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Resumen del Trabajo de Fin de Grado

Se busca demostrar, mediante andlisis numérico y cualitativo, las diferencias y las
semejanzas que hay en el mundo financiero entre los activos financieros clasicos, cuyo
representante serdn las acciones bursatiles, y los activos financieros digitales, que en su
caso sera el Bitcoin.

Los codigos del JEL (Journal of Economic Literature) relacionados son G11 (Seleccién de
cartera, decisiones de inversion), G12 (Modelos de Precio de Activos; Teoria de Carteras;
Modelos de Volatilidad; Modelos de Intercambio de Bonos) y G15 (Mercados financieros

internacionales).

Palabras clave: mundo financiero, acciones bursatiles y Bitcoin.

Summary of the Bachelor’s Thesis

The aim is to demonstrate through numerical and qualitative analysis, the differences
and similarities in the financial world between classic financial assets, represented by
stocks and digital financial assets, specifically Bitcoin.

The JEL codes related to this topic are G11 (Portfolio Choice, Investment Decisions), G12
(Asset Pricing Models; Portfolio Theory; Volatility Models; Bond Pricing Models) and G15

(International Financial Markets).
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1. INTRODUCCION DEL TRABAJO

El objetivo de este Trabajo de Fin de Grado consiste en analizar de forma separada las
inversiones en activos de renta variable y las realizadas en criptoactivos, concretamente
en criptomonedas. Todo ello con el fin de poder encontrar diferencias o similitudes en
la definicidn de valores de las variables entre estos tipos de activos analizando para ello:
su rentabilidad, riesgo, evolucién histdrica, correlacidon entre si y factores como la

regulacion y otros.

La razén de mi eleccidn sobre este tema es mi gusto por el mercado financiero, el analisis
estadistico y cualitativo y las normas de regulacion de las operaciones y de las

transacciones.

Hemos tomado como muestra para este analisis datos desde el 1/1/2016 al 31/12/2022,
de los indices: IBEX 35, NASDAQ y DAX y como muestra de las criptomonedas datos del

BITCOIN, extraidos del portal Yahoo Finance.

Los activos digitales estan creados con datos informaticos y se almacenan, o en espacios
virtuales o fisicos, y tienen valor monetario. Las criptomonedas son activos digitales con
la peculiaridad de que utilizan cifrado criptografico como método de garantizar la
seguridad de las transacciones, debido a que asi se evita que se hagan copias del activo,
sin depender de las instituciones financieras tradicionales y su funcionamiento se basa
en el consenso entre los participantes de la red sin necesidad de la accidn de
intermediarios. El origen de estas se remonta hasta el afio 2008 y fueron presentadas

en el conocido documento "Bitcoin: A Peer-to-Peer Electronic Cash System™.

Por otro lado, los activos de renta variable son una alternativa de inversidon donde la
rentabilidad no estd garantizada y depende del desempefio del activo o del conjunto del
mercado. Otorgan una mayor rentabilidad a largo plazo frente a los activos de renta fija,

pero a su vez mas riesgo pues sus valores futuros son inciertos.



A partir de estas definiciones analizaremos las diferencias posteriormente.

1.1. Metodologia

Este trabajo adopta dos tipos de perspectivas. Por una parte, se realiza una investigacién
desde un enfoque cuantitativo, a través la obtencién y procesamiento de datos
extraidos de las siguientes fuentes de informacién: publicaciones de bancos, bases de
datos y publicaciones de entidades publica. Por otra parte, se sigue una perspectiva
cualitativa que incluye una evaluacion en bibliografia sobre la materia relacionada con
el TFG, siendo definido el fundamento tedrico por medio del andlisis y lectura de
diversos recursos: articulos econdmicos, manuales, trabajos académicos, libros, blogs
econdmicos y material académico, entre otros, con el fin de extraer conclusiones sobre

sus caracteristicas.

1.2. Breve explicacion de la importancia de la inversidon en los mercados financieros

La existencia de los mercados financieros es algo vital en la economia de cualquier pais.
Es el lugar de encuentro entre las unidades excedentarias de recursos, que hacen uso
de su ahorro en el mercado financiero a fin de obtener unas ganancias por esa renuncia
de fondos en el momento de la inversidn, que posteriormente podran destinar bien a
consumo o inversién. Y las unidades deficitarias demandantes de recursos percibiran los
fondos de las unidades excedentarias para generar una riqueza superior a los fondos
recibidos; posteriormente devolverdn intereses y el principal de la operacion previa.

Las necesidades y demandas de ambas partes han podido satisfacerse.

Por ello, entonces, también esta ligado en la generacién de valor para la sociedad, pues,
si permite a las entidades crecer por medio de esa financiacidn, también satisfacen a los
distintos stakeholders: trabajadores, clientes, proveedores, accionistas, gobierno y

acreedores, generando mayor bienestar a los agentes.

Segun el medio El Espafiol en su articulo de 2023 “¢Cudl es la aportacion directa del
sector bancario a la economia espafola?” El peso del total del sistema financiero en el

PIB espanol en 2021 fue del 4,5%. El PIB de este afo fue de 1.244.000 millones de euros.



El PIB es un indicador econdmico que muestra el valor monetario de todos los servicios
y bienes finales producidos en un pais durante un periodo de tiempo determinado; su

uso consiste en medir la riqueza de un pais.

No obstante, los mercados no son invariables a lo que sucede en el exterior, sino que
son sensibles a los sucesos externos ya sean econdmicos o sociales. Las acciones de los
particulares pueden alterar de forma drastica el funcionamiento de los mercados, de
forma positiva o negativa, por ejemplo, una recesién generalizada en el PIB es légico
pensar que afectara de forma negativa al funcionamiento de los mercados financieros,
y un aumento de la inversidn privada provocara que el valor de las inversiones aumente.
Para que los mercados actuen eficazmente, debe haber ademas un conjunto de normas
qgue regule el funcionamiento de este, para evitar situaciones de desigualdad, estafas o
abuso de una posicion frente a otra, corregir los fallos que traten de evitar alejarlo de la
competencia perfecta como la asimetria de la informacién?, un trato justo que permita
una valoracion del precio actual de forma fiable, y sobre todo proteger a los inversores

para gozar de un sistema financiero en el que exista una confianza fuerte y consistente.

En Espafia, los organismos que lo controlan y supervisan son la Comision Nacional de
Mercados y Valores, el Banco de Espaia y la Direccién General de Seguros y Planes de
pensiones, ademas de entidades a nivel europeo que también intervienen debido a las
competencias que poseen, como son el Banco Central Europeo y la Autoridad Bancaria

Europea.

