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RESUMEN EJECUTIVO

Este trabajo de titulacion tiene como principal objetivo el proponer un modelo de negocio
basado en el estudio de la viabilidad, rentabilidad y funcionamiento de una empresa
dedicada al minado de moneda electronica en el Ecuador. Para esto es necesario conocer
todo el contexto que rodea a las criptomonedas y blockchain, términos poco conocidos,
pero con un auge considerable en la ultima década. En primer lugar, se analizara la
historia de las criptomonedas, también Ilamadas monedas electrénicas, tomando como
principal ejemplo el bitcoin cuyo éxito y globalizacion ha alcanzado la mayor parte del

planeta.

Se deberd estudiar las consecuencias de la utilizacién de la moneda electronica en el
mercado ecuatoriano, para esto es necesario conocer la legislacion ecuatoriana vigente en

temas de utilizacion, circulacion y lucro a través de la moneda electrénica.

En base al estudio del contexto y a los conocimientos generados en el presente trabajo se
plantea planificar estrategias aplicables para el modelo de negocio de minado de monedas
electronicas en Ecuador. Para armar el modelo es necesario definir indicadores
cuantificables basados en la confianza y seguridad que tendrian nuestros posibles clientes

al momento de invertir en monedas electrénicas.

También es necesario destacar que la moneda electrénica se fundamenta en la utilizacion
de cadenas de bloques (BlockChain) el cual tiene varios usos a nivel mundial y en el
presente trabajo se plantea analizar estos usos para proyectar posibles servicios extras a

nuestros clientes que incrementarian las ganancias.

Finalmente, en base a la historia, indicadores, encuestas, bibliografias aplicables,
conversatorios, entrevistas y demas fuentes, se debera armar un modelo financiero que

resuma la viabilidad del proyecto.



ABSTRACT

The main objective of this titling work is to propose a business model based on the study
of the feasibility, profitability and operation of a company dedicated to the mining of
electronic currency in Ecuador. For this it is necessary to know all the context
surrounding the cryptocurrency and blockchain, little known terms, but with a
considerable boom in the last decade. First, we will analyze the history of
cryptocurrencies, also called electronic currencies, taking as a prime example the bitcoin,

whose success and globalization has reached most of the planet.

The consequences of the use of electronic currency in the Ecuadorian market should be
studied, for this it is necessary to know the current Ecuadorian legislation in terms of use,

circulation and profit through the electronic currency.

Based on the study of the context and the knowledge generated in the present work, it is
proposed to plan applicable strategies for the e-currency mining business model in
Ecuador. To build the model it is necessary to define quantifiable indicators based on the
confidence and security that our potential clients would have when investing in electronic

currencies.

It is also necessary to emphasize that the electronic currency is based on the use of block
chains (BlockChain) which has several uses worldwide and in the present work it is
proposed to analyze these uses to project possible extra services to our clients that would

increase profits .
Finally, based on the history, indicators, surveys, applicable bibliographies,

conversations, interviews and other sources, a financial model must be put together that

summarizes the viability of the project.

Xi



INTRODUCCION

Con la llegada de la tecnologia el mundo ha experimentado grandes cambios econémicos
a tal punto que el dinero pasé de ser un elemento fisico, ya sea en billetes, oro o petroleo,

a ser un elemento virtual, dando origen al dinero y la moneda electrénica.

El crecimiento de la moneda electronica a nivel mundial ha despertado el interés de
muchos inversionistas y emprendedores que buscan un nuevo medio de inversion poco
convencional. Tanto empresas como personas naturales han optado por este nuevo
modelo de inversion, sin embargo, existe mucha incertidumbre de como funciona este
negocio. Actualmente existen negocios en el Ecuador dedicados a este modelo, pero el

miedo y los altos costos impiden conocer que tan rentables son los mismos.

Sin ningin respaldo tangible la moneda electronica, también conocida como
criptomoneda, ha generado mucha incertidumbre debido a la informacion ambigua que
existe en redes sociales y medios de comunicacién, pues actualmente existen muchas
noticias o rumores de personas que se han hecho de mucho dinero por invertir en moneda
electronica, principalmente en el “bitcoin”, pero también circulan informativos de
personas que han perdido muchisimo dinero con esta moneda definiéndolo incluso como
un “fraude”. Esta contradiccion genera muchos conflictos al momento de decidir si

invertir en este medio poco convencional.



1. ESTUDIO EXTERNO

1.1.  China - Origen de la moneda electronica

China es considerada como el pais pionero en la creacion y uso de criptomonedas,
remontandonos a sus origenes a través del protocolo desarrollado por Satoshi Nakamoto,
el famoso creador del bitcoin alla por el afio 2008. Actualmente existen cientos de
monedas en circulacién en el mundo, pero muchas de ellas han tenido su base de cambio

a través del pais asiatico y también han basado su origen en las teorias de Nakamoto.

Nakamoto en el 2008 desarrolla la tecnologia blockchain que no es més que un historial
de la moneda electronica, en el cual cada transaccion es registrada en un largo historial

de cuentas creando asi su propia red con sus propias normas (Nakamoto, 2018, pag. 21).

A continuacién, se desarrollan los mineros también originados en China, estos mineros
se encargan de realizar operaciones matematicas complejas que a través de computadores
0 GPUs logran alterar los blockchain, sin embargo, el problema radica que los mineros
necesitan de grandes instalaciones de procesadores que trabajan 24 horas al dia. Esto
representa un gasto significativo de energia por lo que China se convierte en un lugar
atractivo para instalar estas “granjas” de minado debido al bajo costo en zonas
industriales. Un ejemplo de esto es que actualmente existen fabricas gigantes dedicadas

exclusivamente al minado de la moneda electrénica ubicados en la region de Xingjiang.

Para el gobierno chino las criptomonedas dieron lugar a un mercado financiero diferente
y gque ha perturbado significativamente el mundo bancario tradicional, esto debido a que
son monedas que no tienen ningln tipo de regulacion gubernamental y a pesar de su
apogeo y crecimiento desde el 2008, el pais comunista ha empezado a tomar medidas
exclusivamente contra la moneda denominada bitcoin. Entre las primeras medidas esta la
prohibicion del Comercio en el 2013 lo cual congelé el tipo de cambio de esta moneda
durante 4 meses a nivel mundial, sin embargo, el crecimiento econémico de esta moneda

y el desarrollo tecnolégico a nivel mundial dieron lugar a muchas monedas diferentes que



permanecian en comercio, por lo que existian muchas casas de cambio en el pais que

continuaron con sus operaciones utilizando estas otras monedas (Fernandez, 2018).

BTC China es una de las mayores operadoras de moneda electronica en el mundo cuya
sede esta en Shangai pero que una vez concretada la prohibicion del bitcoin se ha visto
obligada a cerrar sus operaciones, ya que segun el gobierno China “la emision y
circulacién de estas Divisas no estan acreditadas por las autoridades competentes y se
consideran un fraude o pueden esconder un blanqueo de dinero.” (Tecnosfera, 2017)

A pesar de las normativas que entraron en vigor en los ultimos afios, muchos
inversionistas buscaron otras alternativas para continuar en este negocio debido a que
habia numerosos historiales de ganancias significativas, por lo que los inversores chinos
buscaron sitios especializados en el comercio de criptomonedas la mayoria radicados en

Hong Kong o Japon.

También los grandes Mineros del pais asidtico como Antpool y BTC China han
establecido operaciones en Singapur, asi como en Estados Unidos y Canada, ademas
debido a las regulaciones han optado por mover sus fabricas a paises africanos con el

objetivo de continuar con el minado a un bajo costo.

A pesar de la constante lucha que ha tenido china contra la criptomoneda en el Gltimo
afio ha salido la noticia de una nueva moneda electronica originada y regularizada por el
gobierno chino llamada OneCoin, esta divisa tiene una planificacion de 5 afios sin
embargo garantizan la seguridad de esta y la nulidad del minado (Actualidad en China,
2017).

1.2.  Japdn — Expansién y riesgo del minado

Japon fue la casa de muchos de los desertores de La regulacion del gobierno chino debido
a la cercania y las similitudes tecnoldgicas entre ambos paises, sin embargo, Japon se

destaca por tener el mayor robo de criptomonedas en la historia.

A inicios del 2018 se evidencio que un grupo de hackers lograron robar 534 millones de

dolares en moneda electrénica, esto sucedié en una de las casas de cambio de
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criptomonedas mas grandes del mundo Ilamada Coincheck, la cual congel6 todas las
transacciones de sus monedas guardadas en la casa de valores a excepcion del bitcoin,
para después comprobarse que fueron distribuidos a cuentas especificas. Lo que se sabe
del hackeo es que se filtré una direccion que desvio toda la moneda encriptada en la casa
de valores, a pesar de que se conocia a donde fueron desviados los fondos no se pudo

recuperar la totalidad de la inversion (BBC, 2018).

El minado de moneda electrénica tiene sus origenes en Japdn desde el afio 2012 pero
después de la gran estafa de Coincheck el pais se vio obligado emitir normas contundentes
y reforzadas para evitar futuros parecidos, lo cual ha convertido a Japén de un paraiso de

minado de moneda electrdnica a la peor sede para este tipo de negocios (BBC, 2018).

1.3.  Estados Unidos — Bitcoin como medio tradicional de pago

Mientras que en China la moneda electronica se convirtié en un tabd, en Estados Unidos
se la ha reconocido como un activo financiero equivalente a cualquier otro, como el ddlar,

el euro, el petréleo, etcétera, ya que puede intercambiarse de manera facil y equivalente.

Especificamente el bitcoin comenzé a circular en los Estados Unidos desde el afio 2009
y se ha disparado en numerosas ocasiones llegando a valer hasta $17000 estadounidenses
la unidad de bitcoin, sin embargo, el principal problema que se enfrenta Norteamérica en
cuanto a la moneda electrénica es que ha dado lugar a un activo muy popular entre los
delincuentes y traficantes. A través de la Deep web esta moneda fue muy acogida, esto
se debe a que la principal transaccionalidad del bitcoin es a través de la red vy el
intercambio de esta moneda no lleva un historial con nombre y apellido, méas bien

simplemente con direcciones y redes Ip interconectadas.

Sin embargo, a pesar de la regulacién de este pais la mayoria de los banqueros lo definen
como una estafa y una burbuja que cualquier momento explota, causando muchas
pérdidas a quienes invirtieron en esta divisa, por otro lado, Microsoft aperturd la
posibilidad de transacciones con bitcoin abriendo cuentas para el consumo de sus

productos utilizando como medio de pago esta moneda tan popular (Sucasas, 2014).



En Estados Unidos un tribunal de Texas dictamind que se trata de una moneda legal,
como el ddlar o el euro, que por tanto esta bajo el control y las leyes de los reguladores
correspondientes, esta sentencia dictada por el juez federal Amos Mazzant establece que
el bitcoin puede emplearse como dinero y que cumple las condiciones para que se le
considere como “una divisa valida y por lo tanto puede emplearse en un contrato de
inversion”. Queda claro que “los bitcoins pueden ser usados como dinero. También
pueden ser utilizados para comprar bienes o servicios 0 para pagar gastos personales.”
(Anonimo, 2013). La unica limitacion del bitcoin en Estados Unidos es la de los propios

lugares que aceptan o no esta moneda.

1.4. Suecia — El Node Pole

Suecia es un pais que ha acogido de buena manera las monedas electronicas,
convirtiéndolo en un pais muy atractivo para la inversion en este activo y la mineria. El
10 de Abril del afio pasado en Noruega y Suecia hubo una baja de temperatura lo que
obligd a las empresas eléctricas a disminuir sus tarifas por electricidad, esto fue visto con
una gran oportunidad para las empresas mineras que se posicionaron en la zona norte de
este pais y lo llamaron el “node pole”, varias empresas dedicadas al minado abrieron en
esta zona como es el caso de Bitfury, Canaan, PwC, entre otras empresas ya reconocidas
a nivel internacional, muchas de ellas con origenes en Estados Unidos, Rusia, Siberia y
China (Gonzalez, 2017).

Este pais también es famoso por los altos indices de utilizacién de energia hidroeléctrica

lo que convierte a la electricidad industrial en precios muy accesibles.

Otro dato importante que rodea el mercado sueco es la bancarizacién de los bitcoins, esto
debido a que en el afio 2016 el banco Skandinaniska Enskilda Banken permitio la
utilizacion de bitcoin para las transferencias interbancarias, dichas transferencias no sélo
funcionaban en el pais, pues eran véalidas en las sucursales de Estocolmo y Nueva York
de este banco, esto lo hicieron posible gracias a una alianza con una empresa dedicada al

minero de moneda electrénica llamada a Ripple Labs (Machado, 2016).

Para Suecia las transacciones con monedas electronicas tipicas, como es el caso del

bitcoin, estan bajo la normativa legal y se la considera como una divisa totalmente
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regularizada, por lo que muchos bancos en este pais han optado por permitir la

transaccionalidad y el tipo de cambio con esta moneda.

Una de las empresas méas conocidas a nivel mundial dedicadas al minero de moneda
electronica es Canaan y obviamente tiene una de sus sedes principales en Suecia ubicada
en el ya mencionado “node pole”, de hecho esta empresa cuenta con uno de los centros
de datos méas grandes del mundo ubicado en este pais y actualmente no sélo se dedican
al minado de moneda electronica si no a la venta de equipos necesarios para que otras
empresas entren en el mercado, las mismas que son distribuidas alrededor del mundo
(Sandoval, 2017).

1.5. Suiza - Paraiso de la moneda electrénica

Suiza emerge como sede irremplazable para la actividad y el desarrollo de las empresas
dedicadas a las divisas digitales. Pero también mantiene un liderazgo que le concede la

conservadora legislacion financiera que posee.

El Gobierno suizo ha aunado esfuerzos para fortalecer la posicion del pais como escenario
fundamental para la industria tecno-financiera global y el canton de Zug es el principal

protagonista.

Actualmente trabaja para atraer a su territorio firmas y proyectos dedicados de
investigacion de vanguardia en tecnologia financiera. La asociacion de Bussmann esta
estableciendo nexos con las principales universidades suizas para que a partir de 2018 se
celebren en Zug conferencias periddicas y encuentros entre investigadores, empresas
nacientes y capitalistas de riesgo con la finalidad de que trabajen juntos. Ademas de las
bajas tasas impositivas, el gobierno suizo ha decidido aceptar el bitcoin como la moneda

digital més desarrollada en el mundo y es utilizada para el pago de algunos servicios.

Dentro de poco ofrecerd a sus ciudadanos identificaciones digitales que podran cargar
carteras electronicas de Bitcoins por lo cual Zug ha sido denominada como un

‘Criptovalle” y tiene previsto expandir sus actividades hacia otras zonas del pais (Ornelas,

2017).



1.6. Espafia — Pymes de minado electrénico

En Espafia nacen las llamadas PYMES del minado electronico o Blockchain cuyo obtuvo
es sistematizar el minado a manera de negocio con el fin de captar recursos econémicos
de quienes ven esta alternativa atractiva para invertir. Existen pequefias y medianas
empresas que cuentan con sus propios aparatos de minado y que funcional en espacios
relativamente pequefios, sin embargo, los negociantes de estas ideas salen en busca de
personas comunes vendiendo la idea y haciendo pruebas por montos pequerios, estas
pruebas consisten en pedir que inviertan una cantidad relativamente pequefia de dinero
para luego demostrar el crecimiento que tuvieron sus euros en el mercado de divisas
digital. Estos negocios en Espafia tienen un apogeo interesante entre los cuales podemos
destacar a LABlockChain Espafia que presentan un proyecto cuya mision es “establecer
la planta de minado méas importante de Europa y conseguir esto antes del 2025 (Ortega,
2017, pag. 6).

Este tipo de actividades en algunos paises han traido como resultado un auge en la
popularidad de las criptomonedas, pues ya es comun escuchar hablar de este tipo de
negocios en cualquier reunion o evento social, incluso es comdn escuchar a amigos
promocionando la idea para que inviertan en estos negocios. Algo muy comin que se
evidencia en los bares y restaurantes de Espafia es que se pautan reuniones entre amigos
y conocidos, para de un momento a otro se promociona la inversion en criptomonedas,
esta es una actividad tipica de los negocios de tipo piramidal y a simple vista parecerian

que si trabajan con este modelo de negocio.

Sin embargo, también hay quienes dedican todos sus recursos a declinar la reputacion de
las monedas electrénicas, pues Espafia es un pais que tiene una relacion muy delicada
con los sistemas financieros, provocando una inseguridad por parte de los ciudadanos a
los derivados del dinero no tangibles, es decir, desconfian del dinero que no tiene en sus
manos. Esta tendencia ocasiona que resguarden su dinero en fisico (bajo el colchon) antes
de depositarlo en la banca y mucho menos en una entidad sin permisos para compra y
venta de divisas electronicas. Sin embargo, como dice Oscar Wilde (2011) “No existe

mala publicidad”. Pues el simple hecho de que la gente hable de las criptomonedas



demuestra que este tema esta abierto a debate y cae a favor de uno que otro curioso que

quiere experimentar con este tipo de inversiones.

1.7.  Otros paises desarrollados en la moneda electronica

Otros paises que se destacan en la utilizacion de moneda electrénica son Rusia, Iran,
Reino Unido, y Sudéafrica. Y cada vez mas paises y bancos se adaptan de una u otra
manera a esta realidad, por ejemplo, el banco de Rusia Sbherbank se ha asociado con el
gobierno de ese pais para que las empresas sean regularizadas y controladas sus
transacciones a través de blockchain, con el fin de evitar posibles monopolios, esto lo
hacen a través de una nueva plataforma que facilita a las empresas el intercambio y
resguardo de dinero electronico, dinero que es encriptado por empresas dedicadas al
minero. Esto se debe a que los expertos en mineria también son expertos en crear monedas

anti-mineria o al menos dificiles de manipular.

Otro ejemplo interesante es el caso de India qué ha demostrado mucho interés en optar a
la tecnologia blockchain. El banco Icici Bankia de India es actualmente el primer banco
en ese pais en realizar transacciones internacionales a través de blockchain, las
principales transaccionalidades de este pais se dan con Reino Unido, Sudafrica y Corea
del Sur (Rivero, 2016).

Por otro lado, Irdn no ha sido tan favorecido con la implementacion de estas nuevas
tecnologias. Actualmente en este pais se encuentran grandes firmas dedicadas a la
captacion de inversiones en estas monedas. Estos fondos de inversion tienen toda la figura
legal para operar en este pais sin embargo algunos conflictos politicos-religiosos han
ocasionado que este dinero sea mecanismo directo para financiar a grupos terroristas y
antigubernamentales, lo cual es un elemento perjudicial qué afecta la imagen de cualquier

moneda.

Muchos expertos analizan este punto y dicen que el bitcoin ha facilitado la
transaccionalidad de grupos terroristas ya que muchos de ellos se mueven a través de la
Deep web y contratan o compran servicios ilegales o0 armas a través de la famosa moneda

Ilamada bitcoin, sin embargo, hay que recalcar que ninguna moneda esta a salvo de caer



en estas manos, pues aun el dolar sigue siendo la moneda tipica mas utilizada para

financiar grupos terroristas a nivel mundial.

También es importante recordar que las empresas de inversion en este pais no pueden
transaccionar con bancos que se rigen bajo los acuerdos internacionales de Estados
Unidos, pues las sanciones que impuso este pais impiden totalmente que se manejen estos

fondos en este pais.

Uno de los mayores temores que giran alrededor del dinero electronico es la dificultad
que se tiene al momento de querer convertir o tangibilidad estos activos en monedas mas
tipicas o conocidas, sin embargo, es poco conocido que existen cajeros automaticos
capaces de convertir el bitcoin en ddlares, euros, yenes, entre otros. Estos cajeros
Generalmente funcionan acogidos por una casa dedicada a la mineria de blockchain o a

las captaciones de inversion de esta moneda.

Un estudio realizado por la revista AMTradar evidencio el nimero de cajeros existentes

en cada pais y su crecimiento en los meses de marzo y abril del presente afio:

Tabla 1 CAJEROS BITCOIN INSTALADOS POR PAIS

PAIS MARZO ABRIL Crecimiento
Estados Unidos 1576 1696 7,6%
Canada 416 447 7,5%
Austria 136 157 15,4%
Reino Unido 114 120 5,3%
Republica Checa 10 46 15.0%
Suiza 20 25 25,0%
Espana 39 42 7,7%
Paise bajos 21 24 14,3%
Hong Kong 10 13 30,0%
Italia 21 23 9,5%

Fuente: (AMTrade, 2018)

Elaborado por: Santiago Pazmifio



2. ESTUDIO DEL ENTORNO

2.1. Economia descentralizada

Las criptomonedas virtuales estan en su apogeo a nivel mundial. En el mundo cada vez
son mas los que se animan a invertir, pero otros no creen que sea realmente un negocio
interesante. Pero también existen muchos gobiernos preocupados por no saber como

regularlas.

Un articulo publicado por la universidad del CEMA (Centro de Estudios
Macroeconomicos de Argentina) caracteriza al Bitcoin como “una moneda digital,
descentralizada, desregulada, independiente de cualquier gobierno cuyo valor dependiera
exclusivamente de la oferta y la demanda.” También nos dice que existen méas de 20
monedas virtuales que surgieron a partir de los bitcoins, todas ellas descentralizadas y
valorizadas exclusivamente segun la oferta y la demanda. Pero la méas importante y la que
ha sobrevivido pese a las grandes fluctuaciones de precio que ha experimentado y a los
varios ataques, es el Bitcoin (Maggini, 2016),

La salida del bitcoin al mercado es para muchos a solo una moda pasajera que mafiana
puede quedar en el olvido o una iniciativa de especuladores a la cual es mejor no dar
mucha importancia, pero en realidad actualmente ya se puede pagar con bitcoins desde
una cerveza hasta viveres, ropa de moda en varios sitios online, realizar donaciones a
determinadas fundaciones filantrdpicas, pagar matriculas de prestigiosas universidades e

incluso comprar un departamento Nueva York. (Anonimo, Buhoweb, 2018)

2.2.  Emision y respaldo de una moneda

Bitcoin es una moneda que se crea con equipos informaticos adecuados para tal fin y se
transfieren a billeteras virtuales de los usuarios. Esta moneda se va emitiendo gracias al
poder de procesamiento de su propia red que esta conformada por todas las computadoras
que minan la moneda. La produccion de los bitcoins y de cualquier criptomoneda se

define como mineria ya que el procedimiento para generarlas consiste en extraerlas de



una mina virtual donde el valor o respaldo de esta moneda y en general de todas las

criptomonedas esta dado por la oferta y la demanda.

