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EL REGIMEN JURIDICO DE LA CRIPTOMONEDA
Fernanda Regina FRANCHIN

“Todos los problemas

son problemas de educacion” D. F. Sarmiento

Resumen: Abordar el estudio de la tecnologia, no es adentrarnos en su mundo, es desmenuzar el
nuestro en contacto con ella. Cémo se modifica y moldea con su aplicacion y las situaciones
facticas que su desenvolvimiento presenta, a fin de encontrar las herramientas que nos permitan
caminar los cambios de paradigma. Tal vez el ejemplo mas representativo de lo expuesto, sea la
Criptomoneda y éste ensayo intenta establecer cudl es su naturaleza juridica, para
consecuentemente, determinar el plexo normativo que le es aplicable.
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Abstract: Approaching the study of technology is not diving into it, but crumbling our own world.
It means understanding how our perceptions are modified and molded with the application of
technology, and searching the proper tools for a paradigm shift. The case of cryptocurrencies is a
clear example. This study focuses on the legal nature of cryptocurrencies and the applicable law.
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INTRODUCCION

La creacidn de las Criptomonedas ha puesto en conflicto el concepto de Moneda otorgado por
los ordenamientos juridicos vigentes en el mundo, sin embargo, no puede negarse que es utilizada
por la comunidad internacional como unidad de valor, instrumento de cambio y reserva de valor.

Su origen se inspird en la voluntad de eliminar la intermediacién, al emisor monetario,
produciendo un quiebre en la concepcidn casi inmutable del Estado como, el Unico sujeto con la
disposicidn de recursos suficientes a efectos de implementar un sistema monetario. Y se produjo
dentro de una sociedad internacional que, habiendo sufrido las consecuencias del riesgo sistémico,
buscaba soluciones a la interconexién societaria, econdmica y financiera, surgida ante el
advenimiento de la internet.

Se diagramé para ello una herramienta tecnolégica denominada “Blockchain” o “Cadena de
Bloques”, descentralizada y de gestion distribuida, cuya importancia en relacién a la Criptomoneda,
radicaria en ofrecer a los particulares mayor garantia, tanto en la proteccién del valor como en la
legitimidad de la unidad monetaria y menores costos.
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Asi fue como, contrariando ideas que acompanan a la comunidad juridica desde el derecho
Romano, en la actualidad, es un instrumento utilizado tanto a efectos de financiar industrias
sustentables, energias limpias y posibilitar a paises subdesarrollados con economias deficitarias, el
acceso a tecnologias que les ofrecen un mayor grado de independencia,’** como para realizar
actividades delictivas dentro de las que se destaca el Lavado de Activos’®.

Reconociendo a Argentina como un pais subdesarrollado, con uno de los procesos inflacionarios
mas grandes dentro de América del Sur’*® y con altos inconvenientes a la hora de encontrar
financiamiento para su actividad productiva, se presenta como razonable abordar su estudio a fin
de establecer cdmo las considera el ordenamiento juridico argentino, a efectos de coadyuvar a su
empleo, de considerarse util por lo actores econdmicos.

La postura expuesta, se encuentra en consonancia con la adoptada por el G207 luego de la
Cumbre realizada en Osaka el 29/06/2019. Los lideres integrantes del grupo manifestaron que, las
criptomonedas no constituyen actualmente una amenaza para la estabilidad monetaria y que la
innovacion tecnoldgica, posee la potencialidad de provocar cambios beneficiosos en Ia
economia.’!®

No obstante, aclararon que, contindan atentos a los riesgos, dentro de los que incluyen los
relacionados con la proteccién de los consumidores y los inversores, la lucha contra el blanqueo de
capitales (AML)"*° y la lucha contra la financiacién del terrorismo (CFT)”%°,

714 Moldavia es considerado el pais mas pobre de Europa, con una pequefia superficie de 33.851 km2 (la Pcia de Misiones
tiene 29.801 km2). Su moneda es el Leu Moldavo cotizado en 0,051 Euros al 20/01/20. Importa el 74% de su energia
(petréleo y gas) de Rusia. En este contexto, la ONU en conjunto con Sun Exchange y ElectricCChain, posibilitara que
reemplace las citadas energias por una renovable como la Solar utilizando Solarcoins. Los duefios de los paneles solares
que se colocaran en la Universidad de Moldavia, son miembros The Sun Exchange y cobran el alquiler en criptomoneda.
La Universidad adquirira los Solarcoin (criptomoneda de ElectricChain), por la generacion de la energia. Los propietarios
de los paneles reciben ingresos por 20 afios y a partir de alli, todos los solarcoin que generen, son de propiedad de la
Universidad, como los paneles. https://news.un.org/es/story/2018/05/1433012 -

715 La forma de lavar dinero criptomonetario es a partir de una direccién de Bitcoin que haya sido creada por un Xixar o
Tumblers, quien mezcla los capitales a fin de que se pierda el rastro. https://blog.mercury.cash/es/2019/08/12/delitos-
asociados-al-uso-de-criptomonedas-y-como-evitarlos/

716 “...Mientras que la inflacién interanual en agosto fue de 54,5%, segun el Indec, en el resto de los paises analizados —
19, en total-la cifras individuales sumadas para ese mismo periodo da 51,2 por ciento..”
https://www.infobae.com/economia/2019/09/14/la-inflacion-anual-de-la-argentina-es-mas-alta-que-la-que-suman-los-

principales-paises-de-america/ “...Mientras Venezuela esta sumida en una de las peores hiperinflaciones de la historia
reciente y Argentina sufre el golpe de una inflaciéon anual del 54%, el resto de América Latina ha logrado evitar que los
precios se disparen fuera de control https://www.bbc.com/mundo/noticias-49665808.

717 El Grupo de los 20, surge después de la crisis financiera de fines de los 90, sobre el entendimiento de que, los
principales paises en desarrollo no se encontraban debidamente representados en los organismos financieros
internacionales. Consecuentemente, ampliaron el G8. Hoy se encuentra integrado por Argentina, Australia, Brasil, Canada,
China, Francia, Alemania, India, Indonesia, Italia, Japon, México, Rusia, Arabia Saudita, Sudafrica, Corea del Sur, Turquia,
Reino Unido y Estados Unidos

718 https://es.cointelegraph.com/news/g20-finance-leaders-ask-global-regulators-to-consider-multilateral-response-to-
crypto

719 El Lavado de Activos o Money Launderign, es definido como la operacidn financiera que consiste en hacer que los
activos o fondos que se obtienen a través de actividades ilicitas, los hagan ver como el fruto de actividades licitas.

720 El Financiamiento del Terrorismo o Terrorism Financing, es el procedimiento en virtud del cual se realizan aportes de
fondos, a efectos de llevar adelante actividades terroristas.
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DESARROLLO
Generalidades:

A efecto de analizar la Criptomoneda, es conveniente tener presente, por un lado, la razén por
la cual es superlativamente importante para nosotros las mutaciones que sobre la moneda se
producen y por otro, el concepto de sistema monetario.

Todo lo concerniente a la moneda es relevante a nuestros intereses, por cuanto vivimos bajo un
régimen econdmico monetario. El valor de ésta, no es un concepto inmanente que aparece bajo
cualesquiera circunstancias, responde a una forma determinada de distribuir la produccion (los
bienes y servicios), que no es la Unica imaginable. En una economia de otro orden, carece de
sentido.

Si pensdramos en un sistema comunista, en que no se atendiese a la capacidad econémica de
cada cual, sino a sus necesidades, los productos serian llevados a los depdsitos comunales, donde
cada cual concurriria a proveerse en la medida de sus necesidades. La produccién se guiaria
exclusivamente por la necesidad de reponer las existencias de los almacenes y de atender las
demandas del publico.

En cambio, en una economia monetaria como la nuestra, la forma de distribuir la produccién
consiste en otorgar a cada cosa, un valor en unidades monetarias reales o de cuenta y entregar a
cada sujeto econdmico que contribuye directa o indirectamente a aquella produccion, un poder de
compra en dinero, es decir, un cierto nimero de unidades monetarias, que constituye un derecho
a solicitar productos en el mercado. 72

En cuanto a la definicién de sistema monetario, se lo entiende como el conjunto de normas,
elementos e instituciones que hacen posible que una moneda representativa’??, es decir, aquella
gue no tiene un valor intrinseco, circule en el comercio como medio de pago, facilitando las
transacciones.