1.3. Presentacion de la relevancia de comparar la inversion bursatil y en

criptomonedas

El objetivo de la comparacidn entre la inversién bursatil y los activos digitales, surge

debido al conjunto de similitudes y diferencias que presentan entre si, para facilitar al

' La asimetria de informacion es una falla de mercado que deriva en una mejor posicién de una
de las partes. Este término fue destacado por George Akerlof (premio Nobel de Economia afio
2001) en su articulo "The Market of Lemons™.



inversor la eleccidon de inversidon. Para ello, comparamos diferencias cuantitativas y
cualitativas en el analisis entre la inversion bursatil y criptomonedas. También se busca
definir el perfil de los inversores de cada tipo de inversién de forma genérica.

Ademas, es innegable sefialar que las criptomonedas surgen hace relativamente poco
tiempo y alcanzaron amplios niveles de fama por la rentabilidad y novedad que
suponian.

Por esto, y otros motivos posteriormente expuestos, se analizaran las caracteristicas de

la inversién bursatil y criptomonedas.

2. INVERSION EN PRODUCTOS FINANCIEROS DE RENTA VARIABLE

A continuacion, se detallaran aquellos factores que definen los productos y su inversion.

2.1. Definicion y caracteristicas

La inversion en mercados financieros e instituciones financieras consiste en la
canalizacién de recursos financieros en los mercados de valores, por medio de muchos
tipos de operaciones, ya sea la compra de acciones, bonos, fondos de inversién etc.
Con el objetivo de que exista un funcionamiento adecuado del mercado, este debe estar
regulado, controlado, supervisado y centralizado por unas instituciones que garanticen
el cumplimiento de la regulacidn bursatil, esto permite a las empresasy a los particulares

obtener financiacién o busqueda de rentabilidad.

Las caracteristicas de la inversion bursatil son:

e Rentabilidad: beneficio unitario obtenido por cada unidad monetaria invertida.
Sila rentabilidad es positiva se ha obtenido mas de lo aportado; en caso contrario

es negativa y se recibe menos de lo invertido.

e Riesgo: posibilidad de que el valor real de la inversidén difiera del esperado,
llegando incluso a ser desfavorable. Esto sucede por cambios en los tipos de

interés, fluctuaciones etc.



Liquidez: capacidad de un activo de ser vendido en el mercado de forma rapida

y sin incurrir en pérdidas.

Libertad: grado de apertura y ausencia de restricciones que permite a los

agentes operar de forma competitiva y eficiente.

A su vez, pueden existir aspectos negativos en el mercado bursatil, como es la asimetria

de informacién, potenciales fraudes o abusos entre las partes debido a la influencia que

pueda ejercer uno sobre el otro. Es cierto que existe cada vez mas regulacion que

defiende al inversor minoritario principalmente y vela sobre sus intereses.

2.2. Tipos de activos: acciones, fondos de inversion, etc.

Para definir las inversiones bursatiles, es necesario ver los distintos tipos de

posibilidades de inversion.

Mercado Monetario: activos financieros de corto plazo tales como certificados
de depdsito, las letras del Tesoro del Estado y otra serie de activos que estan

enfocados en operar a un plazo muy corto.

Mercado de renta fija: incluyen activos a interés fijo, principalmente bonos y
obligaciones, a diferencia del Mercado Monetario, tiene un plazo general mayor
y con mayor riesgo, aqui se incluye por ejemplo la deuda corporativa, cuya
rentabilidad minima a ofertar, es a partir de la deuda publica del pais en ese
momento. Por ejemplo, si el tipo de interés de la deuda publica es del 3%, la
deuda emitida por una empresa no sera inferior a esta, porque a priori refleja un

mayor riesgo, asi que debera ser superior.

Mercado de renta variable: incluyen acciones y derechos de suscripcion.
Diferenciandose de los anteriores en que no hay tipo de interés fijo, hay mucho
mas riesgo y rentabilidad. Un gran volumen de operaciones se realiza en el

mercado de renta variable. Existen diferencias entre las acciones, ya sea por el
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sector empresarial donde operen o la estabilidad en los valores. Ademas, es
relevante de donde se obtenga la rentabilidad, ya sea via dividendos o por

ganancias de capital o por ambas.

e Activos financieros vinculados a indices bursatiles: integran de forma
generalizada la tendencia de los valores que en él se incluyen. Aunque presenta
similitudes con la renta variable, los indices presentan menor riesgo y
rentabilidad. Cada pais tiene un indice representativo, en Espaia es el IBEX 35.
Al agrupar tantos valores de acciones y reflejar de forma general la situacién del

mercado, los valores bursatiles que se toman seran indices.

Todos estos activos tienen sus caracteristicas propias que permiten a los agentes
establecer unas carteras en base a sus preferencias de rentabilidad y riesgo que estén
dispuestos a asumir en la inversién, existiendo una segmentacién por parte de los
dealers, brokers y market makers a la hora de ofrecer sus servicios, enfocdndose en un
publico objetivo para cada tipo de inversién en funcidn de las exigencias de rentabilidad
a conseguir y de riesgo a soportar. Por tanto, un tipo de activo acarrea una estrategia
distinta a la hora de ofertarlos por parte de los intermediarios, quienes deben alinearse

con las preferencias de los inversores.

2.3. Regulacion y supervision

Como materia especifica regulatoria, destaca Ley 6/2023, de 17 de marzo, de los
Mercados de Valores y de los Servicios de Inversion. El Predmbulo hace referencia a la
mejora de la transparencia en el mercado de valores por la gran importancia que este
tiene en la asignacién de recursos. Por ello, debe contar con una legislacion adecuda
acorde a su importancia, centrada en la defensa de los usuarios de los servicios
financieros, convirtiéndose en la nueva ley marco en sustitucion de la anterior.

Entre las adaptaciones a la normativa europea, fondos de garantia de inversiones y
autorizacion de empresas de servicio de inversion las cuales deben cumplir

determinados requisitos para continuar ejerciendo su actividad.
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La principal novedad es la consideracion del blockchain como sistema de representacién

de valores negociables.

Especificamente dentro de la Ley anterior, destacan las Normas de conducta aplicadas
a las Relaciones entre los clientes y las Empresas de Servicios de Inversidn, que estdn
recogidas en los articulos 202 a 232 del Titulo VIl de la Ley de Mercado de Valores.
Estas normas hacen referencia a la buena conducta y a una mayor transparencia para
con el cliente, en defensa de sus intereses.