Segun el articulo de UCEM “Bitcoin crecio de 10 dblares en diciembre de 2012 a 260
para principios de 2013 y cay0 en un solo dia a 60 dolares.2 Pero ese dinero no puede ser
retirado en todas partes. Son pocos los paises que permiten transferir dinero de los sitios
de intercambio a cuentas bancarias y muchos de ellos estan tratando de regular este tipo
de actividad a través de cajeros de cambio”, los cuales ya se enlistaron en el capitulo
anterior (Tabla 1). Esta tendencia a favor de regularizar las criptomonedas es algo
positivo ya que se da a entender que gobiernos quieren regular Bitcoin debido a que no
es una tendencia pasajera y saben que mucho dinero se mueve en el mundo de las

monedas virtuales. (Maggini, 2016)

2.3. Escasesy durabilidad del dinero

La escasez del dinero deberia ser tal que crearlo o encontrarlo no sea facil, pero si que
esté disponible de manera amplia. En este caso el bitcoin como el oro responden

positivamente a esta cualidad. (Maggini, 2016)

No pasa lo mismo con el dinero de curso legal que comdnmente en tiempos de crisis es

emitido por los gobiernos a manera de inyeccion de liquidez.

Este argumento le da un punto a favor del Bitcoin ya que solo existiran 21 millones de
bitcoins, esto debido al cddigo del algoritmo que los va creando diariamente, este
algoritmo esta en poder de miles y miles de usuarios pero la alta expansion de esta
moneda ha obligado a sus gestores a crear seguridades anti-plagio por lo que no se pueda
crear una suma superior a los 21 millones programados inicialmente, esto debido a que

cada unidad de bitcoin tiene un historial transaccional llamado blockchain (Nieto, 2017).

Por otro lado, la durabilidad se refiere a que el bitcoin puede ser utilizado como dinero
no se degrada. Para entender esto se puede hacer una comparacion entre bitcoins y oro
gue funcionan de manera similar ya que no se puede desgastar una moneda virtual y el

oro es un material que en si mismo no se degrada.
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El dinero de curso legal si se desgasta por eso es necesaria una renovacion de los billetes

en circulacion. Sin duda alguna el oro y los bitcoins responden positivamente a esto.

2.4. Divisibilidad del dinero

Todo derivado del dinero debe tener la posibilidad de division en unidades mas pequefias.
Todo dinero de curso legal debe cumplir con esta caracteristica de poder dividirse en
unidades pequefias. Los bitcoins no son la excepcion ues tambien pueden dividirese en
los Ilamados Bitcash que son la segmentacion del Bitcoin en ocho decimales. Tambien
se los conoce como ““Satoshi” en referencia a su creador. Pero el oro en cambio permite
ser dividido, pero no de manera tan simple. Para dividir el oro se necesita realizar un

procedimiento de tipo de fundicion, costoso y delicado. (Anonimo, Buhoweb, 2018)

2.5.  Almacenamiento del dinero

Con el fin de funcionar como un depdsito de valor, es necesario que sea capaz de
almacenarse en grandes cantidades. Tanto los bitcoins como el dinero de curso legal lo
permiten. Aunque este Ultimo en menor medida. A mayor cantidad de dinero es mayor el
espacio necesario para almacenarlo. Y el oro, por su parte, requiere de grandes bovedas.
En cambio, los bitcoins s6lo ocupan pequefios espacios de memoria en una unidad de

almacenamiento. (Anonimo, Buhoweb, 2018)

2.6. Uniformidad de valor de una moneda

Todas las unidades de lo que se utilice como dinero deben tener el mismo valor, la misma
capacidad de ser utilizada e intercambiada por un valor equivalente donde, es decir que
todo bitcoin debe valer un bitcoin. Y asi ocurre. Pero el oro estd en una situacion
intermedia ya que, si bien todo el oro es igual, existen diferentes niveles de pureza
(Anonimo, 2018).

Ademas, con el fin de que su valor sea confiable es necesario que no pueda multiplicarse
de manera ilegal y facilmente. Los bitcoins son criptograficamente imposibles de
falsificar un bitcoin. La analogia mas cercana seria intentar gastarlo dos veces, pero esto

también presenta serias dificultades. El dinero de curso legal es claramente falsificable.
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Y con el oro, si bien no es tan facil de hacerlo, ha habido casos de barras de material de

menor valor cubiertas de oro para falsificarlas.

2.7. Mercado de divisas

Las monedas virtuales pueden llegar a ser convertibles con cualquier otra divisa mundial,
todo depende del impacto y transaccionalidad que esta nueva moneda llegue a tener.
Actualmente la popularidad del Bitcoin ha permitido generar tipos de cambio con todas

las monedas del mundo, convirtiéndola en la criptodivisa mas convertible.

De igual manera es muy popular escuchar cambios de divisas entre monedas digitales,
con el fin de transaccionar y aumentar valores entre las mismas. Un ejemplo de esto es la
segmentacion que tuvo el bitcoin, en un comienzo su valor era insignificante
aproximadamente 0,003 dolares americanos por cada bitcoin, hasta llegar a 8.100,00
ddlares americanos por cada bitcoin, por lo que pareceria una moneda casi imposible de
captar para un mercado econémico medio, sin embargo, se generaron particiones del
bitcoin, como derivados de esta moneda se generaron los Bitcoin Cash o Bicash cuyo

precio fluctta entre en 10% y el 15% de su moneda madre.

El Bitcash ha tenido un crecimiento impactante desde su lanzamiento en el 2016,
alcanzando un incremento del 70% sobre su valor. Este rompimiento del bitcoin también
se dio debido al techo de control de esta moneda, como se menciond anteriormente para
gue una moneda sea reconocida como tal debe cumplir con ciertas caracteristicas y una
de ellas es que sea un recurso limitado (21 millones en el caso del Bitcoin) por lo que esta

segmentacion generé mas transaccionalidad de esta divisa.

Para este estudio es necesario tener datos relevantes de los cambios que tiene el mercado
de divisas del Bitcoin segun la pagina financiera FreeCurrencyRates (2015), que se
encarga de estudiar los cambios de la moneda virtual y también sirve como calculadora
virtual del tipo de cambio, nos dice que el bitcoin tiene una bursatilidad dindmica en
periodos cortos, sin embargo, la tendencia es un poco mas confiable si se habla en
términos anuales. A continuacion, se analizaran los Figuras anuales del tipo de cambio
del Bitcoin Cash con respecto al Ddlar Americano desde el 2015 hasta el primer semestre
del 2018:
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*Los Figuras y datos que se presentan a continuacion se basan en los Gltimos tipos de cambio intradia o
bien en tipos de cambio fijos diarios.

Tabla 2 USD/BTC - 1ER SEMESTRE 2015

FECHA | BTC/USD | FECHA | BTC/USD | FECHA | BTC/USD | FECHA | BTC/USD | FECHA | BTC/USD | FECHA | BTC/USD
Ene 27 263,33 Feb 01 221,82 Mar 01 253,05 Abr 01 245,03 May 01 237,05 Jun 01 229,36
Ene 28 257,76 Feb 02 224,73 Mar 02 258,27 Abr 02 247,14 May 02 236,52 Jun 02 225,26
Ene 29 237,22 Feb 03 235,46 Mar 03 271,41 Abr 03 252,52 May 03 239,03 Jun 03 226,64
Ene 30 232,24 Feb 04 230,69 Mar 04 279,16 Abr 04 255,14 May 04 241,96 Jun 04 227,68
Ene 31 229,64 Feb 05 225,16 Mar 05 275,12 Abr 05 255,96 May 05 238,60 Jun 05 226,48
Feb 06 219,87 Mar 06 274,59 Abr 06 258,32 May 06 236,69 Jun 06 227,44
Feb 07 224,85 Mar 07 274,54 Abr 07 256,05 May 07 232,76 Jun 07 227,05
Feb 08 227,51 Mar 08 277,02 Abr 08 252,82 May 08 238,50 Jun 08 226,12
Feb 09 222,94 Mar 09 279,29 Abr 09 245,79 May 09 244,38 Jun 09 230,16
Feb 10 220,05 Mar 10 289,45 Abr 10 241,04 May 10 243,40 Jun 10 232,46
Feb 11 221,26 Mar 11 292,55 Abr 11 236,58 May 11 242,45 Jun 11 231,57
Feb 12 221,79 Mar 12 295,62 Abr 12 237,64 May 12 243,39 Jun 12 232,44
Feb 13 227,42 Mar 13 293,65 Abr 13 235,17 May 13 243,78 Jun 13 232,36
Feb 14 240,55 Mar 14 286,48 Abr 14 225,18 May 14 239,89 Jun 14 234,28
Feb 15 252,39 Mar 15 284,55 Abr 15 221,00 May 15 238,43 Jun 15 236,04
Feb 16 239,09 Mar 16 289,42 Abr 16 225,56 May 16 239,66 Jun 16 240,32
Feb 17 237,72 Mar 17 292,46 Abr 17 227,59 May 17 239,15 Jun 17 249,40
Feb 18 241,62 Mar 18 281,47 Abr 18 224,42 May 18 237,97 Jun 18 250,87
Feb 19 237,53 Mar 19 260,97 Abr 19 225,12 May 19 235,59 Jun 19 250,35
Feb 20 242,26 Mar 20 260,96 Abr 20 225,26 May 20 235,03 Jun 20 245,74
Feb 21 245,15 Mar 21 261,59 Abr 21 227,11 May 21 236,29 Jun 21 246,02
Feb 22 243,80 Mar 22 262,08 Abr 22 233,37 May 22 237,61 Jun 22 246,15
Feb 23 236,99 Mar 23 267,40 Abr 23 236,75 May 23 239,95 Jun 23 248,16
Feb 24 239,05 Mar 24 261,13 Abr 24 234,93 May 24 241,82 Jun 24 246,42
Feb 25 239,49 Mar 25 247,52 Abr 25 231,90 May 25 241,54 Jun 25 245,10
Feb 26 237,90 Mar 26 247,89 Abr 26 223,26 May 26 238,80 Jun 26 246,82
Feb 27 246,66 Mar 27 250,29 Abr 27 220,69 May 27 239,23 Jun 27 247,52
Feb 28 253,70 Mar 28 251,23 Abr 28 227,86 May 28 238,84 Jun 28 251,34
Mar 29 249,24 Abr 29 227,48 May 29 239,12 Jun 29 253,29
Mar 30 243,96 Abr 30 230,56 May 30 237,21 Jun 30 260,29
Mar 31 247,40 May 31 234,48
Elaborado por: Santiago Pazmifio
Fuente: Trading View, 2019
Figura 1 USD/BTC - 1ER SEMESTRE 2015
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Elaborado por: Santiago Pazmifio
Fuente: Trading View, 2019
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Tabla 3 USD/BTC — 2DO SEMESTRE 2015
FECHA | BTC/USD | FECHA | BTC/USD | FECHA | BTC/USD | FECHA | BTC/USD | FECHA | BTC/USD | FECHA | BTC/USD
Jul 01 263,53 Ago 01 282,49 Sep 01 231,58 Oct 01 238,42 Nov 01 316,11 Dic 01 372,19
Jul 02 259,75 Ago 02 279,60 Sep 02 229,58 Oct 02 239,14 Nov 02 326,08 Dic 02 358,79
Jul 03 256,10 Ago 03 281,81 Sep 03 231,54 Oct 03 239,56 Nov 03 360,41 Dic 03 361,72
Jul 04 256,56 Ago 04 283,30 Sep 04 230,16 Oct 04 240,89 Nov 04 411,20 Dic 04 361,97
Jul 05 261,79 Ago 05 283,36 Sep 05 232,58 Oct 05 240,22 Nov 05 425,48 Dic 05 368,91
Jul 06 270,18 Ago 06 280,64 Sep 06 238,13 Oct 06 242,68 Nov 06 383,02 Dic 06 388,76
Jul 07 270,84 Ago 07 277,94 Sep 07 241,07 Oct 07 246,72 Nov 07 378,87 Dic 07 393,62
Jul 08 267,27 Ago 08 275,41 Sep 08 243,46 Oct 08 246,27 Nov 08 384,22 Dic 08 396,15
Jul 09 269,52 Ago 09 266,12 Sep 09 244,83 Oct 09 246,01 Nov 09 375,52 Dic 09 411,29
Jul 10 276,83 Ago 10 264,75 Sep 10 240,33 Oct 10 247,13 Nov 10 374,15 Dic 10 415,85
Jul 11 288,02 Ago 11 264,54 Sep 11 241,34 Oct 11 248,87 Nov 11 331,90 Dic 11 424,89
Jul 12 299,87 Ago 12 267,95 Sep 12 241,51 Oct 12 248,70 Nov 12 319,64 Dic 12 439,20
Jul 13 300,12 Ago 13 266,13 Sep 13 236,62 Oct 13 248,27 Nov 13 333,56 Dic 13 431,22
Jul 14 289,89 Ago 14 264,49 Sep 14 231,17 Oct 14 252,03 Nov 14 335,81 Dic 14 439,73
Jul 15 290,37 Ago 15 265,89 Sep 15 232,11 Oct 15 255,77 Nov 15 332,68 Dic 15 449,24
Jul 16 286,33 Ago 16 261,38 Sep 16 231,25 Oct 16 259,62 Nov 16 322,77 Dic 16 457,12
Jul 17 277,60 Ago 17 258,49 Sep 17 231,05 Oct 17 266,60 Nov 17 333,05 Dic 17 455,11
Jul 18 276,11 Ago 18 257,87 Sep 18 234,38 Oct 18 269,64 Nov 18 336,45 Dic 18 458,17
Jul 19 274,58 Ago 19 231,38 Sep 19 234,86 Oct 19 264,91 Nov 19 335,29 Dic 19 462,65
Jul 20 275,24 Ago 20 230,41 Sep 20 233,29 Oct 20 267,44 Nov 20 323,50 Dic 20 456,77
Jul 21 278,33 Ago 21 236,34 Sep 21 230,67 Oct 21 270,73 Nov 21 323,93 Dic 21 439,77
Jul 22 277,16 Ago 22 234,32 Sep 22 229,57 Oct 22 272,54 Nov 22 327,27 Dic 22 439,74
Jul 23 276,80 Ago 23 228,87 Sep 23 232,08 Oct 23 277,01 Nov 23 324,93 Dic 23 439,63
Jul 24 279,87 Ago 24 222,94 Sep 24 232,83 Oct 24 280,56 Nov 24 324,77 Dic 24 449,01
Jul 25 286,74 Ago 25 212,88 Sep 25 235,71 Oct 25 286,21 Nov 25 323,80 Dic 25 455,28
Jul 26 289,81 Ago 26 222,87 Sep 26 237,14 Oct 26 287,25 Nov 26 337,46 Dic 26 439,33
Jul 27 291,18 Ago 27 228,18 Sep 27 235,86 Oct 27 290,43 Nov 27 352,44 Dic 27 420,28
Jul 28 293,39 Ago 28 227,62 Sep 28 235,97 Oct 28 298,77 Nov 28 357,80 Dic 28 424,30
Jul 29 292,52 Ago 29 232,50 Sep 29 240,03 Oct 29 306,46 Nov 29 359,96 Dic 29 425,14
Jul 30 288,92 Ago 30 230,75 Sep 30 238,91 Oct 30 319,05 Nov 30 373,42 Dic 30 429,89
Jul 31 285,61 Ago 31 229,52 Oct 31 324,90 Dic 31 426,60
Elaborado por: Santiago Pazmifio
Fuente: Trading View, 2019
Figura 2 USD/BTC - 2DO SEMESTRE 2015
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Elaborado por: Santiago Pazmifio
Fuente: Trading View, 2019
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Tabla 4 USD/BTC - 1ER SEMESTRE 2016

FECHA | BTC/USD | FECHA | BTC/USD | FECHA | BTC/USD | FECHA | BTC/USD | FECHA | BTC/USD | FECHA | BTC/USD
Ene 01 429,07 Feb 01 374,90 Mar 01 435,53 Abr 01 416,00 May 01 454,14 Jun 01 505,54
Ene 02 432,04 Feb 02 375,36 Mar 02 433,98 Abr 02 417,56 May 02 452,12 Jun 02 508,32
Ene 03 431,09 Feb 03 375,39 Mar 03 425,66 Abr 03 418,62 May 03 450,06 Jun 03 513,59
Ene 04 429,31 Feb 04 374,59 Mar 04 421,92 Abr 04 418,31 May 04 452,53 Jun 04 527,78
Ene 05 432,89 Feb 05 386,07 Mar 05 409,89 Abr 05 420,07 May 05 451,86 Jun 05 530,25
Ene 06 431,73 Feb 06 382,33 Mar 06 402,32 Abr 06 421,86 May 06 453,33 Jun 06 532,31
Ene 07 439,48 Feb 07 378,37 Mar 07 408,36 Abr 07 421,00 May 07 458,67 Jun 07 535,27
Ene 08 450,86 Feb 08 377,68 Mar 08 412,87 Abr 08 420,84 May 08 459,86 Jun 08 532,42
Ene 09 450,93 Feb 09 375,69 Mar 09 412,98 Abr 09 417,98 May 09 460,27 Jun 09 532,86
Ene 10 446,56 Feb 10 378,31 Mar 10 414,15 Abr 10 419,02 May 10 460,79 Jun 10 531,80
Ene 11 445,83 Feb 11 381,37 Mar 11 417,75 Abr 11 420,14 May 11 455,97 Jun 11 534,19
Ene 12 447,16 Feb 12 381,91 Mar 12 417,46 Abr 12 422,68 May 12 455,29 Jun 12 553,13
Ene 13 436,02 Feb 13 387,98 Mar 13 413,26 Abr 13 423,80 May 13 456,32 Jun 13 582,34
Ene 14 431,50 Feb 14 395,41 Mar 14 414,65 Abr 14 423,98 May 14 457,84 Jun 14 590,47
Ene 15 416,37 Feb 15 403,10 Mar 15 416,33 Abr 15 425,68 May 15 458,65 Jun 15 586,74
Ene 16 379,36 Feb 16 402,73 Mar 16 417,20 Abr 16 429,13 May 16 459,25 Jun 16 604,47
Ene 17 377,82 Feb 17 410,52 Mar 17 418,56 Abr 17 429,72 May 17 457,18 Jun 17 618,06
Ene 18 382,96 Feb 18 418,54 Mar 18 417,29 Abr 18 427,11 May 18 457,06 Jun 18 617,66
Ene 19 384,23 Feb 19 420,60 Mar 19 409,88 Abr 19 428,21 May 19 455,71 Jun 19 621,48
Ene 20 386,60 Feb 20 424,79 Mar 20 410,46 Abr 20 433,32 May 20 448,64 Jun 20 621,92
Ene 21 409,88 Feb 21 436,12 Mar 21 412,24 Abr 21 439,92 May 21 448,71 Jun 21 608,19
Ene 22 403,88 Feb 22 436,65 Mar 22 414,63 Abr 22 445,20 May 22 448,82 Jun 22 598,07
Ene 23 388,69 Feb 23 432,50 Mar 23 417,50 Abr 23 445,09 May 23 447,13 Jun 23 578,72
Ene 24 393,38 Feb 24 422,24 Mar 24 417,96 Abr 24 449,41 May 24 450,16 Jun 24 594,85
Ene 25 398,55 Feb 25 423,22 Mar 25 417,37 Abr 25 454,94 May 25 452,05 Jun 25 600,74
Ene 26 395,35 Feb 26 424,30 Mar 26 417,91 Abr 26 460,83 May 26 453,73 Jun 26 594,04
Ene 27 395,46 Feb 27 430,05 Mar 27 418,81 Abr 27 463,22 May 27 463,12 Jun 27 591,89
Ene 28 389,07 Feb 28 429,89 Mar 28 423,12 Abr 28 451,62 May 28 474,96 Jun 28 595,48
Ene 29 377,58 Feb 29 433,89 Mar 29 420,55 Abr 29 452,20 May 29 493,93 Jun 29 591,64
Ene 30 378,57 Mar 30 414,70 Abr 30 455,71 May 30 503,06 Jun 30 594,49
Ene 31 379,84 Mar 31 414,72 May 31 507,27
Elaborado por: Santiago Pazmifio
Fuente: Trading View, 2019
Figura 3 USD/BTC - 1ER SEMESTRE 2016
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Tabla 5 USD/BTC - 2DO SEMESTRE 2016