Es un método compuesto de signos monetarios fundados en una misma unidad ideal o
fundamental (ejemplo, el Peso), que debe tener un valor, el cual se fija mediante una norma vy
vinculandolo a otra cosa con valia propias. Este objeto, que sirve como ancla, estableciendo la
equivalencia o valor intercambiable de la unidad ideal, se denomina “Patron Monetario” e
histdricamente estuvo representado por el oro y otros tipos de divisas como la Libra Esterlina o el
Délar Estadounidense.

721“Paul Seabright, profesor de Economia en la Universidad de Toulouse, cuenta una anécdota deliciosa en The Company
of Strangers: A Natural History of Economic Life. Segun relata, en la época de la perestroika, tuvo que tratar con varios
altos cargos soviéticos que trataban de acomodarse a la nueva realidad. Uno de ellos, encargado de la produccién de pan
en San Petersburgo, le preguntd: "Por favor, comprenda que estamos determinados a movernos hacia una economia de
mercado. Pero necesitamos saber cémo funciona. ¢Quién se encarga de garantizar el suministro de pan en Londres?".
Ante el asombro del burdcrata soviético, Seabright le dio la Unica respuesta posible: "Nadie" “
https://www.libremercado.com/2017-03-29/diez-frases-de-hayek-para-entender-como-funciona-el-mercado-en-3-
minutos-1276595730/

722 “...De la conformacién de "unidades monetarias" al establecimiento de sistemas monetarios basados en aquéllas, no
hubo sino un paso, pero de lenta y dificultosa elaboracidn. Nos referimos, principalmente, al surgimiento de la moneda
representativa, que consistié en certificados de depdsitos, expedidos por banqueros -oficiales o privados-, pagaderos a la
vista y transferibles al portador, que acreditaban que el banquero que los otorgaba habia recibido una suma en moneda
metalica, equivalente a aquella que el certificado prometia pagar en oportunidad de su presentacion ante el banquero
emisor..." Walter BEVARAGGI ALLENDE " El Ocaso del Patrén Oro".
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En el mismo sentido y para el caso en que se modifican los sighos monetarios dentro de un pais,
Knapp afirma que la unidad ideal sélo adquiere sentido por referencia al sistema que la precede.
Esta referencia se establece, al dictar el Estado uno “norma de reduccién” 1 A= 1000 P.A’?3,, para la
cancelacion de la obligaciones contraidas en el antiguo régimen.

Luego de lo expuesto y con un fin metodoldgico, primero se establecerdn los elementos que han
acompanado a los sistemas monetarios desde su creacién y por lo tanto esenciales al concepto que
tenemos de los mismos. Posteriormente, se desmenuzan los elementos de la Criptomoneda, para
finalmente, poder determinar si la concebimos como una divisa o no y con ello, el conjunto de
normas que se le deberia aplicar.

LA MONEDA Y SUS ELEMENTOS

Al efecto de analizar los elementos constitutivos de “la Moneda”, tomaremos la definicién
vertida por la Real Academia Espafiola “...Pieza metdlica acufiada, por lo comun en figura de disco,
que lleva busto del soberano o el sello del Gobierno que tiene la prerrogativa de fabricarla, que ya
por su valor efectivo o por el que le se le atribuye, sirve de medida comun para el precio de las cosas
y para facilitar los cambios.”, por cuanto tiene la bondad de comprenderlos en su totalidad.
Individualiza al soporte material que la hace tangible y a las funciones que esta llamada a cumplir
como instrumento econdmico, como asi también a la intervencién de un gobierno y la confianza
gue los miembros de la comunidad depositen en ella.

1.-En cuanto al material con el que ha sido constituida, puede decirse que, en su origen,
portaba su propia valia, toda vez que en el elemento que la constituia se cuantificaba su valor. Tuvo
su nacimiento como mercancia, al advertirse que ciertas mercaderias como la sal, el ganado o las
pieles, poseian una aceptacién masiva, gozaban de valor para un numero significativos de los
miembros de la comunidad, como consecuencia de lo cual eran facilmente intercambiables por
otros bienes.

Como medio de cambio, la moneda implicé que la persona que queria adquirir algun bien o
servicio, en vez de llevar otro bien o servicio a efectos de realizar el intercambio, ofrecié una
moneda y en la era del trueque como forma de comercio, eso fue posible encontrando una
mercaderia querida o necesitada por la generalidad de las personas. El productor, aceptd esa
moneda primitiva como pago de sus bienes, por cuanto ella misma le servia y también, era util a
otros.

Del proceso que implicé superar el trueque, se fue estableciendo, por un lado, la relacién de
cambio entre los distintos bienes, con referencia a un nuevo “comun denominador”, la Moneda, y
por otro, el instrumento en si, que ella representaba.

Lo mismo que ocurrié con la moneda mercancia, acontecié con los metales preciosos como el
oroy la plata. Tenian aceptacion generalizada, con el aditamento del beneficio de la escasez. Existe
una relacién entre la estabilidad del valor monetario y el problema de la abundancia o carencia
relativa del instrumento monetario respecto de la cantidad de bienes y servicios objeto de
intercambio, por cuanto un componente que fuera demasiado abundante como la sal, ante su facil

723 Decreto N° 1096/85 “ARTICULO 1.- Declarase el curso legal de los billetes y monedas que a partir del 15 de junio de
1985 emitird el Banco Central de la Republica Argentina, que circulardn con la denominacién de australes y con el simbolo
sobre la paridad de un (1) austral equivalente a mil (1.000) pesos argentinos. La centésima parte del austral se denominara
centavos...”
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incremento, provocaria la desvalorizacién de la unidad monetaria. Es por ello que son los metales
Ilamados preciosos, los que por su escasez relativa han cumplido correctamente como
instrumentos monetarios.

Ahora bien, en su origen, ese trozo de metal llamado moneda, fue certificado en su peso,
cantidad y calidad por el Estado, al efecto de que cada uno no tuviera que pesar y hacer validar su
contenido. Esto fue asi hasta que, los soberanos descubrieron que podian hacerse de recursos
suplementarios, por la via de falsear su certificacién, o sea, permitiendo la circulacién de moneda
de peso o calidad menores a lo que se afirmaba.

Estos acontecimientos habrian dado lugar al surgimiento del Dinero Papel, que encuentra su
antecedente en la eleccion de los propietarios de oro y plata, de entregarlo a los orfebres para su
custodia. Como constancia del depdsito, éstos extendian un certificado en donde se consignaba la
cantidad y calidad del metal recibido, los que circulaban con plena aceptacién en el comercio, como
verdaderos titulos de crédito. Como consecuencia de la operatoria, el joyero se obligaba a entregar
la cantidad de metalico expresado en el documento, a quien lo exhibiera. Posteriormente se
comenzaron a confeccionar certificados representativos de una porcidn del total del metal precioso
objeto del depdsito.

En nuestro territorio el papel moneda se habria gestado sobre el sistema de empréstito utilizado
por los gobiernos. Los certificados de reconocimiento de deuda que se extendia a los prestamistas,
podian ser usados para cancelar deudas de aduana. Es por ello que Hansen los denomina “papel
moneda embrionario”. Durante el periodo que va desde 1810 hasta 18227%, los pagarés
funcionaban como una especie de papel moneda, a los cuales, para ser tal, les faltaba el caracter
de curso legal’®. Es el 24/03/1819, que Pueyrreddn emite un Decreto sobre pago de derechos de
aduana, en donde se nombrard por primera vez de forma explicita, al “papel moneda” aunque en
los hechos no fuera tal, toda vez que le faltaba la condicién de moneda de curso legal.

Sin perjuicio de lo expuesto y de cudles fueron los antecedentes en razén del tiempo y el lugar,
durante la etapa del “papel moneda”, éste poseyd un valor extrinseco, desligado de su propia
composicion, utilizdndose para su creacion metales no valiosos o papel, todos los cuales
encontraban su equivalente en el metalico situado en las reservas de un pais. De su aptitud para
ser trocada por el oro o divisa designada, surge su denominacién como moneda convertible.
También, se la llama “representativa” por cuanto simboliza |la riqueza protegida en algun sitio. Es
importante tener presente que, en este proceso, el valor de la moneda, se encontraba integrado
no solo por el metdlico que representaba sino, ademas, por la honestidad del depositario, guardian
del mismo.

Posteriormente, se crea la moneda fiduciaria o de curso forzoso o papel moneda, para designar
a aquella que no es convertible’?®, Comienza entonces la moneda a circular en el comercio,
solamente porque el Estado garantiza que vale el importe en ella expresado. Algunos autores
entienden que, en este periodo, la moneda se desliga de las reservas, lo cual se presenta como un
término inexacto que conduce a errores.

724 Por ley del 20/06/1822, se dio origen al primer Banco de Descuento, Depdsito y Emision que conociere la region del
Rio de la Plata. Su carta de concesion le facultaba para emitir billetes al portador, convertibles a la vista y gozaba del
monopolio bancario durante dos afios.