Ademas, el articulo 208 de la Ley de Mercado de Valores, establece que, al actuar como
agente en nombre de clientes, se debe hacer esto con una profesionalidad, honestidad
e integridad acorde a la importancia que presenta el hecho de acometer operaciones en

entornos tan imprevisibles.

No olvidemos que Espafia, al formar parte de la Unidon Europea, estd sujeta a la
normativa europea. Por lo tanto, los Reglamentos que dicte la autoridad competente en
el aspecto mencionado serdn de obligado cumplimiento en cada Estado miembro, y las
Directivas, Recomendaciones y Decisiones también seran obligatorias de seguir sus
orientaciones. Debido a esto, existen muchas normas diferentes que deben
considerarse al determinar qué operativa seguir, ya que no solo debe basarse en la

nacional sino también a la europea.

2.4. Riesgos, Curtosis y Rentabilidad de los indices, destacando los ciclos econémicos
en el periodo
Iniciamos aqui el andlisis descriptivo y analisis cualitativo de datos a fin de extraer
conclusiones:
e La rentabilidad (beneficio unitario obtenido por cada unidad monetaria
invertida) calculada como (P1-P0)/PO y medida a través de la esperanza como

predictor del valor del siguiente periodo, basandonos en datos pasados.
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e El riesgo (variacién del valor real respecto del esperado) medido como la
desviacidn tipica de la rentabilidad. Para cuantificar la posible variacion de los

datos en el siguiente periodo.

e La curtosis (distribucion de los datos en torno a la media) mide la dispersion de

forma complementaria a la desviacién tipica.

Los indices, IBEX 35, DAX Y NASDAQ, en el periodo del 1/1/2016 al 31/12/2022.

Grafico 2.1 Evolucion rentabilidad IBEX 35
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Fuente: elaboracion propia con datos extraidos de Yahoo Finance

La rentabilidad mensual del periodo es de un 0,1795% y el riesgo, medido en desviacién
tipica, de un 5,48%. Esta rentabilidad es relativamente baja pues en los indices, al
agrupar tantos valores de cotizacion, tienden a compensarse entre ellos mismos.
Ademas, se observan variaciones en la rentabilidad mensual debido a los ciclos de la
economia en general.

En un mundo globalizado, las crisis también afectan a las economias de los paises
externos.
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Grafico 2.2 Distribucion IBEX 35
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Fuente: elaboracion propia con datos extraidos de Yahoo Finance

En cuanto a la curtosis de los datos, el valor para el IBEX 35 es de 6,7895. Este valor
indica que, en la distribucién de los datos, las colas son mds pesadas y los picos son mas
elevados, lo que implica una mayor probabilidad de datos extremos en este caso de la
rentabilidad mensual de valores. Considerar la curtosis es muy relevante, ya que es un
indicador de riesgo complementario al de la desviacidn tipica, utilizado para prever
posibles escenarios. Segun el modelo empleado, es mucho mds preciso analizandolo
también. Este tipo de curtosis positiva se llama leptocurtosis.

Los datos estan agrupados en intervalos seglin su rentabilidad media, midiendo la
frecuencia de datos que se encuentran en cada intervalo.

13



Grafico 2.3 Evolucion rentabilidad NASDAQ
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Fuente: elaboracion propia con datos extraidos de Yahoo Finance

La evolucion del indice NASDAQ, en las mismas condiciones que el indice anterior,

muestra una rentabilidad mensual de un 1,2911% y un riesgo de 5,538%, riesgo similar

al indice anterior. La diferencia en rentabilidad se debe a que el IBEX 35 no ha sido capaz

aun de alcanzar la rentabilidad previa a la crisis financiera. Al igual que en el grafico

anterior, se aprecian los efectos de los ciclos econdmicos en la cotizacion de los valores.

Grafico 2.4 Distribucion NASDAQ
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Al analizar la curtosis del NASDAQ, se observa el valor para el periodo es 0,11, también
es positivo de menor valor que el caso del IBEX 35. Esto indica que el NASDAQ presenta
también colas pesadas y probabilidad de valores extremos, aunque en menor
probabilidad que el IBEX 35. Por lo tanto, los valores son mas moderados y al ser tan
proximos a 0, la distribucién es muy similar a una distribucién normal al ser valores tan
préximos a la media. Aunque es un caso de leve leptocurtosis debido a su positividad,
se clasifica como una distribucién mesocurtica debido a la distribucidon equilibrada
alrededor de la media

Los datos estan agrupados en intervalos segun su rentabilidad media, midiendo la
frecuencia de datos que se encuentran en cada intervalo.

Grafico 2.5 Evolucion rentabilidad DAX
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Fuente: elaboracion propia con datos extraidos de Yahoo Finance

Al analizar el indice aleman DAX, de igual forma que los graficos anteriores, se observa
una rentabilidad mensual es de un 0,52294% vy un riesgo de un 6,04%.

Como en los casos anteriores, el riesgo entre los indices es muy similar. No obstante,
hay ligeras diferencias en lo referido a la rentabilidad, pero todas ellas influenciadas por
factores especificos del pais y del contexto del mercado.

El NASDAQ es el indice mas rentable y el IBEX 35 el indice mas seguro.
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Grafico 2.6 Distribucion DAX

Distribucion Dax

FRECUENCIA

VALORES DE LA RENTABILIDAD MENSUAL 2016-2022

Fuente: elaboracion propia con datos extraidos de Yahoo Finance

En cuanto a la curtosis en el caso del DAX en el periodo mencionado es de 0,8, similar al
caso de NASDAQ. También es leptocurtica, mas moderada que en el caso del IBEX 35.
Esto indica que los valores del DAX son mas estables, menos propensos a extremos en
comparacion con el IBEX 35, y mas volatiles y extremos que el NASDAQ. Al estar los
valores préximos a 0, implica una mayor resistencia en caso de sucesos inesperados que
afecten a la situacién bursatil.

Los datos estan agrupados en intervalos seglin su rentabilidad media, midiendo la
frecuencia de datos que se encuentran en cada intervalo.

La curtosis de los 3 indices:

Tabla 2.1 Curtosis de IBEX 35, NASDAQ y DAX

indice Curtosis
IBEX 35 6.79
NASDAQ 0,11
DAX 0,79

Fuente: elaboracion propia con datos extraidos de Yahoo Finance

Apreciacion: el IBEX 35 es proclive ante situaciones imprevistas a presentar unos valores

mas extremos y alejados de la media de los datos, factor muy a tener en cuenta al querer
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considerarlo como una opcidn a la hora de generar una cartera de inversidon, mientras
que el DAX y el NASDAQ son mas estables en ese aspecto, distribuyéndose sus datos de

una forma similar a una distribucién Normal. Las 3 presentan curtosis positiva.