FECHA | BTC/USD | FECHA | BTC/USD | FECHA | BTC/USD | FECHA | BTC/USD | FECHA | BTC/USD | FECHA | BTC/USD
Jul 01 602,01 Ago 01 625,94 Sep 01 575,25 Oct 01 609,76 Nov 01 707,81 Dic 01 743,02
Jul 02 605,12 Ago 02 607,49 Sep 02 573,88 Oct 03 611,82 Nov 02 721,70 Dic 02 758,17
Jul 03 604,16 Ago 03 546,51 Sep 05 604,72 Oct 04 611,83 Nov 03 727,08 Dic 03 766,00
Jul 04 608,79 | Ago 04 563,02 Sep 06 605,86 Oct 05 611,62 Nov 04 700,67 Dic 05 761,16
Jul 05 664,84 Ago 05 572,93 Sep 07 610,01 Oct 06 612,78 Nov 08 704,41 Dic 06 756,73
Jul 06 665,42 Ago 06 573,83 Sep 08 616,81 Oct 07 613,72 Nov 09 716,46 Dic 07 759,67
Jul 07 651,66 Ago 08 589,74 Sep 09 623,03 Oct 10 616,96 Nov 10 718,37 Dic 08 765,95
Jul 08 631,20 Ago 09 588,54 Sep 10 623,09 Oct 11 624,39 Nov 11 713,85 Dic 09 770,18
Jul 11 644,65 | Ago 10 588,00 Sep 12 609,54 Oct 12 637,35 Nov 12 713,86 Dic 12 772,06
Jul 12 649,36 | Ago 11 593,00 Sep 13 607,66 Oct 13 637,53 Nov 14 698,90 Dic 13 777,07
Jul 13 659,39 Ago 12 589,22 Sep 14 609,87 Oct 14 637,26 Nov 15 706,14 Dic 14 778,06
Jul 14 656,71 Ago 13 587,41 Sep 15 610,64 Oct 17 639,97 Nov 16 715,81 Dic 15 777,27
Jul 15 658,08 Ago 15 569,58 Sep 16 610,05 Oct 18 639,60 Nov 17 734,40 Dic 16 778,70
Jul 16 660,51 | Ago 16 568,84 Sep 17 610,24 Oct 19 636,05 Nov 18 739,27 Dic 19 788,82
Jul 18 671,90 Ago 17 574,81 Sep 19 611,32 Oct 20 630,89 Nov 21 731,20 Dic 20 789,83
Jul 19 669,65 Ago 18 573,60 Sep 20 611,97 Oct 21 631,69 Nov 22 739,18 Dic 21 801,00
Jul 20 668,16 Ago 19 574,01 Sep 21 604,50 Oct 24 651,76 Nov 23 744,03 Dic 22 834,50
Jul 21 662,89 Ago 20 574,91 Sep 22 600,03 Oct 25 653,62 Nov 24 741,95 Dic 23 873,78
Jul 22 660,99 Ago 22 581,18 Sep 23 598,74 Oct 26 660,42 Nov 25 737,35 Dic 25 874,88
Jul 23 652,60 Ago 23 585,75 Sep 24 603,86 Oct 27 675,70 Nov 26 737,24 Dic 26 878,48
Jul 25 655,90 Ago 24 582,73 Sep 26 604,67 Oct 28 683,36 Nov 28 732,59 Dic 27 898,94
Jul 26 652,21 Ago 25 578,25 Sep 27 608,13 Oct 29 693,88 Nov 29 733,42 Dic 28 929,32
Jul 27 651,86 Ago 26 578,03 Sep 28 608,06 Oct 31 697,00 Nov 30 736,06 Dic 29 952,49
Jul 28 653,59 Ago 27 577,93 Sep 29 607,01
Jul 29 654,15 Ago 29 575,15 Sep 30 606,90
Jul 30 654,41 Ago 30 576,95
Ago 31 577,13
Elaborado por: Santiago Pazmifio
Fuente: Trading View, 2019
Figura4 USD/BTC - 2DO SEMESTRE 2016
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Tabla 6 USD/BTC - 1ER SEMESTRE 2017

FECHA | BTC/USD | FECHA | BTC/USD | FECHA | BTC/USD | FECHA | BTC/USD | FECHA | BTC/USD | FECHA | BTC/USD
Ene 01 963,07 | Feb 01 961,71 | Mar01 | 1.200,37 Abr0ol | 1.079,36 | May01 | 1.367,58 Jun01 | 2.328,01
Ene 03 | 1.014,90 Feb 02 986,00 | Mar02 | 1.224,79 Abr02 | 1.09415 | May02 | 1.422,91 Jun02 | 2.402,18
Ene 04 | 1.042,68 Feb 03 | 1.004,71 Mar 03 | 1.258,46 Abr03 | 1.11317 | May03 | 1.450,86 Jun03 | 2.458,39
Ene 05 | 1.062,40 Feb 04 | 1.014,36 Mar 04 | 1.274,08 Abr04 | 1.14844 | May04 | 1.501,62 Jun04 | 2.526,69
Ene 06 959,73 | Feb05 | 1.023,45 Mar 05 | 1.262,79 Abr05 | 1.146,13 | May05 | 1.544,05 Jun05 | 2.54851
Ene 07 873,44 | Feb06 | 1.019,13 Mar 06 | 1.276,27 Abr06 | 1.15382 | May06 | 1.543,10 Jun06 | 2.72517
Ene 08 885,28 | Feb07 | 1.033,07 Mar 07 | 1.267,28 Abr07 | 1.19204 | May07 | 1.554,34 Jun07 | 2.814,04
Ene 09 893,32 | Feb08 | 1.048,09 Mar 08 | 1.222,90 Abr08 | 1.20560 | May08 | 1.574,79 Jun08 | 2.740,48
Ene 10 897,44 | Feb09 | 1.029,26 Mar 09 | 1.179,45 Abr09 | 1.20428 | May09 | 1.687,98 Jun09 | 2.776,50
Ene 11 870,69 | Feb 10 978,28 | Mar10 | 1.212,90 Abri10 | 1.21423 | May10 | 1.720,21 Jun10 | 2.832,22
Ene 12 795,98 | Feb11 994,07 | Mar1l | 1.155,02 Abril | 1.22354 | May1l | 1.785,63 Jun1l | 2.87546
Ene 13 802,56 | Feb12 | 1.011,66 Mar 12 | 1.191,10 Abr12 | 1.23344 | May12 | 1.803,88 Jun12 | 2.858,30
Ene 14 824,11 | Feb13 | 1.002,01 Mar 13 | 1.225,81 Abr13 | 1.21358 | May13 | 1.703,57 Jun13 | 2.687,42
Ene 15 828,01 | Feb14 | 1.003,64 Mar 14 | 1.247,16 Abri14 | 1.18309 | Mayl14 | 1.754,64 Jun14 | 2.699,27
Ene 16 828,24 | Feb15 | 1.010,59 Mar 15 | 1.260,55 Abri15 | 119565 | May15 | 1.755,85 Jun15 | 2.450,60
Ene 17 855,30 | Feb16 | 1.020,68 Mar 16 | 1.24554 Abr16 | 1.200,15 | May16 | 1.716,23 Jun16 | 2.361,10
Ene 18 890,72 | Feb17 | 1.038,42 Mar 17 | 1.156,13 Abr17 | 118925 | May17 | 1.759,26 Jun17 | 2.493,34
Ene 19 885,99 | Feb18 | 1.056,99 Mar 18 | 1.076,99 Abri18 | 1.20944 | May18 | 1.817,11 Jun18 | 2.584,71
Ene 20 899,66 | Feb19 | 1.057,93 Mar 19 | 1.000,37 Abr19 | 1.21680 | May19 | 1.882,71 Jun19 | 2.530,35
Ene 21 911,64 | Feb20 | 1.054,75 Mar 20 | 1.030,37 Abr20 | 1.219,00 | May20 | 1.95557 Jun20 | 2.595,40
Ene 22 92475 | Feb21 | 1.079,41 Mar 21 | 1.061,95 Abr2l | 1.24123 | May21 | 2.017,69 Jun21 | 2.699,63
Ene 23 921,17 | Feb22 | 1.111,92 Mar 22 | 1.084,26 Abr22 | 1.24584 | May22 | 2.085,63 Jun22 | 2.670,21
Ene 24 918,81 | Feb23 | 1.133,14 Mar 23 | 1.038,19 Abr23 | 1.24066 | May23 | 2.163.44 Jun23 | 2.698,76
Ene 25 906,66 | Feb24 | 1.164,41 Mar 24 | 1.024,23 Abr24 | 1.25084 | May24 | 2.279,85 Jun24 | 2.684,51
Ene 26 90525 | Feb25 | 1.174,25 Mar 25 950,32 | Abr25 | 1.264,14 | May25 | 2.477,99 Jun25 | 2.582,19
Ene 27 919,11 | Feb26 | 1.158,10 Mar 26 953,67 | Abr26 | 1.283,11 | May26 | 2.450,76 Jun26 | 2.504,27
Ene 28 928,42 | Feb27 | 1.177,02 Mar 27 986,53 | Abr27 | 1.30442 | May27 | 2.175,18 Jun27 | 2.402,88
Ene 29 934,38 | Feb28 | 1.194,76 Mar 28 | 1.037,14 Abr28 | 1.33051 | May28 | 2.096,07 Jun28 | 2.450,30
Ene 30 927,51 Mar 29 | 1.044,15 Abr29 | 1.330,05 | May29 | 2.191,71 Jun29 | 2.549,58
Ene 31 936,24 Mar 30 | 1.043,49 Abr30 | 1.33845 | May30 | 2.267,18 Jun30 | 2.538,12
Mar 31 | 1.048,20 May 31 | 2.228,57
Elaborado por: Santiago Pazmifio
Fuente: Trading View, 2019
Figura 5 USD/BTC - 1ER SEMESTRE 2017
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Tabla 7 USD/BTC - 2DO SEMESTRE 2017

FECHA | BTC/USD | FECHA | BTC/USD | FECHA | BTC/USD | FECHA | BTC/USD FECHA | BTC/USD FECHA | BTC/USD
Jul 01 2.481,81 Ago 01 | 2.802,55 Sep 01 | 4.758,65 Oct 01 4.330,97 Nov 01 6.407,23 Dic 01 9.880,33
Jul02 | 243038 | Ago02 | 2.736,24 | Sep02 | 4.804,68 | Oct02 | 438933 | Nov02 | 679197 | Dic02 | 10.704,37
Jul03 | 2.490,88 | Ago03 | 272365 | Sep03 | 4.629,84 | Oct03 | 438597 | Nov03 | 711989 | Dic03 | 11.12142
Jul04 | 256480 | Ago04 | 2.799,65 | Sep04 | 449826 | Oct04 | 431212 | NovO04 | 723438 | Dic04 | 11.34553
Jul 05 2.569,94 Ago 05 | 3.008,82 Sep 05 | 4.313,04 Oct 05 4.255,22 Nov 05 7.401,62 Dic 05 11.526,97
Jul 06 2.581,41 Ago 06 | 3.221,31 Sep 06 | 4.477,69 Oct 06 4.360,10 Nov 06 7.371,86 Dic 06 12.138,29
Jul 07 2.569,55 Ago 07 | 3.271,01 Sep 07 | 4.617,15 Oct 07 4.381,94 Nov 07 7.128,47 Dic 07 13.874,22
Jul08 | 2511,08 | Ago08 | 3.398,39 | Sep08 | 457588 | Oct08 | 444129 | Nov08 | 7.25373 | Dic08 | 15.987,54
Jul09 | 253446 | Ago09 | 3.392,55 | Sep09 | 435391 | Oct09 | 459761 | Nov09 | 737592 | Dic09 | 15.460,00
Jul10 | 249302 | Ago10 | 3.360,63 | Sep10 | 4.25562 | Oct10 | 518248 | Nov10 | 711204 | Dic10 | 14.434.49
Jul 11 2.366,04 Ago 11 | 3.458,75 Sep 11 | 4.243,50 Oct 11 29.344,23 Nov 11 6.669,46 Dic 11 15.593,18
Jul 12 2.331,77 Ago 12 | 3.660,37 Sep12 | 4.271,92 Oct 12 4.961,24 Nov 12 6.218,27 Dic 12 16.795,06
Jul 13 2.370,90 Ago 13 | 3.941,66 Sep 13 | 4.081,70 Oct 13 5.459,46 Nov 13 6.157,93 Dic 13 17.050,75
Jul 14 2.317,37 Ago 14 | 4.097,40 Sep 14 | 3.788,88 Oct 14 5.648,79 Nov 14 6.549,05 Dic 14 16.561,85
Jul 15 2.154,21 Ago 15 | 4.217,76 Sep 15 | 3.412,35 Oct 15 5.684,25 Nov 15 6.894,47 Dic 15 17.204,67
Jul16 | 1.986,14 | Ago16 | 410803 | Sep16 | 3.612,05 | Oct16 | 562260 | Novi6 | 7.35473 | Dic16 | 17.861,62
Jul 17 1.957,83 Ago 17 | 4.300,26 Sep 17 | 3.690,04 Oct 17 5.674,19 Nov 17 7.744,42 Dic 17 19.100,79
Jul 18 2.172,70 Ago 18 | 4.295,75 Sep 18 | 3.836,81 Oct 18 5.485,25 Nov 18 7.722,23 Dic 18 18.975,23
Jul19 | 230996 | Ago19 | 412405 | Sep19 | 401827 | Octl9 | 550041 | Nov19 | 7.787,83 | Dic19 | 18.618,08
Jul20 | 2.369,90 | Ago20 | 4.082,74 | Sep20 | 3.971,69 | Oct20 | 573938 | Nov20 | 7.99956 | Dic20 | 17.233,99
Jul21 | 2.681,06 | Ago2l | 407438 | Sep2l | 3.91093 | Oct2l | 599238 | Nov2l | 812974 | Dic2l | 16.577,60
Jul22 | 271955 | Ago22 | 3.921,39 | Sep22 | 3.708,25 | Oct22 | 598258 | Nov22 | 818252 | Dic22 | 14.494,44
Jul23 | 277409 | Ago23 | 406276 | Sep23 | 3.67896 | Oct23 | 589653 | Nov23 | 820648 | Dic23 | 13.918,27
Jul 24 2.741,52 Ago 24 | 4.175,26 Sep24 | 3.763,13 Oct 24 5.767,07 Nov 24 8.139,43 Dic 24 14.644,10
Jul25 | 268639 | Ago25 | 4.296,64 | Sep25 | 3.79098 | Oct25 | 556754 | Nov25 | 830518 | Dic25 | 13.901,73
Jul26 | 253337 | Ago26 | 4.351,37 | Sep26 | 3.933,13 | Oct26 | 569279 | Nov26 | 880436 | Dic26 | 14.72530
Jul27 | 251985 | Ago27 | 433524 | Sep27 | 3.992,08 | Oct27 | 587410 | Nov27 | 9.40996 | Dic27 | 15.784,90
Jul28 | 2.666,69 | Ago28 | 431824 | Sep28 | 418331 | Oct28 | 577909 | Nov2s | 971738 | Dic28 | 14.834,01
Jul 29 2.747,02 Ago 29 | 4.404,20 Sep29 | 4.173,53 Oct 29 5.770,74 Nov 29 10.248,01 Dic 29 14.398,87
Jul30 | 268959 | Ago30 | 457331 | Sep30 | 4.232,20 | Oct30 | 6.05953 | Nov30 | 1018349 | Dic30 | 13.984,15
Jul 31 2.721,75 Ago 31 | 4.627,26 Oct 31 6.176,00 Dic 31 13.177,85
Elaborado por: Santiago Pazmifio
Fuente: Trading View, 2019
Figura 6 USD/BTC - 2DO SEMESTRE 2017
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Tabla 8 USD/BTC - 1ER SEMESTRE 2018

FECHA BTC/USD | FECHA BTC/USD | FECHA BTC/USD | FECHA | BTC/USD | FECHA | BTC/USD | FECHA | BTC/USD
Ene 01 13.627,60 Feb 02 8.460,19 Mar 01 10.558,80 Abr 01 6.899,91 May 01 9.102,09 Jun 01 7.526,91
Ene 02 13.632,12 Feb 03 8.624,20 Mar 02 10.909,31 Abr 02 6.852,03 May 02 9.055,25 Jun 02 7.534,39
Ene 03 14.709,14 Feb 04 9.034,30 Mar 03 11.138,66 Abr 03 7.167,89 May 03 9.238,94 Jun 03 7.681,01
Ene 04 14.968,81 Feb 05 8.078,47 Mar 04 11.306,58 Abr 04 7.282,79 May 04 9.584,44 Jun 04 7.661,29
Ene 05 15.229,21 Feb 06 6.880,00 Mar 05 11.407,01 Abr 05 6.844,26 May 05 9.756,60 Jun 05 7.498,61
Ene 06 16.494,63 Feb 07 7.445,39 Mar 06 11.309,46 Abr 06 6.726,81 May 06 9.746,98 Jun 06 7.577,04
Ene 07 16.722,00 Feb 08 8.122,72 Mar 07 10.625,24 Abr 07 6.758,78 May 07 9.431,25 Jun 07 7.658,71
Ene 08 15.856,36 Feb 09 8.225,03 Mar 08 9.890,41 Abr 08 6.976,16 May 08 9.321,40 Jun 08 7.675,50
Ene 09 14.979,71 Feb 10 8.637,34 Mar 09 9.138,49 Abr 09 6.987,74 May 09 9.178,85 Jun 09 7.659,21
Ene 10 14.438,12 Feb 11 8.367,08 Mar 10 9.078,44 Abr 10 6.777,27 May 10 9.283,65 Jun 10 7.343,69
Ene 11 13.996,49 Feb 12 8.429,33 Mar 11 8.993,72 Abr 11 6.849,76 May 11 8.968,59 Jun 11 6.827,44
Ene 12 13.627,94 Feb 13 11.122,43 Mar 12 9.429,43 Abr 12 7.168,52 May 12 8.519,91 Jun 12 6.784,09
Ene 13 14.055,65 Feb 14 31.345,80 Mar 13 9.221,38 Abr 13 7.813,48 May 13 8.488,89 Jun 13 6.556,52
Ene 14 14.093,15 Feb 15 24.423,89 Mar 14 8.998,10 Abr 14 8.035,81 May 14 8.596,58 Jun 14 6.414,40
Ene 15 13.753,60 Feb 16 11.118,18 Mar 15 8.232,10 Abr 15 8.128,14 May 15 8.683,74 Jun 15 6.565,32
Ene 16 12.977,77 Feb 17 10.428,06 Mar 16 8.206,29 Abr 16 8.209,19 May 16 8.421,93 Jun 16 6.505,90
Ene 17 11.150,35 Feb 18 10.868,57 Mar 17 8.289,73 Abr 17 8.057,65 May 17 8.317,76 Jun 17 6.512,16
Ene 18 10.884,98 Feb 19 10.759,38 Mar 18 7.802,60 Abr 18 8.029,78 May 18 8.140,30 Jun 18 6.512,52
Ene 19 11.668,94 Feb 20 11.280,95 Mar 19 8.000,78 Abr 19 8.166,16 May 19 8.210,76 Jun 19 6.680,45
Feb 21 11.196,16 Mar 20 8.509,52 Abr 20 8.335,90 May 20 8.318,46 Jun 20 6.698,79
Feb 22 10.492,02 Mar 21 8.881,92 Abr 21 8.707,87 May 21 8.485,48 Jun 21 6.738,36
Feb 23 10.007,55 Mar 22 8.898,76 Abr 22 8.857,36 May 22 8.368,52 Jun 22 6.530,24
Feb 24 10.094,17 Mar 23 8.591,65 Abr 23 8.914,89 May 23 7.998,35 Jun 23 6.155,07
Feb 25 9.684,94 Mar 24 8.721,33 Abr 24 9.125,81 May 24 7.610,64 Jun 24 6.052,45
Feb 26 9.703,43 Mar 25 8.675,22 Abr 25 9.367,56 May 25 7.519,19 Jun 25 6.122,97
Feb 27 10.319,63 Mar 26 8.394,39 Abr 26 8.943,23 May 26 7.478,37 Jun 26 6.244,72
Feb 28 10.689,44 Mar 27 8.039,57 Abr 27 9.101,57 May 27 7.402,02 Jun 27 6.155,44
Mar 28 7.943,93 Abr 28 9.188,09 May 28 7.311,68 Jun 28 6.132,67
Mar 29 7.746,44 Abr 29 9.346,71 May 29 7.241,97 Jun 29 5.972,32
Mar 30 7.104,46 Abr 30 9.307,82 May 30 7.445,03 Jun 30 6.189,83
Mar 31 6.938,08 May 31 7.466,59
Elaborado por: Santiago Pazmifio
Fuente: Trading View, 2019
Figura 7 USD/BTC - 1ER SEMESTRE 2018
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El tipo de cambio necesario para la investigacion del minado de criptomonedas es la
convertibilidad del Bitcoin al dolar debido a que ambas divisas representan el 90% de las
transaccionalidades de este mercado, es por eso por lo que el estudio se concentrard

principalmente en estas dos monedas.

Como se puede apreciar en los Figuras del 1 al 7 existen cambios bruscos en el tipo de
cambio del Bitcoin Cash, entre las que se destacan hiper inflacion que se dio el 11 de
octubre del 2017 (Figura 6) cuyo valor se increment6 a USD 29.344,23 por cada Bitcoin
Cash, lo cual gener6 mucha controversia y especulacion en su momento, pero las
empresas especializadas en compra y venta de divisas electronicas aseguran que no se
debe enloquecer ante estos acontecimientos. Este analisis nos permite cuantificar las
desviaciones que sufre el mercado de las monedas electronicas que mas adelante sera
analizado en términos de rentabilidad, pues un mercado tan bursatil suele tener
rendimientos exagerados, pero también pérdidas equivalentes para quienes especulan
mucho al respecto de estas monedas. Para un mejor analisis del T/C se ha resumido los
precios finales del BTC de manera semestral. También se ha estimado un crecimiento

proyectado en la tabla:
Tabla 9 Resumen BTC/USD

Fecha Precio Bitcoin

31-ene-15 263,33
30-jun-15 260,29
31-dic-15 426,6
1-ene-16 429,07
30-jun-16 594,49
31-dic-16 952,49
1-ene-17 963,07
30-jun-17 2538,12
31-dic-17 13177,85
1-ene-18 13267,6
30-jun-18 6189,83
31-dic-18 3703,45

Tabla 10 Proyeccion 5 afios BTC/USD

Proyeccion % Crecimiento Proyectado Precio Bitcoin
dic-18 0,467575326 3.703,45
dic-19 0,452014246 3.580,20
dic-20 0,481169913 3.811,13
dic-21 0,510325581 4.042,06
dic-22 0,539481249 4.272,98
dic-23 0,568636916 4.503,91

Elaborado por: Santiago Pazmifio
Fuente: Trading View, 2019
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2.8.  Estudio legal

El Ecuador se considera un pais completamente desactualizado en el tema de moneda
electronica, tanto en términos tecnoldgicos como legales, a tal punto que el panorama
legal que rodea este tema es muy ambiguo. En general se corre el rumor de la ilegalidad
de las criptomonedas, sin embargo, es necesario investigar a profundidad la normativa

vigente que habla de la moneda electronica.

