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@PRESENTACI()N

Usted prestaria sus ahorros pensionales a un

completo desconocido y sin la garantia de un

intermediario financiero? Blockchain es una

tecnologia que, segun varios expertos, prome-
te inaugurar la segunda era del Internet, pues logra-
ria transformar considerablemente la manera como se
realizan transacciones en la red. A pesar de encontrar-
Se en sus primeras etapas de desarrollo, esta claro que
esta tecnologia presenta un cambio de paradigma im-
portante frente a la forma en la que se establecen rela-
ciones en el mundo comercial y de las finanzas.

¢PODRIA HACERLO FELIZ QUE SU VUELO
SE RETRASE?

Cada vez gue viajamos nos sometemos a numero-
sas contingencias que se salen de nuestro control,
muchas de las cuales mitigamos por la via de |la ad-
quisicion de seguros. El seguro mas comun es aguel
relacionado con los accidentes o los problemas de
salud, mientras que los otros suelen estar asociados
con las cancelaciones y los cambios de dltima hora
gue necesitamos hacer por cuenta de imprevistos.
Estos incluyen desde perder un vuelo por guedarnos
dormidos hasta la negacién, en el altimo minuto, de
una visa o permiso indispensable.
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A pesar de estas protecciones, existen muchas otras
contingencias frente a las cuales no nos queda mas al-
ternativa que sufrir las consecuencias negativas sin
ningun tipo de proteccion. Tal es el caso de Ias tormen-
tas tropicales, 1as reparaciones de ultimo minuto en el
avion, las nubosidades y los climas inclementes en el
aeropuerto de llegada, |la pérdida de conexionesy las
cancelaciones “por ajustes en los horarios”, entre otros.

Ahora, imaginense un seguro que de manera au-
tomatica le devuelva, en tiempo real, un 1% del valor
del tiguete o de su paguete vacacional por cada cinco
minutos de retraso en sus itinerarios. Sin importar la
causa. Sin excusas. Sin abogados. Sin siquiera tener
gue guejarse con el personal de tierra de Ia aerolinea.

La tecnologia Blockchain lo permite: se trata de
un contrato inteligente, basado en dicha tecnologia,
que asocia su itinerario de vuelo directamente des-
de el reporte del aeropuerto con su cuenta bancaria.
En la medida en que el vuelo se retrasa, se van acti-
vando las compensaciones. Asi de simple. Ahora, una
molesta tormenta tropical puede hacer que sus vaca-
ciones sean gratis.

La tecnologia Blockchain, como se explicara mas
adelante, constituira la infraestructura base de |a si-
guiente generacion de servicios financieros. En conjunto
con otras tecnologias emergentes, no solo cuestionara



la naturaleza del dinero, sino el papel de la confianzay
de los intermediarios financieros en el proceso de inter-
cambio y acumulacion de valor. Su adecuada implemen-
tacion permitira simplificar procesos y mejorar el flujo
de informacion, reducir costos operacionales, asi como
expandir el acceso de |la poblacién a estos servicios para
asi fortalecer la inclusion financiera. A su vez, incremen-
tara la privacidad y reducira los riesgos asociados con la
ejecucion de una transaccion.

Si bien en un primer momento se penso que
Blockchain entraria a competir directamente con el sis-
tema financiero “tradicional”, el sector ha descubierto
un enorme potencial en esta tecnologia y planea con-
vertirla en un aliado estratégico del mismo. El resultado
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Aungue inicialmente Blockchain fue
concebido como una tecnologia para
realizar pagos directos entre perso-
nas sin necesidad de una entidad que
mediara entre las partes, esta tec-
nologia trajo consigo grandes bene-
ficios para el sector financiero, junto
con una gran capacidad de impactar al

mundo positivamente. Aplicar algu-
nos elementos de esta tecnologia im-
plicaria una transformacion profunda
de la industria financiera “tradicional”,
por lo gue resulta fundamental man-
tener una mente abierta y aprovechar
las oportunidades que esta represen-
ta para la industria.

PRESENTACION

mas probable sera la profundizacion y el fortalecimiento
de la industria como eje de un sistema econémico glo-
bal, con menos barreras de acceso y control regulatorio,
con mayor inmediatez y pertinencia, v, lo mas impor-
tante, con niveles de confianzay seguridad nunca antes
vistos. Como resulta natural, la implementacion de esta
nueva tecnologia requerira nuMerosos ajustes, en mu-
chos casos complejos y costosos.

El prop6sito de este documento es comprender el
funcionamiento de la tecnologia Blockchain, asi como
sus principales implicaciones, oportunidades y retos
en el marco de la nueva era digital. En particular, expo-
ne algunas de las aplicaciones y beneficios que existen
para la transformacioén digital del sistema financiero.

CONFIANZA DIGITAL: ROMPIENDO
PARADIGMAS

Gran parte de las asimetrias de infor-
macion vy de las fuentes de incerti-
dumbre, ambas naturales al sistema
financiero, han sido corregidas gracias
a la ayuda de instituciones y regulacio-
nes desarrolladas a lo largo de siglos
de ensayo vy error. Blockchain crea un
universo paralelo de confianza que no
se basa en instituciones centralizadas
de control, sino en una regulacion ba-
sada en unos y ceros: una plataforma
compartida en la nube.



I8,

Il

DESCENTRALIZACION: UNA NUEVA
FORMA DE INTERACTUAR

El potencial de Blockchain se realza con
la introduccion de los contratos inteli-
gentes, ya que le garantizan un grado
importante de autonomia al sistema
financiero. En el proceso de implemen-
tacion de esta tecnologia, la indus-

tria financiera registraria cambios en
su funcionamiento y en la forma como
interactda con los usuarios. La gober-
nanza del sistema también experimen-
taria cambios en su estructura.

EXPERIENCIAS PRELIMINARES:
CREANDO OPORTUNIDADES

En general, la combinacion de Block-
chain con otras tecnologias emergen-
tes ofrece el potencial de construir
sistemas en los cuales los riesgos son
medidos, evaluados, agrupados y asig-
nados automaticamente a las partes
involucradas, con total transparencia e
inmutabilidad de la informacion. Varias
iniciativas Blockchain ya estan traba-
jando para transformar radicalmente
la industria de servicios financieros en
sus distintas lineas de negocio.

PRESENTACION
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FINTECH 3.0: PROFUNDIZANDO EL
SISTEMA FINANCIERO

La Fintechgracion se plantea como una
oportunidad para integrar al sistema
financiero tradicional (de manera ace-
lerada, mas no afanada) con el uso ex-
tendido de nuevas tecnologias, a lo
largo y ancho de la cadena de valor, y los
distintos productos y servicios requeri-
dos por la economiay la sociedad.Para
lograr una implementacion exitosa de
los desarrollos tecnoldgicos y un aprove-
chamiento de sus beneficios, es necesa-
rio identificar casos de uso especificos y
avanzar hacia un ambiente regulataorio
favorable gue promueva la innovacion

y justifique las inversiones necesarias
para su desarrollo.



‘ “Siempre sobreestimamos el cambio que ocurrird en
los proximos dos arios, pero subestimarnaos el cambio
que ocurrira en los proximos diez.”

-Bill Gates \

UN MUNDO NUEVO: O?:B :?o
7

ENTENDIENDO {
LA TECNOLOGIA
BLOCKCHAIN




La disrupcién digital, sumada a un panorama de des-
aceleracion econémicay a una regulacion cada vez mas
exigente, esta poniendo a prueba al sector financiero en
multiples escenarios. Segun la firma McKinsey, debido a
estos tres aspectos, para el afio 2020 la industria finan-
ciera puede ver sus ganancias comprometidas conside-
rablemente. En Latinoamérica, por ejemplo, estan en
riesgo entre USD 7.000 y USD 13.000 millones, mientras
gue en Europa esta cifra asciende a USD 110.000 millo-
nes'. Adicionalmente, |a rentabilidad financiera (ROE)
podria reducirse a la mitad en algunas regiones del
mundo por cuenta de estos factores?.

Por otro lado, en el mediano vy largo plazo el sector
financiero enfrenta retos mas profundos. Debido a los
desafios digitales gue imponen las tecnologias emer-
gentes, la industria de servicios financieros tendra que
modificar parte de su estructura operacional y ajus-
tar practicas de negocio en el proceso. Su futuro, en-
tonces, dependera de la capacidad de las instituciones
para adaptarse en la era digital.