2.5. Correlacién entre si

A continuacion, analizaremos la evolucién y la dependencia de los indices entre si, a fin
de poder valorar los efectos y las implicaciones que eso conlleva entre las rentabilidades
mensuales de los activos. Se ha utilizado como indicador el coeficiente de correlacién
entre las series de datos mensuales durante el periodo 2016-2022, considerando toda

la poblacién de datos mensuales.

Grafico 2.7 Evolucion rentabilidad indices
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Fuente: elaboracion propia con datos extraidos de Yahoo Finance
Tal como se aprecia en el grafico, la evolucidn de las rentabilidades es practicamente la
misma, mostrando periodos expansivos y contractivos que a continuacidn se explicaran.

Del periodo 2016-2019, (la recuperacién de la crisis financiera del afio 2008), hubo

estabilidad en el mercado con leves fluctuaciones, pero predominando rentabilidades
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positivas en las bolsas occidentales de manera generalizada. Estos periodos de

expansion en la economia representaron desarrollo, mejora de vida y mayor riqueza.

Ya a inicios de 2020, la pandemia de COVID19 produjo una de las mayores caidas de la
bolsa de la historia, debido al enfriamiento de la economia al paralizar la produccién y
al descenso del consumo de los hogares. Estos efectos se reflejaron en la bolsa y hubo
fuertes caidas en la cotizacién de practicamente todos los activos bursatiles,
especialmente desde marzo, que se inicié el confinamiento, hasta mayo cuando
comenzaron a relajarse las restricciones a la movilidad y al tejido productivo.
Posteriormente, se observaron leves caidas hasta que hubo un pequefio rebote a finales

de aino. Durante el afio 2021 hubo un periodo de recuperacion.

Sin embargo, en el afio 2022, con la invasién de Rusia en Ucrania volvié a impactar
negativamente en la bolsa, debido al encarecimiento de los costes, que hubo por la falta
de suministros y la inestabilidad debido a la incertidumbre. Esto subraya como las
emociones y el miedo de los inversores también tiene repercusion en la bolsa (mas claro

ejemplo el crack de 1929).

Se observa una relacién muy fuerte entre los indices bursatiles, analizado con el
coeficiente de correlacién. La correlacién del IBEX 35 con el NASDAQ es de 0,47, lo cual
es considerado como correlacion semifuerte, y con el DAX de 0,77, significativamente
mas alta que la anterior.

Esto indica que, ante la subida de un indice, los otros también tienden a subir y viceversa
cuando bajan, debido a su correlacidn positiva. Este fendmeno se explica porque existe
una globalizacién financiera y empresarial que relaciona sucesos que hay alrededor del

mundo.

Los ciclos econdmicos son de gran importancia en la evolucién de los mercados.

Como era de esperar, los periodos de crecimiento provocan mayores valores de

cotizacion y lo opuesto con los periodos regresivos.
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Tabla 2.2 Cuadro de correlacion entre si del IBEX 35, NASDAQ y DAX

Correlacion IBEX 35 NASDAQ DAX
IBEX 35 - 0,477 0,777
NASDAQ 0,477 - 0,703
DAX 0,777 0,703 -

Fuente: elaboracion propia con datos extraidos de Yahoo Finance

A través de los datos de la tabla anterior, donde se relacionan los coeficientes de
correlacién de todos los indices objeto del estudio, se confirma que efectivamente
mantienen entre si una fuerte similitud a la hora de experimentar las posibles subidas o
bajas de los valores de la bolsa. Es importante contextualizar que pertenecen todas ellas
a paises de alta influencia y estilos de vida europeo. Posiblemente existiria un sesgo si
se hubiese seleccionado otro activo de un pais diferente como por ejemplo el indice de
Tailandia el SET100.

Hemos seleccionado el DAX y el NASDAQ, indices que pertenecen a una cultura
occidental relacionados con las mayores potencias mundiales, lo cual permite evitar
sesgos a la hora de ser elegidos como objeto de inversidn. Y, sobre todo, la diferencia
de importancia respecto a la capitalizacién, a dia 1 de enero de 2022 estos eran los

valores de capitalizacién.

Tabla 2.3 Tabla de capitalizacion indices a dia 1 de enero de 2022

Nombre Capitalizacion
IBEX 35 8609,8
NASDAQ 16320,08
DAX 15.318
SET100 2265

Fuente: elaboracion propia con datos extraidos de Yahoo Finance
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A través de la tabla justificamos la importancia de los indices escogidos al ser
representativos de la cultura occidental. Ademds de sus altos valores en los indices

respecto a por ejemplo el SET100 tailandés.

Por tanto, las correlaciones son muy importantes a la hora de asumir los riesgos para
invertir en las carteras de acuerdo a las preferencias de cada inversor, porque permite
reducir el riesgo al combinar carteras que entre si tengan una baja correlacién, haciendo

asi que exista un menor riesgo a soportar.

2.6. Perfil del inversor

De acuerdo con lo contenido en informacién de valenciaplaza.com, (2022): “El inversor
minorista espafiol: hombre, mayor de 50 afios y con preferencia por bancos y
energéticas” intotheminds.com (2022): “El cambio radical en el perfil de los inversores
bursdtiles [Investigacion]”, es complicado definir de manera genérica a los inversores
desde su perfil, pues depende de muchos factores cémo la accesibilidad o las tendencias
del mercado, analizaremos rasgos como la edad, el sexo, nivel de ingresos y situacion
personal.

Pero se pueden apreciar ciertas tendencias generales.

Segun los articulos previos, los hombres tienden a ser mas participativos en el mercado
gue las mujeres. De forma general los inversores del mercado suelen ser de una edad
avanzada, especialmente cuando se acercan a la edad de la jubilacidn para obtener
rendimientos extras debido a la incdmoda situacion de dejar de trabajar, buscando asi
formas alternativas de obtener ciertos ingresos.

Ademas de ser muy aversos al riesgo, evitando activos de gran volatilidad pese a que
presenten una rentabilidad mucho mayor, centrandose en activos de poco riesgo y
rentabilidad tales como planes de pensiones, acciones de empresas muy consolidadas
gue repartan dividendos o fondos de inversién, presentando un comportamiento mucho
mas conservador y también la compra de deuda, concretamente la deuda publica, el

activo de menor riesgo por antonomasia.
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No obstante, tras la Covid, han comenzado mds a centrarse en este tipo de inversiones
agentes de una edad mucho menor a la habitual, en 2018 los menores de 30 afios eran
el 4,5% de los inversores y en el afio 2020 alrededor del 10%.