Para comenzar es necesario hablar del 6rgano rector que controla todo lo relacionado al
dinero en el pais, siendo el Banco Central la Unica entidad a cargo de esta labor. Si bien
el Ecuador es un pais con moneda no local, cuenta con una reserva monetaria para la
adquisicion del dolar, como vimos anteriormente, toda moneda debe tener un respaldo en
metal, en el caso del Ecuador este respaldo es en oro y en otras divisas localizadas
alrededor del mundo. Para que el banco central mande o solicite una insercién de liquidez
se requiere que estas reservas cubran en proporcion el monto de incremento, esta es

normativa exigida por el Fondo Monetario Internacional.

El Banco central mediante la junta de regulacion monetaria y financiera puede emitir
monedas electronicas segun lo especifica el Articulo 14 del Cédigo Organico Monetario
y Financiero donde define que la junta deberd “regular la gestion de moneda electrénica
y disponer al Banco Central del Ecuador su implementacion, monitoreo y evaluacion, asi
como de la moneda nacional metdlica, de acuerdo con lo dispuesto en este Codigo”
(COMF, 2014) que tiene relacion con el Articulo 36 de este codigo que nos dice que una
de las funciones del Banco Central es “proveer de forma exclusiva moneda metélica
nacional, asi como moneda electrdnica, en el marco de la politica dictada por la Junta de

Politica y Regulacion Monetaria y Financiera” (COMF, 2014).

Desde el 2014 el pais opt6 por la implementacion de una moneda electrénica local como
medida para controlar el gasto por deterioro del dolar, pues como se menciono en la
seccién 2 de este capitulo, una de las principales desventajas del dinero es que suele
dafarse, romperse y perderse, por este motivo la moneda ecuatoriana surgié como mejor
opcidn con tipo de cambio uno a uno con el dolar estadounidense. Esta emision “sera

puesta en circulacion privativamente por el Banco Central del Ecuador, respaldada con
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sus activos liquidos” (COMF, 2014). como se menciond anteriormente toda moneda debe
tener su respaldo en activos. Sin embargo, hay que destacar que ya a cuatro afios de la
implementacion de esta moneda su tasa de uso es minima y no ha tenido mucha acogida
en el mercado nacional. Para este analisis hay que aclarar que el COMF define en su

Articulo 99 a otros Medios de pago como:

“Las divisas distintas del dolar de los Estados Unidos de América, los cheques,
las transferencias por medios electronicos o digitales, las tarjetas de crédito y
débito y otros de similar naturaleza, en los términos que determine y regule la

Junta de Politica y Regulacion Monetaria y Financiera” (COMF, 2014).

Es decir que dentro de este articulo las criptomonedas; como por ejemplo el bitcoin; si
podrian ser utilizadas para transacciones dentro del pais, pero a manera un poco
contradictoria el Articulo 94 prohibe estas transacciones al tratarse de una moneda que

no es distribuida por el Banco Central, pues dice que:

“El Banco Central del Ecuador es la unica entidad autorizada para proveer y
gestionar moneda metéalica nacional o electronica en la Republica del Ecuador,
equivalente y convertible a dolares de los Estados Unidos de América, de acuerdo
con las disposiciones de este Codigo y con la regulacion y autorizacion de la Junta

de Politica y Regulacion Monetaria y Financiera.” (COMF, 2014).

El Articulo 94 es limitante para que cualquier moneda electrénica funcione legalmente
en el pais, pero hay que considerar que a nivel internacional el Bitcoin es considerada
como una divisa comun y corriente, para esto analizaremos que nos dice el Cédigo acerca

de las divisas.

En su Articulo 43 sobre la negociacion de divisas distintas del délar dice que las entidades
del sistema financiero nacional autorizadas a negociar en divisas distintas del délar
comunicaran al Banco Central del Ecuador, en la formay con la periodicidad que la Junta
determine, los montos y tipos de cambio de las operaciones que efectien y le
proporcionaran la informacion que el Banco requiera acerca del movimiento de sus

cuentas en divisas” (COMF, 2014) esto quiere decir que los bancos no pueden
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transaccionar o hacer actividades de tipo de cambio con monedas electronicas, pues toda

esta informacion debe pasar por el control y aprobacion del Banco Central.

Hay que considerar que actualmente grandes empresas optan por invertir en
criptomonedas, pero en el pais esto no es posible, lo que afecta en gran medida al mercado
que se esta analizando. Un ejemplo de lo perjudicial que es esta normativa se da en el
caso del Citibank Ecuador, cuya sucursal esta domiciliada y por lo tanto se rige a la
normativa y controles del pais, el Citigroup cuenta con su propia moneda electronica
gracias a la creacion del Consorte R3 a nivel mundial, sin embargo el Citibank Ecuador
no puede ser parte de este consorte debido a estas regulaciones, pues al fin y al cabo el

R3 es una criptomoneda, con seguridad financiera pero 100% moneda electrdnica.

Pero no todo es malo en el panorama legal del cédigo pues en el Articulo 519, Regulacion
DécimoTercera, habla de la libre transferibilidad en cualquier divisa extranjera, esto

incluye a la moneda electronica:

“Transferibilidad. EI Estado ecuatoriano garantizara la libre transferibilidad al
exterior en divisas de las ganancias periddicas o utilidades y rendimientos de la
inversion extranjera directa, una vez cumplidas las obligaciones tributarias,

laborales y las establecidas en la legislacion” (COMF, 2014).

Es decir que al tratarse de dinero privado que ya ha pagado sus respectivos impuestos ya

depende de su propietario el libre uso de esta.

Sin duda alguna el panorama legal tiene mucho que mejorar en este aspecto, pues como
tal la moneda electronica no es ilegal, pero si se prohibe el pago con la misma para
productos y servicios al igual que su bancarizacién, sin embargo, hay que destacar que
no esta prohibida la compra y venta de criptomonedas a través de Internet,

Actualmente se puede transaccionar con Bitcoin en el pais, pero se recalca que bitcoin no
es una moneda de curso legal y no esta autorizada como un medio de pago de bienes y
servicios en el Ecuador o que tampoco se debe aceptar esta moneda sin un respaldo de

poder efectivizar a futuro.
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3. INVERSION EN LA MONEDA ELECTRONICA

Es importante mencionar que el dinero electronico presenta tres opciones de invertir: una

es a traveés de forex, otra es a traves de multinivel y la tercera a traves del minado.

3.1. Inversidon a manera de Forex

Es importante mencionar que el dinero electronico presenta tres opciones de invertir: una

es a traveés de forex, otra es a traves de multinivel y la tercera a traves del minado.

La inversion en forex es muy similar a la de cualquier trading tradicional donde el
objetivo es comprar una moneda a un punto o precio bajo con la esperanza de que en un
futuro aumente su valor y asi compensar el valor comprado con una ganancia éptima,
generalmente las monedas tradicionales siguen patrones de conducta que permiten a
varias empresas 0 inversionistas expertos comprar y vender distintas divisas, pero la
moneda electrénica es muy compleja en este punto pues requiere de un estudio mas

minucioso y mucho mas riesgo.

Como vimos en el capitulo anterior los Figuras demuestran una violenta tendencia del
mercado hacia el alta y baja burséatil que generalmente no son predecibles, sin embargo,
estadistas y plataformas virtuales trabajan cada vez mas para determinar posibles

rendimientos de estas monedas.

Si una persona natural esta interesada en invertir en forex lo mejor es que se guie de una
empresa especialista o bien trabaje en conjunto a comunidades que estan de moda en
internet, estds comunidades actlan a manera de grupo que aconsejan qué moneda y
cuando comprar, generalmente estos grupos estan en varias plataformas virtuales como
son redes sociales, foros de opinion o las mismas paginas de bitcoins como por ejemplo

LocalBitcoin.

Analizando los consejos de estas plataformas y comunidades se destaca que la mayoria
recomiendan no invertir por tipo de cambio, es decir que no estén comprando y vendiendo

segun el precio, sino que compren monedas que tiendan al alta y las guarden.



LocalBitcoin dice que las monedas electronicas son el oro de la actualidad y que lo mejor

que se puede hacer es guardarlas.

De igual forma hay plataformas como Libertex que mediante una suscripcion puedes
comprar y negociar monedas con la misma plataforma a su vez brindan cursos y
capacitaciones pagadas para invertir en la moneda electronica, pero por lo general
cualquier analisis de crecimiento no funciona tanto en monedas electrénicas debido a la

volatilidad.

3.2.  Inversion en fondos colectivos

Otra forma que tienen las personas naturales de invertir es a través de empresas que
gestionan el dinero electrénico como fondos colectivos de inversion, estas empresas
Ilaman a otras personas que cologuen sus monedas electronicas con ellos y se encargan
de moverlas en distintos puntos para generar ganancia y le dan una comision a la persona

que les prestd dicha moneda.

Este estilo de negociar tiene mucha controversia debido a su parentesco con los
multiniveles, también Ilamados piramidales, pues a la larga genera grupos grandes de
inversionistas que ponen su dinero a manos de personas que no sabemos sus verdaderos

objetivos.

Sin embargo, existen empresas confiables como Tradingview donde td colocas tu dinero
y tienes total transparencia y control de lo que esta pasando, ves los movimientos que
hace la empresa, los resultados econémicos y la comision que te corresponde por haber
brindado dicho recurso.

Finalmente, la tercera forma de invertir con moneda electronica es a través del minado

que analizaremos en la siguiente seccion del capitulo.

3.3. Inversion en minado.

Para la inversion en minado de moneda electrénica es necesario conocer mucho sobre

blockchain y sobre todo que el minado no s6lo funciona para transacciones de dinero
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electronico, sino que tiene multiples aplicaciones, mas adelante se analizaran los
implementos necesarios para minar, pero los principales recursos son un espacio fisico,

unos cuantos GPUs y energia eléctrica.

Como vimos anteriormente el minado consiste en ser testigo de la circulacion de cierta
informacidn, es decir no es mas que un mecanismo de validacion cuyo principal objetivo

es evitar fraudes de cualquier indole.

El primer paso para invertir en minado seria tener los conocimientos técnicos y los
aparatos necesarios, en segundo lugar, saber en queé utilizar. Anteriormente se menciono
que el Minado de blockchain no es solamente para las transacciones de dinero
electrénico, sino en general es Util para la distribucion de cualquier informacion. Un
ejemplo de esto se da en Sierra Leona, gobierno que funciona a base del blockchain
(Hudli, 2018).

Sierra Leona trabaja con blockchain como manera de gestion del gobierno pues han
desarrollado un sistema que permite controlar todo el presupuesto del pais y distribuirlo
de manera controlada, la cadena de bloques brinda servicios de control y rastreo de cada
centavo del presupuesto y en caso de lavado, corrupcién o intento de robo sera muy féacil
ubicar a los involucrados (Hudli, 2018).

En otros paises existen otras empresas dedicadas a trabajos similares sin embargo existe
un desapego por parte de los gobiernos a trabajar con ellos, esto pasa por ejemplo en
México donde numerosas empresas han ofrecido crear un sistema basado en blockchain

para controlar la corrupcion, pero no existe la voluntad politica para hacerlo.

Otras empresas también se sustentan en el minado en otros campos de inversion como la
empresa Propi, este negocio estd dedicado a los bienes raices, pero utiliza tecnologia
blockchain como control de sus propiedades, vendedores, comisiones, visitantes,

etcétera.
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4. FUNCIONAMIENTO DEL MINADO

De manera resumida el minado de moneda electrdnica consiste en el aumento de valor a
través de las transacciones que genera una unidad de cualquier divisa digital, es decir que
su objetivo principal es que una moneda circule como medio de pago de distintas

plataformas o paginas web y de esta manera generar valor por el flujo econémico.

En la banca tradicional las transacciones se hacen a través de sistemas especializados y
seguros de cada entidad financiera donde los usuarios o duefios de las cuentas pueden
utilizar sus fondos para hacer transferencias o pagos de servicios entre otros. Las
entidades financieras crean validadores que permiten brindar seguridad a los usuarios de
que no perderan su dinero en una transferencia, un ejemplo de esto es cuando un usuario
carga una transferencia y el sistema le pide informacion adicional del beneficiario como
puede ser cédula de identidad, direccion, nombres completos, correo electrénico,
teléfono, etcétera; el banco beneficiario, es decir el banco de la persona que estd
esperando recibir la transferencia, hace un “match” entre la informacion cargada del
ordenante y la informacion de su cliente beneficiario. Este proceso cada vez es mas
automatizado sin embargo todavia existe controles y procesos manuales lo cual demanda

tiempo y personal a las entidades financieras.

Ahora las transferencias, por asi decirlo, de moneda virtual o moneda electrénica tienen
un sistema similar pero un poco mas simple, para explicar cémo es el funcionamiento de
las transacciones es necesario conocer cuales son los actores que se involucran en el

blockchain, tenemos cuatro tipos de actores.

4.1. Actores del Minado

4.1.1. Comunidad: son todas aquellas personas que por algun motivo compraron
monedas electrénicas y a su vez se convierten en tenedores de esta, generalmente su
objetivo es guardar dichas monedas esperando que incrementen su valor para
posteriormente negociarlas o en su defecto usarlas para adquirir cualquier bien o servicio

de alguna plataforma que acepte esta moneda como medio de pago.



4.1.2. Transaccionadores: también llamados traders son el segundo grupo de
participantes de este sistema, ellos son las personas que funcionan como casas de
inversion o trading, se caracterizan por tener una amplia gama de monedas en sus
sistemas lo que permite comparar precios de estas monedas con divisas de uso comun, es
decir presentan alternativas a la comunidad para que compre una u otra moneda
comparando su precio con la moneda tradicional como puede ser el dolar o el euro, este

actor es el principal responsable del movimiento y la bursatilidad de este mercado.

4.1.3. Validadores: en tercer lugar, tenemos a los validadores generalmente son quienes
crean o protocolizan las monedas electronicas, al momento de que un validador crea una
nueva plataforma de pago crea un nuevo protocolo es decir un diferencial cambiario
también llamado proof of work. La mejor forma de entenderlo es a través del concepto
basico del patron oro. Anteriormente para que un pais pudiera emitir una moneda
necesitaba tener su respaldo en oro, el trabajo de los validadores es justamente verificar
que quién va a emitir una moneda para su plataforma tenga en su resguardo la cantidad
de ddlares o cualquier otra moneda tradicional suficientes para cubrir dicha emision, a su
vez los validadores son quienes verifican que las transacciones tengan armonia con la

cantidad de dinero emitido y funciona a manera de notarios transaccionales.

4.1.4. Mineros: en cuarto lugar, tenemos a los mineros que son quienes corroboran como
testigos de la transaccion, el trabajo del minero no es méas que tener un disco giratorio
que resetee la informacion del ordenante, la traduzca y se la remita al beneficiario, esto a
través de los llamados GPUs. Es decir, el minero es netamente un aparato tecnoldgico,
sin embargo, requiere de mantenimiento, control y financiamiento de una persona, pues
el generar esta transaccién conlleva un desgaste de energia, almacenamientos de datos y

espacio fisico.

La persona que disponga de estos recursos podra convertirse en minero contribuyendo de
esta manera a la circulacion de las monedas electronicas, pero para incentivar a la
existencia de éstos, los validadores brindan una recompensa econdémica por dicho

servicio.

El principal beneficio de la mineria es que genera valor, pero Unicamente de monedas

gue tengan su respaldo comprobado, Byron Padilla experto en moneda electrénica hace
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una comparacion interesante entre la banca tradicional y el blockchain. Pues explica que
la banca tradicional ha dafiado el sistema economico mundial a través de su creacion
ficticia del dinero, da como ejemplo el hecho de que la banca cobra y paga interés segin
el accionar de la comunidad, si ahorran a través de depdsitos o captaciones da un interés
generado de la tasa pasiva y si al contrario la comunidad pide dinero a través de créditos
cobra un interés generado de la tasa activa. La diferencia entre el beneficio pagado a los
ahorrantes y el dinero cobrado de intereses de los créditos genera la ganancia para la
banca, pero este fondo, segun Padilla, es dinero que no existe y por lo tanto desestabiliza

el sistema econdémico (Padilla, 2019).

Como solucién Byron propone la implementacion de la moneda electrénica pues como
revisamos en los actores, no se puede emitir mas moneda de la que los validadores

autoricen y a su vez genera valor para los mineros gracias a su trabajo como testigos.

Byron Padilla (2019) también explica mé&s a detalle el trabajo cibernético del minero, de
igual forma hace una comparacion con el sistema financiero tradicional, pues para
codificar las transferencias es necesario de un sistema llamado “Swift” que es un codigo
que contiene toda la informacion resumida del ordenante/beneficiario con el objetivo de
que el dinero no se pierda ni se confunda el origen. Los GPUs generan un cédigo similar
llamado “hash donde esta encriptada toda la informacidn, si bien el codigo “Swift” tiene
varias seguridades no es muy dificil deducir la informacion que se encuentra ahi, pero de
un codigo “hash” es mucho mas complicado, este cddigo se publica en la red
interconectada de la moneda electrénica o blockchain. La red es totalmente pablica y
transparente lo que permite ubicar cualquier codigo “hash” y toda la informacion de una
transferencia, segun Byron esta es la mejor forma de controlar lo que pasa con el dinero.
Los GPUs son los que mediante el trabajo constante de un disco giratorio generan cddigos
“hash” y a su vez lo comparten con la red global. De igual forma como respaldo de la
transaccion tanto el ordenante como el beneficiario tienen este codigo para hacer la
busqueda en multiples plataformas y conocer todo el origen de esa moneda, una de estas
plataformas es BTC Explorer. Esta pagina permite conocer todo el arbol genealdgico de

cada unidad monetaria e inclusive hasta 8 décimas de cada unidad.
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5. MODELO DE NEGOCIO.

En primer lugar es importante tener en cuenta que cualquier inversion conlleva un riesgo
implicito y la moneda electrdnica no es la excepcion, a lo largo de su historia la moneda
electronica ha sido recurso utilizado por muchos estafadores lo cual ha generado una gran
desconfianza, sin embargo los desarrolladores de dichas monedas trabajan en mejorar sus
sistemas de seguridad, el resultado de esto es justamente la generacion de redes
interconectadas blockchain, Philip Boland experto en blockchain francés habla de un
nuevo patron basado en la confianza que es indispensable para llamar a la gente a

involucrarse en este nuevo mundo (Boland, 2018).

Boland (2018) habla de un sistema econémico que no se basa en la capacidad de
endeudamiento, ya sea de las personas o de los paises, sino mas bien en base a indicadores
de progreso, educacion, entre otros, que brinden confianza suficiente para adquirir
recursos econdmicos. En este punto también se refiere a que el sistema econémico
tradicional controlado por la banca ha creado una inmensa burbuja econémica, pues de

la nada crea dinero a través de los intereses.

Se puede destacar que el objetivo primordial del bitcoin era crear una estabilidad al
imponer limites de creacion sin embargo en numerosas ocasiones se salié de control.
También el bitcoin buscaba ser un medio tradicional de pago totalmente transparente ya
que todo su accionar es y siempre ha sido pablico. Esto se logra gracias a que toda
transferencia tiene una sola via y no se puede alterar, a su vez el blockchain se caracteriza
por ser un sistema no centralizado y se lo puede considerar como un sistema mas seguro

con una gran base de datos que se expande a manera de arbol.

5.1. Productos del blockchain

Lo interesante de un modelo de negocio de una empresa de blockchain es que el mismo
estd basado en la I6gica de blockchain, es decir de redes interconectadas con un tronco
en comun. El eje central seria la moneda electronica y las interacciones son todas las

transacciones, productos y servicios que se generen de esta, el presente modelo esta



conformado de 7 conexiones que a su vez son los proyectos que ofreceria una empresa

completa dedicada al Minado.

El modelo se basara principalmente en dos pilares, el minado de monedas electronicas
populares como el bitcoin que ofrece ganancias ya estandarizadas a los mineros por su
contribucion a la red, y el financiamiento colectivo tanto de inversores, usuarios y

potenciales clientes.

Las interacciones de este modelo son:

5.1.1. Economia de token: Este sub-modelo se manejara a manera de comision sobre la
utilidad, sirve principalmente en la industria. El objetivo es Ilamar a empresas a que
inviertan dinero en compra de monedas electrénicas y las vendan a una tasa mayor,
generando una ganancia por tipo de cambio, el atractivo de este modelo es que grandes
empresas pueden poner a disposicion fondos de dinero que seran retornados con un
margen de ganancia, nuestra empresa cobrard una comision o Token sobre la utilidad
equivalente al 10%. La gran ventaja es que a parte del Token también se ganara en las

transacciones que se efectlien con el fondo a través del minado.

5.1.2. Servicios BaaS: Este submodelo serd uno de los mas populares en nuestro negocio
pues brinda un servicio exclusivo de manejo y conexion de data via blockchain, el
objetivo es generar ecosistemas donde las empresas conecten todos sus sistemas a un eje
central, actualmente empresas como Microsoft, Amazon, IBM, ofrecen crear sistemas de
redes para empresas pero muchas veces la complejidad de los sistemas independientes de
cada empresa hacen complicado y mas costoso este servicio, pero el blockchain permite

la administracidn de estas conexiones de manera mas rapida y mas segura.

Las empresas que adquieran el servicio BaaS no deben tener los conocimientos y la
infraestructura para adquirirlo, pues los procesamientos se realizaran desde bodegas
propias. A su vez los clientes de este servicio tendran mas facilidades de transaccionar

con moneda electronica siendo un beneficio adicional y atractivo.

