Cryptocurrency  Yield 1
1 On the Risk Faciors of the Yield in the Cryptocurencies Market o NO NO o
Cryploasset | Yield o
Crypto Yield 1
1 Vieldof atra ibrillation detection with Textle Wearable Holter rom the acute phase of stroke: Pkt tudy of Crypto-AF registry o NO NO o
Griptomoneda | Utidad 0
Criptodivisa Utilidad o
Criptoactivo Utilidad o
Cripto Utilidad o
Cryplocurrency  Utity 5
1 Privacy-uty tradeoffs in routing cyptocurrency over payment channel networks o NO ) o
2 Utity losses due to cryptocurency mining o NO NO 0
3 An essay on minimum disclosure requirements or cryptocurrency & uiity token issuers o NO NO o
4 Money Supplyfor a Uity Cryptocurrency o NO NO o
5 The Now Money: The utiity d the nesd for a mEm o NO 0
Cryptoasset Utility o
Crypto. Utility 3
1 Utility Token Offerings and Crypto Exchange Listings: how regulation can help? 0 NO NO o
2 The ltalian Regulatory Approach to Crypto-Assets and the Utility Tokens' ICOs. 0 NO NO 0
3 ‘Advanced Encryption Standard Crypto Blook Verifcation Utity 0 NO NO 0
75 52 I ) 0 0 4
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Resultados

P3: ,Cudl es la liquidez de las criptomonedas?
Bisqueda Prefiminar Sefoceion Final de Aricul
Palabras Clave Titulo Total | 1° Exclusion 2 Exclusion _ Incluido | Indexado  Incluido ~ Control
Criptomoneda | Liquidez 3
Criptodvisa | Liquidez 0
Criptoactivo Liquidez 0
cripto Liquidez 0
Gryplocurency | Liauidty £
i a s money? s S|
2 Asymmetric news ff liauicty: an Event sudy persp 0 NO NO 0
3 Wny cryplocurrency markets are nffcient The impact of quidty and vlatity B O O o
4 How to Measure the Liquidity of Cryplocurrency Markels? 5 NO NO o
s Liquidityin G Market and o O o
o Volatity and Liquidity in Crypocuency Markets—The Causalty Approach i NO NO o
7 pa g il coin ofe 0 NO NO o
0 Price, liquidity and nformation spilover within the cryplocurrency markel. The case of Bitinex 3 O NO 0
9 I Tokens gh il Coin Offeings: Do Liquidty and specific Cryptocurrency Exchanges mater? 0 NO NO o
10 Gausalty Between Volatity and Liquidiy in Cryptocurrency Market B O o 3
i Liuidity sk and expected cryplocurrency retums ' O O o
12 Liqidity and market ffiency in cryptocurrences s
13 Invesiting with cryptociencies—A luidty constrained investment approach 0 O O o
14 Wihat rives the liquidty of ryptocurancies? A long-term analysis s
15 How to measure the liauicty of cryptocurencies? B NO NO o
® Opinon: Valuaton, iquiy price, and stablty of cryptocurrencies 0 o o o
1 a bulland bear market B NO NO o
18 portolos: rade-offaround China 0 o O 3
19 Influences of uncerainy on the retums and liuiity of cyptocurrencies: Evidence from a potolio approach [ O O o
20 Momentum and liuiy in ryptocurrencies 5 NO NO o
2 Liquidty Volaity Regimes 3 o o o
2 a 3 O NO o
2 Liqidityor Leakage: Plumbing Problems with Cryplocurtencies 3 NO NO o
2 inala 0 O o o
2 Momentum and liuity in ryptocurrencies s NO NO o
2 Producers and C Durables, Effcint L Intorest Rate and Prices 0 NO NO o
Cryptoasset Liquidity 0
Coypto Liquidiy s
1 Economic Media: Crypto and the Myth of Total Liquiy 0 NO o o
2 Bringing ity t the new crypto economy O O o
3 Exchange Market Liquity Predicion with the K-Nearest Neighbor Approach: Cryplovs. iat Curencies 0 NO NO o
4 Crypto currencies: an analysis of market liquidity NO NO 0
s Bicoin Compared on Price, Liquidty and Volatity: Crypto “Curncies” or an Asset Ciass of Their Ow? NO NO o
Criptomoneda | Oferta 2
[  teora de fa fima en inciles 0 o o o
2 Los crterios CNMY sobre ofetas niciales de criptomoned: uestones juridicas 0 NO NO 3
Cripodiisa | Oferta o
Criptoactivo Oferta 0
Cripto Olerta o
Cryplocurency | Supply s
1 Creating all-win by bockchain tschology n supply chains: Impactsof agentsrisk atitudes towards cryplocurrency 0 No No o
2 Augmenting cryptocurrency in smart supply chain 0 NO NO 3
3 Money Supply for a Uity Cryplocurrency 0 O O o
4 Analysis of the factors ofthe iniial supply [ pos, O 3 o NO NO o
s Monetary Polcy mplicatons of Cash, Other Money Suplies, and 0 NO NO 3
Cryptoasset Supply 0
Coypio Supply 8
1 Blockchain: s Cryplo-contolyour own enery supply 0 o o 0
2 Crypto Assets for Physical and Financial Supply Chains inthe Construclon & Engineering Incustry 0 NO No o
B The Theory of Mloney, Wealth and Efcient Currency Markets: Modeling M5 as Money Supply with Cryplo-Currency 3 O NO o
b Development of crowd nvesting on the basis of CO crypto assets using block-optons fr the supply o electric generaton capacity 0 o O o
s does it offer? 0 NO NO o
6 i gital Med o Hybrd Blockchai to Tacke the Issues in Pharma Supply Chain 0 O O o
7 Prospects of LSTM Neural Networks Use in Supply Chain Management When Developing a Cryplo Currency Rate Forecast 0 NO O o
s Cryplo-curtency and supply chains-1s there a t? 0 NO NO o
Grigtomoneda | Demanda 0
Criptodivisa Demanda 0
Criptoactvo | Demanda 0
Cripto Demanda 0
Cryplocurency | Demand 1
1 Information demand and cryptocurrency market activity 5 NO NO 0
2 Assessing the evoluton of cryptocurtency: demand factors,fatent value, and reguitory developments ' O O o
3 twork ana 0 NO O o
4 Investors'Belefs and Asset P ructural Model of Demand 0 o O o
s B No NO o
6 A Framework for On-Demand Reporting of Crypocurency Ownership and Provenance. 0 NO NO o
7 VoDCoin: 0 o o o
8 Cryplocurrency n China: Light-Touch Regulaton in Demand 0 NO NO o
B Gentral Bank Digtl Cash and Cryptocurrencies: Insights from a New Baumol-Friecman Demand for Money 0 O O 3
0 Centra bank a sunive in the digtal age? 0 O O o
1 Marketing Stategies to Increase Demand on Cryptocurrencies 0 NO NO o
Cryptoasset | Demand o
Crypto Demand 2
1 Cheetahs, COVID-19 and the demand for cryplo-agilty 0 O O o
2 CSRAQDV: ACRYPTO SECURED ON-DEMAND ROUTING PROTOCOL FOR COGNITIVE RADIO AD HOG NETWORKS. 0 O O o
Griptomoneda | Disponibiidad o
Criptodvisa_ Disponiiidad 0
Criptoactivo  Disponibilidad 0
Cripto_ Disponibiidad 0
Gryplocurrency | Avalavilty 1
proving Securty and Partfoning 0 No No o
Cryploasset | Avalavilty o
Crypto. Availavility 0
& 3 [ T e [ s
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Busqueda de lteratura (1)

Blsqueda Preliminar

Seleccion Final de Articulos

Seloccion definitiva

Palabras Clave Total 1° Exclusion 2° Exclusion  Incluido  Total Indexado No Indexado Total
Cryptocurrency Liquidity 26 8 14 4 26 3 1 4
s e : ; — b , —
A : : R : 1
e [ : : — , ——

= = : : 1 2 P
Cryptoasset Supply 0 o 0 0 o 0 0 0
= == ; . — b . —
Soe [ o : : e : 1

= = : : — , ——

Busqueda de lteratura (2)

Palabras Clave 0 1 2 3 4 5 Subtotal No Indexado Total
Cryptocurrency Liquidity 8 3 0 4 1 6 22 1 23
Cryptoasset Liquidity 0 o 0 0 o o 0 0 0
Criptomoneda Oferta 2 o 0 0 o 0 2 0 2
e - : : I : : : :
&= ' ; . el : : : :
Cripto Oferta o o 0 0 o o 0 0 0
Cryptoasset Supply 0 o 0 0 o o 0 0 0
Criptodivisa Demanda o o 0 0 o 0 0 0 0
== = ; ; sl : : : :
Cryptocurrency Demand 8 1 0 1 o 1 " 0 "
Criptoactivo Disponibilidad 0 o 0 0 o o 0 0 0
Cryptoasset Availavility o o 0 0 o o 0 0 o
Busqueda de literatura (3) Resultados Finales
Palabras Clave Totales. Excluidos Seleccionados
Cryptocurrency Liquidity 26 23 3
Cryptoasset Liquidity 0 o 0
Criptomoneda Oferta 2 2 0
e - : : :
== = ; : :
Cripto Oferta o 0 0
e : . :
Cryptoasset Supply 0 o 0
Crypto Supply 8 8 0
Criptodivisa Demanda o 0 0
== = ; : :
Cryptocurrency Demand " 1 0
Criptoactivo Disponibilidad 0 0 0
Cryptoasset Availavility 0 o 0
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P4: 4 Qué otros beneficios trae consigo el uso de las criptomonedas ademas de una posi de capital y cual es su valor? Resultados
Busqueda Preliminar Busqueda de literatura (1) Busqueda Preliminar_ Busqueda
# Palabras Clave Titulo Total | 1°Exclusion  2° Exclusion  Incluido Indexado Incluido  Control Palabras Clave Total 1° Exclusion 2°Exclusion  Incluido Total Indexado No Indexado Total Seleccion definitiva

Criptomoneda  Beneficio 0 Criptomoneda Beneficio o 0 o 0 o 0 0 0 0
Criptodivisa Beneficio 0 Criptodivisa Beneficio 0 0 o 0 o 0 0 0 0
Criptoactivo Beneficio 0 Criptoactivo Beneficio o 0 o 0 o 0 0 0 0
Cripto Beneficio 0 Cripto Beneficio o 0 o 0 o 0 0 0 0
Cryptocurrency  Benefit 13 Cryptocurrency Benefit 13 6 4 3 13 1 2 3 1

1 Cryptocurrency Usage Impact on Perceived Benefits and Users' Behaviour 1 NO NO 0 Cryptoasset Benefit o 0 o 0 0 o 0 0 0

2 BENEFITS OF BLOCKCHAIN TECHNOLOGY INSTRUCTION 0 NO NO 0 Crypto Benefit o 0 0 0 0 o 0 0 0

s Bonefts o Socosl Gyplocrreny Portolo Optmizaton o No o o GEmern | W . . o o s o . o o

. sonits n ot ndor o No o o Gradiisa | Vontsia o o o o o o o o o

s o an e of acouning and s o 2 No o o Gioacivo | Veniia o 0 o o o o o o o

s Grplocurencies:Economic bensht and ks o no o crolo Venile o 0 o o o o o o o

7 Womentum rading I cyptocurrnes: Shorttomm roums and diveriicaton benefts s S| Cptomency[Advaniage 7 s i s 7 0 s s 0

s ot o "o o o s se R -teiacs o o o o o o o o o

5 Should stock et i o i Eidonc rom  condiionldersifcaton ensis meosure s "o o o Coplo A 1 0 o T o i i o

o Benets of egilatng eyplocurencies:percepon of igran pofesinal acooutnts o "o o o Crplomaneda— | Vaior . : 1 s e o > 2 o

" Highighton yplocurenciesMiing wih CPUs and GPUS and et Benets Sase on thl Characerstcs ; "o o o Crolodvea Valor o o o o o o o o o

» Grplocutencies As & Subjectof FnandlIvesments. sk Anaysis and Potental Boefs on e Example of Bcon o "o o o Crolocivo Valr o o o o o o o o o

B The Virtual Medium of Exchange: The Potential Benefis of Cryplocurencies in the Reduclion of Socia and Transacional Costs an the Subjecivist Approach to ) N o Crito Valor o 0 o o o o 0 o o
e N o o e B VS 7 © » o i s s i

Coplo | Beneft o o vae 2 3 f T2 o ; i o
Crplomonoia | Veriga . Coplo vaie o ® s i i o i :

i Andiis de o vt del 5o el BITCOIN e o Ecuadr como unacrplomoneda aemala o ansacdones comercids 0 "o o o o — — 7 o T 5 o ETAR S — |

2 . Josy olos personas . i o edelin o "o o o

3 Ventajas y las la 0 NO NO o Busqueda de literatura (2)

4 VENTAJAS Y DESVENTAJAS DE LAAPLICACION DE LAS CRIPTOMONEDAS “BITCOIN" EN EL ORDENAMIENTO JURIDICO-TRIBUTARIO DE COLOMBIA 0 NO NO 0 Palabras Clave o 1 2 3 4 5 Subtotal | No Indexado Total
Criptodivisa Ventaja o Criptomoneda Beneficio o 0 o 0 o 0 0 0
Criptoactivo Ventaja 0 Criptodivisa Beneficio o 0 o 0 o 0 0 0 0

Cripto Ventaja 0 Criptoactivo Beneficio 0 0 o o o 0 0 0 0
Cryptocurrency = Advantage 7 Cripto Beneficio o 0 o 0 o 0 0 0 0

1 Mobile De pn Ef . Complexity, 0 NO NO o Cryptocurrency Benefit 6 2 1 1 0 0 10 2 12

2 CRYPTOCURRENCIES-OPPORTUNITY, ADVANTAGE OR FINANCIAL BLUNDER AND IMPACT ON TOURISM DEVELOPMENT-AT GLANCE 0 NO NO 0 Cryptoasset Benefit o 0 0 0 0 0 0 0 0

