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¢Ha llegado el dinero digital para quedarse definitivamen-
te? ¢Es la blockchain la préxima revolucion tecnolégica?
¢Como va a afectar en nuestras vidas la llamada criptoeco-
nomia?

Casi no queda nadie que no haya oido hablar del bitcoin,
las criptomonedas y la blockchain. Sin embargo, continta
siendo un universo sobre el que se mantienen demasiados

mitos y que provoca muchas dudas y posiciones encontra-
das.

Carlos Domingo, una de las voces mas autorizadas en esta
materia y con un discurso comprensible y bien documenta-
do, arroja luz sobre un tema que cada vez més nos afecta a
todos. Desde el convencimiento de que estamos ante una
auténtica disrupcién, estas paginas nos acercan a la historia
del bitcoin y otras criptomonedas de nueva generacién vy al
enorme potencial de una tecnologia que va a transformar
numerosas industrias y revolucionar el sistema financiero.
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A mi mujer Belinda Galiano, por la paciencia que
tiene con mis locuras. Y por darme a mis hijos Olivia,
Adrian y Mara, lo mejor de mi vida.
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PROLOGO

LA BATALLA DE LAS IDEAS Y LOS CONCEPTOS TRAS LAS
CRIPTOMONEDAS

Es propio de tiempos de cambio acelerados: los avances
llegan sin anunciarse. O, mejor dicho, cuando se anuncian
es porque ya se estan aplicando. Lejos quedan otras etapas
en las que ibamos teniendo noticia escalonada sobre los
progresos en tal o cual técnica que nos permitiria disfrutar
en pocos afios de telégrafos, teléfonos, ordenadores perso-
nales, Internet o mdviles inteligentes. Asi fue durante la pri-
mera y la segunda Revolucién Industrial, también durante
los primeros afios de las «puntocomy,las redes sociales y la
digitalizacion.

Pero la realidad dindmica de nuestros dias nos habla, por
poner un ejemplo, de la edicién gendémica a través de sus
éxitos reales, no de sus expectativas de futuro; y lo mismo
ocurre con avances cientifico-técnicos relacionados con la
comunicacioén, la ingenierfa aplicada o en ocupaciones me-
nos venturosas, como la carrera armamentistica en la que la
inteligencia artificial permite a los guerreros no humanos in-
dependizar sus decisiones de accién. El futuro ya no es un
vaticinio, sino el dia a dia, a veces el ayer.

En esta concepcion temporal del progreso se incardina
eso que se ha dado en llamar criptomonedas, que por ser
la mas conocida y extendida, el bitcoin representa ante el
gran publico con su nombre, sin ser la Unica. A su vez, la
poderosa luz medidtica de esta criptomoneda deja en la
sombra la tecnologia revolucionaria que la sostiene: la blo-
ckchain o cadena de bloques. No es tan sorprendente que
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no sepamos qué son, sino que No sepamos qué son cuan-
do ya son parte de la rutina de nuestro sistema. Han avan-
zado rapido y en silencio.

De iluminar esa zona oscura se encarga con énfasis di-
dactico y rigor técnico Carlos Domingo en el libro que el
lector tiene entre sus manos. El autor desgrana su diagnos-
tico y no esconde su prondstico: «Tengo claro que esto es
el futuro», nos dice.

La aceleraciéon del tiempo histérico ha sido tal que nos
vemos impelidos a asumir conceptos nuevos, a normalizar-
los en nuestra reflexion privada y conversacion publica, sin
saber realmente de qué estamos hablando. Conviene dete-
nerse a pensar en la realidad y la potencialidad de las crip-
tomonedas y la tecnologia que la sustenta. Ademas, tam-
bién es razonable pensar que el publico general que lo asu-
mird y lo disfrutarda —o padecerd, si se hace un mal uso—,
necesita formarse, saber mas y mejor de todo lo que impli-
can estos cambios. La responsabilidad financiera individual
es indisociable de la autoformacién activa, y este libro, cla-
ro, directo y riguroso sobre qué es, qué cambios ha produ-
cido y cudles puede producir la irrupcién de las criptomo-
nedas, facilita esta tarea.

Pero no es solo la propia aceleracién de ese tiempo his-
térico la que hace que observemos los cambios con cierto
vértigo y actitud recelosa por la exigencia de permanente
puesta al dia. Por un lado, no hace tanto que hemos sufrido
una crisis tan severa que nos llevé a una gran recesién, de
modo que los anticuerpos estdn en guardia ante cualquier
innovacién del sector financiero y bancario, o todo aquello
tangencialmente relacionado con ellos. Por otro, la psicolo-
gia cognitiva lleva anos sefalando los fundamentos neuro-
l6gicos de las resistencias al cambio. Existen inercias que
no solo es necesario vencer con argumentos técnicos irrefu-
tables, sino con persuasion y pedagogia y finalmente con la
practica. Este libro también contribuye a ello.