5.1.3. Plataformas de desarrollo: Este producto estd mas enfocado en los usuarios de

nuestro cliente, pues, asi como los BaaS brindan un interconexion dentro de la empresa
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también se pueden crear plataformas externas basadas en blockchain, ya sea a través de
paginas web o apps. Las empresas cada vez buscan un mayor desarrollo en aplicaciones
de e-commerce (compras en linea) y el blockchain es la mejor plataforma para hacerlo,
no solo brinda la posibilidad de crear un medio de pago auténomo de cada negocio, sino
Existen numerosas empresas startups que se encuentran en el dilema de crear o adquirir
un software que se adapte a las necesidades de su negocio y nuestra infraestructura y
conocimientos técnicos son capaces de desarrollar uno basado en blockchain. Dichos
softwares se venderan y adaptardn a cada negocio, convirtiéndose en soluciones

oportunas, rapidas y a su vez brindando un despunte tecnoldgico.

5.1.4. Cargo de tarifa de red: Este modelo de negocio consiste en que las grandes redes
desarrolladas a base de blockchain brindan el servicio de utilizar su red para difusion y
almacenamiento de informacion cobrando una tarifa por este uso, la red mas famosa que
permite este uso es Etgerium la empresa duefia de una de las monedas electrénicas mas

destacadas del momento.

5.1.5. Servicios profesionales: Esta red del negocio esta enfocada en el desarrollo de
lideres en el mercado de la moneda electronica, el objetivo es brindar servicios de
capacitacion para empresas 0 personas naturales y prepararlos en que también permite

hacerlo desde una plataforma simple y rapida.

Todas las empresas que hacen e-commerce se basan en el blockchain pero deben invertir
mucho dinero para tener el hardware necesario, nosotros ofrecemos el servicio sin la
necesidad de adquirir dicho hardware, y proximamente se estard enfocando el blockchain

en la nube lo cual optimizard este modelo tanto en costos como en espacio.

5.1.6. Software de blockchain: El desarrollo tanto de blockchain como del uso de

monedas electronicas. También se dard asesoramiento personalizado en sus proyectos.
Este modelo se destaca por su alto requerimiento de talento humano en cuestiones de

negociacion, pues deberan captar la atencion del pablico vender la idea y en lo posible

involucrar a potenciales clientes en los 7 modelos que estamos presentando.
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5.1.7. Blockchain P2P: Este es uno de los modelos que mas se destaca y donde maés
interactta la relacion entre blockchain y minado, también llamado punto a punto.
Consiste en la interaccion directa de dos 0 mas empresas con un punto de red en comun,
lo cual engloba practicamente todos los modelos mencionados anteriormente, la principal
manera de monetizar este producto es a través del cobro por el servicio de punto en comun
y en segundo lugar hacer un punto de interconexion generamos a traves del minado valor.
También a través de esta manera interactlan proyectos relacionados con el dinero
electrénico como pueden ser plataformas de e-commerce. Sin duda alguna este es el

modelo mas utilizado por las empresas especialistas en mineria.

Figura 8 Servicios blockchain

Elaborado por: Santiago Pazmifio

5.2.  Estudio organizacional

La empresa requiere de multiples departamentos con el objetivo de ampliar las posibles
necesidades y conflictos que se presenten dentro de una empresa, por este motivo se han
creado 6 gerencias que seran ocupadas por profesionales en este tipo de negocios
administradores y expertos cibernéticos, en su total la empresa requerird de 27
trabajadores una nomina regular pero que demandara tanta experiencia cémo
conocimientos practicos y teoricos de cada uno de sus empleados. A su vez la empresa
estara dividida en cuatro niveles jerarquicos que son: gerencial estratégico, directivos,

soporte y asesores.
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En el nivel jerarquico gerencial unicamente se dispondra del gerente general que

reportara directamente a los socios

En el segundo nivel conformado por los directivos costaran los siguientes cargos:
o Direccion Administrativa
o Direccion Comercial
« Direccion de Operaciones
o Direccion de Desarrollo
e Direccion de Mantenimiento

o Direccion de Infraestructura

En el tercer Nivel encontramos a:
o Contabilidad
o Cartera
o Tesoreria
o Recursos Humanos
e Andlisis de Forex
« Direccion de Ventas:
e Analista Disefiador
e Programador
e Técnico de Redes
e Técnico Mantenimiento
o Asistente Técnico
e Administrador de Seguridad

Finalmente, en el cuarto nivel estaran:

o Asesor Economia de Token

e Asesor Servicios Baas

e Asesor Plataformas de desarrollo
o Asesor Software de blockchain

e Asesor Cargo de tarifa de red

e Asesor Servicios profesionales

e Asesor Blockchain P2P
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El organigrama planteado es el siguiente:

Figura 9. Organigrama
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Con el objetivo de que la empresa cuente con todo el recurso humano necesario y

capacitado para el éxito del negocio se han disefiado perfiles para cada vacante, entre las

cuales se deben cumplir los requisitos de nivel de educacion, area de educacion y

experiencia. Los perfiles de los puestos son los siguientes.

Tabla 11 Requerimientos para los cargos

REQUERIMIENTOS PARA EL
CARGO DE:

*Gerente General:

Nivel Requerido:

Superior universitario

Masterado o doctorado

EDUCACION
< . Administracién de empresas, comercio,
Avrea de Educacion: : - ) .
negocios, finanzas o areas afines.
Tiempo Requerido: 5 afios
EXPERIENCIA — — - -
Experiencia en: Gestion y gerencia empresarial
REQUERIMIENTOS PARA EL .. .
CARGO DE: Dpto. Administrativo:
. ] Superior universitario
Nivel Requerido: dood q
EDUCACION Masterado o doctorado
< . Administracién de empresas, comercio,
Avrea de Educacion: : - ) .
negocios, finanzas o areas afines.
Tiempo Requerido: 5 afios
EXPERIENCIA — - —
Experiencia en: Areas administrativas
REQUERIMIENTOS PARA EL ..
CARGO DE: Contabilidad
] . Bachillerato
Nivel Requerido: - - —
EDUCACION Superior Universitario
Area de Educacion: Contabilidad
Tiempo Requerido: 3 afios
EXPERIENCIA — 3 "
Experiencia en: Finanzas o contabilidad
REQUERIMIENTOS PARA EL «Cartera
CARGO DE:
) ) Bachillerato
Nivel Requerido: - - —
EDUCACION Superior Universitario
Area de Educacion: Administracion de empresas
Tiempo Requerido: 3 afios
EXPERIENCIA

Experiencia en:

Finanzas o cartera
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Tabla 11 Requerimientos para los cargos (Continuacion)

REQUERIMIENTOS PARA EL
CARGO DE:

*Tesoreria

Nivel Requerido:

Bachillerato

Experiencia en:

EDUCACION Superior Universitario
Area de Educacion: Ing. en finanzas
Tiempo Requerido: 3 afios
EXPERIENCIA — - —
Experiencia en: Finanzas o contabilidad
REQUERIMIENTOS PARA EL “Recursos Humanos
CARGO DE:
) ) Bachillerato
Nivel Requerido: - - —
EDUCACION Superior Universitario
Area de Educacion: Psicologia, leyes o administracion
Tiempo Requerido: 5 afios
EXPERIENCIA — —
Experiencia en: Recursos humanos y contratacion
REQUERIMIENTOS PARA EL o
CARGO DE: Dpto. Comercial:
. ] Superior universitario
Nivel Requerido: " do0d q
EDUCACION ostrado o doctorado
< . Administracién de empresas, comercio,
Avrea de Educacion: : - ) .
negocios, finanzas o areas afines.
Tiempo Requerido: 5 afios
EXPERIENCIA — -
Experiencia en: Inversiones otras monedas
REQUERIMIENTOS PARA EL e
CARGO DE: Analisis de Forex
. . Superior universitario
Nivel Requerido: dood q
EDUCACION Masterado o doctorado
z . Administracién de empresas, comercio,
Avrea de Educacion: . . ) .
negocios, finanzas o areas afines.
Tiempo Requerido: 5 afios
EXPERIENCIA — -
Experiencia en: Inversiones otras monedas
REQUERIMIENTOS PARA EL . . .
CARGO DE: Direccion de Ventas:
] ] Superior universitario
Nivel Requerido:
EDUCACION Masterado o doctorado
Area de Educacion: Negocios Internacionales, Ing. ventas o afines
Tiempo Requerido: 5 afios
EXPERIENCIA

Ventas y negociacion
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Tabla 11 Requerimientos para los cargos (Continuacion)

SEQUERIMIENTOS PARA EL CARGO |, Asesor Economia de Token
] . Bachillerato
Nivel Requerido: - —
EDUCACION Superior universitario
Area de Educacién: Negocios Internacionales, Ing. ventas o
' afines
Tiempo Requerido: 3 afios
EXPERIENCIA — .
Experiencia en: Ventas y negociacion
REQUERIMIENTOS PARA EL CARGO .
DE: *Asesor Servicios Baas
) ) Bachillerato
Nivel Requerido: - —
EDUCACION Superior universitario
< . Negocios Internacionales, Ing. ventas o
Area de Educacion: afines
Tiempo Requerido: 3 afios
EXPERIENCIA — T
Experiencia en: Ventas y negociacion
SEQUERI MIENTOS PARA EL CARGO *Asesor Plataformas de desarrollo
] ] Bachillerato
Nivel Requerido: - ——
EDUCACION Superior universitario
< . Negocios Internacionales, Ing. ventas o
Avrea de Educacion: afines
Tiempo Requerido: 3 afios
EXPERIENCIA — .
Experiencia en: Ventas y negociacion
[R)IIEE_QUERI MIENTOS PARA EL CARGO *Asesor Software de blockchain
) _ Bachillerato
Nivel Requerido: - ———
EDUCACION Superior universitario
Area de Educacion: Negocios Internacionales, Ing. ventas o
' afines
Tiempo Requerido: 3 afios
EXPERIENCIA — .
Experiencia en: Ventas y negociacion
[R)IIEE_QUERIMIENTOS PARAEL CARGO Asesor Cargo de tarifa de red
] . Bachillerato
Nivel Requerido: - —
EDUCACION Superlor universitario
Area de Educacion: Negocios Internacionales, Ing. ventas o
' afines
Tiempo Requerido: 3 afios
EXPERIENCIA — —
Experiencia en: Ventas y negociacion
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Tabla 11 Requerimientos para los cargos (Continuacion)

REQUERIMIENTOS PARA EL CARGO
DE:

*Asesor Servicios profesionales

Nivel Requerido:

Bachillerato

Superior universitario

EDUCACION _ i
Area de Educacion: N(_egomos Internacionales, Ing. ventas o
afines
Tiempo Requerido: 3 afios
EXPERIENCIA — —
Experiencia en: Ventas y negociacion
BEQUERIMIENTOS PARA EL CARGO | Asesor Blockchain P2P
) ) Bachillerato
Nivel Requerido: - —
EDUCACION Superior universitario
Area de Educacion: N(_agouos Internacionales, Ing. ventas o
afines
Tiempo Requerido: 3 afios
EXPERIENCIA — —
Experiencia en: Ventas y negociacion
SEQUERIMIENTOS PARA EL CARGO “Dpto. de Operaciones
) ) Superior universitario
Nivel Requerido:
EDUCACION Masterado o doctorado
Area de Educacion: Ing. industrial
Tiempo Requerido: 5 afios
EXPERIENCIA — P -
Experiencia en: Areas de operaciones
[R)IIEEQUERIMIENTOS PARA EL CARGO «Area de Desarrollo:
. . Superior universitario
Nivel Requerido:
EDUCACION Masterado o doctorado
Area de Educacion: Ing. industrial
Tiempo Requerido: 5 afios
EXPERIENCIA — - — . .
Experiencia en: Avreas de disefio industrial y operaciones
SEQUERIMIENTOS PARA EL CARGO |, Analista Disefiador
) ] Bachillerato
Nivel Requerido: - —
EDUCACION Superior universitario
Area de Educacion: Ing. industrial o Disefio industrial
Tiempo Requerido: 3 afios
EXPERIENCIA

Experiencia en:

Areas de disefio industrial y operaciones
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Tabla 11 Requerimientos para los cargos (Continuacion)

REQUERIMIENTOS PARA EL CARGO
DE:

*Programador

Nivel Requerido:

Bachillerato

EDUCACION Superior universitario
Area de Educacion: Ing. sistemas
Tiempo Requerido: 3 afios
EXPERIENCIA — — —
Experiencia en: Areas de programacion
EEQUERIMIENTOS PARA EL CARGO «Area de Mantenimiento:
. . Superior universitario
Nivel Requerido:
EDUCACION Masterado o doctorado
Area de Educacion: Ing. en sistemas.
Tiempo Requerido: 5 afios
EXPERIENCIA o Areas de disefio industrial y
Experiencia en: -
operaciones
I:R)IIEEQUERIMIENTOS PARA EL CARGO “Técnico de Redes
) ] Bachillerato
Nivel Requerido: - ——
EDUCACION Superior universitario
Area de Educacion: Ing. sistemas
Tiempo Requerido: 3 afios
EXPERIENCIA — - —
Experiencia en: Areas de programacion
SEQUERIMIENTOS PARA EL CARGO “Téenico Mantenimiento
) ) Bachillerato
Nivel Requerido: - —
EDUCACION Superior universitario
Area de Educacion: Ing. sistemas
Tiempo Requerido: 3 afios
EXPERIENCIA — ~ —
Experiencia en: Areas de programacion
[R)EQUERIMIENTOS PARA EL CARGO «Asistente Técnico
) ] Bachillerato
Nivel Requerido: - —
EDUCACION Superior universitario
Area de Educacion: Ing. sistemas
Tiempo Requerido: 3 afios
EXPERIENCIA

Experiencia en:

Areas de programacion
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Tabla 11 Requerimientos para los cargos (Continuacion)

REQUERIMIENTOS PARA EL CARGO

DE: *Area de Infraestructura:

Superior universitario

Nivel Requerido:

EDUCACION Masterado o doctorado
Area de Educacion: Ing. en sistemas, industrial o afines
Tiempo Requerido: 5 afios
EXPERIENCIA Areas de disefio industrial y

Experiencia en: :
operaciones

REQUERIMIENTOS PARA EL CARGO - Administrador de Seguridad

DE:
) ) Bachillerato
Nivel Requerido: - - —
EDUCACION Superior universitario
Area de Educacion: Ing. seguridad industrial
Tiempo Requerido: 3 afios
EXPERIENCIA — - -
Experiencia en: Areas de seguridad

Elaborado por: Santiago Pazmifio

5.3. Estudio de mercado

Como se menciond en el capitulo 2 acerca del modelo de negocios se hace un alto énfasis
en términos de confianza ya que segun Boland (2018), experto francés en blockchain, la
confianza es el pilar fundamental para el apogeo de esta nueva tecnologia en el campo de

las inversiones en divisas.

El presente estudio de Mercado se va a basar en la confianza que existe en la poblacion
ecuatoriana ante un negocio de esta indole y también cuantificar la inversion de las
personas en nuestro modelo, de alguna manera se requiere adquirir un promedio para

analizar los posibles ingresos a generarse.

Es importante destacar que, si bien el modelo plantea 7 productos, ninguno de ellos va a
tener acogida si es que los resultados mostrados en este estudio no tienen un alto indice
de confianza por lo que el pilar fundamental para abrir mercado the blockchain en el
Ecuador es conocer qué tan confiadas se sienten las personas con estos términos y qué

tan dispuestos estan a invertir en cualquiera de los productos antes mencionados.
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5.3.1. Segmentacion de mercado: Para esto se ha hecho la siguiente segmentacion de
Mercado:

° Estudiantes a punto de emprender: esta poblacion esta comprendida por jovenes
de entre los 18 y 24 afios que tienden a una perspectiva emprendedora, es importante
conocer su acogida ante este modelo de negocio ya que podrian ser futuros usuarios o

potenciales miembros de la organizacion.

° Empresarios dedicados a negocios TICs (tecnologias de informacion vy
comunicacion): varios de nuestros productos se basan en sistemas de informacion y
comunicacion éptima que sintetizan procesos tipicos de negocios tics por lo que estos
empresarios veran atractivo invertir con nosotros, sin embargo, es necesario conocer qué
tan dispuestos lo estarian y qué tan confiados se sienten en trabajar con una empresa de
blockchain.

° Emprendimientos de e-commerce: algunos productos en especial el P2P estan
orientados en sintetizar la comunicacion e interaccidn entre negocios de ecommerce y sus
clientes por lo que nuestro producto basado en blockchain le permitira no solamente tener

una moneda Unica sino también ser el canal de cobro y pago para estos emprendimientos.

° Usuarios de banca digital: es importante conocer cual es la tendencia actual de los
usuarios de banca digital ya que a pesar de que gran parte de la liquidez bancaria esta a
manera de dinero electrénico, mucha gente tiende todavia a usar dinero efectivo tangible
por lo que es sumamente importante entrevistar a este publico para saber qué tan confiado
se siente con este sistema actual y qué tan probable es que den apertura a otras monedas
basadas en blockchain.

° Inversionistas en forex: este segmento es sumamente importante ya que permite
conocer si aquellos expertos en compra de moneda extranjera estarian dispuestos a
trabajar con nosotros en la compra de monedas virtuales; por eso, también es importante
conocer cudl es su perspectiva de este negocio y qué tan confiados se sienten con estas

divisas tan volatiles.
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° Expertos en big data: aqui se habla especificamente de aquellos expertos
cibernéticos qué saben la complejidad de almacenamiento y transmision de datos a la que
dia a dia se enfrentan grandes empresas 0 paises en general, y conocer la perspectiva de
estos usuarios nos dara un amplio entendimiento de como ven esta nueva tecnologia y el

futuro que puede tener en sus diversos campos.

5.3.2. Metodologia: Para el desarrollo del presente estudio se efectuaran encuestas a los
distintos segmentos de Mercado por lo que se han desarrollado una serie de preguntas
enfocadas a destacar la confiabilidad que tendria cada uno de sus usuarios segun sus
respectivos roles. La encuesta se efectuara a un minimo de 10 personas de cada segmento
cuyo rango de edad fluctta entre los 18 afios y los 45 afios, en general este rango sintetiza
el posible mercado objetivo que podriamos tener.

5.3.3. Tamafio de la muestra: La formula para calcular el tamafio de muestra cuando

se conoce el tamafio de la poblacion es la siguiente:

N><Za2 X pxq
n= -
d*x(N-1)+2,xpxq

N = tamafio de la poblacion

Z = nivel de confianza

P = probabilidad de éxito, o proporcién esperada
Q = probabilidad de fracaso

D = precision (Error maximo admisible en términos de proporcion).

De acuerdo con la segmentacién de mercado se definen dos poblaciones: personas
naturales, se considera la poblacion total del ecuador con acceso a internet (50,50% de la
poblacion ecuatoriana) y de emprendedores se considera a las empresas tipo Tics mas
modernas segun el INEC.

Tabla 12 Tamafo de la muestra

Variables P. Natural | Emprendedores
N 8.633.878,45 84.374,00
Z 95% 95%
P 50% 50%
Q 50% 50%
D 5% 5%
Tamafio de la muestra 90,25 90,15

Elaborado por: Santiago Pazmifio
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5.3.4. Encuesta: La presente encuesta tiene como objetivo indagar en a poblacion que
tan confiados se sienten con los temas de Blockchain, criptomonedas y minado de

moneda electrénica.

También se busca encontrar indicadores de confianza y promedio de inversion por
persona en nuestro modelo de negocio. Las preguntas para desarrollarse se las puede

encontrar en el Anexo 1.

5.3.5. Resultados de la encuesta: En total se efectuaron 192 encuestas desarrolladas a
través de la plataforma Google forms, dichas encuestas proporcionaron datos relevantes
para el andlisis del modelo que se esta planteando, de las 30 preguntas es indispensable
analizar los resultados de 14 de estas preguntas con el fin de adquirir indicadores precisos
y necesarios para determinar nuestra propuesta de valor, segmentacion de Mercado y

posibles ingresos.

La primera pregunta para analizar es la de los rangos de edad cuyos resultados se

muestran en la siguiente tabla y Figura:

Tabla 13 Edad — encuestados Figura 10 Edad — encuestados

Edad Femenino Masculino Total general
19 3 6 9 EDAD
20 14 10 24
21 5 9 14 m 19,00
22 10 7 17 = 20,00
23 6 10
24 7 7 14 21,00
25 10 8 18 22,00
26 8 3 1
27 6 10 16 m 23,00
28 8 9 17 24,00
29 14 7 21
30 4 12 16 m 25,00
31 5 5 26,00

Total general 93 99 192

Se puede apreciar en la grafica que nuestro mayor porcentaje esta en los 20 afios que son

justamente nuestro publico estudiante y posibles inversores a futuro.
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En segundo lugar, tenemos a las personas de 20 a 29 afios que fueron seleccionadas por
ser propulsores de emprendimientos ya en funcionamiento igual con un 15% de

participacion en la encuesta. Con respecto al género los resultados fueron los siguientes:

Tabla 14 Género — encuestados Figura 11 Género — encuestados
Genero Cuenta de
Género
Femenino 93
Masculino 99
Total general 192

Se puede apreciar que el pablico objetivo tiene una segmentacion muy similar entre
hombres y mujeres por lo que no existe ningin tema de género para dividir nuestros

productos servicios.

Un dato relevante obtenido durante la encuesta es la ocupacion de nuestros participantes

dando como resultado la siguiente tabla y gréfica:

Tabla 15 Ocupacion — encuestados Figura 12 Ocupacion - encuestados

0 - Cuenta de
cupacion Ocupacion = Emprendedor

Emprendedor 12
Estudiante 9 Estudiante
Estudiante, Emprendedor 30
Estudiante, Trabajo de 28 = Estudiante,
oficina Emprendedor
Trabajo de oficina 28 49% » Estudiante,
Total general 192 Trabajo de oficina

= Trabajo de oficina
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Se puede observar que el 49% son estudiantes seguido del 16% qué son estudiantes y
emprendedores, es importante destacar que nuestros productos servicios estan orientados
a una generacion con enfoques mas modernos y tecnoldgicos por lo que los estudiantes

0 un importante segmento y méas aun si son emprendedores.