3 2 NO NO 0 Crypto. Benefit o 0 o 0 0 0 0 0 0

4 Cryptocurrency: History, Advantages, Disadvantages, and the Future NO NO o Criptomoneda Ventaja 4 0 0 0 0 o 4 0 4

s BITGOIN COMPARED TO FIDUGIARY MONEY Ammesov AO (Russian Foderatio) o o o o Gradiisa | Vonisia o 0 o o |o o o o o

s Grplocurencis-svantages and dsadventages o w0 Croloecivo | Venile o 0 o o |o o o o o

7 THE ADVANTAGES AND DISADVANTAGES OF USING CRYPTOCURRENGIES ON THE o WD PROSPEGTS DEVELOPHENT o Mo o Crvlo Veniia o 0 o o | o o o o o
i I o GEmrom D s 0 1 o | o o . s 7

G Advertzge 1 s se R -teiacs o 0 o o | o o o o o

i USING CRYPTO CURRENCY AND ASSOCIATED S a— e o o B B o e o . : :

G | e . Crplomaneda—| Vaior 1 o o e o > 2 P

i Creaionde TekenE-UsA d vlo et 0 "o w o Crolodvia valor o o o o | o o o o o

2 Crlomonedas,Sgnes do Veloy Lieracin Econéica en Améica Lo s "o o o Crolsctvo Valor o o o o | o o o o o

s oy o de s cptomoncdas: Al e om0 crto Valor o o o o o o o o o

. s impor y monedas om0 ey B V32 w . 1 o |2 . o s 7
Crpiodves | Vi o e Ve o o o o o i i 2
Civloacivo | Valor o Copio vaie ® 2 o I i » o )

G Vaor o e — — i 3 FE s os m 7
Crplocunency | Vako [

1 fomaton: An 10: cost o production model for valing bitoon s S|

2 Cryptocurrency value and 51% attacks: evidence from event studies 0 NO NO o Busqueda de literatura (3) Resultados Finales

3 Anchoring the value of Cryptocurrency 5 NO NO o Palabras Clave Totales Excluidos Seleccionados

4 Approach of estimation of the fair value of assets on a cryptocurrency market NO NO 0 Criptomoneda Beneficio o 0 0

5 System and Method for Converting Cryptocurrency to Virtual Assets Whose Value is Substantiated by a Reserve of Assets 3 NO NO 0 Criptodivisa Beneficio o 0 o

6 Cryptocurrency value formation: an empirical analysis leading to a cost of production model for valuing bitcoin 4 NO NO o Criptoactivo Beneficio 0 o 0

7 Monetary the air pollution and of g 0 NO NO 0 Cripto. Beneficio o 0 0

s alue Greatn nCiyplocurtency Neworks Towards ATasonomy f Digal Business Nodels forBicln Companics o no wo o Crk o B & s 2 1

9 ‘Sources of cryptocurrency value systems: The case of Bitcoin 0 NO NO 0 Cryptoasset Benefit o 0 0

10 Assessing the evolution of cryptocurrency: demand factors, latent value, and regulatory developments 3 NO NO 0 Crypto Benefit o 0 0

" e copula-ssse dependoncsand porfol vlu-atisk snlysisof h cplacurony marka o No o o GEmern | W . . o

» Ponfllo velu-a ik with s Wil disibton: Evidece o eyplocuency markots o No oo Grpodiisa | Venisia o o o

I Grplocurency portoloapiizaan usig Velu-at sk measure o No o o Gipoacivo | Ventia o o o

14 Grplocurency valu change n rsponse o natona ecians o thy bohave ks maney or commies? o "o o o crolo Venile o o o

i ; Thee g medium of exchange,sre o vt and i o account ; "o o oo T o R s i i o

I Saloqardng e ot o o "o o o s e R it o o o

h The marinlcotof mining, Metcall' faw and yplocurency valus ot Causal nferences ot nstumria varabl aprosch o "o o o Coplo e | : o

W Modelng forcastng and vl at ik dynmic of bcon o "o o o Crplomaneia—| Vaior . . o

I Prditng Gayplocuency Ve using Sentmont Anayss o "o o o Crolodvea Valor o o o

B Grplocutncy andBicin, A possib foundaonaf e curncy: why has vle,what s s sty an s s ouook ; "o o o Croloctvo valor o o o

2t What dives cnplocurency valus? Avoltl and prediabiy anysis s "o o o crblo Valor o o o

2 Foecasing oyplocurtncy vals by sentimnt anayls: An oc-retcd suvey of he sa-f e r in e oud era o "o o o e B V3 7 [ 1

23 An econometric mode! to estimate the value of a cryptocurrency network. the bitcoin case. 5 NO NO 0 Cryptoasset Value 2 2 0

2 AStudy of Economic Value Esimalionon Cypocurtency Vaus bak by Gol,Mothads, Techniaues,and Tools o v o o Coplo value o zu ;

2 e e Inrestfor 1 theRegion o "o o o e — —TI— 7

2 Prctcal Aplcations f Gryplocrrncy Velasand 1% Atacks Evidonc rom Even Sudes . "o oo

B Minizg he Tine Vala o G Smar Decentalzed oney o "o o o

28 : and the social value of blockchain 0 NO NO 0

29 -at-risk for market using [EGARCH models 0 NO NO o

50 ANALYSIS OF GRYPTOGURRENCY VALUE INDICATORS, i no o o

31 ANALYSIS THE INFLUENCE OF RISK MANAGEMENT AND INVESTMENT STRATEGY ON VALUE ADDED INVESTORS WITH ONLINE TRADING AS INTERVENING VARIABLE 0 NO NO o

P inthe A StkohlcerAnayss s no wo o

5 PROOF OF VALUE ALIENATION (MoVA -2 concept o  cyplosuroney ssuance proce o no wo o

w4 Siock ot o no wo o

P Evont Study Anayssan th Vae of Cypocurency 2 No o o

36 i 0 NO NO o

o The End o Zoto Rtums o he Last D Can New Yok Sia rats acaletive soreof v, . and fund s coleges and unversi o "o oo

35 ; E pe i o (ol of ppornio for re Purposo of re o No o o

5 on octoric o pootnodos s No o o

“ ; i on-Engien € rfes i rocords of v o apublcly acesseldger hat ny the holdrof an o "o oo

“ Method for eame conerson o yplocurency 1 cash and ofhr o o value at h pin o 15 o "o o o

o Grplocurncy il conscince: Usingartfineligonc t dovelop ey tat sances human shial s o "o o o

“ Evaabieftaysysoms fom dtasreams wilh missing vales: Withappicaton o lsmpora pato recogiion an cyplocuraney prediion o "o o o

“ Grplocurncy ansacionsusingdeot and rei vlues o "o o o

45 s , migh = s "o o o

w0 n pplalon fextems el thory 1 syplocuences o "o o o

2 Wt heirvalue: An empirical anal s o N o

45 Forecasing Value-atRikofCryplourences wih Risetic s mores o M o o

49 Cryptocurrencies value-at-risk and expected shortfall: Do regime-switching volatiity models improve forecasting? 0 NO NO 0

o Thefir el of aoken: Howdo marets pce ayplocurendes? s "o o o

st Vlue stk and expecid shorfall ncyptacroncie poro: Avine cope-basd approach o "o o o

2 o "o o o

5 ] s "o v o

5 Vlue at ik promance ncpioroncios s "o v o

5 ACommons Satgy for Promaling Entrepreneurship and Soca Gaphal impcatons for Communly urrnce, Gyplocurondie, and Valus Exchange o "o o o


https://books.google.es/books?hl=es&lr=&id=FqvdDwAAQBAJ&oi=fnd&pg=PA123&dq=+cryptocurrency+benefits&ots=GF7J7fU8a7&sig=XMkjGMEMFNJyajMZHjx5kOyYou8
https://www.academia.edu/download/65214523/IJM_11_10_135.pdf
https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=3661600
https://www.researchgate.net/profile/Stelios-Arvanitis/publication/346061035_Diversification_benefits_in_the_cryptocurrency_market_under_mild_explosivity/links/5fb979be458515b7975d9c90/Diversification-benefits-in-the-cryptocurrency-market-under-mild-explosivity.pdf
http://visnykj.wunu.edu.ua/index.php/htneu/article/view/1148
https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=3059856
https://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S0165176519303647
https://link.springer.com/article/10.1057/s41260-018-0093-8
https://onlinelibrary.wiley.com/doi/abs/10.1002/ijfe.2116
https://ujcontent.uj.ac.za/vital/access/services/Download/uj:31448/SOURCE1
https://ieeexplore.ieee.org/abstract/document/9265386/
https://www.academia.edu/download/63773631/pp._88._WILL__THE__DEVELOPMENT__OF__CASHLESS__PAYMENT__TECHNOLOGIES20200629-22030-p5rw0c.pdf#page=16
https://digitalcommons.bard.edu/senproj_s2015/317/
http://repositorio.ug.edu.ec/handle/redug/23667
https://dspace.tdea.edu.co/handle/tda/561
http://repository.unimilitar.edu.co/handle/10654/35279
https://core.ac.uk/download/pdf/270125001.pdf
https://core.ac.uk/download/pdf/326836311.pdf
http://www.tisc.rs/proceedings/index.php/hitmc/article/view/33
https://elibrary.ru/item.asp?id=41847716
https://digitalcommons.liberty.edu/honors/933/
https://economic-theory.com/images/PDF/2017/32/the-advantages.pdf
http://js.ugd.edu.mk/index.php/JE/article/view/1933
https://www.uniep.km.ua/images/uploads/_1_2019_english.PDF#page=34
https://www.researchgate.net/profile/Arabinda_Sharma/publication/337973690_USING_CRYPTO_CURRENCY_AND_ASSOCIATED_ADVANTAGES_AND_DISADVANTAGES/links/5df8b06e92851c8364833dac/USING-CRYPTO-CURRENCY-AND-ASSOCIATED-ADVANTAGES-AND-DISADVANTAGES.pdf
https://reunir.unir.net/handle/123456789/7436
https://revistaotraeconomia.org/index.php/otraeconomia/article/view/14798
https://uvadoc.uva.es/handle/10324/42041
https://repositorio.uniandes.edu.co/handle/1992/34841
https://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S0736585315301118
https://jai.pm-research.com/content/22/3/65.short
https://ieeexplore.ieee.org/abstract/document/9050264/
https://link.springer.com/chapter/10.1007/978-3-030-02351-5_29
https://patents.google.com/patent/US20150332256A1/en
https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=2648366
https://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S2214629619302701
https://aisel.aisnet.org/cgi/viewcontent.cgi?article=1222&context=pacis2015
https://www.tandfonline.com/doi/abs/10.1080/10864415.2020.1806469
https://heinonline.org/hol-cgi-bin/get_pdf.cgi?handle=hein.journals/mijoeqv8&section=6
https://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S2110701718302750
https://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S1544612319312024
https://www.atlantis-press.com/proceedings/smtesm-19/125917683
https://www.tandfonline.com/doi/abs/10.1080/13504851.2019.1673297
https://dl.acm.org/doi/abs/10.1145/3378539.3393859
https://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S1742287619302567
https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=3432431
https://dergipark.org.tr/en/pub/mbdd/issue/54790/726952
https://ieeexplore.ieee.org/abstract/document/9065838/
https://skemman.is/handle/1946/20840
http://www.repository.utl.pt/handle/10400.5/12556
https://library.oapen.org/bitstream/handle/20.500.12657/23334/1006821.pdf?sequence=1#page=338
https://aisel.aisnet.org/ecis2018_rp/164/
http://journal-isi.org/index.php/isi/article/view/25
https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=3281915
https://jai.pm-research.com/content/22/Supplement2/1.7.abstract
https://ieeexplore.ieee.org/abstract/document/9284748/
https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=3352098
http://bibliotecadigital.fgv.br/ojs/index.php/rbfin/article/view/81186
http://search.ebscohost.com/login.aspx?direct=true&profile=ehost&scope=site&authtype=crawler&jrnl=23043369&AN=145146588&h=LYqPDuA2TH21vwR6c3dNtIeFT%2BldO5jkimyNcL9nzyFaiGOz%2FlF%2FjIBEeUx83sMS88O2JzNHrapJtuwp%2FoRBDw%3D%3D&crl=c
http://jurnal.unpand.ac.id/index.php/MS/article/viewFile/1150/1122
https://biopen.bi.no/bi-xmlui/bitstream/handle/11250/2624034/2287850.pdf?sequence=1
https://arxiv.org/abs/1901.04928
https://www.msme.au.edu/images/pdf/ICBE_2019_Full_proceedings.pdf#page=234
https://dspace.spbu.ru/bitstream/11701/13565/3/reviewSV_Recenziya_Bakalavry_2018_VKR_Lapshin.pdf
https://patents.google.com/patent/US20200273002A1/en
https://academicworks.cuny.edu/cgi/viewcontent.cgi?article=1090&context=bx_pubs
https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=3362215
https://patents.google.com/patent/US20200051076A1/en
https://scholarworks.calstate.edu/concern/theses/qn59q675q
https://patents.google.com/patent/US20190139033A1/en
http://yadda.icm.edu.pl/yadda/element/bwmeta1.element.hdl_11089_16655
https://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S0167865518305191
https://patents.google.com/patent/US10769600B2/en
https://strathprints.strath.ac.uk/id/eprint/69330
https://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S0165176518300284
https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=2579445
https://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S0275531920301240
https://onlinelibrary.wiley.com/doi/abs/10.1002/ijfe.2043
https://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S0275531919300601
https://www.tandfonline.com/doi/abs/10.1080/00036846.2019.1693023
https://aisel.aisnet.org/cais/vol45/iss1/27/
https://onlinelibrary.wiley.com/doi/abs/10.1002/hf2.10032
https://jrmi.au.edu/index.php/jrmi/article/view/171
https://link.springer.com/article/10.1007/s10551-020-04578-2