725 El curso legal, es el término empleado para designar a la moneda que circula en el territorio del Estado como medio
de pago, por decisién de éste, no pudiendo los acreedores negarse a su recepcion.

726 El curso forzoso, tiene lugar cuando por una decisidn del Estado, se niega al tenedor de la moneda, la facultad de
exigir al emisor, le entregue el equivalente de su valor, en el respaldo especifico.
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Sostener que la inconversién de la moneda equivale a independizarla de las reservas del Estado,
implica amparar que se la separa también de uno de los elementos que sustentan su valor. Podra
no encontrarse obligado el Estado a transformar el dinero nacional presentado por un tenedor, en
oro u otra divisa extranjera, no obstante, debe velar porque guarde una adecuada relacién con el
poderio econédmico que la sustenta y se encuentra representado por las reservas, de lo contrario
habra emision sin respaldo y consecuentemente, depreciacion del signo monetario’®, perdiendo
su funcidn de instrumento de cambio.

De la resefia efectuada puede afirmarse que “la Moneda”, hasta la fecha del presente trabajoy
siempre que se excluya a la Criptomoneda, ha tenido un soporte fisico, un elemento tangible con
valor propio o representativo que la hizo visible y con capacidad de ser acumulada’*.

2.- Como un instrumento econémico, cumple las funciones de unidad de medida del valor de
las cosas, de medio de pago y como reserva de valor.

2 a.- Como patréon de medida y contratacidn (medida de valor), permite cuantificar y contabilizar
tanto las deudas y créditos en relacion con su poder adquisitivo, como asi también el precio de los
bienes. El concepto de dinero en este sentido, es tan abstracto como el “metro” (unidad de
longitud) o el “litro” (unidad de volumen).

2 b.-Como medio de pago, Es la cosa mueble, fungible, consumible y divisible que recibe el
productor o prestatario del servicio, a cambio de sus productos o servicios. Como ya se expreso,
hace posible el comercio toda vez que, en su calidad de denominador comun, facilita las
transacciones.

Esta recepcion, como mecanismo cancelatorio de las obligaciones, surge tanto del acuerdo entre
partes, como de una disposicion estatal. En el primer caso, el acreedor acepta la moneda porque
entiende que, con ella, cubre el valor del producto y su ganancia. En tanto que, en el segundo,
recibe el numerario obligado por ley. En este Ultimo caso estamos frente al ya definido, curso legal
del dinero.

Para algunos autores (Gercovich, Vallespinos, Pizarro), es en esta funcion de medio de pago,
donde radica el concepto juridico del dinero, que solo entiende que es aquel que no puede ser
recusado por los acreedores. Asienta su postura en que, para el derecho, dinero solo es el nacional,
emitido por el propio pais y para ser utilizado en su interior. Consecuentemente, no tienen el
caracter de dinero las monedas extranjeras, ni los titulos valores, aunque cancelen obligaciones.

Lo argumentado por estos estudiosos, no parecen reflejar la realidad de los hechos. Si se
estudian los titulos valores, éstos no tienen capacidad per se, a efectos de cancelar obligaciones.
Sirven al trafico gracias al instituto del endoso, sin perjuicio de lo cual, el pago se verifica cuando el
ultimo tomador lo hacer efectivo, valga la redundancia, recibe el dinero expresado en ellos. Caso
contrario, se volverd contra el librador y los sujetos que integran la cadena de endosatarios,

727 Utilizo aqui el término reserva, para los tres pilares sobre los que entiendo se apoya el valor actual del dinero, a saber:
la balanza comercial (adecuado equilibrio entre las importaciones y exportaciones), la balanza financiera (que permite la
obtencidn de créditos a tasas accesibles) y un mesurado plan fiscal.

728 La existencia del Dinero Digital o Virtual no contradice lo afirmado toda vez que, la primera hace referencia a todo
medio de intercambio monetario por el ciberespacio, que responde al sistema monetario de nacionalidad de quien efectta
la transaccidn. Ej. Transferencias bancarias, tarjeta de crédito. Y el segundo no es dinero real, sino que se usa como
protocolo en ciertas instancias de la web, como por ejemplo créditos de ciertos juegos, para adquirir cosas dentro de ese
juego.

520



Estudios de Derecho Empresario ISSN 2346-9404

obligados solidarios al pago, con la finalidad de obtener su importe.”?® En tanto que, analizada la
divisa extranjera, si bien en la actualidad es considerada una mercancia en nuestro pais, no lo fue
siempre, con lo cual, nuestro ordenamiento alguna vez definid al dinero no sélo por su curso legal
sino por su poder de cambio.”*°

Otros doctrinarios (Linch, Hayek) en oposicion, conciben al "Curso Legal" como un privilegio para
los gobiernos que, inexorablemente se traduce en un perjuicio para los ciudadanos, toda vez que
les permite no guardar la correcta relacién entre el valor nominal y el valor de cambio de la moneda
gue emiten. En otros términos, obligan a su recepcién, aunque el dinero se encuentre depreciado.
Si se pondera lo expuesto junto a los institutos de la inconversiéon del dinero y el monopolio estatal
en su emisidn, se logra cuantificar, el peligro al que se enfrenta la propiedad de los ciudadanos,
cuya integridad se encuentra constitucionalmente reconocida

Ellos sostienen que el peligro citado, queda eliminado si, se posibilita que la moneda compita en
el mercado como una mercaderia mas, se derogue el monopolio estatal de la moneda tanto en su
emision como en su circulacién y se cierren los bancos centrales.

Para esta linea de razonamiento, si se permite a las personas elegir el activo monetario con el
cual realizar sus transacciones, éstas optaran por aquel que consideren resguardara con mayor
eficiencia sus tenencias. Todo lo cual, no impediria ni limitard a los Estados, su facultad de
establecer la moneda con la que los ciudadanos deberdn abonar los impuestos.

Afirman que la preservacion de las caracteristicas centrales de la moneda, como medio de
intercambio y unidad de valor, se logran a través de un sistema competitivo y abierto, en el que la
gente decida qué es y que no es dinero’®. Si nos remontamos a la época del trueque y al
surgimiento de la moneda como mercancia a fin de agilizar el trafico comercial, como asi también
a su desarrollo posterior, se puede determinar que la citada potestad pertenecia al acreedor y se
ha encontrado presente desde entonces, como un elemento inmanente de la misma, que
desarrollaremos al abordar la confianza que debe dispensarle la ciudadania.

729 Ley N2 5965 Letra de Cambio “...CAPITULO VII - De los recursos por falta de aceptacion y por falta de pago - Art. 46. —
La acciéon cambiaria es directa o de regreso; directa contra el aceptante y sus avalistas; de regreso contra todo otro
obligado. Art. 47. — El portador puede ejercer las acciones cambiarias de regreso contra los endosantes, el librador y los
otros obligados: a) Al vencimiento, si el pago no se hubiese efectuado; b) Aun antes del vencimiento: 1° — Si la aceptacion
hubiese sido rehusada en todo o en parte; 2° — En caso de concurso de girado, haya o no aceptado, o de cesacion de pagos
aunque no mediara declaracion judicial, o cuando hubiese resultado infructuoso un pedido de embargo en sus bienes; 3°
— En caso de concurso del librador de una letra no aceptable....” Ley de Cheques N2 24.452 “...CAPITULO IV - Del recurso
por falta de pago ARTICULO 38. -Cuando el cheque sea presentado en los plazos establecidos en el articulo 25, el girado
debera siempre recibirlo. Si no lo paga hard constar la negativa en el mismo titulo, con expresa mencidn de todos los
motivos en que las funda, de la fecha y de la hora de la presentacion, del domicilio del librador registrado en el girado. La
constancia del rechazo debera ser suscrita por persona autorizada. Igual constancia deberd anotarse cuando el cheque
sea devuelto por una cdmara compensadora. La constancia consignada por el girado producira los efectos del protesto.
Con ello quedara expedita la accion ejecutiva que el tenedor podra iniciar contra librador, endosantes y avalistas...”