Aquellas personas que desempefian un trabajo de oficina tienen intereses sustentables en
invertir su dinero al corto plazo pues muchas veces suelen tener enfoques méas hacia el
ahorro y la inversion por lo que una parte de su sueldo puede ser destinada invertir con

nosotros.
A continuacion, analizaremos preguntas para cuantificar la confiabilidad que tiene
nuestros posibles clientes con los conceptos que vamos a introducir en la campafia los

cuéles son minado, blockchain y criptomonedas.

Los niveles de conocimiento de estos términos se ven resumidos en las siguientes tablas

y gréficos:
Tabla 16 Encuestados — Minado Figura 13 Encuestados — Minado de moneda
de moneda electronica electronica

¢Conoce qué es el

minado de moneda Cuenta

electrénica?

No 110

Si 82

Total general 192

Tabla 17 Encuestados — Criptomonedas Figura 14 Encuestados — Criptomonedas

¢ Sabe qué son las

criptomonedas? e
No 109
Si 83
Total general 192
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Tabla 18 Encuestados — Blockchain Figura 15 Encuestados - Blockchain

¢Sabe qué es el

blockchain? Cuenta
No 109
Si 83
Total general 192

Se puede apreciar que en promedio el 57% de nuestros encuestados no tienen un
conocimiento de estos términos lo que significa que se debe destacar una campafia fuerte
en dar a conocer lo que son y como funcionan, para esto se utilizarian los asesores de los
distintos productos blockchain con el objetivo de que propulsen campafas informativas,

ya sea en conversatorios o ventas personales.

Con respecto a la confianza gque tuvieron nuestros encuestados al escuchar estos términos
hubo un resultado interesante, siendo uno como “nada de confianza” y 5 como “mucha

confianza” se obtuvieron los siguientes resultados:

Tabla 19 Encuestados — Confianza Figura 16 Encuestados — Confianza

¢ Qué tan confiado se siente

con los términos antes .
mencionados? (5 muy el Confianza
confiado)
1 2 60
2 4 50
8 51 40
4 56 30
5 42 20
Total general 192 10

—

0
1 2 3 4 5

Se puede evidenciar que cerca del 49% de nuestro publico objetivo tiene una confianza
en estos términos inferior a 3 puntos y solamente 42 personas es decir el 21% se sienten

conformes.
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También se analizaron los terminos que mas llama la atencion en nuestro publico objetivo
entre los cuales se destaca el dinero electrénico y el minado ya que mucha gente ha tenido
mucha controversia con el tema del dinero electronico, en general tienen curiosidad por
saber més de lo que puede llegar a pasar con él y de igual forma el minado es un concepto
totalmente nuevo por lo que es muy llamativo para nuestro segmento informarse mas

acerca de este tema.

Se pudo destacar en este interrogante que el 100% de la poblacion tienen un nivel de

curiosidad con estos enunciados.

Tabla 20 Encuestados — Términos llaman mas su atencién

¢ Cual de los siguientes términos llaman mas su

atencion? CLEiE

Blockchain 14
Blockchain, Criptomonedas 16
Criptomonedas 14
Dinero Electronico 60
Di_nero Electrdnico, Forex, Blockchain, Minado, 15
Criptomonedas
Dinero Electronico, Forex, Criptomonedas 9
Forex 6
Forex, Blockchain, Minado 12
Forex, Blockchain, Minado, Criptomonedas 16
Minado 30

Total general 192

Es importante destacar que existe una confusién entre lo que es el dinero y moneda
electronicos para lo cual se desarrollaron las dos siguientes preguntas cuyos resultados

fueron los siguientes.

Tabla 21 Encuestados — Definicion dinero electrénico

¢Sabia usted que todo el dinero del
sistema financiero contenida a traveés

de la banca digital es dinero S
electrénico?

No 80

Si 112
Total general 192
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Tabla 22 Encuestados — Confianza dinero electrénico

¢ Qué tan confiado se sentiria si tuviera

todo su dinero en dinero electrénico? Cuenta
0 42
! 36
2 32
3 32
4 50
Total general 192

Como se puede evidenciar la mayor parte de personas conoce el significado de dinero
electronico y acepta que la mayor parte de este dinero estd guardada a manera de dinero
digital, con respecto a qué tan confiado se siente en que todo su dinero esté a manera de
dinero electrénico sélo el 26,32% se siente muy confiado de la banca nacional,

Es importante destacar que las variantes en la confianza de la banca se deben a la crisis
de los bancos de inicios del milenio qué causé que las familias ecuatorianas dejen de
creer y guardar su dinero en los bancos, a casi dos décadas de este incidente sigue

habiendo secuelas en la confiabilidad de nuestro publico objetivo.

En base a la pregunta anterior fue necesario analizar cuél seria la confianza que le daria
a invertir su dinero en monedas electronicas para lo cual los resultados fueron los

siguientes:

Tabla 23 Confianza Criptomonedas Figura 17 Confianza Criptomonedas

¢Qué tan confiado se sentiria
si tuviera todo su dinero en

alguna de las monedas antes Cuenta
mencionadas?

0 34

L 31

2 35

3 31

4 42

5 19
Total general 192
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Se puede destacar que solamente el 10% se siente en confianza de invertir su dinero en
moneda electronica el cual es un indicador sumamente importante para los futuros

calculos de ingresos estimados.

Con respecto al blockchain se realizo la siguiente pregunta con los resultados mostrados

a continuacion:
Tabla 24 Valor de la informacion Figura 18 Valor de la informacion
¢Considera usted que la 200

informacion tiene el mismo o Cuenta 150

incluso mas valor que el dinero?

No 41 100

Si 151 50

Total general 192 0

No Si
Total 41 151

Se puede destacar que tres cuartas partes de las personas entrevistadas ven la importancia
y el valor de la informacion, por lo que el producto de blockchain tendra gran acogida en
este segmento ya que se sustenta en que la informacion debe ser almacenada y
transportada de una manera féacil y eficiente, qué es algo que solo el blockchain puede

ofrecer.

Otra pregunta importante de analizar es para ver cual consideran que es la mejor forma

de invertir en la cual se destacaron los siguientes resultados:

Tabla 25 Encuestados — Opciones de inversion

¢ Cudl de las siguientes opciones considero una

buena forma de invertir? L
Bienes inmobiliarios 52
Bienes inmobiliarios, Crownfounding, Forex 2
Bienes inmobiliarios, Negocio propio 90
Bienes inmobiliarios, Negocio propio, Forex 2
Crownfounding, Forex 1
Forex, Minado 33
Negocio propio 4
Total general 192
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Se videncia que la mayor parte de nuestros entrevistados tienen un alto interés por invertir
en un negocio propio a pesar de tener las opciones de Forex, minado y blockchain como

alternativas.

No es negativo que la mayoria quiere invertir en el negocio propio ya que el producto de
blockchain estd orientado justamente a dar soluciones y mejoras a cualquier tipo de
negocios, ya sea microempresa 0 empresa ya constituida, requiere netamente de un buen
manejo de informacion por lo que el blockchain y sus siete derivados otorgaran estas

facilidades.

Una de las preguntas mas importantes analizar es la del promedio que invertirian nuestros
posibles clientes en nuestra empresa especificamente en la compra y venta de monedas
electronicas para esto solamente se analizo el rendimiento y plazo mas comdn de las

inversiones en bitcoin entre lo cual se pudo destacar los siguientes resultados:

Tabla 26 Encuestados — Promedio inversion

Si se le ofrece una inversion con un rendimiento
del 17% y un riesgo medio a corto plazo (menor a

un afo) ¢ Cuanto dinero estaria dispuesto a PIEELD
invertir?

Emprendedor 335
Estudiante 55,22340426
Estudiante, Emprendedor 48,66666667
Estudiante, Trabajo de oficina 59,46428571
Trabajo de oficina 56,07142857
Total general 53,58333333

Se puede observar que en promedio nuestro publico objetivo invertiria 53, 58 délares en
este tipo de negocio el cual es un indicador importante para el célculo de los ingresos

estimados a futuro juntamente con el nivel de confianza.

En resumen, la encuesta otorgo datos sumamente importantes para el analisis del modelo
sin embargo los datos que seran mas pertinentes a continuacién sera el nivel de confianza
y el promedio de inversion por persona natural los cuales se han aproximado a los

siguientes valores con el objetivo de tener un escenario facilmente cuantificable.
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5.4.  Estudio de Software y maquinaria

Como vimos anteriormente el minado de la moneda electronica consiste en la validacion
de las transacciones que se hacen en una divisa especifica, esta validacion permite generar
valor a manera de comision donde el minero gana este valor por ser testigo de una
transferencia, pero el punto en comdn donde pasa esa transferencia es el gpu o tarjeta
grafica qué es un bizco giratorio de almacenamiento y transmision de informacion.
Actualmente existen muchos GPUS en el mercado que permiten ser el canal de mineria.
Igual manera estos GPUs van hacer la base para todos los productos a ofertarse pues

simplemente se convertira en el receptor y traductor de la cadena de bloques o blockchain.

De manera resumida las tarjetas graficas mas conocidas en el mercado son de marca
AMD, Intel, GTX y ANTMINER, esta ultima marca se ha enfocado directamente en
vender tarjetas graficas destinadas a la mineria de moneda electrénica. A continuacion,
vamos a comparar todas las marcas y modelos méas conocidos y usados en la mineria de
moneda electrdonica, también se especificara cual es su consumo energético por hora y

cual seria el costo diario:

Tabla 27 Costo/Beneficio GPUs

COSTE
CONSUMO | COSTE PRECIO

Gl ENERGETICO | DIARIO e LD LDJ'S/SR'O HREE.E USD
AMD A6-5400 K 65 W 0.15€ $1.13 $0.17 ne $47.46
AMD RYZEN 7 1700X
LRy 95 W 022€ $113 $0,25 202€ $329,96
INTEL Q9450 2.66 GHZ | 95 W 022€ $1.13 $0.25 I $23.73
g\'JZEL 17-7700K 470 | 100w 023€ $1,13 $0,26 203€ $331,09
AMD HD 7870 200 W 047 € $1.13 $053 203 € $331,00
AMD RO 280X 200 W 0.46 € $1.13 $0.52 203 € $331,00
AMD RO 390 300 W 0.70 € $1.13 $0.79 250 € $282.50
AMD RX 480 8 GB 160 W 037€ $1.13 $0.42 250 € $282.50
GTX 650 TI 110 W 0.26€ $1.13 $0.29 185 $200.05
GTX 980 220 W 0.50 € $1.13 $0.57 180 € $203.40
GTX 1050 T 70W 0.17€ $1.13 $0.19 240 € $271.20
GTX 1060 6 GB 100 W 042€ $1.13 $0.47 460 € $519.80
GTX 1070 150 W 042€ $1.13 $0.47 950€|  $1.07350
GTX 1080 180 W 045 € $1.13 $0.51 1050€|  $1.186,50
GTX 1080 T 250 W 0.57€ $1.13 $0.64 1150€]  $1.299,50
ANTMINER S9 1375 W 303 € $1.13 $3.65 3.000€|  $3.390,00
ANTMINER R4 845 W 2.02€ $1.13 $2.40 1900€]|  $2.147,00
ANTMINER L3+ 800 W 1.88€ $1.13 $2.12 2700€]  $3.051,00
ANTMINER D3 1200 W 2.84 € $1.13 $3.21 1300€]|  $1.469,00
Innosilicon A4
tnnositicor 1000 W 232€ $113 $2,62 850 € $960,50

Fuente: (Criptotario, 2018)
Elaborado por: Santiago Pazmifio
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6. ESTUDIO FINANCIERO

6.1. Inversion

Para plantear la inversion es necesario tener en claro los rubros primordiales para que el
negocio entre en funcionamiento, principalmente se requiere de un espacio fisico con
ventilacion e iluminacion apropiada para almacenar los GPUs, también se requerira
estanterias, computadoras muebles y articulos de oficina entre otros. Los rubros iniciales

se presentan en el siguiente cuadro de inversion:

Tabla 28 Inversion

VALOR
RUBRO UNITARIO CANTIDAD TOTAL

Maguinaria 45.488,00
GPUs GTX 1050 TI 90 271,20 24.408,00
AMD RX 480 8 GB 72 282,50 20.340,00
Ventiladores 37 20,00 740,00
Equipo de Computo 18.900,00
Laptop 16gb RAM core i7 Gerente 1 1.200,00 1.200,00
Laptop 8gb RAM core i5 - Directivos 6 600,00 3.600,00
Laptop 4gb RAM core i5 - Soporte administrativo 6 450,00 2.700,00
Laptop 16gb RAM core i7 - Soporte Blockchain 6 1.200,00 7.200,00
Laptop 8gb RAM core i5 - Asesores 7 600,00 4.200,00
Muebles y enseres 10.800,00
Escritorio y repisas oficinas 26 200,00 5.200,00
Estanterias 6 700,00 4.200,00
Cafeteria 1 600,00 600,00
Salas de juntas 2 400,00 800,00
Vehiculos 24.000,00
Great Wall Volex C30 2 12.000,00 24.000,00
Dominios WEB 1.000,00
Inversiones diferidas 2.100,00
Gastos de Organizacion y Constitucion 1 600,00 600,00
Garantia Arriendos 2 750,00 1.500,00
Inversiones corrientes 7.000,00
Caja Bancos 4.000,00
3.000,00

109.288,00

Cabe recalcar que para la apropiada eleccion de la maquinaria en lo que respecta a los
GPUs se optd por elegir dos marcas con excelente reputacion pero que a su vez tienen un

consumo energético minimo de acuerdo con el estudio de software y maquinaria



analizado en la seccién anterior. Para los equipos de computo se determinaron diferentes
rendimientos de computadores segun el personal y su labor que desempefiaran en la
empresa, de igual manera es necesario contar con vehiculos con el objetivo de que puedan

los asesores y el gerente visitar a clientes.

6.2. Fuentes de Inversién

Para la obtencion de los fondos necesarios para la inversién se ha optado por reclutar a 3
inversionistas qué brinden un capital inicial de $10,000.00 (Diez mil délares) cada uno y
la diferencia se ha planteado adquirir dos créditos en diferentes instituciones financieras,

con el fin de tener un apalancamiento adecuado para el riesgo de la compafiia.

En base al andlisis de las tasas pasivas de los bancos nacionales se han elegido a los
bancos Pacifico y Produbanco para ser acreedores de estos préstamos por los montos de
$45,288.00 y $34,000.00 respectivamente. Para la correcta distribucion del capital inicial

se ha planteado el siguiente cuadro de fuentes y usos de la inversion.

Tabla 29 Fuentes de Inversion

BANCO TOTAL

RUBRO Total usos | PROPIO PACIEICO PRODUBANCO FUENTES %
Inversiones fijas 100.188,00 20.900,00  45.288,00 34.000,00 100.188,00
Maguinaria 45.488,00 | 15.162,67 | 15.162,67 15.162,67 45.488,00 | 42%
Equipo de Computo 18.900,00 5.737,33 | 12.225,33 937,33 18.900,00 | 17%
Muebles y enseres 10.800,00 5.400,00 5.400,00 10.800,00 | 10%
Vehiculos 24.000,00 12.000,00 12.000,00 24.000,00 | 22%
Dominios WEB 1.000,00 500,00 500,00 1.000,00 1%

Inversiones diferidas 2.100,00 2.100,00 2.100,00
Gastos de Organizacion 'y

D 600,00 600,00 600,00 1%
Constitucion
Garantia Arriendos 1.500,00 1.500,00 1.500,00 1%
Inversiones corrientes 7.000,00 7.000,00 7.000,00
Caja Bancos 4.000,00 4.000,00 4.000,00 4%
Servicios Basicos 3.000,00 3.000,00 3.000,00 3%

| 109.288,00 30.000,00 45.288,00 34.000,00 109.288,00 100%

Es necesario destacar que se ha optado por pedir prestado un mayor porcentaje que el
capital propio, con el objetivo de comprometer en menor medida el capital de los
accionistas y hacer del riesgo compartido mayor para las instituciones financieras.

La distribucién porcentual de la inversion quedaria de la siguiente manera:
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Tabla 30 Fuentes de Inversion

Fuente de inversion Porcentaje
PROPIO 30.000,00 27,45%
BANCO PACIFICO 45.288,00 41,44%
PRODUBANCO 34.000,00 31,11%

Figura 19 Estructura de la Inversion

Total

= PROPIO
= BANCO PACIFICO
PRODUBANCO

6.3. Balance de situacion Inicial

En base a la inversion expuesta el balance de situacion inicial quedaria de la siguiente

forma:

Tabla 31 Balance de Situacion Inicial

109.288,00
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BALANCE DEL SITUACON INICIAL 01/01/2020
Expresado en Délares Americanos

Activo Corriente Pasivo no corriente

Caja 3.000,00 | Préstamo x pagar Pacifico 45.288,00
Bancos 4.000,00 | Préstamo x pagar Produbanco 34.000,00
Anticipo Arriendos 1.500,00

Patrimonio

Activo no Corriente Capital social 30.000,00
Magquinaria 45.488,00

Equipo de Computo 18.900,00

Muebles y enseres 10.800,00

Vehiculos 24.000,00

Patentes y constitucion 600,00

Dominios WEB 1.000,00

109.288,00




6.4. Amortizacion de Pasivos

Los préstamos serdn pagados con una cuota anual bajo las siguientes tablas de
amortizacion tanto para el crédito del banco del Pacifico como del Produbanco.

Tabla 32 Amortizacién de Pasivos

Préstamo x pagar Pacifico

Valor nominal 45.288,00
Tasa pasiva anual 8,30%
PERIODO INTERES AMORT CAPITAL
0 45.288,00
1 3.758,90 7.673,60 11.432,50 37.614,40
2 3.122,00 8.310,50 11.432,50 29.303,90
3 2.432,22 9.000,28 11.432,50 20.303,62
4 1.685,20 9.747,30 11.432,50 10.556,32
5 876,17 10.556,32 11.432,50 -0,00
Préstamo x pagar Produbanco
Valor nominal 34.000,00
Tasa pasiva anual 9,00%
PERIODO ‘ INTERES AMORT CUOTA CAPITAL
0 34.000,00
1 3.060,00 5.681,14 8.741,14 28.318,86
2 2.548,70 6.192,45 8.741,14 22.126,41
3 1.991,38 6.749,77 8.741,14 15.376,64
4 1.383,90 7.357,25 8.741,14 8.019,40
5 721,75 8.019,40 8.741,14 -

6.5. Presupuesto de ingresos

Para presupuestar los ingresos de la compafiia es necesario hacer mencion del estudio de
Mercado del presente capitulo donde se destaco que cerca de un 21,4% de la poblacion
entrevistada tiene una alta aceptacidn y confianza hacia los productos/servicios que oferta
la empresa, de manera desglosada se destacd que cerca del 10% estarian interesados en
invertir en el forex y mercado de divisas de la criptomoneda. Por otro lado, cerca del 24%
de los emprendedores estan dispuestos a invertir en tecnologias basadas en blockchain
(Tabla 23).
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Teniendo en cuenta que la poblacion nacional bordea los 17 millones donde el uso de
internet y tecnologias basadas en la comunicacion tics es del 50,5%, (INEC, 2017, péag.
15) se considera trabajar sobre el 1% de esta poblacion, siendo este el mercado objetivo
a 5 afios, de igual manera se destaco que en promedio de los entrevistados invertiria $50

en criptomonedas por lo que sera el costo promedio.

En el caso de emprendimientos que quieran aplicar la tecnologia blockchain se ha
estimado abarcar el 2.4% de las empresas de tics en la ciudad de Quito ya que la
movilidad sera limitada a este segmento tanto para ventas como para disposicion de redes.
Segun un estudio realizado por la revista Ekos (2016) cerca del 17,68% de las empresas
del Ecuador son basadas en tics en lo que respecta a procesamiento y almacenamiento de
datos (aplicable a la actividad de servicios Blockchain) por lo que se tomara el mismo

porcentaje con respecto al total de empresas en Quito.

Adicionalmente se percibira ingresos por comisiones en el minado de moneda electronica
el cual se obtendra en base al analisis de la tendencia del minado del afio 2015 y 2018 en
promedio. También generara un ingreso el mantener las distintas criptomonedas a manera
de derivados con el objetivo de guardar la moneda hasta tener un precio mas alto para lo
cual de igual forma se analizar la tendencia de subida o bajada de precio del bitcoin para
estimar este rubro de ingreso aplicando el 5% de comision que se ganard de la inversion

de personas naturales en criptomonedas.

Tabla 33 Indicadores de ingresos

. . Poblacion % % Mercado Prom
Segmento Poblacion nacional . S L
local aceptacion | objetivo objetivo Inv
Inversionistas persona
natural 17.096.789,00 50,50% 10% 1% 8.634,00 50
Inversionistas
Empresas TICs 84.374,00 17,68% 24% 2,40% 86,00

Para entender de mejor manera la estructura de los ingresos se han elaborado tres
modelos:

6.5.1. Ganancias por productos basados en tecnologia blockchain: EI primer modelo
de ingresos son las ganancias por productos basados en tecnologia blockchain donde se
pueden destacar los 7 productos planteados en el modelo de negocios del capitulo 2, como

se puede ver los rangos de precios fluctian entre los $50 y los $3000. Lo mas importante
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en este modelo es que los asesores cumplan con las metas propuestas, como puede ser el
ejemplo de la economia de Token donde se plantee que hagan 12 contrataciones bajo este
producto/servicio durante el primer afio, es decir un servicio mensual. Durante el primer
afio se plantea ganar $58,000.00 bajo este modelo que se considera subira en un 3%

debido a la inflacion proyectada anualmente.

Tabla 34 Ganancias por productos basados en tecnologia blockchain

Descripcion Precio Objetivo primer afio Total

Economia de token 500,00 12 6.000,00
Servicios BaaS 200,00 12 2.400,00
Plataformas de desarrollo 3.000,00 4 12.000,00
Software de blockchain 3.000,00 4 12.000,00
Cargo de tarifa de red 50,00 60 3.000,00
Servicios profesionales 210,00 60 12.600,00
Blockchain P2P 2.500,00 4 10.000,00

Total primer afio 58.000,00

6.5.2. Ganancias por tenencia de Bitcoin como derivado financiero: El siguiente
modelo se trabaja al bitcoin y otras monedas similares como un derivado financiero, de
igual manera que el oro modelo se tiene la proyeccion de que su valor incremente con el
paso del tiempo y de esta manera la tenencia nos generara una utilidad, pero para esto es
importante que nuestros clientes inviertan un capital en la compra de estos bitcoins de la
cual ellos venderan segln su conveniencia como se vio en el analisis del forex del capitulo
1, en resumen nos dice que el objetivo es comprar a un precio bajo para venderlo a un

precio alto.