Especificamente hablando de Blockchain, esta tec-
nologia tiene dos aspectos que transformaran la es-
tructura financiera para siempre: su capacidad de
generar nuevas oportunidades de negocio y su capaci-
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dad de reducir costos. No obstante, la industria debera
enfrentar algunos contratiempos y modificar parte de
su estructura para lograr su 6ptimo aprovechamiento.
Antes de hablar de sus beneficios, es importante re-
saltar que Blockchain esta apenas desarrollandose, por
lo que existe mucha incertidumbre con respecto a su
funcionamiento. Tanto asi, que, a pesar de los grandes
avances gue se han logrado en los Gltimos cinco afios, su
implementacion hoy enfrenta dos grandes obstaculos:

1. Lanaturaleza de Blockchain es profundamente

disruptiva, mucho mas que la de cualquier tecno-
logia financiera desarrollada en los dos ultimos
siglos. Por tal razon, no sera facil transformar
aceleradamente las actuales estructuras admi-
nistrativas y operacionales.

2.  Larespuestaregulatoria a los cambios tecnold-
gicos suele ser tardia, como consecuencia de la
complejidad técnica inherente a la relacién entre
dichas tecnologias y sistermas altamente regula-
dos como el financiero. Tal situacion dificultaria Ia
adopcion temprana de Blockchain por parte de |a
industria financiera.



Pero no todo son dificultades: |a tecnologia Blockchain correo electrénica®. Si fuese escalado institucional y regu-
trae consigo grandes oportunidades. Hoy en dia, por latoriamente, este fendmeno implicaria la redistribucion
ejemplo, aguellas empresas que han desarrollado su mo- de USD 1,7 billones en ganancias anuales por procesa-
delo de negocio alrededor de Blockchain han hecho que las  miento de pagos, equivalentes al PIB de Brasil 0 al 40%
transferencias de dinero sean tan faciles como enviar un del total de ganancias de la industria financiera global*.

Estas son las principales ventajas de la tecnologia Blockchain®:

Blockchain reduce / elimina esfuerzos manuales requeridos
para llevar a cabo la reconciliacion y la resolucion de disputas.

SIMPLIFICACION OPERACIONAL

INCREMENTA LA EFICIENCIA Blockchain permite el monitoreo en tiempo real de |a actividad
REGULATORIA financiera entre reguladores y entidades reguladas.

Blockchain cuestiona la necesidad de confiar en contrapartes
para gue cumplan sus obligaciones, puesto que en Blockchain
los acuerdos son codificados y ejecutados en un entorno com-
partido e inmutable

REDUCE EL RIESGO DE CONTRAPARTE

REDUCE LOS TIEMPOS DE LIQUIDACION Blockchain desintermedia terceros que soportan la verifica-
. cion / validacion de las transacciones y acelera la liguidacion
Y DE COMPENSACION

de operaciones.

MEJORA LA LIQUIDEZ Y EL FLUJO Blockchain reduce el capital inmovilizado y provee transparen-
DE CAPITAL Cia en la obtencion de liquidez.

Blockchain permite establecer la proveniencia de los activos y
MINIMIZA EL FRAUDE el historial completo de transacciones, todo dentro de una uni-
ca fuente verdadera de informacion.

CEONCKOROXS

El papel gue el sector financiero tradicional asumi- adoptar para articular sus valiosas infraestructuras y
rd en esta transicion hacia nuevas tecnologias (con procesaos con el dinamismo de las FinTech emergen-
grandes retos y oportunidades) dependera, entre tes y las nuevas expectativas de los clientes.

otras cosas, del nivel de Fintechgracion que decida
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PERO, ; QUE ES BLOCKCHAIN?

Blockchain es un término que hace referencia a un regis-
tro criptografico y descentralizado de datos, que contie-
ne un historial de transacciones en un formato digital

y compartido dentro de una red publica o privada®. En
términos generales, significa que la validacion de una
transaccion y su almacenamiento ya no los realiza una
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¢ QUE ELEMENTOS BASICOS COMPONEN
BLOCKCHAIN?

En cuanto a los elementos basicos de cualquier Block-

chain, se pueden enumerar cuatro componentes clave®:

NODOS

Ya sean computadoras, celulares o megacompu-
tadoras conectadas a Internet, los nodos son los
participantes de la red Blockchain. Estos deben
disponer del mismo software para interactuar en-
tre ellos. En algunos casos, la instalacion del sof-
tware puede ser restringida a ciertos participantes
(por ejemplo, Bankchain puede ser solo usada por
los bancos). En el caso que dos nodos posean tipos
de software distintos, solo podrian participar en
aquel Blockchain para el que fue disefiada la apli-
cacion (por ejemplo, si instala Ethereum, no podria
participar en Bitcoin y viceversa).

PROTOCOLO

En forma de software informatico, el protocolo da un
estandar comun a los nodos, el cual define la mane-
ra en la que ellos se comunican y establecen las “re-
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institucion intermediaria, certificada y perfectamente
identificada por los usuarios, sino una comunidad de co-
nocidos, desconocidos y organizaciones articuladas por
medio de un software alrededor una base de datos com-
partida en La Nube’. En principio, Blockchain hace que la
informacion registrada tenga un sello de calidad otorga-
do por la red, a diferencia de otros procesos gue realizan
la verificacion de calidad a través de una entidad central.

glas de juego” dentro del ecosistema Blockchain. En
el momento de validar y afiadir un nuevo blogue de
informacion a la cadena de blogues anteriores, los no-
dos deben, como primera medida, llegar a un consen-
so para establecer si la informacion es valida o no.

RED ENTRE PARES (P2P)

En una red P2P, los nodos estan conectados direc-
tamente unos con otros, para validar y almacenar
la misma informacion (bloques) simultdneamente
y en un solo registro (cadena).

SISTEMA DESCENTRALIZADO

A diferencia de lo que ocurre en un sistema centra-
lizado, en Blockchain la informacién y el acceso a la
misma no estan controlados por una sola entidad.
Dependiendo del nivel de descentralizacion que ma-
neje el sistema, los nodos pueden asumir diferentes
papeles dentro de |a red o ser todos iguales entre si.
Estos roles hacen referencia al tipo de acceso y permi-
sos que tiene cada participante para leer, modificar o
procesar la informacion. Por ejemplo, aguellos nodos
procesadores conocidos como “mineros” tienen la ta-
rea de validar la informacién segtn el tipo de consen-
so concedido en el protocolo.
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 Pablica: cualquier persona puede accedery con-
sultar las transacciones realizadas, inclusive sin
ser usuaria.

» Abierta: cualguier persona puede convertirse en
usuaria y participar en el consenso de validacion.

+ Descentralizada: Ninglin usuario tiene mas poder
gue otro en la red; todos son iguales entre si.

* Pseudo-anoénima: La identidad fisica de los usua-
rios esta protegida, pero las direcciones desde
donde ejecutan las transacciones si son rastrea-
bles. Esto, debido a su caracter publico.

El disefio de Blockchain dependera de los objetivos
gue se hayan planteado: esta tecnologia puede ser di-
sefiada con diferentes caracteristicas, es decir, pue-
de configurarse una Blockchain privada, cerraday con
participantes identificados, o una Blockchain privada,
abierta y anonima. Del mismo modo, es posible crear
una Blockchain hibrida con caracteristicas tanto de la
version publica como de la version privada.

¢CUALES SON LOS DISTINTOS TIPOS DE BLOCKCHAIN?®

La tecnologia Blockchain suele clasificarse en dos grandes categorias: publicas y privadas.

CARACTERISTICAS DE BLOCKCHAIN PUBLICA CARACTERISTICAS DE BLOCKCHAIN PRIVADA

Privada: solo participantes pueden accedery
consultar todas o algunas de las transacciones
realizadas.

Cerrada: una persona solo puede acceder a la red
por invitacion, ya sea como usuaria 0 como parti-
cipante del consenso de validacion.

Distribuida: hay distincion entre los papeles que
asume cada nodo (por ejemplo, procesadores, usua-
rios, oraculos). Ademas, tienen distintos niveles de
acceso vy de consulta del total de transacciones.