730 Art. 765 CCC “La obligacién es de dar dinero si el deudor debe cierta cantidad de moneda, determinada o
determinable, al momento de constitucion de la obligacidn. Si por el acto por el que se ha constituido la obligacidn, se
estipuld dar moneda que no sea de curso legal en la Republica, la obligacion debe considerarse como de dar cantidades
de cosas y el deudor puede liberarse dando el equivalente en moneda de curso legal.” Ley 23.928 Convertibilidad del
Austral Art. 11" Modificase los articulos 617,619 y 623 del Cédigo Civil, que quedaran redactados de la siguiente manera
"Articulo 617: Si por el acto por el que se ha constituido la obligacién, se hubiere estipulado dar moneda que no sea de
curso legal en la Republica la obligacidn debe considerarse como de dar suma de dinero"

731 La Ley de Gresham, no se opondria a la teoria desarrollada, por cuanto establece que la moneda mala desplaza a la
buena siempre que se desarrolle dentro del sistema bimetalista, no teniendo aplicacién cuando hay libertad de cambio,
es decir, monedas paralelas.
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En cuanto a la facultad de emisidn, alegan que, mientras el Estado goce de la misma, seguird
produciendo modificaciones artificiosas en los precios y consecuentemente, emitiendo mensajes
irreales a los operadores econémicos.

Fincan su postura argumentando que los mercados emiten su informacidon a través de los
precios, razén por la cual, éstos deben modificarse segiin cambien los gustos, las preferencias, las
situaciones climaticas y/o cualquier otra cosa que nazca en el centro del mercado. Constituyendo
la emisidn un elemento extrafio al mercado, la informacidn por ella generada es artificial y por tanto
enganosa, produciendo confusion dentro del sistema. Una de estas falsas sefiales, se encontraria
constituida por las emisiones sin respaldo y su correlativo aumento de precios.

En relacidn al cierre de los Bancos Centrales, refieren al mismo argumento que para la emisién.
El conjunto de profesionales, técnicos y especiales, que componen la Banca Central, solo pueden
tomar decisiones artificiales (a que tasa van a expandir, a cual contraer o si la dejan inalterada),
todas las cuales enviaran mensajes irreales a los agentes del mercado distorsionandolo con efectos
perniciosos, por cuanto no puede prever todas y cada una de las consecuencias y efectos que su
intervencién provocara.

Estudiando, a lo largo de la historia mundial, las crisis que culminaron en procesos inflacionarios
agudos’??, resulta dificil no encontrar razén en la tesis expuesta, toda vez que fueron el producto
de emisiones irresponsables sin respaldo, efectuadas por técnicos, bajo el monopolio Estatal de la
creacion y circulacion del dinero.

2 c.- Como reserva de valor: es la posibilidad que tiene la moneda de ser atesorada y acumulada.
De convertirse en capital.

Desde esta perspectiva y con el advenimiento de la revolucién tecnolégica, su tenencia pasé a
jugar un instrumento de financiacién de la produccién y la comercializacién de bienes y prestacion
de los servicios. Un movilizador de la economia.

3.- En cuanto a la intervencidn de un gobierno en la emision monetaria. De forma previa a
comenzar el andlisis de éste elemento, es provechoso tener presente que, en la definicidn, la Real
Academia Espafiola, equipara el término "gobierno" con el de "Estado" incluyendo
consecuentemente a sus tres poderes y no solo al ejecutivo.

Con el advenimiento del Estado Moderno, la asignacidn a éstos de la facultad de sellar moneda
fue parte de la centralizacién en la figura del monarca, de los poderes dispersos durante la Edad
Media entre los sefiores feudales y la iglesia.

Una corriente llamada teoria Estatal del Dinero, fundamenta el monopolio monetario del
estado, en el entendimiento de que es su voluntad, la Unica fuente de valor de la moneda. Sus

732 Uno de los procesos inflacionarios mas gravosos de la historia mundial, fue el producido en la Republica de Weimar
1923 (solo se volvid a repetir otro de similares proporciones en el afio 2018 en Venezuela, es decir, 95 afios después).
Adam Fergusson, en su libro "Cuando Muere el Dinero" grafica el fendmeno diciendo "...La Alemania de 1923 era la
Alemania de Ludendorff, de Sitnnes, de Havernstein y también la de Hitler. Para toda la sociedad alemana el Ejército, la
Industria, las Finanzas y la Politica, cuatro figuras grotescas, representaron en el drama aleman los papeles de villanos de
la funcién. Ludendorff el de antipatico y desalmado ex Comisario General, adorado de Tor y de Odin, animador y victima
al mismo tiempo de las fuerzas de la reaccion; Stinnes el del especulador y estraperlista que sélo rendia culto al dinero;
Havenstein el del banquero loco cuyo Unico objetivo consistia en empapelar el pais con billetes de banco. Y Hitler, el
demagogo hambriento de poder, cuyo discurso, y mds adelante sus hechos, podian ser firmados por el mismisimo
diablo..."
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seguidores sostienen que los sistemas monetarios, sélo pueden ser creados como organizaciones
metddicas por el Estado, por cuanto sdlo éste dispondria de los elementos para hacerlos funcionar.

Otra teoria, entiende que la moneda simboliza la solvencia y coercidn social de un pueblo, por
ello ha sido fundamental a fin que éste se declare soberano e independiente.

Bajo esta concepcidn, la moneda se convierte en un atributo del Estado toda vez que, en la
autoridad de sellarla, se catalizan y simbolizan los recursos econémicos propios y genuinos que éste
requiere, a efectos de participar en el concierto de las naciones y ejercer la autoridad interna en su
territorio.

Por lo expuesto, para esta corriente, la moneda preexiste al estado, recibiendo de éste su
investidura institucional, como consecuencia de lo cual, la obligaciéon de definir y defender la
moneda se asienta en la necesidad de establecer un patréon de medida del valor de los bienes, de
mantener la inalterabilidad de éste, (estabilidad de precios) e incrementar los medios monetarios
adicionales en el interés de la comunidad, destinados a expandir y estimular la produccion.

Sin perjuicio de las diferencias entre las dos teorias apuntadas, lo que destacamos al efecto de
este trabajo, es que ambas entienden que el Estado es el Unico con capacidad y estructura a fin de
crear un sistema monetario y utilizarlo, en el segundo de los casos, como impulsor de la economia
y bienestar de la comunidad.

Siguiendo esta creencia generalizada, nuestro derecho vigente, consagra el monopolio estatal
en la emision y el curso legal del peso argentino.

Dentro de nuestro ordenamiento legal, la proclamada integracion Monetaria’®3, forma parte de
la Integracion econdmica, Normativa (legislacion por el Congreso de los Cédigos de Fondo) y Fiscal
(Aduanas Nacionales y unidad de gravamenes en todo el territorio), conforme lo establece en el
art. 75inc. 11y art. 126 de la Constitucion Nacional (C.N.), los que facultan por un lado al Congreso
a hacer sellar la moneda y consecuentemente, les prohiben a las provincias realizar dicha actividad.

En el art. 76 de la C.N.se encuentra una prohibicién expresa para el Congreso, de delegar la
facultad de sellar moneda en el Poder Ejecutivo, salvo en materias determinadas de administracion
o de emergencia publica, con plazo fijado para su ejercicio y dentro de las bases de la delegacién
que el Congreso establezca. Esta prohibicién encuentra su razén de ser en que, todo lo atinente al
régimen monetario no es materia administrativa, toda vez que las decisiones o disposiciones que
se adopten en relacidn a ella, afecta de forma directa el derecho de propiedad de los individuos.

Asi también, puede afirmarse que el derecho positivo argentino, concibe a la emisién monetaria
como un instrumento mas de la economia, por cuanto habiendo delegado el Congreso sus
facultades en un Banco Central, le asigna como finalidades dentro de sus facultades y respetando
las politicas trazadas por el gobierno, la estabilidad monetaria, financiera, el empleo y el desarrollo
econdmico con equidad social (Art. 3 Carta Organica BCRA).

Es importante destacar que, contrariando la prohibicidn del art. 76, la delegacién realizada en el
BCRA, otorga la posibilidad (como minimo potencial) de que, el Poder Ejecutivo, tenga participacion
en las decisiones monetarias que la entidad financiera adopté.

En el ejercicio de las facultades detalladas, el Estado Argentino dispuso numerosas
devaluaciones del signo monetario, que implicaron una disminucién del poder adquisitivo de sus

733 La conformaciéon de un Unico mercado dentro del territorio de la Nacidon surge de lo establecido por la Constitucién
Nacional, enlos art. 9, 10, 11, 12,42, y 75 incs. 13y 19.-
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ciudadanos y transita, unos de los procesos inflacionarios, mas altos de la regién. Se adjunta un
cuadro con el detalle de las mismas desde 1881 hasta 1992.