Para este analisis se considerd los precios del bitcoin analizados en el capitulo 2 y
solamente consideraremos los saldos finales al semestre desde el 2015, mediante la
variaciéon sacamos un promedio a base 2 del semestre y finalmente hicimos un
crecimiento proyectado en base a esta variacion. En este punto es importante considerar
el objetivo planteado en la Tabla 23, donde se evidencia que en base a las encuestas existe
un 10% de aceptacion y un promedio de inversion de $50 por persona considerando la
poblacién nacional multiplicada por la poblacion local, que es el nimero de usuarios de
internet en Quito, el porcentaje de aceptacion y el porcentaje objetivo nos da como
resultado un mercado objetivo de 8,634 personas que si cada una invierte $50 se tendra
un total de inversion de 431,700.00 dolares. Lo esencial en este modelo es lograr este

objetivo en 5 afios, para esto se hizo una regresion aritmética.
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Tabla 35 Ganancias por tenencia de Bitcoin como derivado financiero

Fecha Precio Bitcoin %variacion Prom Semestral
31-ene-15 263,33 -1% 31%
30-jun-15 260,29 64% 32%
31-dic-15 426,6 1% 20%
1-ene-16 429,07 39% 49%
30-jun-16 594,49 60% 31%
31-dic-16 952,49 1% 82%
1-ene-17 963,07 164% 291%
30-jun-17 2538,12 419% 210%
31-dic-17 13177,85 1% -26%
1-ene-18 13267,6 -53% -47%
30-jun-18 6189,83 -40% -40%
31-dic-18 3703,45
Proyeccion | % Crecimiento Proyectado Precio Bitcoin Q Bitcoin Valor en USD
dic-18 0,467575326 3.703,45 - -
dic-19 0,452014246 3.580,20 24,12 86.340,00
dic-20 0,481169913 3.811,13 45,31 172.680,00
dic-21 0,510325581 4.042,06 64,08 259.020,00
dic-22 0,539481249 4.272,98 80,82 345.360,00
dic-23 0,568636916 4.503,91 95,85 431.700,00
Obijetivo 5 afios 431.700,00

6.5.3. Ganancias por comision de minado de moneda electrénica: Finalmente, para el
tercer modelo, que es la base fundamental de nuestro negocio, es el minado de moneda
electrénica, para esto vamos a considerar los GPUS comprados en el anélisis de la
maquinaria, ambos modelos tienen un consumo energético distinto y un rendimiento
también variado. Para calcular este modelo fue necesario analizar el ingreso durante 24
horas proporcionado por la pagina que los distribuye, este valor se le multiplica por la
cantidad de GPUs comprados y por 365 dias tenemos el total del ingreso que se generaran
durante el primer afio. de igual manera se incrementa un 3% anual de ganancia por

inflacion.

Tabla 36 Ganancias por comision de minado de moneda electrdnica

Modelo GPU Hash rate CO”S‘,".“O Cosi g 25 TIC Ing 24
energético diario horas Horas
GTX 1050 TI 12,6 MH./S 0w 0,17 € 1,10 € 1,13 1,24
(DaggerHashimoto)
AMD RX 480 8 GB 29,2 MH/s 160 W 0,37 € 2,33 € 1,13 2,63
(DaggerHashimoto)
Ing 24 Horas Cantidad Total Diario Vi
Anual
1,24 90,00 111,87 40.832,55
2,63 72,00 189,57 69.192,61
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El presupuesto de ingresos quedaria resumido en la siguiente tabla, donde se puede
destacar la segmentacion de los tres modelos planteados, para el caso de ganancias por
tenencia de bitcoin como derivado financiero se cobrara una comision del 5% por cada
vez que los clientes quieren retirar su capital de nuestro sistema de gestion, este valor se
basa en una plataforma llamada Libertex la cual cobra un porcentaje similar por convertir
los bitcoins y otras monedas compradas a dolares, esta comision representa una ganancia
extra para la empresa.

Tabla 37 Presupuesto de ingresos
Crecimiento 3%

INGRESOS ‘ ‘ ARNO 1 ‘ ANO 2 ANO 3 ANO 4 ANO 5
Ganancias por productos basados en tecnologia blockchain
Economia de token 6.000,00 6.180,00 6.365,40 6.556,36 6.753,05
Servicios BaaS 2.400,00 2.472,00 2.546,16 2.622,54 2.701,22
Plataformas de desarrollo 12.000,00 12.360,00 12.730,80 13.112,72 13.506,11
Software de blockchain 12.000,00 12.360,00 12.730,80 13.112,72 13.506,11
Cargo de tarifa de red 3.000,00 3.090,00 3.182,70 3.278,18 3.376,53
Servicios profesionales 12.600,00 12.978,00 13.367,34 13.768,36 14.181,41
Blockchain P2P 10.000,00 10.300,00 10.609,00 10.927,27 11.255,09
Ganancias por tenencia de Bitcoin como derivado financiero
Utilidad FX 207.216,00 | 414.432,00 621.648,00 828.864,00 | 1.036.080,00
Comision 5% 10.360,80 20.721,60 31.082,40 41.443,20 51.804,00
Ganancias por comision de minado de moneda electornica
GTX 1050 TI 40.832,55 42.057,53 43.319,25 44.618,83 45.957,39
AMD RX 480 8 GB 69.192,61 71.268,39 73.406,44 75.608,64 77.876,89
Ventas 385.601,96 608.219,52 830.988,29 1.053.912,83 | 1.276.997,80
6.6.  Estructura del ingreso

Nuestra estructura de ingresos para la empresa se sustentara principalmente en el minado de
moneda electronica abarcando el 43% de nuestra gestion ingresos seguida por ganancia por
tenencia de bitcoin como derivado financiero con el 35% y finalmente por la ganancia por
productos basados en tecnologia de blockchain con el 22%. Se puede apreciar en el siguiente
cuadro y Figura la estructura.

Tabla 38 Estructura del ingreso

Grupos Total Afo 1 Porcentaje
Ganancias por productos basados en tecnologia blockchain 58.000,00 22%
Ganancias por tenencia de Bitcoin como derivado financiero 90.657,00 35%
Ganancias por comision de minado de moneda electrdnica 110.025,16 43%
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La distribucion porcentual de los ingresos quedaria de la siguiente manera:

Figura 20 Estructura del ingreso

‘ = Ganancias por
productos basados en
22% tecnologia blockchain
Ganancias por tenencia

de Bitcoin como
derivado financiero

43%

0, - ity
35% Ganancias por comision
de minado de moneda
electornica

6.7.  Presupuesto de costos y gastos

El primer punto a considerar en nuestro presupuesto de costos y gastos es el consumo
energético y su costo, para esto analizamos el consumo energético por maquinaria es
decir por Gpu, y el costo del kilovatio dia para la zona residencial de la ciudad de Quito,
es importante trabajar en la zona residencial debido a que nuestros asesores tendran que
salir a la ciudad y sus alrededores a buscar clientes potenciales por lo que una ubicacion
centralizada es esencial para este negocio, se puede apreciar que el costo unitario de los
GPUS es de 0,25 y 0,58 centavos por hora dando un costo anual de 8.255,52 y 15,095.81

respectivamente.

Tabla 39 Consumo energético

Modelo GPU Hash rate Consumo energético | Costo Unit | Q Gpu | Costo diario | Costo anual
GTX 1050 TI 3,64USD/KWD 70W 0,25 90 22,93 8.255,52
AMD RX 480 8 GB | 3,64USD/KWD 160 W 0,58 72 41,93 15.095,81

Adicionalmente se consideran gastos de ventas administrativos y financieros, dentro de
los gastos de ventas tenemos la comisidén que se dard a los asesores por cada contrato
cerrado que serad del 10% de la venta lograda. Para los gastos administrativos tenemos
principalmente los sueldos de toda la empresa en el area administrativa y finalmente para
los gastos financieros tenemos los intereses generados por los préstamos con el Banco
del Pacifico y Produbanco. El resumen de nuestro presupuesto de costos y gastos durante

los cinco afios a analizar se presenta en la siguiente tabla:
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Tabla 40 Presupuesto de costos y gastos

- GASTO DE VENTAS ANO 0 ANO 1 ANO 2 ANO 3 ANO 4 ANO 5
% comisién ventas 10% 10% 10% 10% 10%
Ventas 58.000,00 60.900,00 63.945,00 67.142,25 70.499,36
Gasto comision 5.800,00 6.090,00 6.394,50 6.714,23 7.049,94
Gasto Minado 23.351,33 24.518,89 25.744,84 27.032,08 28.383,69
Promocién 1.200,00 1.320,00 1.452,00 1.597,20 1.756,92
Dep. vehiculos 20% 4.800,00 4.800,00 4.800,00 4.800,00 4.800,00
Dep. GPUs 33% 15.011,04 15.011,04 15.011,04 15.011,04 15.011,04
Asesor Economia de Token 950,00 11.400,00 12.540,00 13.794,00 15.173,40 16.690,74
Asesor Servicios Baas 950,00 11.400,00 12.540,00 13.794,00 15.173,40 16.690,74
Asesor Plataformas de desarrollo 950,00 11.400,00 12.540,00 13.794,00 15.173,40 16.690,74
Asesor Software de blockchain 950,00 11.400,00 12.540,00 13.794,00 15.173,40 16.690,74
Asesor Cargo de tarifa de red 950,00 11.400,00 12.540,00 13.794,00 15.173,40 16.690,74
Asesor Servicios profesionales 950,00 11.400,00 12.540,00 13.794,00 15.173,40 16.690,74
Asesor Blockchain P2P 950,00 11.400,00 12.540,00 13.794,00 15.173,40 16.690,74
Sueldos Vendedores 79.800,00 87.780,00 96.558,00 | 106.213,80 | 116.835,18
WA EASIOVIENITAS 129.962,37 13051993 | 149.960,38 | 161.368,35| 17383676
GASTOS ADMINISTRATIVOS ANO 0 ANO 1 ANO 2 ANO 3 ANO 4 ANO 5
Gerente General 1.200,00 14.400,00 15.840,00 17.424,00 19.166,40 21.083,04
Director Administrativa 1.050,00 12.600,00 13.860,00 15.246,00 16.770,60 18.447,66
Director Comercial 1.050,00 12.600,00 13.860,00 15.246,00 16.770,60 18.447,66
Director de Operaciones 1.050,00 12.600,00 13.860,00 15.246,00 16.770,60 18.447,66
Director de Desarrollo 1.050,00 12.600,00 13.860,00 15.246,00 16.770,60 18.447,66
Director de Mantenimiento 1.050,00 12.600,00 13.860,00 15.246,00 16.770,60 18.447,66
Director de Infraestructura 1.050,00 12.600,00 13.860,00 15.246,00 16.770,60 18.447,66
Contador 750,00 9.000,00 9.900,00 10.890,00 11.979,00 13.176,90
Asesor de Cartera 950,00 11.400,00 12.540,00 13.794,00 15.173,40 16.690,74
Tesorero 1.050,00 12.600,00 13.860,00 15.246,00 16.770,60 18.447,66
Recursos Humanos 1.050,00 12.600,00 13.860,00 15.246,00 16.770,60 18.447,66
Analista de Forex 1.050,00 12.600,00 13.860,00 15.246,00 16.770,60 18.447,66
Director de Ventas: 1.050,00 12.600,00 13.860,00 15.246,00 16.770,60 18.447,66
Analista Disefiador 1.050,00 12.600,00 13.860,00 15.246,00 16.770,60 18.447,66
Programador 850,00 10.200,00 11.220,00 12.342,00 13.576,20 14.933,82
Técnico de Redes 850,00 10.200,00 11.220,00 12.342,00 13.576,20 14.933,82
Técnico Mantenimiento 850,00 10.200,00 11.220,00 12.342,00 13.576,20 14.933,82
Gasto Arriendo 750,00 9.000,00 9.900,00 10.890,00 11.979,00 13.176,90
Administrador de Seguridad 850,00 10.200,00 11.220,00 12.342,00 13.576,20 14.933,82
Sueldos Administrativos 223.200,00 | 245.520,00 | 270.072,00 | 297.079,20 | 326.787,12
DEP Mugbles y enseres 10% 1.080,00 1.080,00 1.080,00 1.080,00 1.080,00
DEP Equipo de Computo 33% 6.300,00 6.300,00 6.300,00 6.300,00 6.300,00
VSN R NSNS 230.580,00 | 252.900,00 | 277.452,00 304.459,2g 334.167,12
GATOS FINANCIEROS ANO 0 ANO 1 ANO 2 ANO 3 ANO 4 ANO 5
Interés préstamo Pacifico 3.758,90 3.122,00 2.432,22 1.685,20 876,17
Interés préstamo Produbanco 3.060,00 2.548,70 1.991,38 1.383,90 721,75
TONAIL SISO [FINAIR G SR 681890| 567069| 442360| 306910|  1597,92
TETTAL SORIOs V7 EASTTOR 367.361,27 | 398.090,63 | 431.835.98| 468.896,64| 509.601,80
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6.8.

Estado proforma de pérdidas y ganancias

A continuacién, detallaremos como se manejara el estado proforma de pérdidas y

ganancias a lo largo de los proximos cinco afios de analisis, se ha consolidado el modelo

de ingresos con sus tres segmentos y los gastos con sus tres agrupadores.

Tabla 41 Estado proforma de pérdidas y ganancias

I

ESTADO PROFORMA DE PERDIDAS Y GANANCIAS

INGRESOS [ARO 0 [ARO 1 [ ARO 2 [ ARO 3 [ ARIO 4 [ ARO 5
Ganancias por productos basados en tecnologia blockchain
Economia de token 6.000,00 6.180,00 6.365,40 6.556,36 6.753,05
Servicios BaaS 2.400,00 2.472,00 2.546,16 2.622,54 2.701,22
Plataformas de desarrollo 12.000,00 12.360,00 12.730,80 13.112,72 13.506,11
Software de blockchain 12.000,00 12.360,00 12.730,80 13.112,72 13.506,11
Cargo de tarifa de red 3.000,00 3.090,00 3.182,70 3.278,18 3.376,53
Servicios profesionales 12.600,00 12.978,00 13.367,34 13.768,36 14.181,41
Blockchain P2P 10.000,00 10.300,00 10.609,00 10.927,27 11.255,09
Ganancias por tenencia de Bitcoin como derivado financiero
Utilidad FX 86.340,00 172.680,00 259.020,00 345.360,00 431.700,00
Comision 5% 4.317,00 8.634,00 12.951,00 17.268,00 21.585,00
Ganancias por comisién de minado de moneda electrénica
GTX 1050 TI 40.832,55 42.057,53 43.319,25 44.618,83 45.957,39
AMD RX 480 8 GB 69.192,61 71.268,39 73.406,44 75.608,64 77.876,89
Ventas 258.682,16 354.379,92 450.228,89 546.233,63 642.398,80
- GASTO DE VENTAS
% comision ventas 10% 10% 10% 10% 10%
Ventas 58.000,00 60.900,00 63.945,00 67.142,25 70.499,36
Gasto comision 5.800,00 6.090,00 6.394,50 6.714,23 7.049,94
Gasto Minado 23.351,33 24.518,89 25.744,84 27.032,08 28.383,69
Promocién 1.200,00 1.320,00 1.452,00 1.597,20 1.756,92
Dep. vehiculos 20% 4.800,00 4.800,00 4.800,00 4.800,00 4.800,00
Dep. GPUs 33% 15.011,04 15.011,04 15.011,04 15.011,04 15.011,04
Asesor Economia de Token 950,00 11.400,00 12.540,00 13.794,00 15.173,40 16.690,74
Asesor Servicios Baas 950,00 11.400,00 12.540,00 13.794,00 15.173,40 16.690,74
Asesor Plataformas de desarrollo 950,00 11.400,00 12.540,00 13.794,00 15.173,40 16.690,74
Asesor Software de blockchain 950,00 11.400,00 12.540,00 13.794,00 15.173,40 16.690,74
Asesor Cargo de tarifa de red 950,00 11.400,00 12.540,00 13.794,00 15.173,40 16.690,74
Asesor Servicios profesiona|es 950,00 11.400,00 12.540,00 13.794,00 15.173,40 16.690,74
Asesor Blockchain P2P 950,00 11.400,00 12.540,00 13.794,00 15.173,40 16.690,74
Sueldos Vendedores - 79.800,00 87.780,00 96.558,00 106.213,80 116.835,18
TOTAL GASTO VENTAS - 129.962,37 139.519,93 149.960,38 161.368,35 173.836,76
GASTOS ADMINISTRATIVOS
Gerente General 1.200,00 14.400,00 15.840,00 17.424,00 19.166,40 21.083,04
Director Administrativa 1.050,00 12.600,00 13.860,00 15.246,00 16.770,60 18.447,66
Director Comercial 1.050,00 12.600,00 13.860,00 15.246,00 16.770,60 18.447,66
Director de Operaciones 1.050,00 12.600,00 13.860,00 15.246,00 16.770,60 18.447,66
Director de Desarrollo 1.050,00 12.600,00 13.860,00 15.246,00 16.770,60 18.447,66
Director de Mantenimiento 1.050,00 12.600,00 13.860,00 15.246,00 16.770,60 18.447,66
Director de Infraestructura 1.050,00 12.600,00 13.860,00 15.246,00 16.770,60 18.447,66
Contador 750,00 9.000,00 9.900,00 10.890,00 11.979,00 13.176,90
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Tabla 41 Estado proforma de pérdidas y ganancias (Continuacion)

EJERCICIO

Asesor de Cartera 950,00 11.400,00 12.540,00 13.794,00 15.173,40 16.690,74
Tesorero 1.050,00 12.600,00 13.860,00 15.246,00 16.770,60 18.447,66
Recursos Humanos 1.050,00 12.600,00 13.860,00 15.246,00 16.770,60 18.447,66
Analista de Forex 1.050,00 12.600,00 13.860,00 15.246,00 16.770,60 18.447,66
Director de Ventas: 1.050,00 12.600,00 13.860,00 15.246,00 16.770,60 18.447,66
Analista Disefiador 1.050,00 12.600,00 13.860,00 15.246,00 16.770,60 18.447,66
Programador 850,00 10.200,00 11.220,00 12.342,00 13.576,20 14.933,82
Técnico de Redes 850,00 10.200,00 11.220,00 12.342,00 13.576,20 14.933,82
Técnico Mantenimiento 850,00 10.200,00 11.220,00 12.342,00 13.576,20 14.933,82
Gasto Arriendo 750,00 9.000,00 9.900,00 10.890,00 11.979,00 13.176,90
Administrador de Seguridad 850,00 10.200,00 11.220,00 12.342,00 13.576,20 14.933,82
Sueldos Administrativos 223.200,00 245.520,00 270.072,00 297.079,20 326.787,12
DEP Muebles y enseres 10% 1.080,00 1.080,00 1.080,00 1.080,00 1.080,00
DEP Equipo de Computo 33% 6.300,00 6.300,00 6.300,00 6.300,00 6.300,00
e O o 230580,00 | 252.90000| 277.45200| 30445920 | 334.167,12
GATOS FINANCIEROS
Interés préstamo Pacifico 3.758,90 3.122,00 2.432,22 1.685,20 876,17
Interés préstamo Produbanco 3.060,00 2.548,70 1.991,38 1.383,90 721,75
TOTAL GASTOS FINANCIERO 6.818,90 5.670,69 4.423,60 3.069,10 1.597,92
TOTAL COSTOS Y GASTOS 367.361,27 398.090,63 431.835,98 468.896,64 509.601,80
Ventas 258.682,16 354.379,92 450.228,89 546.233,63 642.398,80
- Costos de Produccion 129.962,37 139.519,93 149.960,38 161.368,35 173.836,76
= Utilidad Neta en Vts 128.719,79 214.859,98 300.268,52 384.865,29 468.562,04
- Gastos Administrativos 230.580,00 252.900,00 277.452,00 304.459,20 334.167,12
= Utilidad Operacional -101.860,21 -38.040,02 22.816,52 80.406,09 134.394,92
- Gastos Financieros 6.818,90 5.670,69 4.423,60 3.069,10 1.597,92
= Utilidad antes de ing extra -95.041,30 -32.369,32 27.240,12 83.475,18 135.992,84
+ Valor residual - - -
- Valor en libros de activos fijos - - -
= Utilidad antes de Impuestos -95.041,30 -32.369,32 27.240,12 83.475,18 135.992,84
- 15% PTU 4.086,02 12.521,28 20.398,93
= UTILIDAD ANTES DE IRTA -95.041,30 -32.369,32 23.154,10 70.953,91 115.593,91
- 25% IRTA 5.788,52 17.738,48 28.898,48
UTILIDAD/PERDIDANETADEL | 10998300 | -05.041,30| -32369,32| 17.36557| 5321543|  86.69544

Como se puede apreciar el resultado neto del ejercicio de los primeros dos afios nos dan

nameros negativos es decir pérdida, esto se debe a los resultados obtenidos durante las

encuestas donde se destaca que hay muy poco interés en invertir en este tipo de negocios

y el promedio a invertir es sumamente bajo de apenas $50.

Maés adelante analizaremos qué significa estas pérdidas y si el negocio es 0 no rentable

con este estado de situacion real en base al estudio de Mercado.
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7. ANALISIS FINANCIERO

Para realizar el analisis financiero es necesario descontar el flujo de los 5 afios al afio 0 y
de esta manera hacer factible el analisis. En primer lugar, haremos el célculo de la tasa

de descuento el cual comprende de tres partes.