Anodnima: es posible establecer el nivel de anoni-
mato deseado en cualquier nodo o transaccion.
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* Mayor certidumbre: debido a que ningtin nodo
en la red tiene mas poder gue otro, los usuarios
estarian mejor protegidos ante acciones de los
mismos desarrolladores de Blockchain.

Asi se requiera hacerle ajustes o cambios al sis-
tema, a veces es mejor que no haya una autoridad
con el poder de hacerlo. De esta manera se evitan
ternas relacionados con corrupcion o coaccion.

» Efectos de red: debido a su caracter publico, es
posible gue una mayor cantidad de usuarios pue-
da acceder al sistema. Esto permitiria compartir
un estandar comudn para efectos de transferencia
de informacion o de venta de activos

-

VENTAJAS DE LAS BLOCKCHAIN PUBLICAS Y LAS BLOCKCHAIN PRIVADAS™

BENEFICIOS DE BLOCKCHAIN PUBLICA BENEFICIOS DE BLOCKCHAIN PRIVADA

» Mayor flexibilidad: si asi lo desean, los partici-
pantes de |la red pueden cambiar facilmente las
reglas de juego del Blockchain (revertir transac-
ciones, modificar balances, etc.).

» Mayor claridad: los responsables de cualguier
intento de colusion que ponga en riesgo a la red
pueden ser identificados, pues los validadores de
la red son perfectamente rastreables.

« Mayor rapidez y menores costos: tiene una me-
nor cantidad de nodos encargados del procesa-
miento de la informacién, lo cual simplifica la
validacion por consenso y exige un menor poder
computacional total de la red.

» Mayor privacidad: si los permisos estan restrin-
gidos, eso asegura mavyores niveles de privacidad.

J

¢COMO ENTENDER LO INNOVADOR Y EL NIVEL DE
DISRUPCION QUE TRAE BLOCKCHAIN?

En términos generales, Blockchain no es mas que una
nueva manera de alojar, registrar y transferir datos".
No obstante, en un sentido mas amplio, esta tecno-
logia combina varios elementos, que, en conjunto,
tienen un enorme potencial transformador, con impli-
caciones particularmente importantes para el sector
financiero. En esta tecnologia se combinan elementos
de la teoria de juegos, la criptografia y la ingenieria
de software®. La confluencia de esos tres elementos
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ofrece las propiedades caracteristicas de dicha tecno-
logia: inmutabilidad, transparencia y autonomia de Ia
informacion registrada®.

Blockchain permite, entre otras cosas, realizar dife-
rentes tipos de transacciones con eficiencias no nece-
sariamente presentes en los modelos de negocio con
infraestructura centralizada. Ademas, ofrece mayor
exactitud acerca de |a procedencia de los datos registra-
dos. Por supuesto, su potencial varia dependiendo del
area que lo utilice (operacional, administrativa, comer-
cial, etc.), pero puede ser aplicada en cualquier situacion
gue amerite el uso de una base de datos electronica.


https://es.wikipedia.org/wiki/Teor%C3%ADa_de_juegos
https://es.wikipedia.org/wiki/Criptograf%C3%ADa
https://es.wikipedia.org/wiki/Ingenier%C3%ADa_de_software
https://es.wikipedia.org/wiki/Ingenier%C3%ADa_de_software

o0l Figural.Elementos que potencian Blockchain
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Asegura que los participantes, a pesar de no Elimina la contraposicion (o trade-off) entre visibilidad y seguridad.

conocerse, entiendan que deben colaborary ac- Todos los participantes de la red podrian tener una copia de las

tuar honestamente. transacciones, en la que los blogues de informacién son publicos, pero

Responsabilidades compartidas arrojan no necesariamente tendrian acceso a leer su contenido.

beneficios compartidos. Ademas de honesti- Con el uso de elementos criptograficos, la identidad de los partici-

dad, es necesario cubrir los costos escondidos pantes en cada transaccion, al igual que el contenido de la misma, pue-

de mantener el sistema: electricidad, equipos, den protegerse y ser solo visibles para los implicados en la operacion.

espacio en discos duros, etc. y esto es posible Por otro lado, gracias a la funcién criptografica hash, cada

gracias a una serie de incentivos que: fragmento de informacion cuenta con una identidad dnica, que
permite verificar gue Ias transacciones no hayan sido alteradas en

1. Recompensan monetariamente a los “mi- aspecto alguno.

neros” (tarifas transaccionales, pago en

criptomonedas, uso eratuito o semi-gra-
p g g oo_j";_['z_

tuito al sistema, etc.). l"’ ‘o\

O
2. Motivan el comportamiento honesto de ? U—O/j_o

los nodos (proof-of-work, proof-of-stake, j I Articula la criptografia y |a teoria de juegos

historial limpio para beneficios, reputacio- do——o—0 O/o para la construccion de los ‘blogues de infor-

nales, etc.). O_T-IT—O macion’y su encadenamiento subsiguiente.
BLOCKCHAIN Por eso se la conoce como Blockchain o cade-

na de blogues.

Los protocolos de comunicacion entre ordenadores establecidos en un Blockchain carecen de un servidor central, por lo tanto, todos

los terminales conectados al sistema obedecen a un mismo proceso de validacion por consenso para registrar nuevos datos as:

1. Ungrupo de modificaciones o nuevas entradas (por ejemplo, transferencias de bitcoins) se configura como un nuevo blogue de
informacion que debe ser validado y articulado con los blogues previos.

2. Losintegrantes de la red que procesan la informacion (mineros, validadores, etc.) compiten por generar un registro valido para
cada nuevo blogue de informacion.

3. Elblogue de informacién aprobado se encadena al Blockchain existente en estricto e inalterable orden cronolégico, generando una
copia actualizada en todos los ordenadores del sistemna.

Fuente: Adaptado de Mougayar, W, 2016.
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En pocas palabras, el objeto final de esta tecnologia es
mitigar la incertidumbre con certeza matematica. Por
tratarse de una tecnologia en sus primeras etapas de de-
sarrollo, su impacto real es todavia incierto. Sin embar-
g0, varios expertos ven Blockchain como un protocolo de
confianza™ e, incluso, como una de las innovaciones mas
disruptivas desde la llegada del Internet™.

En particular, sus aplicaciones para el sector financiero
estan siendo ampliamente estudiadas y exploradas, a la
luz de aspectos que van desde |a transferencia de valor
y las soluciones de pago hasta los informes de gestion
de cartera, pasando por la distribucién de productos fi-
nancieros, la gestidn de garantias, las medidas antifrau-
de y los procesos de conocimiento de cliente.

P
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BITCOIN, LA PRIMERA APLICACION
DE BLOCKCHAIN

Desde su creacion en 2008, el desarrollo que ha te-
nido |a criptomoneda bitcoin (con mindscula) ha sido
impresionante. Habilitada por el protocolo Bitcoin
(con mavyuscula), permitié por primera vez transfe-
rir un archivo digital tnico de un usuario de Internet a
otro, asegurandose que todos en la red supieran de la
transaccion y de manera gue nadie pudiera refutarlo.
Lo mas importante de todo fue que lo logré sin invo-
lucrar a ningtin intermediario. La primera transaccion
de valor se realizé en 2009 y desde ese entonces ha
dado mucho de qué hablar:

. Mientras en 2009 su valor era USD 0,0007 por
cada bitcoin, a finales del mes de octubre de 2017
su precio superaba los USD 5.000 por unidad®™.

. En septiembre de 2017, ocurrieron cerca de
250.000 transacciones diarias por un monto
total de USD 300 millones”.

. La capitalizacion bursatil de Bitcoin alcanzo los
USD 90.000 millones™. Este valor es dos veces
las reservas internacionales de Colombia®.

. Bitcoin es solo una de mas de 1.000 criptomone-
das que se conocen. Si se juntaran todas, su capi-
talizacion superaria los USD 150.000 millones?®.

. Desde el 1 de abril de 2017, Japdn reconoce bitcoin
como un método de pago”.

. El 20% de remesas entre Corea y Filipinas se rea-
liza a través de bitcoins®.
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‘ “La confianza se gana cuando las acciones concuerdan

con las palabras.”