Este suceso se debe a que tras la pandemia existe mucho mas rechazo al riesgo, y que
gracias a las redes sociales y al papel de los neobrokers, pueden informarse y seguir
consejos de profesionales en el sector, mientras que los agentes de mayor nivel de edad
suelen recurrir mas a profesionales tales como asesores o consultar en medios digitales
sobre las futuras tendencias. Por lo tanto, ha habido un rejuvenecimiento de los
implicados, esto afectara al sistema pues el modo de vida y la forma de actuar varia en

funcidn de tales circunstancias.

2.7. Implicaciones de las inversiones para la sociedad

Tiene muchos efectos en la sociedad el incremento del nivel de inversiéon en las
instituciones financieras de la bolsa, a través de ellas:

1. Brindan rentabilidad a los inversores, los cuales pueden destinar esas ganancias
en: ahorro (no generara mayor riqueza ni progreso), consumo (aporta mayor
bienestar al individuo) o reinversién (proporcionard mas progreso, rentabilidad
al inversor y contribuye a la generacidon de riqueza y efectos derivados como
mayor gasto empresarial en 1+D).

2. Por parte de las empresas gozar de financiacidon y de mas posibilidades de
inversion se traduce en mas puestos de trabajo, posibilidad de que estos gocen
de mejora retributiva, mayor dotacidn de recursos en la formacién del capital
humano y por tanto de la competitividad empresarial y del pais. Permitiendo de
esta forma aumentar la calidad de vida de muchos agentes, ajenos en un
principio a este tipo de acciones.

3. También se beneficia el Estado debido a mayor recaudacién fiscal y el medio
ambiente si se destina esa inversion en la sostenibilidad.

Recalcar también que un exceso de inversion puede producir las llamadas “burbujas” y

tener graves repercusiones sobre la economia y la poblacién.

21



Grafico 2.8 Evolucion anual del indice bursatil IBEX 35 con dividendos en Espaiia desde

2005 hasta 2021 en puntos

Evolucién anual del indice bursatil IBEX 35 con dividendos en Espafia desde 2005
hasta 2021 (en puntos)
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Fuente: web Statista

Como se aprecia el descenso del 2007 al 2008 fue por el estallido de una burbuja y la
crisis de las hipotecas subprime. Esto tuvo lugar debido a la especulacién en el mercado
inmobiliario y el mal uso de las hipotecas al haber catalogado como inversiones muy

seguras varias operaciones que no debian tener tal consideracion.

3. INVERSION EN CRIPTOACTIVOS O ACTIVOS DIGITALES

A continuacién, se detallardan aquellos factores que definen las criptomonedas y su

inversion.

3.1. Definicién y caracteristicas

Tipo de activo que hace uso de criptografia para garantizar su seguridad, el sistema
donde operan estad descentralizado (principalmente el blockchain). Se les considera
activos de alto riesgo porque su rentabilidad es variable, no existe un banco central que

lo respalde y es un tipo de activo “joven”, la primera criptomoneda fue el Bitcoin creada
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en 2008-20009. Al ser la mas representativa, antigua, la mas conocida y la mds cara sera

en la que se centre el analisis de las criptomonedas.

Las caracteristicas de las criptomonedas son:

e Tecnologia Blockchain: es una red de estructura matematica cuya funcién es
evitar la duplicacion vy falsificacion de datos, es una base de datos
descentralizada, ademds no depende de ningln organismo central.

Es la base de las transacciones que hay en el mercado de las criptomonedas.
También tiene sus desventajas, si hay un amplio nimero de transacciones es
posible que colapsan y por ello haya mas tiempos de espera o abonar tarifas mas
altas y también consume mucha energia este sistema, por lo que los defensores

del medio ambiente pueden sentir rechazo hacia el Blockchain.

e Transparencia: al realizar una operacién puede consultarse al instante quién la

ha realizado y qué tipo de operacién ha hecho.

e Globalidad: cualquier persona desde cualquier parte del mundo puede operar

en este mercado sin ningun tipo de discriminacién, similar al bursatil.
e Descentralizacion: no hay ninguna entidad que lo supervise, tiene calificaciones
negativas como mas riesgo e inseguridad y otras positivas que es mas libertad y

mas peso de la oferta y la demanda.

Comparte varias caracteristicas con los mercados tradicionales, estas son las

caracteristicas diferentes principales mas visibles en el funcionamiento.

3.2. Tipos de criptomonedas: Bitcoin, Ethereum, altcoins, etc.

Existen al igual que en el mundo de las acciones, distintos tipos de criptomonedas

disponibles para la inversién:
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Bitcoin: es la primera y mds famosa criptomoneda que existié y eso afecta
positivamente al valor.

La mas descriptiva de las criptomonedas, tiene un espacio de blockchain
especialmente para ella y un grupo de usuarios descentralizados que verifican
las operaciones que se realizan. La oferta de este activo esta estrechamente
controlada y su oferta muy limitada (hay en total 21 millones de Bitcoins) que se

espera que en un futuro aumente el nimero de Bitcoin en circulacidn.

Ether: es la segunda criptomoneda mads importante en lo referente al precio.

Al igual que Bitcoin tiene una cadena de Blockchain especial para él, la principal
diferencia respecto a la anterior criptomoneda es que en este caso la oferta no
estd limitada, se pueden crear e ir aumentando el nUmero, cosa que también

tiene sus implicaciones en el valor.

Binance Coin: criptomoneda mas joven que las anteriores, se cre6 en 2017.
Tiene muchas similitudes con Ether, llegando incluso a compartir el servidor de
Ether (Ethereum), con su oferta inicial de 200 millones. A dia de hoy se busca
destruirlas para llegar a la mitad y asi reducir su oferta.

Esta en constante evolucién esta criptomoneda y su estrategia también, al ser

tan novedosa.

Dogecoin: quiza la mas distinta a las anteriores, pues esta criptomoneda cuyo
logo es un perro de un meme su nacimiento fue por pura diversion, eso le dio
tanta popularidad que llegd a alcanzar altos valores de cotizacién, sobre todo por
la actuacion de Elon Musk como protesta en X llegando a poner la imagen del
Dogecoin como logo de la aplicacidn durante unos instantes.