Trabajo Final de Licenciatura

Apéndice A - Base de datos consolidada

56 The value of cryptocurrencies: How bitcoin fares in the pockets of federal and state courts 0 No NO o
57 Value at isk and returs of cryptocurrencies before and after the crash: long-run relations and fractional colntegration 5 No NO o
58 Developing the Right Regulatory Regime for Cryptocurrencies and Other Value Data 0 No NO o
59 Value Theory to G 0 NO NO o
60 On the Origin of the Value of Cryptocurrencies. s o NO 0
61 The Value Determinants of Cryptocurrencies 1 NO NO o
62 ANormative Dual-value Theory for Bitcoin and ather Cryptocurrencies 0 No NO o
63 Forecasting Risk and Expected Shortfall of usin ) R Models 0 No NO o
64 What Value-at-Risk and Expocted Shortfall Metrics Tell a Risk Averse Investor in Cryptocurrencies. 0 NO NO o
65 Large versus Small Nominal value Cryptocurrencies 3 No NO o
66 Predicting the value of I 0 NO NO o
o 1 il Fiat Money and Gommodty in Contextof HisorcalValue Changos ) N o
68 Are Cryptocurrencies' Returns Predictable?The Role of Momentum, Value, Carry and Investor Sentiment in the Cryptocurrencies World 0 NO No o
69 Regulating the Future of Finance and Money: An Integrated o g the Value d Blockehain Systems 0 NO NO o
0 Gryptocurrencies as a store of value 1 NO No o
7 Method and system a underlying ppported by intellectual " 0 NO No o
2 Fundamental values of cryptocurrencies and blockehain technology No NOo o
3 Translating commons-based peer production values into metrics: Toward commons-based cryplocurrencies 0 NO No o
74 Do cryptocurrencies have fundamental values? 1 NO NO o

Cryploasset | Value 2
Is there a value premium in cryptoasset markels? 3 NO No o
Sentiment Analysis on the Fundamental Drivers of Cryptoasset Value No NO o
Cryplo Valve 2

1 Initalcoin offerings and the value of crypto tokens. 0 No NO o
2 Initalcoin offering (ICO) sk, value and cost in blockchain trustiess crypto markets 0 NO NO o

5 Intinsc value in crypto currncies s S|
4 Glimate crises and crypto-colonialism: Conjuring value on the blockchain frontiers of the Giobal South 0 NO NO o
5 How Does Information Transmission Influence the Value Creation Capabiity of a Digital Ecosystem? An Empirical Study of the Crypto-Digital Ecosystem Ethereum 0 No No o
6 RETHINKING OF FINANCE STABILITY:: GOLD, FIAT MONEY AND ANTI-CRYPTO MONEY POLICY PUZZLE IMPACT IN STABILITY OF INTERNAL VALUE 0 No NO o
7 Volatity and Value at Risk of Crypto Versus Fiat Currencies 5 No NO o
8 and G Conjuring Value on Frontiers of the Giobal South 0 No No o
9 Crypto anchors in digital supply chain management-what value does it offer? 0 No NO o
10 Using On-Chain and Market Metrics to Analyze the Value of Crypto Assets 0 No NO o
1 Machine Learning Forecasting of Russian Economy, Energy Cooperation and Crypto Asset Fair Value ) No No 0
12 Crypto-currency-based accrued valus interoperabilty 0 No NO o
3 Regulating the Future of Finance and Money: A Rational US Regulatory Approach to Maximizing the Value of Crypto-Assets and Blackchain Systems 3 NO NO o
1 High-Value Crypt HAS 3 NO NO o
15 An analysis of the value added tax implications on crypto currency transactions 3 NO NO o
16 Grypto Gurrency: Another Block in the Continuum of Value Exchange 1 NO No o
i Trustless Crypto-Markets: Perceptions of Value, Risk and Cost 1 NO No o
18 Regulating the Future of Finance and Money: A Rational US Regulatory Approach to Maximizing the Value of Crypto-Assets and Blockehain Systems 4 NO NO o
10 The bright coming war: The 0 NO No o
20 d asse values: why worth 0 %) No o
21 Grypto Polar Godes based on Pseudorandom Frozen Bis Values and Indices 0 NO NO o
26 75 N 77 I 3

Pagina 10

Cordoba, 2 de marzo de 2021


https://heinonline.org/hol-cgi-bin/get_pdf.cgi?handle=hein.journals/umblr26&section=10
https://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S0275531920309557
https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=3240454
https://www.worldscientific.com/doi/abs/10.1142/S0217590820470013
https://books.google.com/books?hl=es&lr=&id=3Tf8DwAAQBAJ&oi=fnd&pg=PA75&dq=+cryptocurrencies+value&ots=5ETn4JtNFk&sig=4ofUuk-PB5Efh-GxruOBGQN8mFE
https://www.researchgate.net/profile/Marius_Vogel3/publication/336209178_The_Value_Determinants_of_Cryptocurrencies/links/5d944d7892851c33e94e1c1f/The-Value-Determinants-of-Cryptocurrencies.pdf
https://arxiv.org/abs/1904.05028
https://www.researchgate.net/profile/Carlos_Trucios/publication/347461701_Forecasting_Value-at-Risk_and_Expected_Shortfall_of_Cryptocurrencies_using_Combinations_based_on_Jump-Robust_and_Regime-Switching_Models/links/5fdd4901299bf14088229baf/Forecasting-Value-at-Risk-and-Expected-Shortfall-of-Cryptocurrencies-using-Combinations-based-on-Jump-Robust-and-Regime-Switching-Models.pdf
https://link.springer.com/chapter/10.1007/978-3-030-18553-4_50
https://s-space.snu.ac.kr/handle/10371/169084
https://repository.ihu.edu.gr/xmlui/handle/11544/29416
https://www.researchgate.net/profile/Yasar_Gueltekin/publication/328094423_Characteristic_Analysis_for_Cryptocurrencies_A_Comparison_with_Fiat_Money_and_Commodity_in_Context_of_Historical_Value_Changes/links/5bb710b192851c7fde2ea6eb/Characteristic-Analysis-for-Cryptocurrencies-A-Comparison-with-Fiat-Money-and-Commodity-in-Context-of-Historical-Value-Changes.pdf
https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=3283269
https://heinonline.org/hol-cgi-bin/get_pdf.cgi?handle=hein.journals/asbulaw21&section=9
https://theses.cz/id/ptlmzn/65910_filv05.pdf
https://patents.google.com/patent/US20190311352A1/en
http://www.smallake.kr/wp-content/uploads/2018/05/1802.10117.pdf
https://www.sciencedirect.com/science/article/pii/B9780128021170000230
https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=3577208
https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=3718684
https://www.rdaindex.com/downloads/rdai_sentiment_analysis_DRAFT_14012021.pdf
https://www.nber.org/papers/w24418
https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=3012238
https://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S0040162520312191
http://irep.ntu.ac.uk/id/eprint/39723/
https://www.mdpi.com/2071-1050/11/19/5345
https://ssbrj.org/index.php/jbfem/article/view/47
https://link.springer.com/chapter/10.1007/978-3-030-61146-0_12
https://core.ac.uk/download/pdf/323307101.pdf
https://www.researchgate.net/profile/Christian_Schillmann2/publication/345323354_Crypto_anchors_in_digital_supply_chain_management_-_what_value_does_it_offer/links/5fa3e316458515157bec0f2c/Crypto-anchors-in-digital-supply-chain-management-what-value-does-it-offer.pdf
http://explore-ip.com/2020-Using-On-Chain-and-Market-Metrics-to-Analyse-the-Value-of-Crypto-Assets.pdf
http://ppublishing.org/upload/iblock/6e9/Mono_Mikhaylov.pdf
https://patents.google.com/patent/US20170032365A1/en
https://heinonline.org/hol-cgi-bin/get_pdf.cgi?handle=hein.journals/bocclp11&section=6
https://link.springer.com/chapter/10.1007/978-3-030-36178-5_46
http://repository.nwu.ac.za/handle/10394/33018
https://link.springer.com/chapter/10.1007/978-3-030-00135-3_9
https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=2856755
http://search.ebscohost.com/login.aspx?direct=true&profile=ehost&scope=site&authtype=crawler&jrnl=20362285&AN=132723698&h=4z4WjO3uLncsFHtvEkFQITdp%2FO%2Buh%2FIUexfnQ5ufRUAAMLIamHZ0wqsJWousOCPiOpUoJaoZzDNMnRlhpXaLmw%3D%3D&crl=c
https://ieeexplore.ieee.org/abstract/document/7346812/
https://www.jstor.org/stable/24693845
https://ieeexplore.ieee.org/abstract/document/9051085/

Trabajo Final de Licenciatura Apéndice A - Base de datos consolidada Cordoba, 2 de marzo de 2021

P5: 4 Qué desventajas trae consigo el uso de las criptomonedas? Resultados
Bisqueda Preliminar Refinamiento de Busqueda Seleccion Final de Articulos Busqueda de literatura (1) Busqueda Preliminar_ Busqueda
# Palabras Clave Titulo Total | 1° Exclusion ~ 2° Exclusion  Incluido Indexado Incluido ~ Control Palabras Clave Total 1° Exclusion 2°Exclusion  Incluido Total Indexado No Indexado Total Seleccion definitiva
Criptomoneda Desventaja 4 Criptomoneda Desventaja 4 3 1 0 4 0 0 0 0
1 La criptomonedas: Ventajas y desventajas para la economia de las personas y las empresas en la ciudad de Medellin 0 NO 0 Criptodivisa Desventaja 0 0 0 0 0 0 0 0 0
2 Ventajas y desventajas de las criptomonedas en la economia colombiana 0 NO 0 Criptoactivo Desventaja o 0 0 0 0 0 0 0 0
3 VENTAJAS Y DESVENTAJAS DE LAAPLICACION DE LAS 'BITCOIN" EN EL. JURIDICO-TRIBUTARIO DE COLOMBIA 0 NO 0 Cripto Desventaja o 0 o 0 o o 0 0 0
i Voo domvnses dl i g0 crpimanedes s N o e | B s i 1 s s o s s o
Criptodivisa Desventaja o Cryptoasset Disadvantage o 0 o 0 0 0 0 0 0
Criptoactivo Desventaja o Crypto Disadvantage 1 0 o 1 1 0 1 1 0
Cripto. Desventaja o Criptomoneda Inconveniente 0 0 0 0 0 0 0 0 0
ey Bty s Crpwaiien o 5 o o o o o o o
: Crptorncy it Advanages, isdvrtage,and h Futrs oo w0 G o ; o o o o o o o
2 o ) oo o 5 o o o o o o o
s THE ADVANTAGES AND DISADVANTAGES OF CRYPTOCURRENGY BITCIN COVPARED T0 FIDUCIARY ONEY Arimoses AG (Rsan Fedartion) o N0 A o ; o o o o o o o
h Goptoarnciee-atvantzgesand deadvaniages W N o o o o o o o o o o o
s " Ui CRYPT o CONTEPORARY (N PROSPECTS DEVELPVENT s N0 s o o o o o o o o o
G | AT 0 o ‘ s o T o 1 1 o
& o 1 crpodien o o o o o o o o o
1 SING GRYPTO GURRENCY AND ASSOGIATED ADVANTAGES AND DISADVANTAGES o W o Croeciv 1 o 1 o o o o o
N 0 s o o o o o o o o o
s b o oy ® 2 v s w 1 ‘ s 1
G D o e o o o o o o o o o
t> D o Coio- 1P 2 i i o 0 0 0 o
e | BT o s ] D T e 3 3 o
e i o
Crypto Drawback o Busqueda de literatura (2)
Criptomoneda Problema 4 Palabras Clave o 1 2 3 4 5 ‘Subtotal No Indexado Total
1 LAERA DE LA ECONOMIA DIGITAL: CRIPTOMONEDA COMO UNO DE LOS METODOS DE SOLUCION A LAS PROBLEMAS ECONOMICOS EN LOS PAISES DE AMERICA LATINA| [ NO 0 Criptomoneda  Desventaja 3 0 [ 0 0 1 4 0 4
2 El futuro de las criptomonedas: problemas regulatorios y soluciones internacionales 0 NO NO 0 Criptodivisa Desventaja 0 0 o 0 o o 0 0 0
3 Lavado de activos mediante criptomonedas en el Peru: problemas y alternativas 0 NO NO 0 Criptoactivo Desventaja o 0 0 0 0 0 0 0 0
i Prlomes dosgenc y aara de1aima o nanciaain modan fras e d rparaedes o "o W o Crvlo— | Demensa o 0 o o |o o o o o
Criptodivisa Problema o Cryptocurrency Disadvantage 1 0 o 1 0 0 2 3 5
Criptoactivo Problema 1 Cryptoasset Disadvantage o 0 o 0 0 0 0 0 0
1 Criptoactivos y blanqueo de capitales. Problemas juridico procesales 1 NO NO 0 Crypto. Disadvantage o 0 0 0 0 0 0 1 1
Cripto. Problema o Criptomoneda o 0 o 0 0 0 0 0 0
Cryptocurrency Problem 38 Criptodivisa o 0 o 0 0 0 0 o 0
: Crptorency and e bk of amedaton o "o W0 G o ; o o |o o o o o
2 Invesioing s el of cptocurany i rediia: & dec aaing aprcech o No N0 oo o ; o o |o o o o o
s Paimnary  among et ractor o No N0 e o ; o o |o o o o o
h Goptoasacy bty i s i overrt: i et  robl it oney R e S o ; o o |o o o o o
s Conierlingn coyocurency A amerging g o N0 e o 0 o o |o o o o o
. c o e el R N0 o 2 o o o |o o s 1 .
7 Sevuty Probem Detion nd Secnty Oneches o nCammon et o N o crpodien o 0 o o |o o o o o
. Pt ofprecion apae e s n h o aypacumeney oo I— N0 Crooeciv o 1 o o |o o 1 o 1
’ Hoctascne oo e i 102020 o No N0 o o 0 o o |o o o o o
© Toe daie spending rovem and oyplocuTenses o x o e 2 s 1 2 | 2 ® . ”
i e Somtonof e e o bt st GRS o "o I ] o o o o |o o o o o
2 Toe g ofcyplocurany et and axcnan shtdowte i o I Comio- s i 0 i o |o 0 i 0 i
5 Hashing . Proloms and solton coneming eylocuraney usd as aicle 3 coltrl B "o oo s ] T < 3 T 5 5 5 =
14 Problems of Criminal Responsibility for lllegal Circulation of Cryptocurrency 3 NO NO 0
15 Bitcoin Loans and Other Cryptocurrency Tax Problems. o NO NO 0 Busqueda de literatura (3) Resultados Finales
16 Identifying and Improving Usability Problems of o NO NO 0 Palabras Clave Totales Excluidos Seleccionados
17 'CRYPTOCURRENCY: THE PROBLEMS OF REGULATORY CDNTRULAND THE PROSPECTS DF CIRCULATION 0 NO NO 0 Criptomoneda Desventaja 4 4 0
18 'CRYPTOCURRENCY: PROBLEMS AND PROSPECTS 1 NO NO 0 Criptodivisa Desventaja 0 0 0
19 Cryptocurrency Market: Problems and Development Prospects in Ukraine 0 NO NO 0 Criptoactivo Desventaja o 0 0
20 Problems of cryptocurrency regulation 0 NO NO 0 Cripto Desventaja o o o
21 'CRYPTOCURRENCY IN THE NEW ECONOMY: PROBLEMS AND PROSPECTS 5 NO NO 0 Cryptocurrency Disadvantage 5 5 0
22 “The KY Paradox: Problems in Creating a Centralised Sovereign Backed Cryptocurrency on a Decentralised Platform 0 NO NO 0 Cryptoasset Disadvantage 0 0 0
23 Digital investment mechanisms in the cryptocurrency market: content, Wub\eml, ‘and development prospects 0 NO NO 0 Crypto Disadvantage 1 1 o
u PROBLENS oF ust GRve R UKRANE o "o oo o | i) o 0 o
» THE SYSTEM OF STATE GONTROLAND REGULATION OF CRYPTOCURRENCY IN RUSSIA PROBLENS AND PROSPEGTS FOR DEVELGPYENT o No N0 Crpiien o ; o
* Goptorency NakotGrvh Assosment n Slations o TaxProbloms o No N0 Croace o 5 o
7 oy o and ey o h o oo o 5 o
% Economi Naesand Probleaof s Vi Wny (Cnloomtenden o N0 A o ; o
2 e igh-isk s s Cryploasset 0 o 0
» P of Loga Regaonof Coplocenes o No N e o o o
B Grploasrenes s, Criaion s P of Rguian o No N0 o ‘ i o
2 Lindey r Leakag: Pning Prbims wih Cacunends W N o crpodien o 0 o
® Resuitng s PrabemsCrested b i v o Schs of Laundaing ot Pa—— N0 Crooechv 1 1 o
" PROBLEMS OF LEGAL REGULATION OF CRYPTOCURRENGES INRUSSIA o "o N0 s o 0 .
» Inome asalo o cplocumencs: sl s anc 1l 7 o N0 S ® v 1
» PROBLEMS OF USE OF CRYPTOGURRENCIES IN FIANGIAACTIVITIES OF THE STATE o No I ] o o o
37 Actual problems of defining the legal status of cryptocurrencies in the context of forming a digital interdependence (economic law aspect) o NO NO 0 Crypto. Problem 12 12 0
5 e roblama o i h Loge Sl o Cyprsarana e Gt of Fring 2 i mispsndancs (Evonoris Law apes) . "o oo o s ] m ——
G || i
Gwlo | Probiam 2
: o ke ol Dt e s o "o Moo
2 Application of Genetic and ithms to Pc Problem: Borsa Istanbul and Crypto Money Exchange o NO NO 0
s Toe gonTiobas of pakd coal ot e g of T maings and T Toiano s breacing roia il o "o o | o
4 Tinkering the Wicked Problem of Privacy: Design Challenges and Opportunities for Crypto-based Services 0 NO NO 0
5 Regular ble isk for 0 NO NO 0
s Hiddon Numbr Prolomand s Apcaons nCplo Seramo o "o o o
7 Melnchino o o roblom of Gyt Cavinr i Presan ormany i h Niddi o 61 ontry o "o o o
s PROBLEM ASPEGTS OF USING CRYPTO.CURRENGIES I UKRAIE AND THE WORLD R Mo 0
s Ao ofcoraalct v algsnoe cicues o s oy prolns o "o oo
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Palabras Clave
Criptomoneda | Futuro
Criptodivisa | Futuro
Criptoactivo | Futuro
Cripto. Futuro
Cryptocurrency | Future