- Chris Butler

(s
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Tradicionalmente, la industria financiera ha establecido
varios tipos de intermediarios para que diferentes indivi-
duos y empresas puedan interactuar entre si, a pesar de
No conocerse unos u otros. Sin ellos, dificilmente se po-
dria realizar una transaccion internacional o la venta de
un activo. Dichos intermediarios son, ademas, supervisa-
dos por bancos centrales y reguladores, y se encuentran
respaldados con seguros de depositos. Se trata de un
gran esquema establecido con el objetivo de resolver el
problema de falta de confianza entre las partes.

BLOCKCHAIN PARTE DE GENERAR LA CONFIANZA
DE OTRA MANERA:

. La NO duplicacion de informacion en el
mundo digital

Cuando alguien envia un contrato laboral por In-
ternet debe garantizar que la persona gue lo vaya
a firmar no tenga posibilidad alguna de modificar-
lo. Blockchain asegura que ese contrato enviado
sea el tinico valido. Lo mismo se puede hacer (y en
la actualidad se hace) con el dinero (por ejemplo,
bitcoin, ether, etc.), con escrituras de tierras y has-
ta con derechos de propiedad intelectual.

. Separa la identidad de la transaccion

Al igual que cuando se realiza una transaccion
en efectivo, |a persona dispuesta a comprar

CONFIANZA DIGITAL: ROMPIENDO PARADIGMAS

un producto entrega su dinero sin necesidad
de identificarse y sin dar sus datos de contac-
to (ni siguiera el nombre). De hecho, la perso-
na que esta dispuesta a vender su producto
por dinero solo debe interesarse por la cer-
tidumbre de recibir su valor a cambio. Bloc-
kchain asegura una transacciéon en la que
ambas partes queden satisfechas sin la nece-
sidad de haberse conocido.

La posesion de un activo asociada directamen-
te al duefio

Hoy en dia, para ver a quién le pertenece una
propiedad es necesario acercarse a la adminis-
tracion. Esta debe consultar una base de datos
central, cuya informacién determina quién es,
“efectivamente”, el duefio. En ese caso, existen
dos inconvenientes. Primero, el propietario co-
rre el riesgo de que la administracion no actue
honestamente y cambie el registro a su gusto.
Segundo, para comprobar la posesion del activo
es necesario un intermediario, lo que aumenta
los costos asociados. En cambio, para hacer una
modificacion en la base de datos en Blockchain
se necesita el consentimiento de la persona
mas relevante y con acceso a la informacion, en
este caso, el mismo dueno. Puesto que el regis-
tro de datos es compartido, esta comprobacion
requiere un menor esfuerzo.
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PRIVACIDAD EN RIESGO CON MODELOS CENTRALIZADOS

La practica de hacer pagos por Internet usando tarje- datos empresariales, ha incentivado los ataques ciber-
tas de crédito, en donde es requisito gue la identidad néticos. Estos son algunos casos y nimeros de regis-
sea registraday algunas veces alojada en bases de tro robados en varios de los incidentes mas notorios?.

ool Figura2. Nimero de registros robados en diferentes incidentes (millones).

Yahoo (2016) 500
MySpace (2016)

eBay (2014)

Equifax (2017)

LinkedIn (2016)

VK (2016)

AOL (2014)

Anthem Blue Cross Blue Shield (2015)
Sony PSN (2011)

JPMorgan Chase (2014)

Target (2013)

Dropbox (2016)

Tumblr (2016)

Home Depot (2014)

T-Mobile (2015)

Fuente: Statista, Blockchain Revolution y New York Times®.
Nota: entidades gubernamentales, universidades y aerolineas, también han presentado incidentes.

Desafortunadamente, a medida que aumenta el va- probabilidad de que alguien quiera usarlos deshones-
lor de la informacién contenida en los datos, también ~ tamente. Con |a tecnologia Blockchain se busca redu-
se incrementan los incentivos para accederaellay la ciry/o eliminar la incidencia de estos casos.
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En particular, esta nueva manera de concebir la con-
fianza implica ciertas transformaciones en la opera-
cion financiera:

*  Agnosticismo de activos

Al restringir la duplicacion y habilitar una version
valida de la informacion en formato digital se abre
el espectro de activos con los cuales se puede tra-
bajar: ahora es posible, por ejemplo, otorgarle una
identidad digital a cualquier clase de activo. La po-
sibilidad de que las transacciones se adelanten en
una plataforma digital sin sufrir riesgos de frau-
de operacional abre enormes oportunidades para
crear nuevas fuentes de negocio. Por minimo gue
sea, todo producto o talento se hace monetizable
con Blockchain.

. Nuevas técnicas y procedimientos para manejo
de colaterales

Ciertos avances en la implementacion de Bloc-
kchain han reducido la logistica y los costos en
los procesos de liguidacion y de compensacion.
Una vez una transaccion entra en el registro
Blockchain, esta ya ha sido verificada y validada,
lo cual incrementa la confianza en la transac-
cién, elimina tiempos muertos e implica me-
nos contingencias monetarias a la hora de cubrir
riesgos crediticios y de liguidacion (algo pareci-
do a una transaccion en efectivo, donde el cola-
teral es redundante).

. Entes validadores
Blockchain promete reducir o eliminar la interme-

diacién en la operacion financiera, asi como dis-
tribuir 1a responsabilidad del mantenimiento del

CONFIANZA DIGITAL: ROMPIENDO PARADIGMAS

sistema entre los distintos integrantes de la red.
Aquellas personas encargadas del mantenimiento
de bases de datos y de distintos procesos admi-
nistrativos pasarian a ser validadores de modifi-
caciones y de nuevas entradas a los registros. De
hecho, los validadores institucionales seran nece-
sarios, pero para cumplir funciones diferentes.
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NUEVOS DESAFiIOS EN LA IMPLEMENTACION
DE BLOCKCHAIN

En teoria, la tecnologia es neutral, de mane-

ra que su impacto depende de quién la utilice y
de como lo haga. Por eso, Blockchain no resul-
ta ajena a ciertos problemas relacionados con el
uso de nuevas tecnologias. Por ejemplo, con el
tiempo se han generado algunas preocupacio-
nes regulatorias por las cualidades que ofrece
Blockchain en el manejo de dinero (por ejemplo,
anonimato, sistema basado en la codificacion,
etc.). En particular, se identifican nuevos retos
cibernéticos relacionados con hackers y con ac-
tividades criminales tales como®:

Silk Road (2013)
. Mt. Gox (2014)

. Bitifinex (2016)
. The DAO (2016)

. Parity Wallet (2017)




En primer lugar, cabe aclarar que no hubo nin-
gun fallo técnico por parte de esta tecnologia en
términos de seguridad. Sin embargo, este tipo
de casos criminales deja en claro que no toda in-
termediacion obedece cuestiones técnicas, sino
también buenas razones regulatorias que, con
frecuencia, buscan proteger a usuarios y comu-
nidades de abusos y de eventos desafortunados

como los citados, eventos que minan la confianza
de las personas.

En segundo lugar, para tener mejor control y
respuesta a los desafios que plantea Blockchain, es
necesario asegurarse que los usuarios tengan ma-
yores conocimientos técnicos, pues algunos de los
robos realizados en este sistema se dan debido a
malas practicas en el manejo de las llaves privadas.

Por ahora, Blockchain es una tecnologia naciente. Su
implementacion completa a lo largo de la infraestruc-
tura financiera tomara tiempo, debido a los altos cos-
tos que este proceso implica. Ademas, todavia las
instituciones estan a la espera de resultados exito-
sos en las pruebas de concepto (Proof-of-Concept), las
cuales avalarian las aplicaciones de la tecnologia. En
particular, en este momento se estan probando cerca
de ochenta casos especificos donde se puede aplicar
Blockchain, al tiempo que el 40% de las aplicaciones
estan dirigidas al sector financiero?.

Es importante entender que gran parte de la infraes-
tructura actual del sistema financiero se establecio
para promover la adecuada gobernanza, el control, el
cumplimiento de las normas internas, la supervision,
la interaccion con los reguladores y el respeto por las
normas internacionales (por ejemplo, aquellas relati-
vas a la lucha contra el lavado de activos). En tal medi-
da, todos estos controles seguiran siendo necesarios.
No obstante, el aporte del mundo Blockchain es una
base tecnoldgica mucho mas sadlida, que potencia de
nuevo la plataforma donde todo se ejecuta.
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“[Con Blockchain] tenemos la oportunidad de
reconstruir el sistema. Las transacciones financieras
son solo numeraos; es solo informacion.”