Lo mas relevante de esto es el como algo informal sin nada detras que lo respalde
se acabe haciendo valiosa simplemente por estos actos, cosa que no puede

suceder en una empresa habitual.
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3.3. Regulacion y supervision

Existe consideracion de que las criptomonedas, por su aura de liberalidad, libertad y
novedad operan fuera de las normas nacionales e internacionales de comercio y normas
financieras, no obstante, la materia reguladora de los criptoactivos estd en constante
revision. Los motivos que llevan a promulgar normas reguladoras son similares a las que
lo hacen en los mercados de valores que son: proteger del fraude a aquellos
depositantes vulnerables, respetar y mantener la integridad del mercado, y de los que
operan en él, y por supuesto mantener una estabilidad en el marco de las finanzas.
Surgen ademas para combatir los delitos financieros relacionados con el dinero o
también llamado el AML/CFT, que son el conjunto de medidas y regulaciones que buscan

evitar el lavado de dinero y el financiamiento del terrorismo.

Las criptomonedas son activos nuevos y complejos en comparacion con sus
predecesores. Las normas que las regulan estan en constante evolucidn. En junio de
2022, el Parlamento Europeo aprobdé su primera norma para proteger a los
consumidores, esta medida busca proporcionar mas seguridad y transparencia a los
nuevos inversores, informandoles adecuadamente sobre los costes y riesgos asociados
con las criptomonedas. También pretende prevenir abusos debido a la falta de
informacién. Ademas, la normativa se enfoca en reducir la contaminacién generada por

la tecnologia utilizada en las operaciones con criptoactivos.

Se ha reconocido la dificultad de regular los criptoactivos por su descentralizacidn, la
desinformacion existente, y el buscar responsables dentro de ese ambito.

Christine Lagarde la presidenta del BCE dijo estar especialmente preocupada narrando
como anécdota que su hijo perdid el 60% de su inversidon de la noche a la mafiana
practicamente. De ahi vio la necesidad de una regulacion a nivel mundial sobre estos

activos para asi esquivar el problema de la descentralizacion.

De momento no hay avances muy significativos en materia de la regulacién mundial, por
eso se han adelantado algunos estados en desarrollar ellos mismos sus propias normas:
Alemania: quiso otorgar mas licencias y libertad para dotar de mayor transparencia al

sector y asi controlarlo mejor, ademas la propia ley alemana de valores electrénicos
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define las criptomonedas como “representacion digital de valor que no ha sido emitida
ni garantizada por un banco central u organismo publico, y que no se considera de curso
legal pero que es aceptada como medio de cambio, pago o inversién", con el fin de
clarificar las caracteristicas del activo.

Reino Unido: es obligatorio el tener que aprobar un examen para poder actuar en este
mercado, también la Autoridad de Conducta Financiera (FCA) revisa la publicidad sobre
criptomonedas para que no sea engafiosa.

Espana: lo ultimo que ha realizado es gravar las ganancias de criptomonedas, ademas
adelanté que en 2024 y 2025 (recogido en la agenda 2030) tendran lugar muchas
innovaciones en la regulacion.

El FMI sigue firme en mantener la soberania financiera de los paises y por ello rechazé

la idea de reconocer a las criptomonedas como monedas de curso legal.

Sobre la supervisidn, en los marcos juridicos donde si haya una regulacién especifica el
propio Estado decide qué entidades lo supervisa, o que se encarguen de su supervision
aquellos que tengan relacién con este activo. En Estados Unidos la responsabilidad del
control del sistema financiero bancario recae en la Reserva Federal, en Espafia por su

lado es el Banco de Espaiia.

3.4. Perfil del inversor

En base a lo contenido en el articulo de Cinco Dias ¢Cudl es el perfil del inversor en
criptos? Hombre, de 40 afios y con un sueldo de mds de 3.000 euros al mes, al igual que
hemos considerado en el caso anterior, vamos a definir a los inversores en este caso,
segln el sexo, la edad. capacidad adquisitiva y estructura de inversion.

Principalmente suele tratarse de hombres, de menos de 40 afios y con unos ingresos
muy elevados, ademas tienen muy poca aversion al riesgo ya que les seduce mas la idea
de una rentabilidad mas alta aun a costa del riesgo a asumir. Suelen invertir cantidades
pequeias de lo que representan su patrimonio y especialmente acometer estas
inversiones cuando se produce una bajada en el valor y asi aprovecharse de la reduccién

del precio y la posterior correccién del mercado.
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También destacar un segmento mas joven cuya iniciaciéon en el mundo inversor es a

través de este tipo de operaciones.

No obstante, los criptoactivos conllevan un riesgo que se debe conocer, ya sea por la
falta de normativa o por la naturaleza de la inversién en si misma. Por ello, aquellos
inversores deben ser capaces de reconocerlo y actuar en consonancia. Sin embargo,
siguen sin estar debidamente informados, quiza debido a que muy poca proporcion de
la sociedad realiza inversiones en criptomonedas de forma frecuente, sino mas bien, se
trata de un nicho concreto de inversores muy distintos a los demas grupos.

Destacando también que gran parte de la poblacién ni ha invertido ni planea hacerlo por
los riesgos que conlleva.

Esto se ratifica en la siguiente imagen.

Grafico 3.1 Penetracidn de las criptomonedas en los inversores

6 80/0 } ® Hainvertido alguna vez en criptomonedas
5 |

Invierte en la actualidad 2%

Invirtié en el pasado || 2 g%
No ha invertido pero prevé
hacerlo

10,2%

Fuente: portal fundspeople, cuya fuente original fue la CNMV
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3.5. Riesgos, Curtosis y Rentabilidad de Bitcoin, destacando los ciclos econémicos en

el periodo

Grafico 3.2 Evolucion rentabilidad Bitcoin

EVOLUCION RENTABILIDAD BITCOIN

80
60

40

"1 .|‘_||| ol ‘l\. ‘I|,|“ .
: | fil

I 1
! w11 e ]
1-1-16 1-7-17 -1-19

-20

RENTABILIDAD MENSUAL

-40

-60
PERIODO 2016-2022

Fuente: elaboracion propia con datos extraidos de Yahoo Finance

De igual manera que con los indices objeto del estudio, se analizaran datos de Bitcoin
para el periodo 2016-2022.
La rentabilidad mensual del activo es de un 7,56% y el riesgo medido en desviacidn tipica

de un 23,355%. Presenta una alta rentabilidad, pero un nivel de riesgo muy elevado.

En el grafico se aprecia que la evolucidn del activo es volatil, no coincidiendo sus
situaciones bajistas con los ciclos econdmicos que si afectaban a los indices.
Destacando las crisis de las criptomonedas en 2017-2018 y la crisis de liquidez que hubo

en 2022.