NACONAL | tevisiss | amceminos | AUSTRALES | PEsos
ANO 1881 1970 1983 1985 1992
Menos
1 Menos 2 Menos 4 Menos 3 4
5 ceros ceros ceros ceros
10
100 1
500 5
1.000 10
5.000 50
10.000 100
500
1.000
10.000 1
50.000 5
100.000 10
500.000 50
1.000.000 100
1.000 1
5.000 5
10.000 10
50
100
10.000 1
2
50.000 5
100.000 10
20

De la informacién consignada en el cuadro, se advierte que los argentinos, padecieron durante
el lapso temporal de 22 afios, la devaluacién de su signo monetaria en trece (13) ceros.
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A fin de ilustrar lo expuesto, se puede tomar como ejemplo la "Caja Nacional de Ahorro Postal y
Seguro", creada el 5 de abril de 1915 durante la presidencia de Victorino de la Plaza, con la finalidad
de fomentar el habito del ahorro. Por medio ella, los nifios podian adquirir estampillas incluso en la
escuela donde concurrian, y se pegaban en una hoja grande que se doblaba para poderse llevar.
Cuando se llenaba la hoja, se concurria al Correo o a cualquier sede de la Caja y se cambiaba esa
hoja por una estampilla con el valor del importe de esa hoja, que colocaban en la libreta, lo firmaban
y sellaban, sumando ese importe al monto que se tenia depositado. Siguiendo el sistema detallado,
se intentara establecer la capacidad de ahorro de un nifio al momento de la primera devaluacidn
en 1970, cuando habia comenzado a utilizar la Libre de Ahorro en 1946. En efecto, un nifio que
ingresara a la escuela en 1946, se le entregara la Libreta de Ahorro y hubiera comprado una
estampilla a valor de Peso Moneda Nacional (PMN) 0,05 los dias que asistié al colegio, hubiera
ahorrado PMN 288 (5 dias a la semana por 30 afios = 5760 dias, que multiplicado por 0,05 = 288).
Ahora bien, aplicando sobre el monto en capital (sin ningun tipo de interés) la devaluacidn de dos
digitos que implico el Peso Ley 18.188, el sujeto en cuestidn recibid por sus 30 afios de ahorro Pesos
Ley 2,88.

Como ya se expresara anteriormente, ante estos acontecimientos histéricos (nacionales y
extranjeros), pero en tiempo donde todavia la irrupcién tecnoldgica no habia alcanzado los grados
actuales ni se hablaba de la inteligencia de las cosas (5G), autores como Hayek y entre nosotros
Alberto Benegas Lynch, definieron como “puro mito” el monopolio del estado en la emisidn
monetaria.

Como resumen a lo dicho, reiteraremos que las herramientas esgrimidas como freno a las
emisiones sin respaldo fueron: 1.- Permitir que la moneda compita como una mercancia mas, en el
comercio. Propugnando como un error histdrico, el haberla eliminado de la economia, por cuanto
es su mecanismo estabilizador mas importante. 2.- Eliminar cualquier tipo de injerencia artificial
del Estado en la economia, concibiéndolo no como ausente, sino trabajando dentro del comercio,
con parametros reales.

Ahora bien, es importante finalizar este aspecto de la moneda, refiriéndome a tiempos
anteriores a la creacién del Estado Moderno, donde también civilizaciones cuya supremacia
politica, produccién legislativa, actividad econdmica y poderio militar, le otorgaron la facultad de
acufiar moneda. Fue el caso del imperio Romano, cuya autoridad monetaria se prolongd sobre
Europa después de la caida del imperio de occidente y hasta la caida de Constantinopla. Vale decir
gue, durante toda la Edad Media, el numerario que todos reconocieron como moneda, tenia los
simbolos de Roma’34,

734 “...La divisidn del Imperio y la existencia de un titular en Oriente y otro en Occidente no vino a entrafiar, al menos
tedricamente, una separacion del poder sino, mas bien, un ejercicio colegiado de él. Esta situacion, que se evidencia por
algunos detalles, como el uso de una misma moneda...” Luis Rodolfo Arguello [Manual de Derecho Romano] Astrea pag.75
Hansen al analizar el Decreto emitido por la Asamblea General del aiio Xlll, mediante la cual se comienza a acuiiar moneda
metalica con el sello y emblemas de la nacién, nos ilustra “Hemos hecho alusién en otra parte a la importancia que desde
los mas remotos tiempos histéricos se ha atribuido al derecho de batir moneda, reservandolo como una de las
prerrogativas mas sagradas del soberano y majestad real. Segun el escrito Del Mar, durante toda la Edad Media ninguno
de los monarcas europeos se habia animado a usurpar esta regalia de los Césares de Bizancio, respecto a la moneda de
oro, y en cuanto a la de plata y velldn, las sellaban en virtud de una convencién tacita. Aun los Emires y Califas Arabes
continuaron batiendo sus monedas de oro con los emblemas de Roma, hasta la época de Abd-el Melik durante el Reinado
de Justiniano Il. Caida Constantinopla, cada principe independiente reivindicé ésta prerrogativa, y solian concederla como
gracia especial y con muchas restricciones, a algunos de sus grandes vasallos semi-independientes. Fuera de estos casos,
el batir moneda con el sello propio, era inequivoca declaracién de emancipacién politica...” Hansen Emilio [La Moneda
Argentina] pag .158/159, Buenos Aires 1916.-
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Desde otro angulo, pero en un mismo sentido, la historia emancipadora de América, demuestra
que estados recientemente proclamados, fracasaron en sus emisiones monetarias por falta de
reconocimiento en los miembros de la comunidad, en su autoridad. Conservaban el metalico por
su valor, pero no le conferian el caracter de moneda.

El analisis a la normativa y el repaso a los acontecimientos histéricos, se realizaron a fin de
acreditar que, la circulacién de una divisa se ha producido, no por su origen estatal sino, por la
convergencia en ella de dos factores, el valor que representa y una autoridad con capacidad de
conservarlo y acrecentarlo. Esta confluencia, es lo que algunos autores denominan, “la marca del
dinero” y hasta la fecha del presente trabajo, siempre ha sido generada por una autoridad
centralizadora, que concentra la informacion, los recursos y la toma de decision.

Tal vez, lo mdas importante de la propuesta formulada por Hayek y Lynch, radique en el intento
de descentralizacion de los elementos que determinan el valor del dinero, con su ingreso al
mercado.

4.- La confianza, que los miembros de la comunidad depositan en la moneda. En el momento
evolutivo, a partir del cual las personas abandonaron la idea de transaccidon comercial, mercancia
por mercancia, y comenzaron a entenderla por intermedio de un denominador comun, se tuvo que
sortear el dilema de la confianza en el receptor de la moneda. En la entrega de dinero, existe un
diferimiento temporal de la prestacidn, que se encuentra implicita en el uso del mismo.

El dinero en si mismo, no tiene valor para el hombre, lo que tiene valor para él, es la capacidad
de compra, financiacién e inversidn, que éste le confiere.

Si hemos venido concluyendo que la moneda, es un simbolo de riqueza, que en la actualidad
corresponde a un Estado, el cual, teniendo el monopolio de su emisién, debe velar por mantener
su valor de cambio y por consiguiente el nivel de precios, podemos concluir que el grado de
confianza en una divisa dependera de la construccién de seguridad, que efectue el Estado de origen.

No coincidimos con el Dr. Quiroga cuando expresa “...tener confianza en la moneda significa
creer en la autoridad de su valor, que genera estabilidad y produce certidumbre. Asi, la moneda no
sededuce de la ley de la oferta y la demanda (orden mercantil) sino que ella, constituye una hipdtesis
institucional previa y necesaria al andlisis de la economia de mercado...””*> Por el contrario,
entendemos que el factor econdmico es el preexistente, siendo los aspectos institucionales y
juridicos, lo que le permiten al Estado manejar las variables para proteger sus funciones
econdmicas.

Es posible constatar de los estudios efectuados, en el desarrollo de los elementos anteriores,
gue el monopolio estatal de los recursos monetarios, no ha logrado garantizar el valor de la moneda
y la estabilidad de precios. De forma ciclica, los Estados deben enfrentar periodos de crisis, con la
correlativa perdida del valor adquisitivo de sus ciudadanos. La Ultima y mas traumatica, fue la
provocada por la caida de la Compafiia Financiera Lheman Brothers durante el afio 2008,
considerada la peor de la historia, toda vez que fue la primera con caracteristicas globales, con
epicentro en un pais desarrollado y causado por agentes financieros que gozaban de gran
reputacion.

Dejo como estela, el concepto de riesgo sistémico, aquel producido por la interdependencia en
un sistema o mercado, en el que el fallo de una entidad o grupo de entidades, puede causar un

735 Hugo Quiroga [La Argentina en Emergencia Permanente] pag. 122/123.-
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efecto en cadena, con capacidad de destruir el mismo. Y una marcada intensién de crear modelos
descentralizados, con procesos de validacidn objetivos.