- Marc Andreessen




a estructura Blockchain se fundamenta en la des-
centralizacion, lo gue democratiza el acceso a la
infraestructura, aumenta la visibilidad y elimina
asimetrias de informacion entre los participantes
del mercado. Sus implicaciones transforman procesos y
aseguran mayor eficiencia de las siguientes maneras:

CREACION DE UNA VERSION DE LA VERDAD,
INMUTABLE Y COMPARTIDA

Blockchain permite gue los participantes de la red acce-
dan a una copia mutua del registro de datos que se ac-
tualiza simultaneamente. Asi, pueden tener certeza de

la autenticidad de la informacion alli contenida. Los da-
tos solo pueden actualizarse si en conjunto deciden ha-
cerlo.Una vez introduce la informacion al registro, esta se
hace virtualmente inalterable. Eso permite que, por ejem-
plo, para efectos de procedimientos de conocimiento del
cliente, si este realiza su registro en un banco, automati-
camente gueda inscrito en todos los bancos participantes
de la red (lo mismo ocurre con toda interaccién gue realice
desde ese momento en adelante). De ese modo, se alivia
la carga de mantener y verificar informacion duplicada, asi
como la necesidad de reconciliar ciertos procesos. Basica-
mente, Se genera mayor certeza con un menor esfuerzo.

MONITOREO EN TIEMPO REAL

Al eliminar desbalances de informaciéon también se
eliminan varias disputas. Blockchain permite com-

partir subconjuntos de datos a reguladores automa-
ticamente, con facilidad y sin fricciones. Hacerlo en
tiempo real significa que el cumplimiento regulatorio
postransaccional se transforma en un sisterma de mo-
nitoreo inmediato, que acarrea costes minimos o nu-
los para las instituciones financieras.

INFORMACION INCORRUPTIBLE

En un mundo cada vez mas expuesto a amenazas
cibernéticas y donde el valor de la informacion va
en aumento, garantizar la seguridad de esta sera
lo mas importante para el desarrollo de una econo-
mia verdaderamente digital. En un sentido estricto,
ningdn registro es inalterable. Sin embargo, ejecu-
tar un ciberataque exitoso para alterar un blogue
de informacion en Blockchaines una tarea titanica,
pues requiere: (1) la realizacién del cambio simul-
taneamente en todos los ordenadores que tengan
una copia,(2) la modificacién de todos los bloques
de informacion siguientes y (3) la realizacion de los
pasos citados antes de que se agregue un nuevo
blogue de informacién al Blockchain.

Para completar, junto con las dificultades propias
de lidiar con |a criptografia asimétrica y las condiciones
anteriores, Blockchain incorpora la funcién hash, l1a cual
no permite que la informacion sea descifrada ni siquiera
por algoritmos cuanticos?®.En otras palabras, Blockchain
hace que “forzar” la informacion sea mas costoso que
cualguier recompensa.
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En la practica, ya existe un espectro grande de distin-
tos modelos de Blockchain, cada uno con diferentes
niveles de descentralizacidon y varias formas de con-

ool Figura3. Introduccion a tipos de Blockchain.

¢ Cuantas copias del

trol de acceso. A futuro, se espera que su aplicacion se
adapte a las diferentes necesidades de negocio y exi-
gencias regulatorias.

registro existen? Una

|

Muchas

¢Quién puede hacer
uso de esas copias?

|

Cualquiera

Duefos del grupo

¢Quién mantienela

integridad del registro?
J

sean de confianza.

Fuente: Adaptado de Dave Birch (Robeco), 2016.

Uno de los elementos mas importantes que expanden
el potencial de la tecnologia Blockchain es el uso de
contratos inteligentes. Por la manera como Blockchain
opera, se asegura la inmutabilidad y transparencia de
la informacion, pero, ahora, con la introduccion de este

o  Por validacion: actores
0 duefios del registro que

* Por consenso: cualquier
usuario, sin necesidad de
validacién de confianza
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tipo de contratos, la informacién adquiere un nuevo
atributo: la autonomia.

Los contratos inteligentes son programas infor-
maticos que controlan directamente la transferencia
de dinero o activos digitales entre las distintas partes
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cuando ciertas condiciones prestablecidas se cumplen®.
Su funcionamiento es similar al de un contrato tradicio-
nal, donde |as partes involucradas definen las reglas y
penalidades alrededor de un acuerdo. La gran diferencia
radica en que los contratos inteligentes, al ser habilita-
dos en Blockchain, pueden hacer cumplir automatica-
mente las pautas y obligaciones que contienen.

Sila posesién de un activo, por ejemplo, un carro,
esta registrada en Blockchain y el duefio del vehicu-
lo guiere venderlo, un contrato inteligente aseguraria la

transferencia de propiedad una vez los fondos hayan sido
depositados en la cuenta. Aungue se trata de un ejemplo
simple, ilustra el gran potencial de esta tecnologia.

En sintonia con el ejemplo anterior, si la venta del
carro estuviera asociada a un préstamo (y si Internet
asi lo permitiera), el contrato inteligente podria desha-
bilitar la funcién de encendido del vehiculo cuando el
comprador no tenga fondos suficientes para seguir pa-
gando las cuotas. La unién de varias tecnologias emer-
gentes creara un sinfin de posibilidades.

ANTES .
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A&

N_— ee—l

Préstamo Carro de

(liente Concesionario N
del banco Sus suenos

rO—0

B Procesos lentos y analogos
/ No integrados con la compra

La idea de ejecutar las transferencias o implemen-
tar procedimientos solo cuando ciertos escenarios se
cumplen permitira crear nuevos modelas de negocio,
gue resultaran dinamicos y convenientes. De hecho,
algunas entidades podrian pasar de ser intermedia-
rias a ser originadores de esta clase de contratos. Por
obvias razones, la complejidad de un contrato inte-
ligente depende de las capacidades adquiridas para
traducir su contenido al lenguaje de programacion (es
decir, C++, Java, etc). De igual forma, su potencial im-
pacto dependera del grado de integracién que alcance
Blockchain con el mundo fisico y virtual. Por otra par-
te, es importante resaltar que, hoy por hoy, estos con-

|
)

Carro de
SUS Ssuenos

2 Liquidaciony Préstamos agiles, casiinstantaneas
/ Integrados y segun el contexto

(liente

tratos son objeto de numerosas discusiones, pues su
condicion legal es incierta y plantean riesgos de ciber-
seguridad que aun siguen siendo estudiados (es decir,
bugs, glitches, loops, etc.).

En resumen, Blockchain no es una tecnologia
emergente mas: se trata de una plataforma transac-
cional con profundas implicaciones. Debido a los atri-
butos que le otorga a la informacién (inmutabilidad,
transparencia y autonomia), Blockchain, a través de
los contratos inteligentes, podria alterar dramatica-
mente el funcionamiento de la industria financiera,
su gobernanza vy la relacion con los usuarios de 1as si-
guientes maneras:
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NUEVAS POSIBILIDADES

RETOS Y OPORTUNIDADES

Creacion de las DAO (Organizaciones Auténomas
Descentralizadas): Al implementar contratos inteli-
gentes, |a légica de los negacios (asi como las reglas)
se podrian automatizar. Los usuarios harian, entonces,
uso de herramientas creadas completamente a partir
de codigo, donde los estatutos y la toma de decisiones
estarian agrupadas en un protocolo y gestionadas a
través de Blockchain (por ejemplo, DigixDao permite la
transferencia P2P de oro via tokens)?°.

Integracion del loT a la economia: Blockchain permite
la creacion de identidades digitales, no solo a huma-
nos, sino también a objetos. Estos bien podrian obrar
en nombre de sus duefios humanaos o por si solos, so-
licitando ellos mismos servicios de mantenimiento o
cobrando tarifas de uso.

Transacciones M2M: Machine-2-Machine, Many-
2-Many, son posibles gracias al uso de Blockchain.