¢Qué hace del bitcoin en particular, y de las criptomone-
das en general, algo tan disruptivo? ;Por qué tantos analis-
tas, lideres politicos y de opinidon mediaticos nos alertan de
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su naturaleza toxica y su aspecto de burbuja? Podriamos
pensar que existen problemas con los fundamentos tecno-
l6gicos, pero como bien explica Domingo, hay pocas herra-
mientas tan afinadas como la blockchain. Ademas, su apli-
cacién ya va, y seguird yendo, mucho mas alld de las cripto-
monedas. Es un subyacente de primera. ;Es su escasa con-
sistencia econémica? Tampoco. Las criptomonedas se ba-
san, como las monedas de curso oficial, en la confianza.
Desde que Richard Nixon decretara la ruptura del patrén
délar-oro alld por 1971, no ha existido ningun respaldo pa-
ra nuestros intercambios, y nuestra reserva de valor, distinto
al de la promesa del Estado de sustentar las monedas con
las que se ejecutan, dinero fiat. Esto es, se basan en la con-
fianza, y algunas veces mas bien en la fe en el recto funcio-
namiento de las instituciones publicas.

Las criptomonedas no son distintas en esto por mas que
la mineria del bitcoin lleva aparejado un coste que lo pue-
de asimilar a la del oro, aunque si parten de una descon-
fianza previa: la que sienten —no solo ellos, sino la gran
mayoria de los usuarios— hacia las autoridades bancarias
publicas y privadas y el monopolio estatal de la emisién de
moneda. Y, bien pensado, no es una desconfianza capricho-
sa. ¢Por qué confiar en unos reguladores que no anticipa-
ron —si es que no alimentaron— la crisis financiera? Por re-
sumir, podemos decir que, en aparente paradoja, las cripto-
monedas se sustentan en la confianza —como el resto de
monedas—, pero nacen de la desconfianza en los emisores
y los gestores de la politica monetaria. También en cierto
valor afiadido —su coste de fabricacion— superior al mero
apunte contable o el fisico del papel.

Y entramos aqui en el gran escollo que deberan vencer
las criptomonedas y en lo que explica la reaccion, a veces
sobreactuada, en su contra. Como hemos visto, las cripto-
monedas suponen una innovacién tecnolégica, de la herra-
mienta, pero no de su finalidad; esto es, el intercambio de
bienes y servicios y la reserva de valor. Si son, en cambio,
un competidor nuevo en un entorno dominado por mono-
polios de bancos centrales con varios siglos de antigliedad.
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Las criptomonedas suponen una innovacién técnica para fa-
cilitar operaciones econdémico-financieras, pero también
son una disrupcion juridico-politica que afecta al nicleo es-
encial del poder econémico y monetario del orden westfa-
liano del Estado-Nacién. De ahi la reaccién cauta y, a veces,
visceral en su contra desde tantos sectores. El fin del mono-
polio de la emisiéon de moneda por parte de los Estados es
un problema politico y juridico, no tanto monetario o eco-
némico, mucho menos tecnolégico.

Quedan incégnitas por resolver, pero no parece que va-
yamos a tardar mucho en despejarlas dado el ritmo de
avances y cambios. En ese reto juridico-politico que men-
cionamos, estd presente su utilizacién para fines delictivos
en eso que se ha dado en llamar la Deep Web o Internet
profunda. No son, en cualquier caso, problemas exclusivos
de las criptomonedas. No obstante, habrd que prestar
atencion a este potencial uso nocivo del bitcoin que se ha
constituido en el principal argumento para exigir su someti-
miento al viejo esquema.

Queda por saber si serd necesaria algun tipo de regula-
cion. La propia naturaleza libertaria de las criptomonedas
nos hace preguntarnos si funcionarad eso que el economista
Friedrich Hayek llamaba —aunque ya el taoista Zhuangzi lo
mencionara en el siglo IV a. C.— «orden espontaneo» y, por
lo tanto, prosperard con independencia de cualesquiera re-
gulaciones. O si operard la positiva «destruccion creadora»
que Schumpeter veia en los procesos disruptivos. Sera inte-
resante ver de qué lado de la balanza politica se inclinaran
las criptomonedas. Porque frente a ese «orden esponta-
neo» y esa «destrucciéon creadora» de raiz liberal que se
acaba imponiendo de abajo arriba frente al caos, la actual
mayoria defiende que es necesario imponer una regulacién
normativista e intervencionista de arriba abajo. El dinero
fiat, monopolio del Estado, librard una batalla casi final con
las criptomonedas.