La crisis de 2017 se produjo por la existencia de una especulacién que produjo en el
mercado de criptomonedas una burbuja, provocada por la irracional cantidad de
inversiones en ellas, la falta de regulacién, y los intereses de algunos reguladores en

desestabilizar la situacion en la que se encontraban estos activos.
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La crisis del 2022 fue provocada también por una burbuja, pero en esta ocasién mas
grave, por la falta de normas que definan la forma de actuar en los mercados vy la
bancarrota de algunas empresas importantes de ese sector.

También tuvo su importancia que una parte de la inversién era con fondos prestados,
qgue derivdé en un mayor desplome posterior de la cotizacién, similar en este caso a la

gran recesion de 2008, que la morosidad afecté al mercado de forma brusca.

Grafico 3.3 Distribucion Bitcoin
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A continuacidn, la curtosis del Bitcoin en el periodo es de -0,2508. Existen unas colas
mas alargadas y un pico menos profundo, aunque parezca contradictorio que con una
desviacidn tipica relativa mas alta que las demas, parezcan valores mds moderados,
sucede el hecho de que al ser tantos los valores extremos acaban agrupandose
alrededor del valor central.

En este caso la distribucion se llama platicurtica y es mas plana que una distribucién
Normal.

Los datos estan agrupados en intervalos segin su rentabilidad media, midiendo la
frecuencia de datos que se encuentran en cada intervalo.
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Ademas, en este caso la distribucion es asimétrica, existen muchos mas valores
inferiores al valor medio que por encima, dato a tener en cuenta a la hora de invertir en

e

él.

3.6. Correlacion entre si
Veamos ahora cdmo se comportan todos los activos vistos hasta el momento a términos

de rentabilidad a lo largo del periodo ya comentado.

Grafico 3.4 Evolucion rentabilidades y Bitcoin
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Fuente: elaboracion propia con datos extraidos de Yahoo Finance
Tal como se aprecia en los datos y en el grafico hay clarisimas diferencias de evolucién
de valor entre los indices bursatiles y el Bitcoin. Ya que existen diferencias entre los ciclos
qgue han experimentado los activos vistos. Por tanto, hay periodos donde no
experimentan una tendencia similar, mas bien, siguen sus propios recorridos en cada
mercado.
Comprobando esto con la correlacidn con el Bitcoin y los indices, los valores son: con el
IBEX 35 de 0,1674, con el DAX 0,209 y con el NASDAQ 0,25, valores muy préximos a 0

gue indican la poca relacion entre los activos.
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Tabla 3.1 Tabla de valores de correlacion entre IBEX 35, NASDAQ, DAX y Bitcoin

Correlacion IBEX 35 NASDAQ DAX BITCOIN
IBEX 35 0,477 0,777 0,167
NASDAQ 0,477 - 0,703 0,251
DAX 0,777 0,703 - 0,209
BITCOIN 0,167 0,251 0,209 -

Fuente: elaboracion propia con datos extraidos de Yahoo Finance

A diferencia de lo que sucedia en la anterior ocasién, al comprobar el dato de la
correlacion de las rentabilidades, en esta ocasién se ha incluido un activo con una
correlacién muy préxima a 0.

Tiene especial importancia porque a la hora de generar potenciales carteras, al estar los
activos muy correlacionados, la cartera estara poco diversificada, mientras que cuanto
menor sea la correlacién entre los activos integrantes en la cartera, mas segura sera.
Por lo que es posible introducir estos activos combinados para buscar esa
diversificacién, especialmente cuanto menor sea esta correlacién y sobre todo cuando

esta sea negativa.

A continuacidn, la comparacién mas profunda sobre estos activos.

4. COMPARACION
En el siguiente apartado se explicaran las diferencias y similitudes de forma breve a
partir de lo mencionado que existen entre los indices bursatiles, cuya muestra son los

indices vistos y Bitcoin.

4.1. Diferencias en la regulacion y supervision

Tal como se ha visto anteriormente sobre la regulacion, en las inversiones bursatiles

existen entidades y organizaciones que velan por la integridad vy la regulacién de las
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transacciones de los mercados y estos gozan de mucho poder de actuacién, destacando
el papel de los Bancos Centrales y el principal objetivo de defender al inversor en sus

operaciones.

Sin embargo, la regulacion de ambos estd en constante evolucidon y valoracidn,

principalmente la de las criptomonedas.
4.2. Niveles de riesgo, volatilidad y curtosis

Anteriormente hemos analizado por medio de la desviacidn tipica la volatilidad de los
activos, la de los 3 indices: DAX 6,04%, IBEX 35 5,47% y NASDAQ 5,53% y la de Bitcoin
de 23,36%.

La volatilidad de los indices es similar entre si, mientras que la del Bitcoin es casi 4 veces
mas.

El riesgo es un atributo intrinseco a las criptomonedas y algo muy relevante a la hora de

considerar su inversion.

Grafico 4.1 Volatilidad (desviacidn tipica)

Volatilidad (desviacion tipica)

23,35499264

IBEX NASDAQ DAX BITCOIN

Fuente: elaboracidon propia con datos extraidos de Yahoo Finance
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Respecto a la curtosis, también existen diferencias significativas, mientras las de los
indices son leptocurticas y por tanto los valores tienden a agruparse en torno al valor
medio, en el caso del Bitcoin no es asi, el pico estd en los valores inferiores a este, por
lo tanto, hay mas valores extremos que en el caso de los indices. Como cabria esperar al
haber mencionado la diferencia entre el riesgo intrinseco de los activos por su

naturaleza y ademads por los valores en la desviacion tipica.

Tabla 4.1 Tabla sobre el valor de la curtosis del IBEX 35, NASDAQ, DAX y Bitcoin

Nombre Curtosis
IBEX 35 6,789
NASDAQ 0,109
DAX 0,795
BITCOIN -0,259

Fuente: elaboracion propia con datos extraidos de Yahoo Finance

4.3. Rentabilidad histérica

Sobre la rentabilidad, recapitulando lo anterior visto a términos de rentabilidad
mensual, los valores de los indices son: 0,179% del IBEX 35, 0,5229% del DAX y el caso
del NASDAQ un 1,29%, el Bitcoin en este caso es un 7,56%.

Unido a su mayor nivel de riesgo, conlleva una mayor rentabilidad como cabria esperar,

en este caso la rentabilidad del Bitcoin es mas de 6 veces la de cualquier otro indice.
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Grafico 4.2 Binomio rentabilidad-riesgo en %

Binomio rentabilidad-riesgo en %
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. _n _B
Ibex Dax Nasdaqg Bitcoin

B Rentabilidad ™ Riesgo

Fuente: elaboracion propia con datos extraidos de Yahoo Finance

Como se aprecia, aquellos activos que presentan mas riesgo presentan mayor
rentabilidad, a excepcion del caso que el indice NASDAQ domina al indice DAX segun los
datos del periodo porque presenta menos riesgo y una rentabilidad mayor.