Habilitar Open Banking (APIs, Apps, Analitica): pa-
sando de Backend-as-a-Service a Blockchain-as-a-Ser-
vice (BaaS), las empresas pueden vincular su negocio a
la red Blockchain a través de una aplicacién. De esta for-
ma, la interaccion entre diferentes componentes del ne-
gocio se haria de forma mas fluida.

La industria financiera avanzaria hacia una platafor-
ma bancaria donde mil empresas competirian abierta-
mente, cada una especializada en un producto o servicio.

Cormo se explica en la dltima seccion, para aprovechar al

*—9

De “legalmente vinculante” a “tecnolégicamente
vinculante”: |os contratos inteligentes dentro de Bloc-
kchain no permiten modificar sus pautas. Asi, las par-
tes involucradas estarian condicionadas a responder
por lo acordado o a sufrir automaticamente las conse-
cuencias de su incumplimiento. ¢Los abogados del fu-
turo serian, entonces, programadores?

Nos dirigimos a servicios “On-Demand” | “On-the-GO":
si se ejecutaran procesos de contratacion automatiza-
dos v si las partes involucradas (objetos o humanos)
lograran ser facilmente identificadas, |a posibilidad de
ajustar un servicio al gusto del cliente se haria realidad.
Por ejemplo, seria posible solicitar un seguro de conduc-
cion a través del celular justo antes de salir de paseo el
fin de semana. La tarifa se calcularia en funcién del his-
torial de manejo de cada persona medido con loT.

De “Back-Middle-Front office” a “Visible e Invisible:
el sistema Blockchain facilita la interaccion directa
entre el front-office y el back-office, gracias a la vision
unificada del negocio y a procesos automaticos que
se realizan en cuestion de segundos?.

En el mundo de hoy los usuarios no tienen tiem-
po para ver qué hace cada empresa. En realidad, guieren
confiar en una plataforma que garantice gue el servicio
se haga con total transparencia y correspondencia.

(1) Ia sustitucion de infraestructura, (2) la existencia

maximo los beneficios de esta tecnologia, Blockchain de- de intereses divergentes y (3) un marco legal y regula-

be,antes que nada, sobrepasar varios obstaculos, entre ellos:  torio que adn no se ha adaptado a este desarraollo.
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¢CUANDO SE ESTIMA QUE BLOCKCHAIN PODRA SER USADO POR EL SISTEMA FINANCIERO Y QUE

USOS PODRIA TENER?

Varios expertos entienden que no sera facil adop-
tar esta tecnologia en desarrollo, pues se estima

gue hasta 2025 Blockchain habra madurado®. Sin
embargo, su aplicacion en el sistema financiero ha

ool Figura 4. Relevancia vs. tiempo estimado para la implementacion de casos de uso basados en Blockchain (2016).

5 anos +
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Bajo Relevancia del Blockchain Alto

¥ Inminente (listos o en produccion)  © Futuro cercano (a partir de los 3 afios) Futuro lejano (5 afos o mas)

Fuente: tomado de Capgemini, 2017a*

tenido grandes avances en distintas areas. Tan-
to asi, que algunas aplicaciones, como los pagos
transfronterizos, podrian implementarse dentro
de pocos afos.

Servicios de procesamiento
postnegociacion y liquidacion

Emision, transferencia y gestidn
digital de diversas clases de activos
de mercados de capitales

l

e— Financiamiento del comercio
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‘ “La indecision es el ladron de la oportunidad.”

- Jim Roth

EXPERIENCIAS
PRELIMINARES: CREANDO

OPORTUNIDADES




EXPERIENCIAS
PRELIMINARES: CREANDO
OPORTUNIDADES

lgunos de los casos de éxito en la aplica-

cién de Blockchain para la industria finan-

ciera se han visto en |as Iineas de negocio

de transferencias globales de dinero y de
finanzas comerciales. Por ejemplo, el 30 de diciem-
bre de 2015, Nasdaq anunci¢ el uso exitoso de la tec-
nologia Blockchain para una transaccion privada de
valores, eliminando del proceso la necesidad de in-
termediarios como las camaras de compensacion®*,
Adicionalmente, Nasdaqg resalto el potencial de Bloc-
kchain para reducir el tiempo de liguidacién y com-
pensacion, lo que permitiria pasar de un estandar del
mercado de tres dias a uno de tan solo diez minutos.
Asi mismo, destaco la reduccion de mas del 99 % de
la exposicién al riesgo de liquidacion®.

Mas alla de este caso puntual de éxito, los ahorros
anuales totales por implementar Blockchain en la
operacion financiera, de acuerdo con algunas estima-
ciones, serian los siguientes:

« USD 6.000 millones en procesos de compensacion
y liguidacién (Goldman Sachs).

« USD15.000 a USD 20.000 millones en costos de in-
fraestructura (Banco Santander)?®.

« USD 85.000aUSDS$110.000millonesen ganancias
por creacion de valor (McKinsey)¥.
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ool Figura 5. Capital de riesgo invertido en Blockchain T12011 - T3 2016 (millones de dolares).
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Fuente: Tomado de DATAG1, 2017.

Debido a los multiples beneficios y las numerosas
posibilidades que esta tecnologia ofrece, el interés
gue se ha despertado por Blockchain es notable®.
En total, mas de USD 1.500 millones han sido inver-
tidos en su desarrollo desde 2013, de los cuales USD
500 millones se invirtieron en 2015. Adicionalmen-
te, se han presentado mas de 2.500 patentes de

122014

132014
T4 2014
112015
122015
132015
T4 2015
112016
122016
132016

Blockchain y se han establecido varios consorcios que
conforman el esfuerzo conjunto de los mas grandes
lideres de la industria®.

La idea: volver a Blockchain una realidad. Se estima
gue para el afio 2019 solo la inversidn de la industria fi-
nanciera en esta tecnologia sera de USD 400 millones,
casi seis veces su inversion en el 20154,
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Ademas de los altos niveles de inversion, otro de los fe-
nomenas mas importantes para considerar ha sido Ia
creacion de maltiples plataformas Blockchain. Estas pla-
taformas pretenden habilitar proyectos de terceros, dan-
doles una estructura sélida para desarrollar su productoy
extender, asi, el ecosistema de la red (es decir, la oferta).
A continuacion, se comparan tres plataformas
Blockchain creadas con diferentes propaésitos vy ni-
veles de especializacion. En primer lugar, Ethereum
trabaja para todo tipo de transacciones vy aplicacio-

nes, independientemente del caso puntual de uso. En
contraste, el desarrollo de Fabric y Corda es motiva-
do por casos de uso especificos, de manera que Fabric
pretende ofrecer una arquitectura para varias indus-
trias (por ejemplo, la financiera y la de la salud),mien-
tras que Corda se centra en la aplicacion de Blockchain
enel sector financiero. La composicion de estas tres
plataformas es diferente y seria de beneficio comdn
avanzar en su inter operabilidad para lograr que se
complementen.
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Tabla1. Comparacion de tres Plataformas Blockchain

CARACTERISTICAS ETHEREUM HYPERLEDGER FABRIC R3 CORDA

Plataforma Blockchain
especialmente disefiada
para la industria financiera

DESCRIPCION DE Plataforma Blockchain

LA PLATAFORMA genérica

Desarrolladores de
GOBERNANZA
Ethereum

Publica, abierta o

MODO DE OPERACION
cerrada

*  Proof-of-Work

CONSENSO e Qcurre anivel de la red

CONTRATOS

INTELIGENTES Codigo (Salidity)

 Ether
e Tokens via contratos

MONEDA . .
inteligentes

Fuente: Traducido de FSBC, 20174

Otras plataformas Blockchain son Stellar, Ripple, Wave,
Monax, MultiChian, entre otras. Mas alla de todas estas
plataformas, varias empresas han creado APIs y aplica-
ciones, basando su modelo de negocio en esta tecnologia
(por ejemplo, billeteras, DAPPs, etc.). Entonces, podria
decirse gue Blockchain trabaja en varios “niveles” de ne-
gocio. Un concepto analdgico gue permite explicar esta
naturaleza multinivel de manera sencilla en un computa-
dor*: en primera instancia, se tiene un sistema operati-

Plataforma Blockchain
modular

Fundacion Linux Consorcio R3

Privada, cerrada Privada, cerrada

* Entendimiento
especifico del
consenso (es decir,
nodos notariales)
e Ocurre a nivel de
transaccion

* Amplio entendimiento
del consenso que
habilita maltiples

acercamientos
e QOcurre a nivel de
transaccion

 (Cadigo (Kotlin, Java)
Cédigo (Go, Java) « Contratos que
incluyen prosa legal

* Ninguna
* Monedas y tokens via
Chaincode (tipo de
contrato inteligente

Ninguna

vo (por ejemplo, Linux), después un software de proposito
general (por ejemplo, Excel) v, por Gltimo, una solucién es-
pecializada de software (por ejemplo, una macro de pre-
supuesto). En el caso de Blockchain, podria esperarse que
varias empresas trabajen sobre los tltimos “niveles” y no
necesariamente creando su propia plataforma desde cero.