P6: 4 Cudles son las perspectivas a futuro de las criptomonedas? Resultados
Basqueda Prefiminar G Ton Final de Ariculos Bisqueda do Horatura (7) | Bisqueda raliminar G Seleccion Final de Ariculos
Titulo Total | 1*Exclusién 2" Exclusién  Incluido | Indexado  Incluido | Control Palabras Clave Total T Exclusion 2 Excusion Includo Total ndexado Noindexado  Total
s Criptomoneda Futuro B 2 0 3 s o B 3
Elfuuro de b o O ) 0 Criptodivisa Fuluro 1 1 0 0o 1 o 0 0
Valor y futuro de las criptomonedas: Analisis critico NO NO 0 Criptoactivo Futuro 0 0 0 0 0 0 0 o
Criptomonedas: pasado, presente yy, futuro? NO NO 0 Cripto Futuro 0 0 0 0 0 0 0 0
Andiss de a evolucidn  perspeciivas de fuuro de fascriptomonedas: bitcan y rpple 0 No 0 Cryplocurrency Fure o 4 2 2w 3 2 =
Criptomonedas: El fuuro del dinero o el final de una burbuia? NO NO 0 Cryptoassat Future 0 0 0 o o o 0 0
i Crypto Fuure 2 i 7 6 2 1 s o
Blockchain a ecnologia del itcon . el fuluro del derech o [} o Cripomoneda_Perspeciva B 3 2 e o ' 1
0 Criptodivisa Perspectiva 0 0 0 0 0 0 0 o
0 Criptoactivo Perspectiva 3 2 0 1 3 0 1 1
9% Cripto Perspectiva 0 0 0 0 0 0 0 0
‘An analysi of cryptocurrency, bitcoin, and th fuure NO ) 0 Cryptocurrency  Perspoctive a1 7 " 6 o o 6 s
The future of cyptocurency NO No Cryploasset | Perspectie 1 o 0 [ o 1 1
Predicting future cryptocurrency investment trends by conjoint analysis 0 NO 0 Crypto Perspective 14 14 0 0 14 0 0 [
Bicoin and Cryplocurency: Challnges, Opportunites and Fulure Works s S| Grptomoneda | Proyecoion 0 0 0 o o 0 0 o
Cryptocurrency-A future medium of exchange NO NO 0 Criptodivisa Proyeccién 0 0 0 0 0 0 0 0
Bt bl foundaton of why thas value, what i s history and s fuure outlook 2 No 0 Griptoactivo Proyeccion 0 0 0 o o o 0 0
Cryptocurency: The revolutonary future money NO NO 0 Cripto Proyecsién 0 0 0 o o o 0 0
Bitcon and Future of Cryptocurtency NO No 0 Cryplocurency  Projection o o 0 o o o 0 0
“The Forking Phenomenon and the Future of Cryplocurrency i the Law o No 0 Cryploasset Projection 0 0 0 o o o 0 0
Bitcoins and Cryptocurrency-Scam, Bubble or Currency of the Future? NO NO 0 Crypto Projection 1 0 0 1 1 1 0 1
The Future of the Banking System under the Industry: Empirical Evidence from Cointegration Analysis. o NO 0 242 150 41 51 242 5 46 51
Economic, legal and financial areview on , opportunities and 1 NO 0
What s Cryptocurrency: 21st-century Unicom-Or The Money Of The Future? No No o Bisqueda do oratra (2
Future of currency: a comparison between tadilonal,dighal fiat and cryplocurrency exchange mediums NO No 0 Palabras Clave B 7 7 3] ¢ B Subtotal | No Indexado Total
‘The Future of Cryptocurrency: An Unregulated Instrument in an Increasingly Regulated Global Economy 1 NO [ Criptomoneda Futuro 2 0 0 0 0 0 2 3 5
The Uncertainty of Cryptocarency: How Bright s Bitcoin's Future? O No 0 Criptoivisa Furo 1 0 0 o | o 0 ' 0 '
The future of Forecasting rate using 0 NO 0 Criptoactivo Futuro 0 0 0 0 0 0 0 0 0
An Inception NO NO 0 Cripto Futuro 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Cryptocurency: Hisory, Advaniages, Disacvantages, and the Future NO NO 0 Cryptocurrency Future 4 1 4 2 |4 0 o 2 B
Cryptocutrency: The Future of Curtency as We Know 7 NO No 0 Cryptoasset Fure 3 o o o | o 0 0 0 0
1S THERE A FUTURE FOR THE CRYPTOCURRENCY? 2 No 0 Cryplo Fuure 1 2 0 o |s 0 18 5 2
FUTURE NO NO 0 Criptomoneda Perspectiva 3 0 0 1 1 0 5 1 6
Algorithms, Blockchain & Cryptocurrency: Implications for the Future of the Workplace o NO 0 Criptodivisa Perspectiva 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Innovative transactions of the future with cryptocurrency 0 NO 0 Criptoactivo Perspectiva 2 0 0 0 0 0 2 1 3
Cryptocurency, Nature and Future, A Theoretcal Approach O NO 0 Cripto Perspeciva 0 0 0 o | o 0 0 0 0
AN ANALYSIS OF CRYPTOCURRENCY, BITCOIN, AND THE FUTURE 1 No 0 Cryplocurrency | Perspective 7 B 1 3 |« o 8 6 a1
Crypocutrency and the fuure of cash NO No 0 Cryploasset  Perspeciive o o 0 o | o 0 0 1 1
The Future of Cryptocurrency After the Pandemic 0 NO 0 Crypto. Perspective 14 J J 0 0 J 14 0 14
Cryptocurrency: An Analysis of Growth of Bitcoin and its Future 0 NO 0 Criptomoneda Proyeccién 0 0 0 0 0 0 0 0 0
“THE PLACE AND FUTURE OF CRYPTOCURRENCY IN THE FINANCIAL SECTOR 2 NO 0 Criptodivisa Proyeccion 0 0 0 0 0 0 0 0 0
CRYPTOCURRENCY IS THE CURRENCY OF THE FUTURE 2 NO 0 Cripoactivo_ Proyeccién 0 0 0 o |o 0 0 0 0
Cryplocurency: Past Fraud, Present Sate, Fuure Game Theory Model o No 0 Cripto Proyeccién 0 o 0 o | o o o o 0
currency of the fuure y igebr y o No 0 Cryplocurency  Projection 0 0 0 o | o o o 0 0
Cryptocurrency: A Magical Bubble or the Future of Currency 1 NO 0 Cryptoasset Projection 0 0 0 0 0 o 0 0 0
The influence of cryptocurrency on the future of the international financial payment system through the example of a bitcoin 0 NO 0 Crypto Projection 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Stelar Cryptocurency Sirategy-The Future of Banking o No 0 50 76 s 5 | 1 o o1 [ 77
What is ryptocurrency: 21st-century nonsense—or the money of the future? 3 No 0
Analysis and assessment of cryptocurrency and blockchain technology in future analysis 1 No 0 Bisqueda do eraura (3 Resulados Finales
Preventing cryptocurrency theft: Learing from the past o secure th fulure o No 0 Palabras Clave Toties Excuidos Seleccionados
Libra, another- or a future de 0 NO 0 Criptomoneda Futuro 5 5 0
Currency Sovereignty in the Future: Cryptocurrency Policy in the US and China 0 NO 0 Criptodivisa Futuro 1 1 0
A Game of Prones - Cryptocurrency: Past Fraud, Present Stat, Future Game Theory Model. A report o the legiimate and Lat d Caribbear 4 O o Criptoactivo Furo 0 0 0
Cryptocurtency Dalam Perdagangan Berjangka Komodi di Indonesia Persp Islam o Isamic Law O Future Exchange in ndonesia o NO o Cripto Futuro 0 o 0
Cryptocurtency, Nature And Future, A Theoretical Approach 4 NO 3 Cryplocurrency Fuure 9% % B
CRYPTOCURRENCY IS THE MONEY OF THE FUTURE: THE BASIC PRINCIPLES OF THE INVESTMENT SYSTEM ONECOIN 0 NO o Cryptoasset Future 0 3 0
Are Cryptocurrencies the Future of Money?: Whether a Transition to Cryptocurrency, as National Currency of Sweden, Would be Possible and What it Would Imply for the Swedish Society 0 NO 0 Crypto Future 24 23 1
ELIMINATION OF THE NATIONAL BANK OF UKRAINE IN PROSPECT OF FUTURE TRANSITION TO CRYPTOCURRENCY, INTRODUCTION OF INNOVATIVE 0 NO 0 Criptomoneda Perspectiva 8 8 0
Libra, 4 O o Critodivsa  Perspectiva 0 0 0
POfb KPUMTOBATIIOTY Y PO3BUTKY MICT MAVIEYTHBOTO THE ROLE OF CRYPTOCURRENCY TO DEVELOP A CITY OF THE FUTURE ) NO 0 Criptoactivo Perspectiva 3 B 0
The uture o cryptocurencies: Bicoin and beyond o NO o Cripto Perspectva 0 0 0
Security of Cryptocurrencies in blockchain technology: State-of-art, challenges and future prospects sl Cryptocurrency Perspective 91 91 0
Cryptocurrencies as a disruption? empirical findings on user adoption and future potential of bitcoin and co NO NO 0 Cryptoasset Perspective 1 1 0
d Mapping d future directions sl Crypto Perspective 14 14 0
Technical and Organizational Barriers and Future Threats 0 NO 0 Criptomoneda Proyeccién 0 0 0
What he Historyof Linux Says About te Future of Cryptocurtencies o NO o Criptodiisa  Proyeccion 0 o 0
Whatis Core and What Future Holds for Blockchain Technologs NO NO 3 Criptoactivo_ Proyeccion 0 0 0
The fulure of blockehain technalogy and cryplocurrencies NO [ o crivto Proyeccien 0 0 0
Can Cryptocurrencies Be a Future Safe Haven for Investors? A Case Study of Bitcoin 0 NO o Cryptocurrency Projection 0 0 0
FUTURE OF CRYPTOCURRENCIES AND BLOCKCHAIN TECHNOLOGY IN FINANCIAL MARKETS 1 O o Cryptoasset Projoction 0 0 0
Cryptocurrencies: The Future of Finance? 1 O o Crypto Projection ' 0 '
Blockchain and cryptocurrencies-th fulure of monelary system? No NO o P 77
The influence and fuure of ryplocurtencies NO NO 3
Economic egal and financial areviewon . opportunies and 1 NO o
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Modelo formulario para extraccién de datos

Cédigo Elemento Descripcion
10 |NUmero de formulario NUmero de formulario.
11 [NUmero de articulo Numero del articulo segun listado de articulos seleccionados.
Cadigo asociado a la pregunta que busca responder (P1, P2, P3, P4, P5,
12 |Cdbdigo de pregunta P6, P7)
Codigo para identificar el articulo, compuesto por la letra A + el nimero
I3 |Cddigo de articulo del articulo + el cddigo de pregunta (Por ejemplo, A1P4)
14 [Titulo Titulo del trabajo
I5 |Autor/es Nombre del autor/es
16  |Pais/es Pais/es de el/los autor/es
17 |Afo Afo de publicacion del articulo.
I8 |ldioma Idioma del articulo
Revista 0 medio donde fue
19 |[publicado Nombre de la revista 0 medio donde fue publicado el articulo.
110 |Resumen Resumen del articulo
111  |Objetivo del estudio Obijetivo de la investigacion.
112 [Hallazgos del estudio Principales hallazgos del estudio.
113  |Postura de los autores Postura de los autores respecto al tema (s6lo si corresponde).
114  |Palabras claves Palabra/s clave asociada/s al articulo.
115 |Conclusiones Conclusiones de los autores de la review acerca de la literatura analizada
116 |[Comentarios Comentarios adicionales (sélo si corresponde).