No constituye un desatino afirmar que, el proceso de construccidn y generacién de confianza,
en la actualidad tiene su eje en la objetivacidn del protocolo de validacién de los actos y legitimacién
de los actores, sustrayéndolos o protegiéndolos de de las posibles decisiones unilaterales de una
persona o grupo de personas.

LA CRIPTOMONEDA Y SUS ELEMENTOS

Habiendo reflexionado sobre la estructura de lo que podemos llamar, moneda tradicional,
utilizaremos la misma distribucién de componente a efectos de analizar esta nueva institucion,
nacida al amparo de los avances tecnoldgicos y las necesidades del comercio. Se tomara como base
a fin de las observaciones, el Bitcoin, por cuanto no sélo fue la primer criptomoneda, sino que,
ademads, desde su creacion en el afio 2009 se ha mantenido y evolucionado. 73¢

No obstante lo expuesto y para mayor claridad en la exposicidn, se presentard y esbozardn los
fundamentos técnicos de la Blockchain, por cuanto todo y cada uno de los elementos que se
desarrollan a posterior, la tiene por fundamento o ser refiere a ella. Ello por cuanto, la cadena de
bloques fue creado junto con el bitcoin, a fin de almacenar el historial de sus transacciones, como
método de certificar las transacciones.

A.- La Blockchain:

Definimos a la blockchain, como una base de datos que se haya distribuida entre diferentes
participantes, protegida criptograficamente y organizada en bloques de transacciones relacionados
entre si matematicamente.

Constituye una base de datos descentralizada que, no puede ser modificada ni alterada.
Pudiendo diferenciarse dos tipos: privada o publica.

La primera o de cddigo cerrado, es aquella cuyo dominio lo ostenta una persona humana o
juridica, y el ingreso a la misma se encuentra supeditado a la invitacién por parte de los
desarrolladores de la plataforma. Bajo esta forma, también se encuentra limitada a la previa
autorizacion, el acceso a la informacion.

736 “El 22 de mayo de 2010 se realizd la primera transaccién con bitcoin. Un programador de Florida llamado Laszlo
Hanyecz pagd 10,000 bitcoins por dos pizzas de Papa John's. Esperamos que hayan estado sabrosas ya que a precio de
hoy esas pizzas valdrian millones. En febrero de 2011 el precio de BTC supera por primera vez la cotizacién de 1 euro,
llegando a tener un precio de casi 30 euros a mediados del afio. Sin embargo, un reporte sobre el mercado de intercambio
sin restricciones, Silk Road, dejaba muy malparada a la criptomoneda, que cerré 2011 en 2 euros. Bitcoin volvié a crecer
de manera significativa y 2013 fue un afio particularmente importante en este sentido. Al comienzo de ese afo, cada BTC
se cotizaba en 25 euros y para finales cada bitcoin tenia un precio de 1,000. El hecho de que en Chipre se prohibieran los
retiros bancarios se ha considerado una posible causa para este gran crecimiento. Sin embargo, este crecimiento no se
sostuvo, especialmente por un suceso catastréfico en el ecosistema: MtGox, que para ese momento era la casa de cambio
de mayor tamafio, fue hackeada. El evento significé el robo de 850.000 bitcoins y el precio de cada bitcoin se desplomé.
Bitcoin pasé de mas de 800 euros a menos de 500.En el 2017 el CME incorpora por primera vez un producto Bitcoin en
una bolsa regulada en los Estados Unidos. En el 2017 bitcoin alcanzé su precio maximo histérico, llegando a casi 20.000
euros. 2018 fue un afio de correccion, y cada bitcoin llegd a tener un precio de poco mas de 3.100 euros. Durante 2019 se
vivié un interesante rally alcista. Bitcoin volvié a superar la barrera de los 10.000 euros, e incluso su precio llegé a estar
por encima de los 13.000 euros a mediados de afio. “ https://es.cointelegraph.com/bitcoin-price-index

La cotizacidon del Bitcoin al 13/02/2020 es de $ 628.139.44.-

527


https://es.cointelegraph.com/tags/mt-gox
https://es.cointelegraph.com/bitcoin-price-index

Estudios de Derecho Empresario ISSN 2346-9404

Las segundas o de cddigo abierto, posibilitan que cualquier persona pueda formar parte de Ia
red, verificando las transacciones y actualizando los boques en la cadena. Este formato es el
empleado por Bitcoin. La informacién solo puede ser afiadida a la cadena de bloques si existe un
acuerdo entre las mayorias de las partes.

La creacion de nuevos bloques en el sistema criptografico, es realizada por los denominados
"mineros", que son nodos de la red que participan en el proceso de escritura de datos en la
blockchain, a cambio de una recompensa econémica.

El proceso que permite alcanzar un consenso con garantias entre los mineros de la blockchain,
para el orden de escritura de bloques, es la denominada prueba de trabajo o prod-of-work (PoW).
Basicamente, a fin que un bloque sea aceptado, el minero tiene que ser el primero en completar
un PoW.

El POW es un rompecabezas matematico de dificultades ajustables, consistiendo en encontrar
un parametro (nance) que consiga que, al hacer el hash sobre todo el bloque sin excluir al nance,
se obtenga un valor inferior a la dificultad actual establecida por la red. Lo importante de lo
expuesto es que, debido a las caracteristicas de la funciéon de hash, no es posible calcular estos
valores analiticamente, resultando que, para obtener un bloque valido, el minero debe recurrirala
fuerza bruta, probar valores de parametros nance hasta hallar uno vélido. Este proceso, es muy
costoso,

En la Blockchain se acumula una gran cantidad de actos, que aumenta conforme pasa el tiempo.
Por tanto, es importante contar con un sistema que permita consultar los mismos de forma
eficiente. Esto, en la Blockchain, implica no tener que descargar toda la informacién almacenada, a
fin de validar las transacciones. Para lograr éste objetivo, bitcoin, utiliza un drbol hash de Merkle’®’.

Un drbol de Merkle es una estructura de datos estratificada que tiene como finalidad relacionar
cada nodo con una raiz Unica asociada a éste. Para lograrlo, cada nodo debe estar vinculado con un
identificador Unico (hash). Los nodos iniciales, llamados hojas, se asocian luego con un nodo
superior llamado nodo rama. Este ultimo nodo tendra un identificador Gnico, como resultado del
hash de sus nodos hojas. Esta estructura se repite hasta llegar al nodo raiz o raiz Merkle, cuya
impronta esta asociada a todos los nodos del arbol. Gracias a esta estructura Unica, los arboles de
Merkle permiten relacionar una gran cantidad de datos en Unico punto, el nodo raiz. De esta forma,
la verificacién y validacién de esos datos puede pasar a ser muy eficiente, al tener que verificar
Unicamente el nodo raiz, en lugar de toda la estructura.”=®

En el caso de Bitcoin, la informacidn contenida en los bloques son las transacciones realizadas
con la criptomoneda. En particular, una de las operaciones que debe ser afiadida, es la que adjudica
al creador del bloque una recompensa por haberlo minado. La recompensa por la creacién de un

737 Ralph Merkle, nacié el 2 de febrero de 1952, es uno de los inventores de la criptografia de clave publica y un
investigador y conferencista en la nanotecnologia molecular y la cridnica. En 1979 recibidé su doctorado en ingenieria
eléctrica en la Universidad de Stanford, con una tesis titulada El secreto, la autenticacién y sistemas de clave publica. Su
consejero era Martin Hellman. Merkle ided un plan para la comunicacion a través de un canal inseguro: Puzzles de Merkle,
como parte de un proyecto de clase mientras estudiaba. El sistema es ahora reconocido como un ejemplo temprano de la
criptografia de clave publica. Co-inventd el criptosistema de Merkle-Hellman el cual estd basado en el problema de la
mochila, inventado hash criptograficos (ahora se llama la construccion Merkle-Damgard basa en un par de articulos que
publicé 10 afios después de que establecieron la seguridad del sistema), e inventd los arboles de Merkle. Es una de las
personas a las cuales se le imputa, trabajar bajo el seudénimo de Nakamoto (padre del bitcoin). -

738 La informacidn de los arboles de Merkler se extrajo de https://agorachain.org/arboles-merkle-usos/
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bloque se divide entre dos, cada doscientos diez mil (210.000) bloques que equivale a cuatro afios.
A su inicio en 2009, la citada recompensa era igual 50 bitcoins.