A continuacién, se mencionan algunas de las empre-
sas mas notables que usan Blockchain para ofrecer pro-
ductos y servicios en el sector financiero:
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https://www.stellar.org/
https://ripple.com/
https://wavesplatform.com/index.html
https://monax.io/
https://www.multichain.com/
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PAGOS Y TRANSFERENCIAS
El uso de Blockchain para la ejecucion de pagos y transferencias a nivel nacional e internacional posibili-
ta liquidaciones en tiempo real y reduce costos. A su vez, esto habilitaria nuevos modelos de negocio (tipo
micropagos) y nuevas formas de supervision regulatoria.

- J

Aro de fundacion 2014

Financiacién recibida

USD 14 millones Origen
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La compafia provee transferencias P2P a través de una aplicacién. ABRA les permite a los
usuarios transferir dinero desde su celular en mas de cincuenta divisas diferentes, incluyen-
do bitcoin. Los Abra Tellers (cajeros humanos) son una red de consumidores que se ayudan
entre si para depositar o retirar dinero en efectivo, de manera que no sea necesario tener una
cuenta bancaria para usar el servicio.

Estados Unidos


https://www.abra.com/

En 2015, Earthport lanzé su Distributed Ledger Hub (DLH), un servicio gue provee conectividad
total hacia Ripple (plataforma Blockchain). De esta manera, los clientes de Earthport obtienen
acceso a la tecnologia Blockchain con un esfuerzo y costo minimaos a través de una sola API.

Afio de fundacion 1997 Financiacion recibida Adquisicion Origen Reino Unido

En Alianza con el banco Barclays y respaldada por Goldman Sachs, Circle les permite a los
usuarios hacer transferencias instantaneas de dinero desde el celular a sus contactos (usan-
do un algoritmo similar al de un mensaje de texto), asi como enviar GIFs o emaojis. Circle se
apalanca en la tecnologia Blockchain para Bitcoin.

Afio de fundacién 2013 Financiacion recibida USD 136 millones Origen Estados Unidos

FINANZAS COMERCIALES Y LOGISTICA

El uso de Blockchain y de contratos inteligentes para facilitar las actividades posnegociacién podria redu-
ciry/o eliminar intermediarios en el proceso, asi como disminuir el riesgo de contraparte y el riesgo opera-

cional. Potencialmente, dicha tecnologia podria reducir el tiempo de liquidacion.
N J

Tiene como objetivo erradicar las cartas de crédito (Letter of Credits) y esta trabajando junto
con los bancos para proveer su version electrénica apalancadas en Blockchain. El objetivo es
incrementar la transparencia y la visibilidad de cara al comercio, eliminando tiempo perdido
en la verificacion de documentos.

Afio de fundacion 2014 Financiacion recibida Info.rmam.on e Origen Estados Unidos
disponible
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https://www.circle.com/es
https://www.earthport.com/
https://www.skuchain.com/

Basada en Blockchain, la compariia ve su servicio como una manera de reemplazar los docu-
mentos de conocimiento de embarque. La aplicacion de Wave gestiona la posesion de docu-
mentas, eliminando disputas, fraudes y riesgos innecesarios.

USD 39millones (mas
Afio de fundacion 2015 Financiacion recibida una segunda ronda no Origen Estados Unidos
revelada)

SETL es una iniciativa para implementar una infraestructura institucional de pagos multi-
ples y multiactivos basada en Blockchain. El sisterna SETL les permite a los participantes del
mercado mover efectivo y activos directamente entre si, facilitando |a liquidacion inmediata
y final de las transacciones del mercado. Ademas, SETL mantiene en Blockchain los registros
de propiedad y transacciones, simplificando el proceso de coincidencia, liquidacion, custodia,
registro y notificacion de transacciones.

Ano de fundacién 2015 Financiacién recibida USD 39millones Origen Reino Unido

Permite gue la informacion sea abierta y accesible a lo largo de la cadena de suministroy en
el punto de venta. En un supermercado, por ejemplo, los clientes pueden escanear un codigo
QR de esta compafiia y saber la historia completa del producto desde la fuente hasta el es-
tante, dato que mitiga la venta de bienes robados o falsos.

Ano de fundacién 2015 Financiacién recibida USD 39 millones Origen Reino Unido

SOPORTE A LA OPERACION FINANCIERA

Utilizar Blockchain para almacenar informacién financiera puede eliminar errores asociados con las activi-
dades manuales (por ejemplo, auditorias), mejorar la eficiencia del sistema financiero, reducir los costos
de presentacion de informes y, ademas, respaldar una supervision regulatoria mas profunda en el futuro.
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http://wavebl.com/
https://www.provenance.org/
https://setl.io/

R3 es un consorcio que congrega mas de ochenta instituciones financieras globales, las cua-
les colaboran para desarrollar una plataforma vy aplicaciones comerciales basadas en Bloc-
kchain. En 2016 confirm6 que estaba trabajando en la plataforma Corda. Esta se diferencia
de otras plataformas Blockchain principalmente porgue retiene algunos datos compartidos
dentro de las partes involucradas y no las dispersa a través de toda la red, al tiempo que pro-
tege la informacion contra la manipulacién y revision de datos.

Sede principal
ubicada en Nueva
York, Estados
Unidos

Su objetivo es simplificar y garantizar los requerimientos de conocimiento del cliente a tra-
vés de Blockchain. Asi mismo, busca reducir los costos de chequeo. Todos los bancos ten-
drian acceso a esta red y podrian comprobar a los reguladores que tienen un procedimiento
automatico contra el lavado del dinero.

Afo de fundacion 2015 Financiacién recibida USD 107millones Origen

Afio de fundacioén 2014 Financiacion recibida USD 16.250 Origen Estados Unidos

Digital Asset es una empresa de software que desarrolla soluciones Blockchain para la indus-
tria de servicios financieros. La empresa facilita la liguidacién entre monedas digitales y tra-
dicionales, pues su software escribe la |6gica de negocio y los procesaos legales en flujos de
firma criptografica (cryptographic signature flows), al tiempo que trabaja con transacciones
entre Blockchains privadas y publicas. Ofrece dicho software para diversas lineas de negocio,
tales como préstamos, valores, derivados vy divisas.

Afo de fundacion 2014 Financiacion recibida USD 67,2 millones Origen Estados Unidos
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https://www.r3.com/
https://tradle.io/
https://www.digitalasset.com/

-

SEGUROS

Automatizando el procesamiento a través de contratos inteligentes, mejoran la evaluacion de cada indivi-
duo a través de la informacion histdrica de reclamaciones vy, por ende, reducen el potencial de reclamacio-
nes fraudulentas.

J

Edgelogic proporciona un puente entre el Internet de las cosas (dispositivos conectados a In-
ternet) y una cadena de blogues. Esto permite que los accidentes o los problemas detectados

por los sensores en el hogar desencadenen un conjunto de instrucciones para transferir efecti-

VO para reparaciones de manera automatica. Estos recursos provienen de una aseguradora.

Afio de fundacion 2015 Financiacion recibida Info.rmau.on ne Origen Reino Unido
disponible

Everledger usa Blockchain para registrar detalles de piedras preciosas como diamantes. Su
registro les permite a las aseguradoras (asi como a los compradores potenciales) verificar la
historia de cualquier piedra individual, incluyendo las reclamaciones anteriores que se han
hecho, ayudandoles a las aseguradoras a prevenir, detectar y contrarrestar el fraude.