Formulario para extraccién de datos - Nimero: 1

1

1

P1

AlP1

A systematic review of the bubble dynamics of cryptocurrency prices

Nikolaos Kyriazis, Stephanos Papadamoua, Shaen Corbet

Grecia, Irlanda, Nueva Zelanda

2020

Inglés

Research in International Business and Finance

Este articulo analiza la literatura académica relativa a la formacion de burbujas de precios en los mercados
de divisas digitales. Se ofrece una perspectiva general basada en una sélida bibliografia basada en las grandes
desviaciones de las cotizaciones del mercado con respecto a los valores fundamentales que puede servir de
guia a responsables politicos, académicos e inversores.

111

Atribuir una mayor prevision a los asuntos de formacion de burbujas, ya que una mejor comprension de este
fendmeno es Gtil no solo para académicos, participantes del mercado o individuos, sino también para la
sociedad en su conjunto.

112

Los estudios indican que se han producido varias fases de burbuja en los precios del Bitcoin principalmente
durante los afios 2013 y 2017. Otras monedas digitales de importancia primordial, como Ethereum y
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Litecoin, también presentan varias fases de burbuja. Segiin muchas investigaciones académicas, el Bitcoin
parece haber estado en una fase de burbuja desde junio de 2015, mientras que Ethereum, NEM, Stellar,
Ripple, Litecoin y Dash han sido sefialados como poseedores de caracteristicas de burbuja desde septiembre
2015. Sin embargo, este Gltimo grupo posee poca evidencia académica que apoye la presencia de burbujas
desde principios de 2018.

113

Neutral, aunque advierten acerca de la volatilidad, riesgo y las falta de funcionalidad de las criptomonedas
como unidad de cuenta y de valor.

114

Criptomonedas, bitcoin, revision sistematica, burbujas de precios

115

Si bien invertir en criptoactivos es cada vez mas popular, hay una gran incertidumbre debido a los enormes
niveles de volatilidad e imprevisibilidad en rendimientos y, por lo tanto, en el riesgo. La formacién de
burbujas hace que su uso como unidad de cuenta y depdsito de valor no sea eficiente.

116

Este trabajo desarrolla las definiciones mas populares de burbujas de activos y los eventos de formacion de
burbujas mas importantes en la historia econémica. Luego, muestra cémo se pueden medir las posibles
burbujas de las criptomonedas y finalmente realiza una revision de la literatura sobre la formacion de
burbujas en los precios de los criptoactivos. Busca ofrecer una perspectiva general de los estudios
académicos empiricos sobre formacién de burbujas en los precios de las criptomonedas y una hoja de ruta
para futuras investigaciones.

Formulario para extraccién de datos - Nimero: 2

10 |2

11 |2

12 |P1

13 |A2P1

14 |Another Look at Cryptocurrency Bubbles

15 [Marc Gronwald

16 |Reino Unido

17 12019

18 |Inglés

19 |CESifo Economic Studies
Este articulo trata de las burbujas de las criptomonedas. Sefiala que algunos trabajos recientes sobre las
burbujas de las criptodivisas son afectados por una consideracion limitada de su valor fundamental. Indica

110 |due si el dinero fiduciario presenta caracteristicas de burbujas lo mismo aplica a las criptomonedas, por lo
que cualquier investigacion empirica sobre la presencia de burbujas en las mismas o sobre su valor
fundamental es innecesario. Adicionalmente se realiza un analisis empirico de la relacién de los precios de
Etherum y Bitcoin.
Busca aclarar el debate sobre si existen 0 no burbujas en los precios de las criptomonedas. Adicionalmente,

11 dar respuesta a la pregunta ¢cudl es el valor fundamental de una criptodivisa? Finalmente, buscan analizar
la relacion entre los precios de las distintas criptomonedas en lugar del comportamiento de los precios de
cada una de ellas.
Los autores confirman la existencia de burbujas en las criptomonedas. Critican que la literatura existente
sobre este tema carece de sustento econdmico: al igual que el dinero, las criptomonedas no tienen un valor

112 intrinseco; por lo que ambas son burbujas, al ser su valor observado diferente de cero.
Por otro lado, un analisis empirico muestra que los precios de Etherum tienen un comportamiento explosivo,
incluso si se expresan en términos de Bitcoin, aunque las reacciones extremas son menos comunes en
periodos mas recientes.

113 Sefialan que no es necesario un andlisis empirico de la existencia de burbujas de criptomonedas ni de su
valor fundamental.

114 |Criptomonedas, burbujas, bitcoin, Etherum, valor fundamental, valor intrinseco, dinero fiduciario

115 Una de las ideas disruptivas del articulo es que, si el dinero presenta caracteristicas de una burbuja lo mismo

debe ocurrir con las criptomonedas, por lo que su valor fundamental es igualmente cero. Los autores afirman
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gue existen burbujas pero que comenzaron con la creacion de la moneda y, a menos que caiga su valor a
cero, persistiran.

116

Este articulo contribuye a la literatura sobre las burbujas de criptomonedas al argumentar que la literatura
existente carece de sustento econémico y al proponer estudiar la relacidn entre los precios de las distintas
criptomonedas y no el comportamiento de los precios de cada una de ellas de forma aislada.

Formulario para extraccion de datos - NUmero: 3

10 |3
11 |3
12 |P1
13 |A3P1
14 |Cryptocurrencies vs global foreign exchange risk
15 |Calvin W.H. Cheong
16 |Malasia
17 2019
18 |Inglés
19 |Journal of Risk Finance
Este articulo amplia la incipiente literatura sobre las criptomonedas. Analiza la naturaleza de la volatilidad
110 de las criptodivisas a lo largo del tiempo y muestra cdmo el uso de las criptomonedas puede ir mas alla de
un medio de intercambio y convertirse en un método alternativo de cobertura de los riesgos cambiarios
globales.
Este estudio pretende examinar las propiedades de cuatro grandes criptomonedas y cémo pueden ser
111 |utilizadas para cubrir los riesgos cambiarios, en comparacién con las técnicas de gestién de riesgos
financieros existentes.
Los resultados muestran que las criptomonedas pueden ser una cobertura mas eficaz contra los riesgos
112 |cambiarios, en comparacién con otros instrumentos y/o técnicas de cobertura, como el oro o0 una cartera de
divisas diversificada.
Las criptomonedas pueden ser instrumentos econémicos y eficaces para dar cobertura a los inversores y/o
|13 |empresas que estan expuestas a la volatilidad global de las divisas. Su facilidad de negociacion y
practicamente ninguna barrera de entrada las convierten en un instrumento de cobertura alternativo de facil
acceso, en comparacion con elementos mas complejos como los derivados financieros.
114 |Oro, Cobertura, Riesgo de cambio, Criptodivisas, Refugio
Los resultados del estudio muestran que la tan temida volatilidad de los precios de las criptomonedas sirve
115 |como una cobertura eficaz contra los riesgos de cambio, al compensar a los operadores con rendimientos
sustanciales y mayores por los riesgos a los que se exponen.
El estudio se centro Unicamente en las criptomonedas Bitcoin, Ethereum, Litecoin y Ripple, lo que puede
116 limitar la generalizacidn de sus conclusiones. Adicionalmente, si bien el topico no responde directamente a
la pregunta de investigacion de la cual se derivé la busqueda, aporta informacion valiosa para el resto de
conclusiones y el trabajo.
Formulario para extraccién de datos - NUmero: 4
10 |4
11 |4
12 |P1
13 |A4P1
14 |Cryptocurrencies’ Price Crash Risk and Crisis Sentiment
15 |Dimitrios Anastasiou, Antonis Ballis, Konstantinos Drakos
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16 |Grecia

17 2021

18 |Inglés

19 |Finance Research Letters
Este estudio investiga si el sentimiento de crisis de los inversores afecta al riesgo de caida de los precios de

110 {las criptomonedas, utilizando las 23 principales criptodivisas (a fecha de 10 de julio de 2020) de acuerdo
con la capitalizacion de mercado (cubren el 90% del mercado global), durante un periodo de 6 afios.
Examinar el efecto del sentimiento de crisis sobre el riesgo de caida del precio de las criptomonedas,

111 |buscando comprender mejor las consecuencias del sentimiento de los inversores en el mercado de las
criptomonedas.
Se muestra que el riesgo de caida del precio de las criptomonedas esta relacionado positivamente con el

112 |indice FEARS, lo que indica que un mayor sentimiento de crisis por parte de los inversores aumenta el riesgo
de caida del precio de las criptomonedas.
Para ellos, la atencién de los inversores influye en los precios de las criptomonedas y, por lo tanto, en el

113 |riesgo de caida de los precios. Ademas, la ausencia de fundamentos en las criptomonedas, hace que este
hallazgo sea de enorme valor a la hora de elaborar estrategias de negociacion de las criptodivisas.

114 Criptodivisas, riesgo de caida de precios, sentimiento de crisis de los inversores, tendencias de Google, indice
FEARS
Este estudio proporciona una nueva explicacién del riesgo de caida de los precios de las criptomonedas.

115 Ademas, muestra que el sentimiento de crisis de los inversores esta relacionado con un comportamiento
irracional y se asocia positivamente con el riesgo de caida del precio de las criptomonedas, lo que
complementa las explicaciones tradicionales sobre el riesgo de caida de los precios de los activos.

116 Se usa el indice FEARS para captar el sentimiento de crisis de los inversores. Primeros en relacionar este
sentimiento con el riesgo de caida de los precios de las criptomonedas.

Formulario para extraccién de datos - Nimero: 5

10 |5

11 |5

12 |P1

13 |A5P1

14 |Las burbujas financieras y el nacimiento del mercado de las criptomonedas

I5 |Maximino Ruiz Rosas, Laura Angélica Décaro Santiago

16 |México

17 12019

18 |Espafiol

19 |Ciencia Administrativa

110 Investigacion documental (durante el segundo semestre del 2017) que busca analizar el fendmeno de las
criptomonedas y su similitud con algunos eventos observados durante el desarrollo de burbujas financieras.

111 Analizar el fenémeno de las criptomonedas y su similitud con algunos eventos presentados durante la
gestacién de las burbujas financieras.
Entre los principales hallazgos se destacan la participacion de inversionistas sin una adecuada educacion

112 |financiera, la ausencia de reguladores, la limitada intervencion de las autoridades, la ausencia de un valor
econémico que respalde el activo y el crecimiento desmedido del valor en un tiempo relativamente corto.
Estos autores comunican la idea de que las criptomonedas son una respuesta a las necesidades insatisfechas

113 |del publico en general ante los servicios monopélicos de las instituciones financieras convencionales y la
desconfianza generada por las multiples crisis financieras.

114 Burbuja financiera; activos financieros; inversionistas; politicas econdmicas; instituciones; criptomoneda;

bitcoin; volatilidad.
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115

Como indican los autores, esta es una nueva tendencia en los mercados internaciones como una alternativa
al sistema de pagos. A pesar de ello, serd el tiempo, las medidas de seguridad y de prevencion, ademas de la
aceptacion por parte del pablico lo que definira su uso en el mediano y largo plazo.

116

Uno de los pocos articulos en espariol. Adicionalmente hace una breve introduccién a los conceptos de
criptomonedas y aporta conclusiones muy valiosas.

Formulario para extraccion de datos - NUmero: 6

10 |6

11 |6

12 |P1

13 |A6P1

14 |Objective and Subjective Risks of Investing into Cryptocurrencies

I5 [Martin Angerer, Christian Hoffmann, Florian Neitzert, Sascha Kraus

16 |Liechtenstein, Alemania, Reino Unido

17 2020

18 |Inglés

19 |Finance Research Letters

110 Anélisis bibliografico de 50 articulos de fuente académica como practica acerca de los riesgos objetivos y
subjetivos de la inversion en criptomonedas.

111 |Buscar los principales factores de riesgo percibidos al invertir en criptomonedas como clase de activos.
Se obtuvo informacién acerca de algunos de los riesgos objetivos y subjetivos de las criptomonedas v,
ademas, se identificaron tres importantes vias de investigacion, en las cuales deberia centrarse la

112 |. o . e S - - e :
investigacion futura: (a) la percepcion subjetiva de los riesgos, (b) la adopcion de criptodivisas mediante la
investigacion de la innovacion y (c) los riesgos financieros no estandar.
La popularidad y novedad del fenémeno de las criptomonedas provoca que nuevos conocimientos sobre las
mismas surjan rapida y constantemente. Es por esto que los autores plantean necesario consolidar los

113 |conocimientos adquiridos e identificar las lagunas existentes, para llevar la investigacion sobre las
criptomonedas a un nivel mas alto y diversificado, permitiendo contribuciones méas significativas al
conocimiento.