Es en esa batalla politica de ideas y conceptos —y no de
técnica, eficacia y oportunidad— donde se decidira el futu-
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ro de unas criptomonedas, cuyo potencial beneficioso que-
dan magistralmente explicadas en este libro tan necesario.

JUAN MARIA NIN GENOVA

Consejero Delegado del Banco Sabadell (junio 2002-junio

2007)

Consejero Delegado de CaixaBank (julio 2011-julio 2014)
T
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INTRODUCCION

LA SIGUIENTE REVOLUCION TECNOLOGICA

El bitcoin, las criptomonedas y la blockchain estan de mo-
da. O al menos, en boca de todos. Hoy por hoy me da la
sensaciéon de que ya no queda casi nadie que no haya oido
hablar, aunque sea coloquialmente, de la famosa moneda
digital o la nueva tecnologia disruptiva que va a revolucio-
nar el mundo. Ademas, a las personas nos gusta, sobre to-
do si algo es tan novedoso, lanzarnos a opinar enseguida
sobre las cosas que irrumpen en nuestras vidas con tanta
fuerza. De manera que, dia si y dia también, nos encontra-
mos en el debate publico, ya sea con mayor o menor cono-
cimiento de causa, conversaciones y prondsticos en torno
al llamado dinero digital, el bitcoin y otras criptomonedas,
y en torno a la tecnologia que lo sustenta, la blockchain —
lo cual no deja de ser un tanto sorprendente por cuanto en-
tramos en un territorio técnico y econdémico un tanto com-
plejo para la gran mayoria—.

Lo cierto es que estamos todos manejando una serie de
conceptos novedosos y en Ultima instancia bastante com-
plejos que todavia distan mucho de tener unos cimientos
bien asentados en nuestros mercados, pero que conforman
desde ya un atractivo marco de actuacién no exento de
controversia. Tal es asi que, a la que nos podemos referir
como criptoeconomia, la estan cortejando ya muchos des-
de una proliferacion de miradas de muy diversa indole y
posicionamientos completamente antagonicos.

Esa disparidad de opiniones es facil de comprobar
echando un vistazo a Internet. Tampoco es necesario inda-
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gar demasiado, ya que estamos siendo constantemente
bombardeados con noticias y articulos al respecto que, por
un lado, nos dibujan un prometedor universo de posibilida-
des, pero por otro nos advierten de que todo esto no es
sino una burbuja o un fraude —tal y como afirmo, hacién-
dose enseguida famosa esta interpretacion, el consejero
delegado de J. P. Morgan, Jamie Dimon. Mas adelante se
arrepintié publicamente de haberlo dicho—, una suerte de
esquema Ponzi que va a terminar estallando, de manera
que los bitcoins y otras criptomonedas, como algo pura-
mente especulativo, van a dejar de tener el mas minimo va-
lor.

El entusiasmo por parte de los primeros es significativo,
rozando lo religioso: nos tratan de demostrar que esta no
solo es la mejor inversién financiera que podiamos haber
hecho en los Ultimos afios, sino que todo este fendmeno
que ahora apenas empieza a emerger representa la si-
guiente revolucién tecnoldgica por llegar comparable a la
propia irrupcién de Internet, la nueva Internet del valor y la
nueva Internet descentralizada. Para sus defensores, va a
ser capaz de transformar no solo el dinero, la industria fi-
nanciera y los mercados de capitales tal y como los conoce-
mos en la actualidad; ademas, va a dar lugar a una nueva
Internet descentralizada que rete el control vigente de la
misma que tienen los grandes actores como son Google,
Amazon, Facebook o Apple.

Frente a ellos, sin embargo, no dejan de alzarse voces
agoreras, y no son pocos quienes se dedican a levantar
obstaculos para limitar un desarrollo sin trabas de todo lo
que concierne a la criptoeconomia o a las plataformas pu-
blicas de blockchain.

De manera que no cabe sino hacerse la gran pregunta:
iquién lleva razon? No voy a andarme con rodeos: yo ten-
go claro que esto es el futuro. Seguramente a mucha gente
le atraerd la parte especulativa de la cuestiéon como via para
enriquecerse, dado el asombroso crecimiento de valor que,
a pesar de ciertos altibajos y una gran volatilidad, ha expe-
rimentado el bitcoin y otras criptomonedas en menos de
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