Afio de fundacién 2015 Financiacion recibida USD 118.000 Origen Reino Unido
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http://www.edgelogic.net/
https://www.everledger.io/

‘ “El futuro no es algo que se pueda predecir,
es algo que hay gue lograr.”

- Don Tapscott
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FINTECH 3.0:

PROFUNDIZANDO EL
SISTEMA FINANCIERO

i FinTech 1.0 se desarroll6 cuando las startups
financieras enfocaran sus servicios a la pobla-
cién no bancarizada y FinTech 2.0 cuando estas
empresas jovenes comenzaron a ofrecer ser-
vicios mas desarrollados y completos, en gran medida
gracias a la mayor inversion liderada por los bancos, Fin-
Tech 3.0 tiene lugar cuando los sistemas operacionales
y la infraestructura propia de los bancos se rejuvenece
tecnolégicamente y encuentra su mayor potencial*.
Muchas entidades han sido persuadidas por los po-
tenciales beneficios de Blockchain: erradicacion de inefi-

ciencias, mayor transparencia, incremento en la velocidad
y reduccion de riesgos, entre otros. Otros actores seran
prontamente persuadidos por los hechos. EI 2017 sera un
ano pivote, en el que se espera gque esta tecnologia madu-
re para convertirse en una realidad en campos en los que
hasta ahora no eran mas que posibilidad es de negocio.

Los casos de uso de Blockchain para los negocios son
cada vez mas comunes y sigue creciendo el consenso
acerca de las dificultades (técnicas y regulatorias) y del
trabajo que se debe afrontar conjuntamente para aprove-
char esta innovacion.

ool Figura 6. Tres observaciones clave para desatar el potencial de la tecnologia Blockchain.

Sustitucion de
Infraestructura

Marco legal, regulatorio
y de gobernanza

Fuente: adaptado de WEF, 2016.

Intereses
Competitivos

La FINTECHGRACION
esta aqui
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Junto con sus elevados costos de mantenimiento, el sis-
tema delegado en la infraestructura financiera es una de
las mayores dificultades que las instituciones tradiciona-
les deben enfrentar. El Commonwealth Bank de Australia
cambid en 2012 el nicleo de su plataforma con la ayuda
de Accenture y SAP: el trabajo tomd 5 afos y costo cerca
de USD 750 millones*. Una decisién motivada, en parte,
porgue antiguos sistemas operacionales como el lengua-
je COBOL estaban perdiendo vigencia y las nuevas gene-
raciones no sabian usarlos®.

Ahora bien, actualizar la infraestructura financiera
existente con una estructura descentralizada y dinamica
requerira una suma considerable de tiempo e inversion.
En un dia cualguiera, globalmente suceden 1.200 millo-
nes de transacciones*,de manera que cualguier falla en
esta transicion seria, simplemente, catastrofica.

Un obstaculo adicional consiste en superar la realidad
de intereses divergentes y juegos de sumas cero gue exis-
ten en el mercado financiero (muy similar a la que existia
en la industria de medios de comunicacion hace apenas
una década). Para mantenerse en la vanguardia, resulta
crucial alinear la accion colectiva de todos los stakeholders
del sistema financiero (gobiernos, entidades financie-
ras, usuarios empresariales e individuales, academia, etc.)
y trabajar en la interoperabilidad y escalabilidad de nue-
vas tecnologias. Blockchain plantea una serie de cambios
frente a la gobernabilidad de la informacion y al com-
promiso de |as partes involucradas, como asi lo exponen
las discusiones acerca de las implicaciones de los contra-
tos inteligentes. Parte de |a solucion a esta problematica
consiste en implementar cambios regulatorios que con-
templeny actten en concordancia con los retos naturales
de adoptar extendidamente tecnologias disruptivas.

Es asi como la Fintechgracion se plantea como una
oportunidad para integrar al sistema financiero tradicio-
nal (de manera acelerada, mas no afanada) con el uso
extendido de nuevas tecnologias, a lo largo y ancho de
la cadena de valor, y los distintos productos y servicios
requeridos por la economiay la sociedad. Por tal razon,

la colaboracion entre entidades consolidadas y nue-
vos jugadores sera esencial para comprenderde manera
mas amplia los efectos, tanto positivos como negati-
vos, del desarrollo tecnoldgico sobre la industria. Esto
también incluye la coordinacion de esfuerzos por parte
de la academia, la industriay la regulacién, para pasar
del concepto vy la teoria a la practica de una forma segu-
ray con una relacién costo-beneficio favorable.

Por ahora, nadie ha podido establecer exactamen-
te cual sera la magnitud del impacto de Blockchain sobre
la economia. Incluso algunos se mantienen escépticos
sobre su potencial. A principios de 2017, el Foro Econo-
mico Mundial califico esta tecnologia emergente como
una tecnologia importante con grandes riesgos y pocos
beneficios. Sin embargo, acepta que aln hay poca certi-
dumbre de su futuro impacto®. Otros, ven en Blockchain
la segunda era de Internet con una verdadera promesa
de valor. Se plantea como ejemplo que hace veinte afios
nadie se imaginaba lo que iba a hacer Internet por |a so-
ciedad. No obstante, hoy en dia nadie pone en duda la
profundidad de su impacto.

Para tener una aproximacion balanceada sobre el im-
pacto de Blockchain en el mediano plazo en la industria
financiera, estas son algunas conclusiones clave gue de-
ben ser consideradas:

1. Se habilitaran estructuras e infraestructuras es-

calables, paralelas a las existentes y con barreras
de acceso minimas para nuevos participantes.

2. Seactivaran soluciones para la industria financiera
en todas sus lineas de negocio, desde las cuales sera
posible apalancar la confianzay el reconocimiento
de los clientes en nuevos modelos de negacio.

3.  Se posibilitara la estandarizacién de procesos a ni-
vel global, independiente, en muchos casos, de los
gobiernos, abriendo una puerta sin antecedentes
para la globalizacién de los servicios financieros.
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En fin, no solo se avecinan retos: habra numerosas
oportunidades para evolucionar hacia un ecosisterna
mas eficiente, rapido, barato, agil, seguro, confiabley

efectivo. En el Siglo XXI, |la capacidad de un negocio de

4 )
UN MUNDO PROSPERO
Dony Alex Tapscott mencionan en su libro
Blockchain Revolution, ocho posibles transfor-
maciones que Blockchain podria facilitar en un
futuro, para construir un mundo mas prospero
e inclusivo:
. Incluiria a billones de personas en la
economia global.
. Protegeria los derechos a través de
registros inmutables.
. Estableceria una verdadera
economia colaborativa.
. Acabaria con los sobrecostos
injustificados en las remesas.
. Permitiria a los ciudadanos
apropiarse y monetizar sus datos.
. Aseguraria la compensacion a los
creadores de valor.
. Conllevaria dias prosperos para el
emprendimiento.
. Reinventaria los gobiernos.
De esta manera, Blockchain esta cambiando el
dinero, los negocios y el mundo.
N J

mejorar permanentemente los tipos de productos y ser-
vicios que ofrece sera la cualidad definitoria que separa-

ra los proyectos exitosos de los fallidos.

|| 10

CONFLICTOS EN LA TERMINOLOGIA BLOCKCHAIN

El término Blockchain usualmente es utiliza-
do como sinénimo de Registro Distribuido de
Datos (RDD), traducido de |a palabra en inglés
Distributed Ledger Technology, aungue no se
refiere a lo mismo en todos los casos.

Un RDD es un libro de datos digitales re-
plicados, compartidos y sincronizados que se
encuentran distribuidos en diferentes sitios,
paises o instituciones. Por otra parte, Block-
chain es un subconjunto de RDD, en donde los
datos se almacenan en blogues sellados por
métodos criptograficos (funcién hash) y estan
encadenados cronolégicamente. Asi mismo,
Blockchain exige que exista un mecanismo de
consenso para adicionar nueva informacion.

Aungue en la bibliografia no siempre exis-
ta una diferenciacion de estos términos, es
claro que Blockchain, en relacién con los RDD,
seguira el camino del concepto “Impresion 3D”
de convertirse en el genérico de ‘impresion
aditiva de capas.
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