114 |Criptodivisas, riesgo, percepcién del riesgo, inversion, revisién sistematica de la literatura
Tal como indican los autores, al reconocer que las criptomonedas se desarrollan para ser compradas y

115 |utilizadas no s6lo por inversores profesionales sino también por una gran cantidad de inversores individuales,
un andlisis profundo de los riesgos es esencial para lograr un mayor nivel de adopcion de las criptomonedas.
Trabajo muy valioso al recopilar literatura desde el afio 2008, como asi también de fuentes académicas como

116 |practicas. Muy relevante para el trabajo al ayudar a identificar los principales riesgos detras de la inversion
en criptomonedas.

Formulario para extraccién de datos - Nimero: 7

10 |7

11 |7

12 |P1

13 |A7P1

14 |Return and volatility spillovers among cryptocurrencies

15 |Dimitrios Koutmos

16 |Estados Unidos

17 2018
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Inglés

Economics Letters

110

El trabajo comienza con una breve mencion de los trabajos realizados hasta el momento con un enfoque
estadistico, criticando que los mismos se enfocan principalmente sobre el Bitcoin y analizan series historicas
para analizar la variacién en su precio principalmente. Para el analisis define un método basado en los
derrames estadisticos y analiza el comportamiento de las 18 principales criptomonedas en un periodo de 3
afios (2015-2018). Luego presenta tablas para medir los riesgos de contagio y continua con un contraste de
hip6tesis y una prueba de robustez sobre el estudio realizado para evaluar su potencia estadistica.

111

Medir el retorno y la rentabilidad de las criptomonedas con mayor capitalizacion de mercado y evaluar
riesgos de contagio y derrame entre las mismas.

112

La volatilidad en las criptomonedas se da en picos, generalmente asociados a noticias, en los ultimos afios
de estudio se identifica mas interdependencia entre las mismas, es decir, mayor efecto contagio.

113

Indiferentes, sostienen que el futuro de las criptomonedas esta por definirse.

114

Bitcoin, criptomonedas, derrames, descomposicion de la varianza, autorregresion vectorial.

115

Bitcoin es el catalizador de transmision predominante para los choques en las monedas restantes de la
muestra. Las razones econémicas y técnicas por las que se manifiesta este hallazgo pueden dar lugar a
investigaciones futuras interesantes. Puede ser que Bitcoin tenga la capitalizacion de mercado mas alta, o
porque

fue el " primero en moverse " (la primera criptomoneda en circular) y ha disfrutado de méas influencia sobre
otras monedas.

Ademas, el tiempo dird como los patrones de interdependencia cambiaran a lo largo del

tiempo para todas estas monedas.

116

Las criptomonedas que se utilizaron para el estudio no son representativas en la realidad, creo que algunas
ideas planteadas como el riesgo de contagio y el potencial de las noticias para hacer variar los precios se
mantienen al dia de hoy.

Formulario para extraccion de datos - Nimero: 8

8

8

P1

A8P1

Tail-risk spillovers in cryptocurrency markets

Qiuhua Xu, Yixuan Zhang, Ziyang Zhang

China

2020

Inglés

Finance Research Letters

110

Este articulo analiza la interdependencia del riesgo de cola entre 23 criptomonedas e identifica las
criptomonedas de mayor importancia sistémica

111

Proporcionar una imagen mas completa del contagio del riesgo de cola en los mercados de criptomonedas.

112

Los principales hallazgos son que: (a) existe un importante efecto de desbordamiento del riesgo (risk
spillover); (b) el grado de conexién total de todas las criptomonedas de la muestra aumenta de forma
constante con el tiempo; (c) Bitcoin es el mayor receptor de riesgo sistémico; (iv) Ethereum es el mayor
emisor de riesgo sistémico.

113

Los autores consideran que las criptomonedas efectivamente se encuentran interconectadas, aumentando su
riesgo.

114

Criptomonedas, CoVaR, Tail-risk (Riesgo de cola), TENET, LASSO
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115

En base al articulo se puede concluir que las criptomonedas en alguna medida se encuentran interconectadas.
Este documento utiliza los precios de cierre diarios, los volimenes y las capitalizaciones de mercado de las
100 criptomonedas mas capitalizadas utilizando un script de Python.

116

El articulo combina varios estudios estadisticos con el objetivo de representar el riesgo sistémico en las
criptomonedas.

Formulario para extraccion de datos - NUmero: 9

10 |9

1119

12 |P1

13 |A9P1

14 |Towards Sustainable Cryptocurrency: Risk mitigations from a perspective of National Security

I5 |Tadas Limba, Andrius Stankevicius, Antanas Andrulevi¢ius

16 |Lituania

17 2019

18 |Inglés

19 |Journal of Security and Sustainability Issues
Es una revision de la literatura, enfocada en la union europea, donde se analiza el fenébmeno de las

110 criptomonedas a través de la mitigacion de riesgos, lo que podria reducir la posible amenaza a la seguridad
nacional. Ademas, sobre la base de los resultados de las entrevistas a expertos, se analiza la posible
interaccion entre las criptomonedas y los procedimientos AML/KYC.

11 El objetivo del articulo es exponer las posibles mitigaciones de los riesgos de las criptodivisas para la
seguridad nacional, utilizando procedimientos KYC y AML.
La investigacion mostrd que la regulacién es necesaria para el mercado de las criptomonedas, El estudio
demostré que puede haber obstaculos para esto, ya que a) las criptomonedas son un producto del mercado
mundial b) no hay posibilidad de detener la transaccion de Bitcoin debido a su autonomia c) las

112 criptomonedas son un nuevo producto financiero que tiene un modelo operativo basado en las Tl, por lo que
se necesitaran nuevas competencias para aplicar las regulaciones apropiadas.
Se afirma que los factores negativos de las criptomonedas son homogéneos para la mayoria de los paises,
por lo que las formas de mitigar los factores negativos también lo son. Ademas, la globalizacion trae la
necesidad de cooperar en la construccion y cumplimiento de normas de actividades.
Los participantes ven la criptomoneda como el principal instrumento para el lavado de dinero y apuntan a

113 |mitigar el riesgo de lavado de dinero y su uso fraudulento. Ademas, afirman que las criptomonedas son mas
riesgosas que el dinero en efectivo, exponiendo varias razones.

114 |Criptodivisas, conocimiento del cliente, lucha contra el blanqueo de capitales, seguridad nacional
Segun los autores, las criptomonedas son mas riesgosas que el dinero en efectivo por lo que es necesaria su

115 |control; adicionalmente, la regulacion de las criptomonedas posee muchos desafios, que se agregan a la
agenda de obstaculos a superar.
El paper no se adapta completamente para responder la pregunta de investigacion. Pero en cierta medida

116 [habla de un riesgo muy importante que existe al estar este activo en circulacién, la manipulacion de dinero
ilegal y el lavado de dinero.

Formulario para extraccion de datos - Numero: 10

10 |10

11 )1

12 |P2

13 |A1P2

14 |Cryptocurrencies in institutional investors’ portfolios: Evidence from industry stop-loss rules
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I5 |Jedrzej Biatkowskia
16 |Nueva Zelanda
17 12019
18 [Inglés
19 |Economics Letters
Las criptomonedas se caracterizan por una volatilidad muy elevada, lo que las hace un candidato poco
110 probable para las carteras de los inversores institucionales. El trabajo toma muestras de los precios diarios
de una canasta de 10 criptomonedas y examina si la aplicacion de las normas de “stop-loss” del sector hace
que la inversion en criptodivisas sea mas factible para los inversores institucionales.
111 El objeto del trabajo es examinar si es factible la inversion en criptomonedas por parte de los actores
institucionales.
Se concluye que la aplicacion de reglas de stop-loss puede ayudar a gestionar el riesgo de la inversion en
112 |criptoactivos. Los resultados también ponen de manifiesto la importancia del desarrollo de reglas de stop-
loss especificas para las criptodivisas, con el fin de hacer frente al riesgo de las mismas.
El autor manifiesta que con una gestion adecuada del riesgo, los inversores institucionales podrian realizar
inversion en criptomonedas sin sufrir las consecuencias de su alta volatilidad. Mediante la regla del "stop-
113 |loss" el riesgo de sufrir pérdidas por la variabilidad de las criptos se reduce a la mitad, y segun dice el autor,
deberia ser una préctica utilizada por los inversores institucionales y a tener en cuenta por los reguladores
para disminuir el riesgo de esta industria.
114 |Bitcoin, criptomonedas, inversores institucionales, optimizacion de portafolio, reglas de stop-loss.
Se puede reducir drasticamente el riesgo de volatilidad de las criptomonedas utilizando reglas de "stop-loss"
115 donde las pérdidas se recortan y no se sigue la basica estrategia de "Buy and Hold". Los inversores
institucionales, a partir de esta informacion, pueden considerar a las criptomonedas como una alternativa de
inversion y diversificacion de sus portafolios, limitando las pérdidas y también las ganancias.
El articulo basa su estudio en una investigacién de tipo estadistica, donde se seleccionan 10 criptomonedas
116 |y se comparan sus retornos utilizando reglas de "stop-loss" comparando las pérdidas con la estrategia de
"Buy and Hold".
Formulario para extraccion de datos - Nimero: 11
10 |11
11 2
12 |P2
13 |A2P2
14 |Forecasting cryptocurrency returns and volume using search engines
I5 |[Muhammad Ali Nasi , Toan Luu Duc Huynh, Sang Phu Nguyen y Duy Duong
16 |Vietnam, Reino Unido
17 2019
18 |Inglés
19 |Financial Innovation
Las criptomonedas son motivo de gran debate en los ambitos socioecondmicos y financieros. El
comportamiento de las criptomonedas y su dindmica, asi como su previsibilidad o no, son de gran interés
110 |para los inversores y las instituciones financieras, asi como para los responsables politicos. Teniendo esto en
cuenta, este estudio analiza la predictibilidad del volumen y los retornos de Bitcoin utilizando datos extraidos
del motor de busqueda de Google.
Emplear un conjunto de enfoques empiricos establecidos, incluyendo un marco VAR, un enfoque de cépulas
111 |y dibujos no paramétricos, para capturar si existe una previsibilidad del volumen negociado y los

rendimientos de Bitcoin utilizando valores obtenidos por busquedas de Google.
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112

El hallazgo clave lleva a concluir que los valores de busqueda de Google ejercen una influencia significativa
en los retornos de Bitcoin, particularmente a corto plazo. También se descubre que los valores de Google
tienen una cierta influencia en los montos de negociacion de las criptomonedas.

113

Postura levemente neutra, con una direccion positiva hacia la creencia de que las criptomonedas se ven
influidas por la informacion que esta rondando en la red.

114

Financial innovation, pronostico, blockchain, valores de blsqueda en google, bitcoin, criptomonedas.

115

La informacion disponible en la web sobre las criptomonedas puede ser inmensa. A medida que las bisquedas
relacionadas con este tipo de activo aumentan, puede verse su valor aumentando en el corto plazo, como una
consecuencia de compras masivas por inversores interesados que ingresan al mercado.

116

El articulo si bien utiliza métodos estadisticos medio complejos, arroja conclusiones valiosas que aportan
positivamente a la metodologia de investigacion. A pesar de hacer foco en el Bitcoin, se incluye porque
aporta conclusiones generales para todas las criptomonedas.

Formulario para extraccion de datos - NUmero: 12

10 |12

11 |3

12 |P2

13 |A3P2

14 |Momentum effects in the cryptocurrency market after one-day abnormal returns

I5 |Guglielmo Maria Caporale, Alex Plastun

16 |Reino Unido, Ucrania

17 12020

18 [Inglés

19 [Financial Markets and Portfolio Management
Se comienza con una breve introduccidn, describiendo el mercado de las criptomonedas en general. Se realiza
una breve revision de la literatura citando estudios realizados sobre rendimientos anormales en diferentes

110 mercados (acciones, Forex), continla planteando la metodologia que consiste en el analisis de tres
criptomonedas y susfretornos los dias de rendimientos extraordinarios. Luego de esto expone los resultados
y menciona 2 estrategias de operatoria para efectuar durante los dias mencionados y exponiendo los
resultados de las mismas obtenidos a través de una simulacién comercial.

111 Determinar la existencia de un efecto impulso en los mercados de criptomonedas durante los dias posteriores
a la presencia de rendimientos extraordinarios.

112 Existe un efecto "momentum" comprobable en los mercados monetarios y el mismo puede aprovecharse para
obtener beneficios extraordinarios en la operatoria con criptomonedas.

113 |No se percibe en el cuerpo del texto

114 |Criptomoneda , Anomalias, Efecto momentum, Rendimientos anormales, Patrones
Los resultados sugieren que los rendimientos por hora durante el dia de rendimientos anormales positivos /
negativos son significativamente més altos / méas bajos que los del dia positivo / negativo promedio. Ademas,

115 los retornos anormales generalmente se pueden detectar antes de que termine el dia estimando parametros de
tiempo especificos. Los precios tienden a moverse en la direccion de los retornos anormales hasta el final del
dia en que ocurre, lo que implica la existencia de un efecto momentum durante ese dia que da lugar a
oportunidades de beneficio explotables.

116 Muy buen papel, entretenido y creo que agrega valor para aquellas personas interesadas en operar
criptomonedas

Formulario para extraccion de datos - NUmero: 13
10 |13
11 |4
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12 |P2

13 |A4P2

14 |Returns and volume: frequency connectedness in cryptocurrency markets

I5 [Panos Fousekis y Dimitra Tzaferi

16 |Grecia

17 2021

18 |Inglés

19 |Economic Modelling
Como consecuencia de la gran difusién que han tenido las criptomonedas en los Gltimos meses en el mundo
de las inversiones, propone investigar de manera cuantitativa si hay una relaciéon determinante entre los
montos negociados diariamente, y los retornos futuros que se pueden obtener invirtiendo en criptomonedas.

110 |En relacién con estudios empiricos anteriores sobre el tema, emplea un enfoque metodolégico flexible que
permite que la intensidad y la intensidad y el patrén del vinculo varien en funcién del horizonte de
planificacién de los operadores (carreras mas cortas 0 mas largas) y de la naturaleza de las de los precios
precedentes (positivos 0 negativos).