Una blockchain sana, debe garantizar dos elementos: 1.- Disponibilidad, equivale a asegurar que
una operacién honesta que ha sido emitida, termine siendo incorporada a la estructura; 2.-
Persistencia, entendiendo por esta que, cuando un nodo da una transaccidn como estable, el resto
de nodos, si son honestos, validaran ésta como estable haciéndola inmutable.

A fin de satisfacer estas cualidades, la blockchain de bitcoin, implementa una red de nodos
interconectados donde éstos, interactian como iguales. La red peer-to-peer de bitcoin, es
descentralizada.

Habiendo desarrollado la estructura fundamental de la Blockchain, es importante destacar que,
si bien nacié de la mano de bitcoin a efectos de posibilitarle la validacién de sus datos vy
transacciones, es una tecnologia que se ha implementado en otros sectores por los grandes
beneficios que presenta, como es el caso de las escrituras inteligentes. Ello por cuanto y sin perjuicio
del ambito en el cual se la aplique, permite implementar una base de datos distribuida, publica e
inmutable, todo lo cual otorga mayor seguridad y menores costos a los usuarios.

B. Elementos de las Criptomonedas
1.-Material de Constitucion.

Las Criptomonedas, no tienen un soporte fisico, es una versidn cien por ciento electrdnica del
dinero. Sin perjuicio de lo afirmado, requieren de soportes tangibles y conocimientos especificos
en su empleo, a los fines de poder efectuar las transacciones comerciales. Necesitan de un grado
de infraestructura para operar, como electricidad, computadoras con ciertas caracteristicas,
adecuados sistemas de refrigeracidn, etc.

Lo expuesto no es exclusivo de la Criptomoneda, sino que es comun a todo instrumento
tecnolégico. Para vincularse en éste medio y realizar transacciones, las personas deben gozar tanto
de la misma tecnologia, como de un grado similar de educacion.

Esta moneda electrdnica, se individualiza en el ciberespacio, a través de una grafica que contiene
un simbolo, nombre, y tipografia determinada, erigiéndose como la marca de la misma.

Desde el punto de vista de su material de constitucion, las Criptomonedas, no se diferencian de
la moneda tradicional, por cuanto ninguna goza de valor intrinseco. Incluso podria llegar a
sostenerse que, es un escaldén mds, en la busqueda de aquellas de una materia de bajo costo, de
alta duracién y dificil falsificacion. Como consecuencia de lo expuesto, ambas son representativas
e implican para el acreedor de la obligacidon, un diferimiento en la prestacion.

En este punto, no es descabellado cuestionarse sobre el lugar donde se guardan o almacenan
las Criptomonedas y este sitio, es la Blokchain, cuyo estudio abordaremos mas adelante. Lo
importante en este tramo es saber que éstas monedas, solo existen digitalmente y es en la Cadena
de Bloques donde se lleva un registro de cuantas monedas le pertenece a cada direccién publica o
persona.

Ahora bien, a fin de recibir, enviar y almacenar criptomonedas, se requiere de un programa
nn

denominado "billetera", "monederos" o "wallets", que es una especie de pantalla o navegador que
nos permite visualizarlas e interactuar con ellas.

Una billetera se encarga de generar y guardar las claves que nos permiten usar nuestras
criptomonedas. Cuando se crea una billetera, generamos un espacio donde se guardan, no
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criptomonedas, sino uno o mas pares de claves publicas y privadas. Son pares porque se crean de
a dos y estdn vinculadas entre si, a fin que no sea posible conocer la clave privada a partir de la
publica pero si viceversa. Como forma de seguridad. Estas claves no las elige el usuario ni tiene
obligacion de recordarlas, son generadas al azar y es el propio sistema el que individualiza a su
propietario.

La clave privada, que es personal y no debe ser compartida, permite enviar las criptomonedas a
otra persona, toda vez que, con ella, se firman digitalmente las transacciones. El acceso a ella, se
puede obtener desde cualquier billetera que nos permita importar la clave privada, con
independencia de la que hayamos usado antes.

A partir de la clave privada se genera la clave publica, y de esta se genera una direccidn publica
(o simplemente direccién), que es la que debemos compartir a fin que terceros nos remitan
criptomonedas. Esta es la direccion que, siempre se encuentra asociada a la clave privada anterior:

Existen varios tipos de billeteras y un andlisis completo de ellas excede éste trabajo, razén por
la cual no referiremos, las no deterministas y las deterministas,’*® a las online y a las offline y a las
web:’4°

Las no deterministas, también conocidas como “billeteras aleatorias”, generan claves privadas
independientes, que no estan vinculadas entre si. Entonces si, por ejemplo, se quisiera tener tres
direcciones, este tipo de billetera crea tres claves privadas distintas, cada una asociada a una
direccion.

Esta clase de billeteras, es la que se usaba en los comienzos de bitcoin, pero resulta poco practica
ya que uno tiene que hacer una copia de seguridad de la billetera cada vez que genera una direccion
nueva.

Las deterministas, son aquellas que primero generan una semilla y a partir de esta, generan
todas las claves privadas y de alli las claves publicas (direcciones). La ventaja es que puedo utilizar
la semilla, que es una palabra o conjunto de palabras, a fin de restaurar la billetera en caso de tener
problemas o hacer copias de seguridad. Solo se tiene que guardar una copia de la frase de
recuperacion en un lugar seguro al crear la billetera. Luego, si se pierde billetera, solo se deben
importar las palabras a una billetera nueva, que automaticamente generara todas las claves
privadas y direcciones correspondientes a partir de la semilla. De esta forma se tendrd acceso
nuevamente al dinero. En la actualidad, la mayoria de las billeteras son deterministas.

Las Online, son aquellas que se encuentra conectadas a la red en todo momento, sin importar
el tipo de billetera de que se trate. Puede estar instalada en el ordenador, en el mévil o tableta que
el usuario manipule todos los dias o por el contrario, encontrarse en la web como péginas de
internet.

Las Offline, también llamadas "billeteras en frio" o "almacenamiento en frio" o "monedero fuera
de linea", son aquellas que no se encuentran conectadas a internet de ninguna forma. Su
equivalente con el mundo fisico, es |la caja de seguridad. Guardar las criptomonedas en una billetera

739 En relacidn a las billeteras virtuales, también es usado el término "deterministicas y no deterministicas”. -

740 A efectos de desarrollar este punto se tomo como base "Bitcoin, guia completa de la moneda del futuro" cuyo link se
copia a continuacion
https://books.google.com.ar/books?id=VI6fDWAAQBAJ&pg=PA198&Ipg=PA198&dq=billeteras+deterministicas&source=
bl&ots=jQTx0DHGYT&sig=ACfU3U04bidgg0ILVW3Hx7umNWtiuYnZcQ&hl=es-
419&sa=X&ved=2ahUKEwiSgrTv8ZroAhXWG7kGHSjRBssQ6AEwWCHoECA0QAQ#v=onepage&q=billeteras%20deterministic
as&f=false
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Offline, seria como guardar el dinero fisico en una caja fuerte. Esta forma de billetera, estd
considerada como el mecanismo mds seguro.

Las webs, son un tipo de billetera online que como su nombre indica, existen en la web y se
accede a ellas como a una pdgina normal de internet.

2.- Funciones Econdmicas:

2.1.- Como patrén de medida y contratacion:

Las criptomonedas, forman un conjunto de signos fundados en una unidad fundamental, que
sirve para cuantificar el valor de los bienes y servicio que existen en el mercado, razén por la cual,
guedarian comprendidas dentro del concepto de sistema monetario.

Respondiendo a la teoria de Krapp y conforme lo afirmamos al hablar de los sistemas
monetarios, fijan su valor en referencia a otro objeto. El Bitcoin, es medido vinculandolo a monedas
fiduciarias, tales como el Délar Estadounidense o euro.

Por lo expuesto, no se percibe en este punto bajo analisis, elementos que diferencien a las
criptomonedas, de cualquier otro simbolo de intercambio en los mercados. No obstante, no poseen
hasta el momento una institucién que informe, como en las monedas fisicas, el precio oficial para
las criptomonedas. Lo que existe son promedio basados en datos de precios de publicados por
exchangers globales.

La inexistencia de un sito oficial, podria tener su fundamento en la idea misma del sistema cripto,
cual es la democratizacion y descentralizacidon de la informacidn. Es una estructura que intenta
evitar la creacion de células con capacidad de acaparar, disponer y manipular una porcién
determinada de la informacién minada.

En relacion a su caracter simbdlico, habiendo sostenido que la moneda fisica aun en forma
indirecta, es representativa de un valor, es importante individualizar la riqueza sobre la que se
asienta la Criptomoneda. En el caso del Bitcoin, es el tiempo de CPU y la Electricidad que se gasta a
fin de generar un bloque.