El Bitcoin obtiene unos valores muy superiores en el binomio rentabilidad-riesgo
respecto a los demads, eso influird en la toma de decisiones de los agentes y sera mas

apto para unos determinados tipos de inversores.

4.4. Acceso a los mercados y liquidez

Para en este caso poder realizar operaciones supone una similitud, ya que de forma
telemadtica se pueden acceder a los respectivos mercados de forma online para hacer las
acciones que los agentes que consideren, de hecho, se pueden hacer en varios portales
en cada caso, dando asi mas libertad para ello.

Por ejemplo, a través de la aplicacidon eToro se pueden comprar tanto acciones como
Bitcoin.

También a considerar que existen limitaciones de edad para poder operar en ambos
casos y otras caracteristicas como operar con fondos minimos en la mayoria de

operaciones.
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Respecto a la liquidez como se menciona previamente, en los mercados bursatiles se
pueden realizar las operaciones y obtener la venta de forma inminente, mientras que
en las criptomonedas si el servidor descentralizado opera con lentitud puede haber una
demora a la hora de recibir los fondos. Esto sucede por la tecnologia blockchain en la
gue se basan aqui las transacciones a diferencia de cdmo suceden en las bolsas de

valores.

4.5. Perfil de inversor recomendado para cada tipo de inversion

Para la compra de acciones o bonos, los perfiles mds habituales suelen ser personas de
edad préxima a la jubilacidn, sin destinar gran volumen para la inversion con aversion al
riesgo y buscando una renta mas segura y constante, sin basarse tanto en la ganancia
de capital, realmente en busca de dividendos de empresas ya conocidas, especialmente
de empresas que sean bancos o entidades financieras. Sin obviar el leve cambio de

tendencia tras la Covid19.

En el caso de las criptomonedas, es un perfil mas joven, con menos aversion al riesgo y
buscando ganancia de capital, de forma habitual con altos ingresos y destinando mas

volumen que en el caso genérico de invertir en acciones.

5. CONCLUSIONES

Y por ultimo de forma breve se resumira lo mencionado.

5.1. Recapitulacion de las diferencias clave
e Las criptomonedas y las acciones poseen similitudes y diferencias marcadas. Las
acciones suponen participaciones en el capital de una empresa y la
criptomoneda es un activo sin un respaldo real que avale su valor.
e Ambas permiten la obtencion de ganancias de capital vendiendo por encima de
su precio de compra, pero ademas las acciones, cabe la posibilidad de que
repartan dividendos de forma regular en el tiempo aumentando asi el precio de

las acciones y segun varios modelos el valor de la empresa que los reparte.
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e Respecto a la rentabilidad y el riesgo los criptoactivos son mayores que en las
acciones, siendo las acciones preferidas para los inversores conservadores.

e Existen también crisis en cada mercado de forma independiente entre si,
teniendo las criptomonedas sus propias recesiones y expansiones y la inversion
bursatil las suyas propias. Estas ademds son especialmente importantes en la
sociedad por los efectos de arrastre que conllevan sus operaciones.

Los criptoactivos por su parte sus implicaciones en la sociedad son muy poco
marcadas.

e Algunos sectores estan en contra de la existencia de los criptoactivos por su
inestabilidad, falta de regulacion y la fama que tienen entre potenciales

inversores mas jovenes e inexpertos.

5.2. Consideraciones finales sobre la idoneidad de cada tipo de inversion

Los objetivos y caracteristicas que ofrece cada posibilidad son diferentes, busqueda de
una inversion segura rentabilidad moderada y basarse en crecimientos de valor a largo
plazo sin necesidad de grandes desembolsos se deberia invertir en indices o acciones.
Otra ventaja es la grandisima variedad de opciones de inversién que ofrecen por el
poder de invertir en casi cualquier mercado del mundo sin excepcién.

Aqui se encuentran la mayoria de los inversores inversores.

Por el contrario, para busquedas altas de rentabilidad asumiendo mucho riesgo,
disponiendo de mucho presupuesto, y aprovecharse de fluctuaciones del mercado en el
corto plazo, es mejor invertir en Bitcoin por ejemplo.

También permite evitar las crisis en los mercados bursatiles al ser las criptomonedas

independientes ante estas.

Es muy importante estar bien asesorado a la hora de invertir, pero por el riesgo las

criptomonedas precisan mas atencidn es ese aspecto.
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5.3. Posibles tendencias futuras en ambos mercados

Las inversiones bursatiles al tener tanto recorrido histérico y respaldo internacional, esta
garantizado su funcionamiento a medio y a largo plazo, previendo una crisis mantenida
por los Ultimos afios que se alargara unos afios y eso afectara a la economia global y a

los mercados financieros agravandose mas por la incertidumbre.

Mientras que actualmente las criptomonedas se encuentran en un periodo de
expansiéon, es mds complicado prever lo que sucederd con estos activos al ser tan
voldtiles y tener tan poca antigliedad y no gozar de ningln organismo que lo controle y
supervise, pese a ello, otros activos digitales como los tokens?, han perdido su relevancia
(siendo mas recientes que las criptomonedas).

Permite comprobar esto que las criptomonedas destacan dentro de los activos digitales.

5.4. Opinidn personal

Tras haber podido profundizar en una comparacidn entre los activos, consideramos que
ambas son opciones aptas para una obtencion alta de rentabilidad, que en funcién de
las preferencias y objetivos que tenga cada uno, pueda realizar la operacidn que mejor
considere, pues presentan suficientes diferencias como para considerarlas alternativas
reales entre si.

Sin olvidar el riesgo inherente a la inversién y recalcar que, con conocimiento e
informacién, puede reducirse sustancialmente el riesgo a experimentar y obtener
mejores resultados.

Los criptoactivos dejaron de ser algo lejano o que parecia ajeno al resto de opciones de
inversién, y han pasado a formar parte del presente, y como hemos analizado, es una
forma de rentabilidad con sus pros y con sus contras, saber y entender las diferencias
pueden ahorrar un muy mal trago a quiénes en un principio puedan meter sus ahorros

ahi.

2 El token es una unidad digital que representa la propiedad sobre otro activo o también puede
usarse como medio de pago en algunos sistemas cerrados.
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Dicho esto, considero que con suficiente informacion y con una inversién coherente a la
disponibilidad de cada uno, invertir en acciones o en Bitcoin es una forma de ganar

dinero, a dia de hoy y con muchisima probabilidad de mantenerse esto en un futuro.
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