111 |Investigar la relacion causal entre los rendimientos y el volumen en los mercados de criptomonedas.
La existencia de causalidad entre el volumen y los rendimientos implica que el volumen tiene un contenido

112 informativo que, cuando se explota, puede ayudar a los operadores a obtener mayores beneficios. La
existencia de una causalidad entre los rendimientos y el volumen sugiere que el rendimiento de un mercado
de criptomonedas en el pasado puede influir en el volumen y las estrategias de inversion.

113 [Neutral, al ser un estudio preponderantemente estadistico y matematico.

114 |Criptomonedas, rentabilidad, volumen, frecuencia, causalidad.
El volumen proporciona informacion sobre la cantidad de compradores y vendedores que hay en el mercado

115 [En un momento determinado, la cual puede usarse como un indicador técnico para predecir el movimiento
futuro de las criptomonedas. El articulo brinda conclusiones interesantes sobre como se maneja la
informacion sobre el volumen de mercado en las criptomonedas.

116 Mas alla de ser en gran parte un estudio estadistico y matematico, brinda conclusiones valiosas sobre dos de
las variables investigadas, que son el volumen y la rentabilidad de las criptomonedas.

Formulario para extraccion de datos - Nimero: 14

10 |14

11 |1

12 |P3

13 |A1P3

14 |Cryptocurrency liquidity during extreme price movements: is there a problem with virtual money?

I5 |Viktor Manahov

16 |Reino Unido

17 2020

18 |Inglés

19 |Quantitative Finance
Desde la introduccion del bitcoin en 2009, ha habido mas de 1100 proyectos que han implementado ideas
similares al bitcoin y estos proyectos digitales se conocen colectivamente como "criptomonedas”. A pesar de
los avances tecnoldgicos en el creciente campo de las criptodivisas, hay una serie de cuestiones importantes

110 |que preocupan al mercado y a los responsables politicos en todo el mundo. Estas cuestiones se basan en

diferentes razones como la naturaleza incipiente del mercado digital, la falta de comprension del comercio de
criptodivisas y algunas de las propiedades econémicas anormales de las criptodivisas. Ademas, hasta ahora
hay poca investigacién académica relacionada con el campo de las criptodivisas.
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111

Obtener datos en milisegundos de las cinco principales criptodivisas -Bitcdin, Ethereum, Ripple, Litecoin y
Dash- y dos indices de criptodivisas -Crypto Index (CRIX) y Crypto Index (CRIX) y CCI30 Crypto
Currencies Index para investigar la relacion entre la liquidez de las criptodivisas, el comportamiento en
manada y la rentabilidad durante los periodos de movimientos extremos de precios (EPM).

112

Las aportaciones de nuestro estudio son tres. En primer lugar, nuestros resultados empiricos sugieren que los
traders demandan liquidez incluso durante los maximos niveles de EPM (Movimientos extremos de precios).
También observamos que los traders facilitan los EPM y es probable que continten este proceso en el futuro.
En segundo lugar, a diferencia de los mercados de renta variable, no existe consenso de inversion sobre como
evaluar las monedas digitales y, por tanto, las opiniones de los analistas varian significativamente desde ver
las criptomonedas como un fraude, a verlas como la moneda del futuro. Este desacuerdo entre los inversores
ha permitido que los mercados de criptodivisas dependen en gran medida de las opiniones socialmente
establecidas. En nuestra tercera y Ultima contribucién, estimamos los beneficios de los traders individuales
teniendo en cuenta los costes de transaccion, incluidos los gastos de software y hardware.

113

Al utilizar métodos estadisticos, el autor se limita a dar solo conclusiones arrojadas por el modelo, y no da
una postura sobre las criptomonedas.

114

Mercados de criptodivisas; Eficiencia del mercado; Comportamiento de manada; Regulacion del mercado

115

Los extremos movimientos de precios en las criptomonedas, que basicamente las caracterizan, son
profundizados por los operadores en su afan por buscar mayores rentabilidad, y por el comportamiento en
manada que genera movimientos especulativos. Durante estos movimientos, la liquidez demandada sera
mayor, para poder tomar posicion o compensarla, y asi obtener rentabilidades extraordinarias.

116

Articulo basado en un modelo matematico/estadistico pero que igual brinda conclusiones valiosas sobre la
liquidez de las criptomonedas, una caracteristica investigada en la presente metodologia.

Formulario para extraccion de datos - Nimero: 15

15

2

P3

A2P3

Liquidity and market efficiency in cryptocurrencies

Wang Chun Wei

Australia

2018

Inglés

Economics Letters

110

Este documento examina la eficiencia del mercado de las criptomonedas. En particular, se busca ampliar este
analisis para incorporar las numerosas altcoins que han surgido en los Gltimos afios. Esto se realiza mediante
un estudio muestral de 456 criptomonedas, se estudia la liquidez de las mismas y su relacion con la eficiencia
de mercado.

111

Explorar la relacién entre la liquidez y la eficiencia del mercado en una amplia seccion de criptomonedas. Se
espera que la eficiencia del mercado sea mayor en los mercados con mas liquidez.

112

Se probo la eficiencia del mercado en una amplia seccion transversal de criptomonedas. Se encontré que la
eficiencia es mayor y la volatilidad es menor en los mercados liquidos, ya que los operadores activos son mas
propensos a arbitrar signos de previsibilidad de la rentabilidad. La mayor cantidad de costes de transaccion
en los mercados con un bajo volumen de negocio afecta a la capacidad de los operadores para actuar con
rapidez y facilidad, lo que da lugar a la ineficiencia del mercado. También se observé que las criptomonedas
iliquidas muestran una fuerte anti-persistencia de la rentabilidad en forma de un bajo exponente de Hurst. Los
resultados sugieren que, mientras que las criptomonedas establecidas estdn mejorando en términos de
eficiencia de mercado, las nuevas altcoins con liquidez limitada siguen luchando.

113

Neutral. Se limitan a dar las conclusiones arrojadas por el modelo.

114

Bitcoin, criptomonedas, eficiencia de mercado, liquidez de mercado.
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115

La liquidez de las criptomonedas y la eficiencia del mercado son mas robustas en aquellas criptomonedas de
mayor capitalizacion, ya sea por su trascendencia o su confianza generada. Mientras que la gran mayoria de
alt coins poseen una gran iliquidez con mercados pocos eficientes.

116

Se utilizaron pruebas de hipotesis sobre la eficiencia de mercado en rentabilidades de varias criptomonedas.

Formulario para extraccion de datos - Nimero: 16

10 |16

11 (3

12 |P3

13 |A3P3

14 |What drives the liquidity of cryptocurrencies? A long-term analysis

I5 |Alexander Brauneis, Roland Mestel, Erik Theissen

16 |Austria, Austria, Alemania

17 12020

18 |Inglés

19 |Finance Research Letters
Se analiza la liquidez de cuatro criptomonedas en cuatro grandes lugares de negociacién durante un periodo
de cuatro afios. Los autores utilizan el estimador de spread de Abdi-Ranaldo a partir de datos de transacciones

110 |POr hora y se compara la liquidez entre criptomonedas y “exchanges”. Para identificar los impulsores de la
liquidez de las criptomonedas, se analiza un amplio conjunto de variables explicativas de los mercados
financieros generales, los mercados globales de criptomonedas, asi como las variables especificas de cada par
de cambio-moneda. Se analiza también, la liquidez de las criptomonedas a largo plazo.

111 Investigar la liquidez en el mercado de criptomonedas, analizando 4 criptomonedas con mayor capitalizacion
de mercado combinando también 4 mercados de criptomonedas.
Mediante este estudio se encontrd que la volatilidad de los rendimientos de las criptomonedas, el volumen de

112 |operaciones en délares y el nimero de transacciones son los determinantes mas importantes de la liquidez,
mientras que las variables generales del mercado financiero no tienen poder explicativo.

113 |Los autores creen que el mercado es liquido, por mas que haya resultados negativos en su investigacion.

114 |Criptomonedas, liquidez, bid-ask spread, estimadores de spread, determinantes de liquidez.
El presente paper identifica la relacidn de la liquidez con distintos indicadores que aparecen en los mercados

115 [financieros (como volumen, rendimiento, etc.). A su vez, cabe aclarar que utilizan el término spread como el
diferencial entre precio de oferta y precio de demanda.
Hallazgos adicionales: Se encontré que Bitcoin es la criptomoneda més liquida. Se encontraron efectos
negativos de vacaciones / fines de semana para la mitad de los pares mercado-criptomoneda, lo que implica
que los spreads en estos mercados son inferiores los fines de semana y festivos. Se incluyeron al estudio
variables generales del mercado financiero, que implican que la liquidez de las criptomonedas esta

116 |desvinculada de la dindmica de rentabilidad y liquidez de los mercados de acciones y divisas. Los estudios
indican una relacién positiva entre la volatilidad y la iliquidez de las criptomonedas; por el contrario, otras
variables (como el rendimiento) no afectan la liquidez. Otro indicador infiere que una mayor actividad
comercial estd asociada con spreads mas altos. Ademas, los spreads de Bitcoin parecen estar relacionados
negativamente con el volumen de operaciones y positivamente con el tamafio promedio de las operaciones.

Formulario para extraccion de datos - NUmero: 17

10 |17

11 |1

12 |P4

13 |Al1P4

14 |Cryptocurrency value formation: An empirical study leading to a cost of production model for valuing bitcoin
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I5 |Adam S. Hayes

16 |Estados Unidos

17 2016

18 |Inglés

19 |Telematics and Informatics

110 El articulo intenta definir cuales son las variables que hacen variar el precio de determinadas criptomonedas
tratando de establecer variables que afectan su precio

111 |Identificar determinantes en la formacién de precios de las criptomonedas.

112 |El valor de las criptomonedas se basa en su costo de minado y en su volumen de emision

113 |A favor

114 |Bitcoin, criptomonedas, monedas digitales, blockchain, precios de activos, altcoins
Las implicaciones son que el costo de produccion impulsa el valor de las criptomonedas y cualquier cosa que
sirva para reducir el costo de produccion tendera a tener una influencia negativa en su precio. El aumento de

115 la eficiencia energética del hardware de mineria, los precios méas bajos de la electricidad en todo el mundo o
la menor dificultad de la mineria reducira el costo marginal de produccién. A medida que la eficiencia minera
aumenta debido al progreso tecnoldgico, reduce el costo de produccion y ejerce una presion negativa sobre
el precio

116 |Vision alternativa que ayuda a entender en que se basa el precio de las criptomonedas

Formulario para extraccién de datos - Nimero: 18

10 |18

11 ]2

12 |P4

13 |A2P4

14 |Intrinsic value in crypto currencies

I5 |Fernando Garcia-Monledn, Ignacio Danvila-del-Valle, Francisco J. Larad.

16 |Espafia

17 12020

18 |Inglés

19 |Technological Forecasting & Social Change
Los autores han creado un modelo que diferencia dos tipos de criptomonedas: las criptomonedas destinadas
a financiar un proyecto especifico, y las criptomonedas disefiadas para usos generales o no especificos.

110 |También realizan una distincion entre las redes blockchain disefiadas para funcionar solo con criptomonedas
de aquellas que admiten otras tareas. El modelo establece la diferencia entre el valor de la moneda y el de la
red.

111 Proporcionar un marco tedrico para la evaluacién de estas nuevas realidades protagonizadas por las
criptomonedas.
El resultado de esta investigacién es un modelo de valoracion tedrico basado en tres categorias fundamentales

112 |de criptodivisas segun su finalidad o propoésito. Los autores ven la necesidad de una mayor discusion, ya que
las teorias analizadas atribuyen un valor a la red y no a las criptomonedas.

113 Los autores coinciden en que el valor existe y proviene de la utilidad brindada por la red. Ademas,estan
expectantes a un aumento del valor de utilidad.

114 |Blockchain, criptomonedas, modelo de valuacién, valor intrinseco.

115 Es un estudio que contiene muchas limitaciones aun. Los autores cierran el articulo mencionandolas,
marcando el camino a seguir para los siguientes investigadores.

116 |-
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Formulario para extraccion de datos - NUmero: 19

10 |19

11 |3

12 |P4

13 |A3P4

14 Momentum trading in cryptocurrencies: Short-term returns and
diversification benefits

I5 |Panagiotis Tzouvanas, Renatas Kizys, Bayasgalan Tsend-Ayush

16 |Reino Unido

17 2019

18 [Inglés

19 |Economics Letters
Los autores prueban la presencia de efectos de impulso (momentum effects) en el mercado de criptomonedas

110 |y estiman las correlaciones condicionales dinamicas de los rendimientos entre las carteras de criptomonedas
y de activos tradicionales.

111 Proporcionar un andlisis de los beneficios de rendimientos de corto plazo en el mercado de las criptomonedas
y también beneficios de diversificacion.
Se identifico la existencia de un efecto de impulso, que es muy significativo para las carteras a corto plazo,
pero que desaparece a largo plazo. En segundo lugar, se mostré que las correlaciones cruzadas de los

112 rendimientos semanales entre la cartera de momentum de criptodivisas y los activos tradicionales son
diferentes a las correlaciones de los rendimientos entre los activos tradicionales. En tercer lugar, se descubrié
que las carteras de impulso de criptomonedas no s6lo ofrecen beneficios de diversificacion, sino que también
pueden ser una cobertura y un refugio seguro para los activos tradicionales.

113 |Los autores muestran una inclinacién hacia las inversiones de muy corto plazo (momentum trading).

114 |Impulso, criptomonedas, correlacion condicional dindmica.
Los autores analizan la diversificacién y el trading de corto plazo en las criptomonedas, deduciendo que se

115 |pueden obtener beneficios semanales de hasta 19%. Ademas, concluyen que las criptomonedas no tienen
valor intrinseco y, por lo tanto, son mas susceptibles a generar burbujas especulativas que otras monedas.
Negociaciéon de impulso significa: adoptar una posicion bajista en activos de malos rendimientos y una

116 posicion alcista en activos con mejor desempefio en un horizonte de muy corto plazo. Las criptomonedas
proporcionan un terreno fértil para las estrategias de impulso. Si bien no responde a la pregunta de
investigacién que arrojo el resultado, sus conclusiones son valiosas para el resto de interrogantes.