En cuanto a las reglas que las gobiernan, las Criptomonedas, poseen protocolos que regula su
creacion, la forma de circulacién, los métodos de validacion etc. En el caso de Bitcoin, este se
encuentra en un documento denominado "Bitcoin: Un Sistema de Efectivo Electrénico Usuario-a-
Usuario”, redactado bajo el seudénimo Satochi Nakamoto 7%

Si bien no puede predicarse que estos protocolos son una normativa, desde el punto de vista
formal, si puede afirmarse que constituyen precepto que deben respetar las personas que deciden
operar dentro del sistema. Su adhesién o incorporacién no es coactiva, pero una vez aceptadas las
condiciones por cada individuo, son obligatorias.

A consecuencia de lo expuesto, puede afirmarse que la Criptomoneda es patrén de medida y
contratacidn, de bienes y servicios.

2.2.- Medio de pago. En razdn de las definiciones contenidas en el art. 16 del CCC, y a efectos de
poder establecer si entran dentro de la categoria de cosas, se debe analizar de forma individualizada
a cada una de las criptomonedas.

741 En la actualidad, se desconoce si bajo el citado alias, hay una o un grupo de personas. Sin perjuicio de lo cual, existen
conjeturas al respecto, siendo las mas destacadas, Dorian Nakamoto, Nick Szabo, Hal Finney y Hellman- Merkle.
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Si se toma al Bitcoin o al Solarcoin, se puede afirmar que no son cosas, por cuanto no son bienes
materiales, pero se les aplica su régimen, al ser equiparables a la energia’*?. Como se consigné en
parrafos anteriores, el Bitcoin se crea en razon de la energia aplicada a resolver distintos algoritmos,
en tanto que el Solarcoin, es la representacion de la energia solar generada.

Siguiendo las definicion vertida en el Capitulo 4 "Pago", Seccion Primera "Disposiciones
Generales" art. 865 del CCC’*, es ajustado a derecho sostener que las criptomoneda, son un
instrumento de pago, toda vez que su entrega constituye el cumplimiento de la obligacion objeto
de la obligacién.

Si perjudicar lo sostenido en el parrafo anterior, la capacidad de cancelar la obligacidén que posea
una criptomoneda, depende exclusivamente del acuerdo entre las partes, en virtud de que la misma
no goza del caracter de curso legal. Como ya se expresara, solo la moneda emitida por el Banco
Central de la Republica (BCRA) Argentina, tienen el caracter de Curso Legal.”**

2.3- Capacidad de ser atesoradas, al desarrollar el punto 1 "Material de Constitucion" se expresé
gue éstas se guardan en la Blockchain y su utilizacidn se efectla a través de la Billetera Virtual.
Como consecuencia de lo cual, son susceptibles de ser atesoradas.

Si se observa el aumento en su cotizacion tanto en ddlares estadounidenses como en euros, se
puede sostenerse que sus tenedores, has visto incrementados sus patrimonios. Ello, sin perjuicio
de advertir las profundas variaciones que se producen en su cotizacién.

3.- Intervencion de un Gobierno.

La criptomoneda, se presenta como una solucion al problema del doble gasto que genera la
necesidad de un tercero confiable que, certifique las transacciones o la autenticidad de la moneda.

Propone sustituir la garantia estatal, bancaria o de cualquier tercero, por un conjunto de pruebas
criptograficas que constituyen la Blockchain” o “Cadena de Bloques”.

Asi también, se presenta como una solucidn a los procesos inflacionarios, toda vez que el criterio
de emision de nuevas unidades monetarias, se encuentra prefijado. En el caso del Bitcoin, se genera
nueva moneda cada vez que se mina un bloque y se pone en posesion del nodo que lo ha minado,
teniendo un tope maximo de 21 millones.

Corolario de lo expuesto, es que el Bitcoin, no es emitida ni regida por autoridad alguna. Gracias
a la Blockchain, el intercambio se produce entre multiples entidades sin que una deba confiar en la
otra, solo basta que éstas verifiquen la informacién inmutable y ordenada que en ella se registra.

Al desarrollarse la moneda representativa se sostuvo que ésta, no solo se encontraban integrada
por el valor que simbolizaban, sino ademas por la autoridad o confianza de la cual gozaba el
depositario del oro y otros metales preciosos.

Por ello, no parece descabellado afirmar que, la tecnologia criptografica (blockchain) es una
forma objetiva de lograr validez, es decir, de no depender de la reputacion moral o profesional de
un sujeto. Se elimina asi, el denominado "factor humano".

742 Art. 16 C.C.C. "...Las disposiciones referentes a las cosas son aplicables a la energia..."

743 Art. 865 C.C.C. "Pago es el cumplimiento de la prestaciéon que constituye el objeto de la obligacion".

744 Art. 31 Carta Organica del BCRA "Los billetes y monedas del Banco tendran curso legal en todo el Territorio de la
Republica Argentina, por el importe expresado en ellos..."
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4.- Confianza en la Comunidad

En cuanto a la confianza, se puede sostener que la criptomoneda, tiene un mayor grado de
dependencia de ella, que las monedas fisicas, por cuanto no gozan de la caracteristica del curso
legal.

Por tal motivo, desde su creacion, ha luchado por responder y perfeccionar los distintos
mecanismos que interactian y hacen posible el sistema, a efectos de generar el conjunto de
procedimientos que culminen con su legitimidad.

Incentiva la creencia en ella, la inmutabilidad de la informacion almacenada en la Blockchain, el
coste en su generacidn, su publicidad, libre acceso y privacidad. Sin perjuicio de lo cual, debe
trabajar contra peligros importantes.

Es importante tener presente que, existen grandes influenciadores negativos en el precio del
Bitcoin, siendo el principal entre ellos el riesgo legislativo de que un gobierno importante la prohiba
o regule estrictamente. Y que la concepcién ideoldgica a la cual responder, afecta los intereses de
empresas y sectores con mucho poderio econédmico en el mundo.

Como se afirmé en parrafos anteriores, ésta forma de tecnologia con sus nuevos dispositivos de
validacion de datos, (descentralizados y de gestién distribuida), responden a una sociedad que,
parece haber comprendido que, la informacién en un solo ente o nucleo, por mas honesto y
eficiente que éste sea, posee un riesgo sistémico latente.

CONCLUSION

“La funcion del intelectual consiste en convertir una buena idea, que al momento es
politicamente imposible, en politicamente posible” Hayek F. A.

Del estudio efectuado a los elementos que constituyen la moneda fisica de creacidn Estatal, se
observa que el elemento material que la hace tangible, va perdiendo relevancia y que tanto la
persona humana se encuentra en la busqueda de mecanismos que los protejan de las crisis ciclicas
de la economia, existentes desde la Revolucion Industrial y de los riesgos sistémicos actuales,
productos de la interconexidn del mundo globalizado.

Que la citada busqueda, tiene por finalidad la proteccién del valor de cambio del dinero, la
estabilidad de la economia y con ello, no sélo el sostenimiento del nivel de vida sino su
mejoramiento, incluyendo a los sectores que, por diferentes motivos se encuentran excluidos.

En este contexto, no puede desconocerse que los sistemas centralistas (monopolio estatal en la
emision monetaria, curso legal, bancos centrales) no han logrado dar una respuesta satisfactoria,
no sélo en paises en desarrollo sino también, en aquellos considerados potencias del primer
mundo.

En forma paralela a éstos fendmenos, la tecnologia en su constante avance, va ofreciendo
herramientas que nos posibilitan realizar actividad, hasta hace unos afios impensadas. La tecnologia
va moldeando nuestro mundo, modificando nuestra forma de razonar en la media que va
ampliando nuestro campo de accién y obliga tanto a los actores juridicos como a los econémicos, a
cambiar sus paradigmas.

De éste desarrollo tecnoldgico surge la Criptomoneda y con ella, una forma objetiva de
validaciéon de las transacciones, es decir, prescindir de un tercer certificante. La Blockchain y su
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prueba de trabajo PoW, tal vez, estén logrando mayor eficiencia en las transacciones, al eliminar
errores, dar mayores garantias y reducir costos.

En cuanto a la Criptomoneda, los andlisis efectuados, nos permiten afirmar que éstas son un
sistema monetario, que su unidad de valor sirve como medio de pago, por intermedio del acuerdo
de partes y hasta la fecha, ha venido funcionando como elemento acumulador de riqueza.

Como conclusion a todo lo expuesto, entiendo no existe impedimento alguno a fin que, el
ordenamiento juridico argentino, le otorgue a las criptomonedas la categoria de divisas extranjeras,
aplicdndole en consecuencia su normativa.
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