Formulario para extraccion de datos - Nimero: 20

10 |20

11 |1

12 |P5

13 |A1P5

14 |Cryptocurrencies — problems of the high-risk instrument definition

I5 |Jacek Binda

16 |Polonia

17 2020

18 |Inglés

19 |Investment Management and Financial Innovations
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110

Este trabajo consiste en una revision de los actos juridicos y literatura disponibles (respecto a la naturaleza y
funcién del dinero) y el modelo de Valor en Riesgo (VaR) sobre el ejemplo de la evaluacion del riesgo de las
criptodivisas con respecto a la inversion en las

monedas seleccionadas.

111

El documento tiene como objetivo presentar la autorizacion legal, referida a las criptomonedas, en paises de
la Unién Europea y demostrar que bitcoin es un instrumento financiero de alto riesgo. La metodologia del
estudio se basé en la revision de los actos juridicos y la literatura disponibles (sobre la naturaleza y funcion
del dinero) y el modelo de Valor en Riesgo (VaR) sobre el ejemplo de evaluacion de riesgo de las
criptomonedas con respecto a la inversion en las monedas seleccionadas.

112

La principal conclusion que se puede extraer es que no existe una definicién generalmente aceptada en el
espacio normativo. Ademas, la mayoria de los responsables politicos se han abstenido de definir el término
por completo, mientras que algunos se han limitado Unicamente a nombrarlas como un subconjunto de
monedas virtuales o digitales (el Banco Mundial y el GAFI), diferentes del dinero electrénico. Los analisis
realizados en el documento indican que, a pesar de la creciente popularidad de las criptomonedas y que a
menudo se las equipara con el dinero, no cumplen la definicidn de dinero electrénico como de dinero en
general. Sin embargo, cabe destacar que los resultados presentados en el trabajo parecen confirmar la tesis
del caracter especulativo de las criptodivisas. La alta volatilidad de los valores de las criptodivisas, su
sensibilidad a las decisiones politicas, la falta de supervision centralizada y la ausencia o escasa regulacion
legal las convierten en instrumentos de alto riesgo.

113

A favor de la implementacién de los medios de pago no tradicionales como una manera de reducir los costos
transaccionales y de fomentar el comercio electronico.

Bitcoin, criptomonedas, dinero electrénico, mercado electrénico, regulacién, Sistemas de Pago, VaR,

114 Inversién, Volatilidad
La contribucién de este trabajo es dar una explicacion, basada en los actos juridicos aplicables de las

115 principales instituciones financieras, que, a pesar de la creciente popularidad de las criptomonedas y de su
frecuente equiparacién con el dinero, éstas no cumplen la definicién de dinero electrénico ni de dinero en
general.

116 Es un articulo muy valioso ya que toca el tema de regulacion, y la postura de las principales organizaciones
financieras mundiales sobre las criptomonedas.

Formulario para extraccion de datos - NUmero: 21

10 |21

11 |1

12 |P6

13 |ALP6

14 |An investigation on the crypto currencies and its future

15 |Sanlisoy Selim, Ciloglu Tugberk

16 |Turquia

17 2019

18 |Inglés

19 |International Journal of eBusiness and eGovernment studies
Este trabajo comienza por un estudio de la historia detras de las criptomonedas. En segundo lugar, analiza la

110 interaccion entre las criptomonedas y las funciones del dinero, como asi también las posibles politicas de
regulacion. En la tercera parte del estudio se analiza las reacciones de los bancos centrales y de los Estados
frente a la existencia de las criptomonedas y los efectos de éstas en la economia mundial.

11 Prever el futuro del sistema mundial de dinero de reserva con la aparicién de las criptomonedas y cémo se
veran afectados los ingresos de sefioreaje de los bancos centrales a partir de este proceso.
Suponiendo que los intentos de prohibir las criptomonedas fracasaran, los autores concluyen que existe una
gran posibilidad de que los estados y los bancos centrales tengan sus propias criptomonedas, permitiendo a

112 |los estados mantener su eficacia en economia y politica monetaria. Es dificil las criptoactivos cuya

infraestructura legal aln no esta establecida, reemplazar las monedas legalmente establecidas en el corto
plazo. A mayor plazo, es posible que los actores no estatales que puedan amenazar el poder monopolista de
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los bancos centrales en la monetizacidn, formulen estrategias para convertirse en socios de los estados-nacion
e implementar sus propias politicas.

113

Los autores consideran a las criptomonedas como el dinero futuro. Ademas, ven de forma positiva el
desarrollo de las criptomonedas dentro del sistema financiero internacional

114

Criptomoneda, sistema financiero mundial, politica monetaria

115

La tematica de las criptomonedas, segln los autores, serd tema de discusion por mucho tiempo ya que afectara
a todo el sistema monetario mundial. Ademas, sefialan que las criptomonedas tienen varios efectos en la
economia mundial (comerciales, econdmicos, politicos financieros y fiscales).

Este articulo analiza las diversas formas en que las criptomonedas influyen en el sistema monetario

116 internacional asi como en la efectividad de la politica monetaria.
Formulario para extraccién de datos - Nimero: 22
10 |22
11 |2
12 |P6
13 |A2P6
14 |Bitcoin and Cryptocurrency: Challenges, Opportunities and Future Works

I5 |Muhammad Ashraf Fauzi , Norazha Paiman , Zarina Othman

16 |Malasia

17 12020

18 |Inglés

19 |Journal of Asian Finance, Economics and Business.
El articulo comienza con una introduccion breve mencionando un poco de la historia de las criptomonedas,
continuando con una explicacién sobre su funcionamiento basado en el blockchain y su sistema de emisién
basado en el minado. Luego de sentadas las bases para la comprensién del funcionamiento detalla las ventajas
y oportunidades haciendo hincapié en la seguridad de su tecnologia, los bajos costos de transaccion y las

110 |posibilidades de alto retorno sobre la inversion. Continda sentando las perspectivas futuras de las
criptomonedas planteando cuatro desafios que las mismas tendrian que afrontar para poder establecerse como
medio de cambio generalmente aceptado: Regulaciones, consumo de electricidad en su minado, ataques
cibernéticos y burbujas especulativas que puedan llegar a formarse. Luego los autores concluyen brindando
su postura con respecto a estos desafios denotando una postura optimista.
Poner en discusion los desafios que enfrentan las criptomonedas para lograr establecerse como medio de

111 [cambio generalmente aceptado, centrandose especialmente en regulaciones legales, consumo de energia,
posibilidad de ataques cibernéticos y de burbujas especulativas.

112 Las criptomonedas tienen muchas ventajas para aprovechar y su existencia requiere de un marco legal
apropiado para que estas sean aprovechadas al maximo

113 |Explicitamente a favor de las criptomonedas

114 |Criptomonedas, blockchain, mineria, inversion.
Las criptomonedas llegaron para quedarse y pueden tratarse del desarrollo tecnolégico mas importante del

115 siglo XXI por su potencial beneficio para la humanidad. Esto lo lograria apalancéandose en sus beneficios y
estableciendo medidas para mejorar la seguridad de las transacciones y en un marco regulatorio coherente con
la tecnologia.

116 |Bastante abarcativo en cuanto a contenido, son interesantes los desafios planteados por los autores.

Formulario para extraccion de datos - NUmero: 23

10 |23

11 (3

12 |P6
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I3 |A3P6

14 |Crypto-economy and new sustainable business models: Reflections and projections using a case study analysis.

I5 |Maurizio Massaro, Francesca Dal Mas ,Charbel Jose Chiappetta Jabbour y Carlo Bagnoli

16 |Reino Unido

17 12020

18 |Inglés

19 |Corporate Social Responsibility and Environmental Management
El propdsito de este articulo es aclarar cémo la tecnologia blockchain puede conducir a la creacién de nuevos

110 |modelos comerciales sostenibles (SBM). La literatura destaca la necesidad de fusionar la perspectiva de la
sostenibilidad en los modelos de negocio, creando nuevos SBM.
Investigar, utilizando una metodologia de estudio de caso, como el blockchain puede fomentar la creacion de

111 [SBM (Modelos de negocios sustentables) explorando asi la siguiente pregunta de investigacion (RQ): ¢Cémo
puede blockchain facilitar el desarrollo de nuevos SBM?
El estudio demostré cdmo el blockchain puede, gracias a sus caracteristicas tnicas, conducir a un nuevo SBM,
fomentando la sostenibilidad financiera y social. Estas caracteristicas son: (a) La tokenizacion de activos, que
permite la participacion de las partes interesadas y la creacion de una comunidad de miembros que se apoyen
entre si. (b) La ausencia de intermediarios contribuye a la reduccion de los costos de transaccion, que permiten

|12 |menores precios, ayudando a la difusion del negocio entre personas de menos recursos. (c) Las soluciones
distribuidas y los contratos inteligentes facilitan el espiritu empresarial y la innovacién, potenciando la creacion
de nuevos emprendimientos. (d) La transparencia, que favorece los mecanismos de prueba social (social proof),
ya que las personas sienten que deben comportarse como esperan los demas. (e) El protocolo de consenso, que
permite una orientacion a largo plazo, en la que los miembros de la comunidad se comprometan con una
perspectiva a largo plazo de comportamiento correcto, confianza y reciprocidad.
Los autores plantean una postura a favor de la sustentabilidad de los modelos de negocios basados en la cadena

113 |de bloques. Argumentan que la tecnologia blockchain puede ser un vehiculo sumamente Util para generar
mayor inclusion tanto tecnoldgica como financiera.

114 |Blockchain, estudio de casos, sostenibilidad social, modelos empresariales sostenibles.
La tecnologia Blockchain puede ser utilizada para muchas mas funciones que solo realizar pagos. Los

115 |potenciales usos de esta tecnologia pueden traer grandes beneficios a toda la sociedad y no solo a una pequefia
parte de ella. Los cambios pueden ser disruptivos, pero beneficiosos a largo plazo.

116 Articulo muy valioso, aporta una metodologia de casos que ejemplifica cémo podrian ser las perspectivas
futuras de la tecnologia Blockchain.

Formulario para extraccion de datos - NUmero: 24

10 |24

11 |4

12 |P6

13 |A4P6

14 |Security of Cryptocurrencies in blockchain technology: State-of-art, challenges and future prospects

I5 |Arunima Ghosh, Shashank Gupta, Amit Dua, Neeraj Kumar

16 |India, Arabia Saudita

17 12020

18 |Inglés

19 |Journal of Network and Computer Applications
En este articulo de encuesta, los autores cubren varios aspectos relacionados con blockchain, incluidas sus

110 taxonomias y las situaciones en las que se debe aplicar una categoria particular de blockchain. Los autores

también se centran en la estructura de blockchain y el funcionamiento de las transacciones en curso en la red
de criptomonedas.
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111

Analizar la arquitectura y los mecanismos del blockchain. También se enfoca en analizar las criptomonedas y
sus vulnerabilidades.

112

El blockchain podria aplicarse en numerosos rubros que quedan fuera del limite de Bitcoin o cualquier
criptomoneda. Muchas veces, blockchain ha revelado sus capacidades para reconvertir el area del sector de las
tecnologias de la informacién convencional con sus diversas caracteristicas.

113

Los autores declaran no tener interés de ningln tipo durante la confeccion del trabajo.

114

Blockchain, libro mayor distribuido (distributed ledger), descentralizacion, criptomoneda, moneda digital,
algoritmos de consenso, contrato inteligente, seguridad.

115

Los autores analizan algunas aplicaciones que utilizan el Blockchain, junto con su anélisis comparativo basado
en algunos parametros. También analizan los desafios del Blockchain y su seguridad. Adicionalmente, sefialan
varias vulnerabilidades emergentes de algunas criptomonedas. Por Gltimo, los autores resumen las mejoras de
seguridad en el campo de Blockchain que podrian aplicarse para mejorar su adopcion y uso.

116

Formulario para extraccion de datos - Nimero: 25

25

5

P6

AS5P6

The decade-long cryptocurrencies and the blockchain rollercoaster: Mapping the intellectual structure and

14 : A
charting future directions

I5 |Anton Klarin

16 |Australia

17 2019

18 |Inglés

19 |Research in International Business and Finance
Se realiza una investigacion sobre la estructura intelectual existente relacionada a las criptomonedas. En
primera instancia se menciona algunos reviews que fueron realizados por otros autores para introducir
antecedentes sobre el estudio de la investigacion académica. Contindia exponiendo la metodologia empleada
para la seleccion de papers a utilizar para realizar el estudio, que se fundamenta basicamente en la toma de una

110 |muestra a través de bisquedas en internet con diferentes términos, en base a cuatro ejes tematicos: Bitcoin y
criptomonedas, adopcién del blockchain, ambiente basado en blockchain y criptomonedas e innovaciones en
modelos de negocios, para luego diagramar relaciones entre diferentes ejes tematicos. Luego de exponer los
resultados continda definiendo los lineamientos que, en base a su investigacion, seguiran las investigaciones
en la materia a realizarse en el futuro.

111 |Realizar una investigacion sobre la estructura intelectual existente acerca de las criptomonedas y blockchain.

112 El autor en su estudio permite obtener nociones de a donde se ha enfocado la investigacion académica, y cudles
son las perspectivas futuras de la misma.

113 |Neutral, aunque se hace énfasis en el potencial de desarrollo de la temética.

114 |Bitcoin, criptomoneda, blockchain, ecosistema blockchain, bibliometria, mapeo cientifico.
Tener nocién de donde estamos parados y hacia dénde se dirige la investigacion a través del estudio de los

115 precedentes académicos sumado a las discusiones actuales nos van a permitir fomentar la investigacién en la
tematica y profundizar en aquellos conceptos que ain no han sido abordados completamente para el desarrollo
futuro de esta herramienta tecnoldgica.
Avrticulo muy interesante ya que la metodologia aplicada por el autor tiene similitudes con la aplicada para la

116 |elaboracion del TFL. Se pueden apreciar graficos y diagramas interesantes que facilitan la comprensién de las

relaciones entre diferentes conceptos claves de la tematica que engloba al blockchain y a las criptomonedas.
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