7.1.  Calculo del indice beta para el sector

Para este célculo hay que utilizar el recurso por Damodaran, en su pagina oficial podemos
encontrar un analisis estadistico de los beta para los diferentes sectores de Estados Unidos
el cual hay que desapalancar la tasa impositiva para ese sector y luego volver apalancar

bajo el impuesto del Ecuador como se detalla en el siguiente resumen.

| Beta Levered EC

. Tax
Industry Name l\_lumber of Beta D/E_ Effective | Unlevered rate Beta Levered
firms Ratio | Tax rate | beta EC EC
Investments & Asset 172 11 |6735%|7.00% |073 33.70% | 1,055967265
Management
) D(1-1t)

Pe=Pu | 1+ ( ) I

|B= 1,055967265

7.2.  Calculo del costo de fondos propios

Este calculo no es méas que el rendimiento esperado que tienen los accionistas bajo las
consideraciones de la rentabilidad del mercado la tasa libre de riesgo y el riesgo pais. Para
esto se considerara como tasa libre de riesgo 2,5 porciento qué es el rendimiento de los

bonos de tesoreria de los Estados Unidos considerado uno de los papeles més seguros.

Para el rendimiento del mercado se ha hecho el calculo en base a la rentabilidad que se

generan por las maquinarias necesarias para el minado, su inversion y su costo versus la



utilidad dandonos una rentabilidad de 5.38%, es importante destacar que no existe una
rentabilidad estdndar de este mercado debido a qué no hay competencia alguna
estandarizada en el pais por lo que es necesario hacer un analisis en base a los datos

disponibles en este caso de la maquinaria y su rendimiento.

Finalmente, para el calculo se considera el beta obtenido anteriormente Y el riesgo pais
que segun la pagina del Banco Central esta en 584puntos es decir 5,84% para el afio 2019.

El célculo quedaria de la siguiente forma.

| Costo de fondos propios |

| ke = Rf + (Rm - Rf )*B + riesgo pais |

| Rf = Tasa Libre de riego 2,50%
Rm = Rent esperada de mercado 5,38%
Modelo GPU Precio Hash rate Consumo energetico Ing Diario Costo Unit
GTX 1050 TI 271,20 3,64USD/KWD 0W 1,24 0,25
AMD RX 480 8 GB 282,50 3,64USD/KWD 160 W 2,63 0,58
1,52 3,64USD/KWD 230 W 3,88 0,84
Inve/Diaria 56,50
Utilidad/Dia 3,04
RM 5,38%
| Bu = Beta Apalancado Ec 1,06 |
| Riesgo Pais 5,84% |
[ ke = 11,38%

7.3. Calculo de la tasa de descuento

Finalmente, la tasa de descuento no es mas que el costo de capital promedio ponderado
CCPP o0 WACC por sus siglas en ingles. Esta formula es la ponderacion de rendimiento
esperado por los accionistas y la tasa que hay que pagar por los préstamos recibidos, es
importante considerar que el interés que nos cobran los bancos esta implicito el impuesto
nacional por lo que hay que aplicar el efecto impuesto para tener el porcentaje real el
costo de este recurso. Finalmente se multiplica el costo bajo el efecto impuestos por el

porcentaje de participacion de cada recurso.
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Tasa de descuento

CCPP=Ke E/(E+D) + Kd (1-T) D/(E+D

Fuente de inversion Total Participacion | Costo | Costo EF, Imp | CCPP
PROPIO 30.000,00 27,45% | 11,38% 11,38% | 3,12%
BANCO PACIFICO 45.288,00 41,44% | 8,30% 5,50% | 2,28%
PRODUBANCO 34.000,00 31,11% | 9,00% 5,97% | 1,86%
TOTAL 109.288,00 7,26%
CCPP= 7,26%

Una vez obtenida la tasa de descuento se procede a descontar los flujos al afio 0, con esto

es posible calcular el valor actual neto que es el resultado de la suma de los flujos al afio

0 menos la inversion inicial.

Con la tasa de descuento también se calcula la tasa interna de retorno como se muestra

en el detalle a continuacion y con los flujos se puede obtener el periodo de recuperacién

inmediata.

Tabla 42 Andlisis financiero

FLUJO ANO 0 ANO 1 ANO 2 ANO 3 ANO 4 ANO 5

Ventas 258.682,16 354.379,92 450.228,89 546.233,63 642.398,80
- Costos de Produccion 129.962,37 139.519,93 149.960,38 161.368,35 173.836,76
= Utilidad Neta en Vts 128.719,79 214.859,98 300.268,52 384.865,29 468.562,04
- Gastos Administrativos 230.580,00 252.900,00 277.452,00 304.459,20 334.167,12
= Utilidad Operacional -101.860,21 -38.040,02 22.816,52 80.406,09 134.394,92
- Gastos Financieros 6.818,90 5.670,69 4.423,60 3.069,10 1.597,92
= Utilidad antes de ing extra -95.041,30 -32.369,32 27.240,12 83.475,18 135.992,84
+ Valor residual
- Valor en libros de activos fijos
= Utilidad antes de Impuestos -95.041,30 -32.369,32 27.240,12 83.475,18 135.992,84

-15% PTU 4.086,02 12.521,28 20.398,93
= UTILIDAD ANTES DE IRTA -95.041,30 -32.369,32 23.154,10 70.953,91 115.593,91

-25% IRTA 5.788,52 17.738,48 28.898,48
g}élﬁgé?éPERDlDA NEVAREL -109.288,00 -95.041,30 -32.369,32 17.365,57 53.215,43 86.695,44
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Tabla 43 Indicadores financieros

INDICADORES
I CCPP= 7,26%
VAN ANO 0 ANO 1 ANO 2 ANO 3 ANO 4 ANO 5
VP -109.288,00 -88.608,03 -28.135,53 14.07250 | $ 40.205,03 | $ 61.066,04
VAN -110.687,99
TIR -10,29%
PRI
PERIODO VP VP ACUMULADO
No se recupera la Inversion
durante el periodo de analisis 0 $-109.288,00 | $ -109.288,00
(5 Afios).

1 $ -88.608,03| $ -197.896,03

2 $ -28.13553 | $ -226.031,56

3 $ 14.07250 | $ -211.959,06

4 $ 40.205,03 | $ -171.754,03

5 $ 61.066,04 | $ -110.687,99

RELACION BENEFICIO COSTO
1 2 3 4 5 TOTAL
INGRESOS 258.682,16 354.379,92 450.228,89 546.233,63 642.398,80
INGRESOS ACTUALIZADOS 241.172,17 308.028,22 364.850,95 412.687,45 452.489,23 | 1.779.228,02
EGRESOS 367.361,27 398.090,63 431.835,98 468.896,64 509.601,80
EGRESOS ACTUALIZADOS 342.494,87 346.021,72 349.945,92 354.258,23 358.950,43 | 1.751.671,18
| R B/C | 1,01573174 |

Se puede concluir que en base a estos cuatro indicadores el negocio no es rentable ya que

nos da un valor actual neto negativo una tasa interna de retorno negativa y no existe

periodo de recuperacion inmediata es decir que nunca se logra recuperar la inversion si

se traen los flujos a valor actual.
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8. ANALISIS DE SENSIBILIDAD Y RIESGO

Para el analisis de sensibilidad y riesgo se plantea trabajar sobre los ingresos generados
por las personas naturales que inviertan en nuestro modelo, principalmente porque son
mas susceptibles ser incentivados en invertir a través de una campafa que trabaje sobre
los indicadores resultados de la encuesta qué son el porcentaje de aceptacion o confianza

y el promedio de inversion por persona.

Es importante destacar que este rubro representa la segunda fuente de ingresos de nuestro
modelo, cdmo se mostro en el capitulo 6 en el Figura del presupuesto de ingreso el rubro
principal que nos genera ingresos es el minado con un 43% Yy a continuacion esta la
ganancia por tenencia de bitcoin como derivado financiero con un 35%, este rubro no es
mas que las inversiones de las personas naturales hagan sobre nosotros por lo que trabajar
en este indicador es sumamente importante, de igual forma el tercer rubro de ingresos no
tiene un rango de sensibilidad debido a que los objetivos planteados son minimos y la
ganancia no representa una mayor fluctuacion sobre nuestro utilidad y nuestro modelo se
sustenta principalmente en el minado y el trabajo sobre monedas electrénicas como
derivados financieros. Por este motivo la sensibilidad se trabajara sobre los indicadores
antes mencionados Y qué tan sensible es nuestro valor actual neto sobre los cambios de

estos indicadores.

Como se pudo observar en el capitulo 7 el analisis financiero da resultados negativos
principalmente se destaca un VAN negativo por 110.687,99. El objetivo del presente
analisis es definir cuanto deberia incrementar, sé ya sea el porcentaje de confianza o el
promedio de inversion, para alcanzar nuestro punto de equilibrio, es decir para que

nuestro valor actual neto sea cero.

8.1.  Sensibilidad del porcentaje de aceptacion

Segun las encuestas analizadas en el capitulo 5 sobre el estudio de Mercado se destacd
que la confianza de nuestro publico objetivo es de apenas el 10% de acuerdo con la tabla
21 y su respectivo Figura donde se destaca que solamente 19 personas del total de

encuestados sienten confianza.



El anélisis consiste en trabajar unicamente sobre el rubro de ingresos de ganancia por

tenencia de bitcoin como derivado financiero ya que seria el Unico factor afectado si es

que este porcentaje se incrementa, el objetivo es principalmente conocer cuél debe ser

nuestro valor minimo de confianza para alcanzar un valor actual neto de cero y por lo

tanto una tasa interna de retorno equivalente a la tasa de descuento. Para obtener esto se

se analizo el escenario donde el valor actual neto es cero dando como resultado un

porcentaje de aceptacion necesario de 11,46% es decir un 1,46% de incremento de los

resultados actuales.

A continuacion, se presenta en la tabla de resumen de la sensibilidad del porcentaje de

aceptacion minimo y cémo quedaria nuestros indicadores financieros con este nuevo

porcentaje.

Tabla 44 Analisis de sensibilidad del porcentaje de aceptacion

PORCENTAJE DE ACEPTACION MINIMO
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Poblacion % Mercado
Segmento Poblacion nacional local aceptacion | % objetivo objetivo Prom Inv
Inversionistas
17.096.789,00 50,50% 11,46% 1% 9.890,12 50
persona natural
Objetivo 5 | 4/ 505 g6
afios
CONZIANZA o
MINIMA 11,46%
PROMEDIO DE INV 50
% Crecimiento Precio Valor en
Proyeccion Proyectado Bitcoin Q Bitcoin uUsD
dic-18 0,467575326 3.703,45 - -
dic-19 0,452014246 3.580,20 27,62 98.901,17
dic-20 0,481169913 3.811,13 51,90 197.802,34
dic-21 0,510325581 4.042,06 73,40 296.703,51
dic-22 0,539481249 4.272,98 92,58 395.604,68
dic-23 0,568636916 4.503,91 109,79 494.505,86
Objetivo 5
afios 494.505,86
INGRESOS [ARo0| ARO1 | ARO2 | ARO3 | ARO4 | AROS
Ganancias por productos basados en tecnologia blockchain
Economia de token 6.000,00 | 6.180,00 | 6.365,40 | 6.556,36 | 6.753,05
Servicios BaaS 2.400,00 | 2.472,00 | 2.546,16 | 2.622,54 | 2.701,22
Plataformas de desarrollo 12.000,00 | 12.360,00 | 12.730,80 | 13.112,72 | 13.506,11
Software de blockchain 12.000,00 | 12.360,00 | 12.730,80 | 13.112,72 | 13.506,11
Cargo de tarifa de red 3.000,00 | 3.090,00 | 3.182,70 | 3.278,18 | 3.376,53
Servicios profesionales 12.600,00 | 12.978,00 | 13.367,34 | 13.768,36 | 14.181,41




| Blockchain P2P |

| 10.000,00 | 10.300,00 | 10.609,00 | 10.927,27 | 11.255,09 |

Tabla 44 Analisis de sensibilidad del porcentaje de aceptacion (Continuacién)

Ganancias por tenencia de Bitcoin como derivado financiero

Utilidad FX 98.901,17 | 197.802,34 | 296.703,51 | 395.604,68 | 494.505,86
Comision 5% 4.945,06 9.890,12 | 14.835,18 | 19.780,23 | 24.725,29
Ganancias por comision de minado de moneda electornica
GTX 1050 TI 40.832,55 | 42.057,53 | 43.319,25 | 44.618,83 | 45.957,39
AMD RX 480 8 GB 69.192,61 | 71.268,39 | 73.406,44 | 75.608,64 | 77.876,89
Ventas 271.871,39 | 380.758,38 | 489.796,58 | 598.990,55 | 708.344,95
- GASTO DE VENTAS
% comision ventas 10% 10% 10% 10% 10%
Ventas 58.000,00 | 60.900,00 | 63.945,00 | 67.142,25 | 70.499,36
Gasto comision 5.800,00 6.090,00 6.394,50 6.714,23 7.049,94
Gasto Minado 23.351,33 | 24.518,89 | 25.744,84 | 27.032,08 | 28.383,69
Promocion 1.200,00 1.320,00 1.452,00 1.597,20 1.756,92
Dep. vehiculos 20% 4.800,00 4.800,00 | 4.800,00 | 4.800,00 4.800,00
Dep. GPUs 33% 15.011,04 | 15.011,04 | 15.011,04 | 15.011,04 | 15.011,04
Asesor Economia de Token 950,00 | 11.400,00 | 12.540,00 | 13.794,00 | 15.173,40 | 16.690,74
Asesor Servicios Baas 950,00 | 11.400,00 | 12.540,00 | 13.794,00 | 15.173,40 | 16.690,74
Asesor Plataformas de desarrollo 950,00 | 11.400,00 | 12.540,00 | 13.794,00 | 15.173,40 | 16.690,74
Asesor Software de blockchain 950,00 | 11.400,00 | 12.540,00 | 13.794,00 | 15.173,40 | 16.690,74
Asesor Cargo de tarifa de red 950,00 | 11.400,00 | 12.540,00 | 13.794,00 | 15.173,40 | 16.690,74
Asesor Servicios profesionales 950,00 | 11.400,00 | 12.540,00 | 13.794,00 | 15.173,40 | 16.690,74
Asesor Blockchain P2P 950,00 | 11.400,00 | 12.540,00 | 13.794,00 | 15.173,40 | 16.690,74
Sueldos Vendedores - 79.800,00 | 87.780,00 | 96.558,00 | 106.213,80 | 116.835,18
TOTAL GASTO VENTAS - 129.962,37 | 139.519,93 | 149.960,38 | 161.368,35 | 173.836,76
GASTOS ADMINISTRATIVOS
Gerente General 1.200,00 | 14.400,00 | 15.840,00 | 17.424,00 | 19.166,40 | 21.083,04
Director Administrativa 1.050,00 | 12.600,00 | 13.860,00 | 15.246,00 | 16.770,60 | 18.447,66
Director Comercial 1.050,00 | 12.600,00 | 13.860,00 | 15.246,00 | 16.770,60 | 18.447,66
Director de Operaciones 1.050,00 | 12.600,00 | 13.860,00 | 15.246,00 | 16.770,60 | 18.447,66
Director de Desarrollo 1.050,00 | 12.600,00 | 13.860,00 | 15.246,00 | 16.770,60 | 18.447,66
Director de Mantenimiento 1.050,00 | 12.600,00 | 13.860,00 | 15.246,00 | 16.770,60 | 18.447,66
Director de Infraestructura 1.050,00 | 12.600,00 | 13.860,00 | 15.246,00 | 16.770,60 | 18.447,66
Contador 750,00 | 9.000,00 9.900,00 | 10.890,00 | 11.979,00 | 13.176,90
Asesor de Cartera 950,00 | 11.400,00 | 12.540,00 | 13.794,00 | 15.173,40 | 16.690,74
Tesorero 1.050,00 | 12.600,00 | 13.860,00 | 15.246,00 | 16.770,60 | 18.447,66
Recursos Humanos 1.050,00 | 12.600,00 | 13.860,00 | 15.246,00 | 16.770,60 | 18.447,66
Analista de Forex 1.050,00 | 12.600,00 | 13.860,00 | 15.246,00 | 16.770,60 | 18.447,66
Director de Ventas: 1.050,00 | 12.600,00 | 13.860,00 | 15.246,00 | 16.770,60 | 18.447,66
Analista Disefiador 1.050,00 | 12.600,00 | 13.860,00 | 15.246,00 | 16.770,60 | 18.447,66
Programador 850,00 | 10.200,00 | 11.220,00 | 12.342,00 | 13.576,20 | 14.933,82
Técnico de Redes 850,00 | 10.200,00 | 11.220,00 | 12.342,00 | 13.576,20 | 14.933,82
Técnico Mantenimiento 850,00 | 10.200,00 | 11.220,00 | 12.342,00 | 13.576,20 | 14.933,82
Asistente Técnico 750,00 | 9.000,00 9.900,00 | 10.890,00 | 11.979,00 | 13.176,90
Administrador de Seguridad 850,00 | 10.200,00 | 11.220,00 | 12.342,00 | 13.576,20 | 14.933,82
Sueldos Administrativos 223.200,00 | 245.520,00 | 270.072,00 | 297.079,20 | 326.787,12
DEP Muebles y enseres 10% 1.080,00 1.080,00 1.080,00 1.080,00 1.080,00
DEP Equipo de Computo 33% 6.300,00 6.300,00 6.300,00 6.300,00 6.300,00
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| TOTAL GASTOS ADMINISTRATIVOS | | 230.580,00 | 252.900,00 | 277.452,00 | 304.459,20 | 334.167,12 |
Tabla 44 Analisis de sensibilidad del porcentaje de aceptacion (Continuacién)

GATOS FINANCIEROS

Interes prestamo Pacifico 3.758,90 3.122,00 2.432,22 1.685,20 876,17

Interes prestamo Produbanco 3.060,00 2.548,70 1.991,38 1.383,90 721,75
TOTAL GASTOS FINANCIERO 6.818,90 | 5.670,69 | 4.423,60 | 3.069,10 1.597,92
TOTAL COSTOS Y GASTOS 367.361,27 | 398.090,63 | 431.835,98 | 468.896,64 | 509.601,80
Ventas 271.871,39 | 380.758,38 | 489.796,58 | 598.990,55 | 708.344,95
- Costos de Produccion 129.962,37 | 139.519,93 | 149.960,38 | 161.368,35 | 173.836,76
= Utilidad Neta en Vts 141.909,02 | 241.238,44 | 339.836,20 | 437.622,20 | 534.508,19
- Gastos Administrativos 230.580,00 | 252.900,00 | 277.452,00 | 304.459,20 | 334.167,12
= Utilidad Operacional -88.670,98 | -11.661,56 | 62.384,20 | 133.163,00 | 200.341,07
- Gastos Financieros 6.818,90 5.670,69 | 4.423,60 3.069,10 1.597,92
= Utilidad antes de ing extra -81.852,07 | -5.990,87 | 66.807,81 | 136.232,10 | 201.938,99

+ Valor residual - - -

- Valor en libros de activos fijos - - -

= Utilidad antes de Impuestos -81.852,07 | -5.990,87 | 66.807,81 | 136.232,10 | 201.938,99
- 15% PTU 10.021,17 | 20.434,82 | 30.290,85

= UTILIDAD ANTES DE IRTA -81.852,07 | -5.990,87 | 56.786,63 | 115.797,29 | 171.648,14
- 25% IRTA 14.196,66 | 28.949,32 | 42.912,04

UTILIDAD/PERDIDA NETA | -109.288,00 | -81.852,07 | -5.990,87 | 42.589,98 | 86.847,97 | 128.736,11

| INDICADORES
| cCcPpP 7,26%
VAN ANO 0 ANO 1 ANO 2 ANO 3 ANO4 | ANOS5
VP -109.288,00 | -76.311,57 -5.207,28 34.513,54 65.614,90 | 90.678,41
VAN 0,00
TIR 7,26%
PRI
_ ' PERIODO VP VP ACUMULADO
Lamversmrja\sﬁeogecupera enb 0 $ -109.288,00 $ -109.288,00
1 $ -76.31157 | $ -185.599,57
2 $ -5.207,28 | $ -190.806,85
3 $ 3451354 | $ -156.293,31
4 $ 65.614,90 | $ -90.678,41
5 $ 90.678,41 | $ 0,00

Como se puede observar el ingreso en el primer afio aument6 en 13,189.23 dolares es
decir un 5% de incremento, y en general las utilidades de todos los afios fueron
incrementandose sin embargo aln se mantienen pérdidas durante los dos primeros afios

del proyecto.
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Es importante recalcar que este porcentaje nos permite tener un valor actual neto de cero
es decir donde se recupera la inversion trayendo los flujos a valor actual la tasa interna
de retorno nos da igual a 7,26% que es el rendimiento esperado del negocio y finalmente
el PRI se llega a recuperar toda la inversion a lo largo de los cinco afios de periodo del

proyecto.

8.2.  Sensibilidad del promedio de inversion por persona.

A continuacion se realizara la sensibilidad del promedio de inversion por persona
estimados en el capitulo cinco del estudio de Mercado dénde se puede destacar que en la
pregunta acerca de cuénto estaria dispuesto a invertir en un negocio con nuestras
caracteristicas se estima un promedio de $50 por persona aproximado, con este promedio
se trabajé en el andlisis financiero del capitulo 7 obteniendo los resultados antes
mencionados, el objetivo de este analisis es presentar cual deberia ser el promedio de
inversion minimo para alcanzar el punto de equilibrio es decir donde nuestro valor actual

neto sea cero y la tasa descuento igual a la tasa interna de retorno.

De acuerdo con el andlisis efectuado se destaco que el promedio de inversion minimo
para alcanzar este punto de equilibrio debe ser de 57,27 ddlares por persona. Con este
resultado las ventas serian iguales o equivalentes a los resultados del andlisis de
sensibilidad del porcentaje de aceptacion, por este motivo es necesario recordar la tabla
de resultados del analisis mencionado y tomar en cuenta los mismos valores por ingresos
ya que el indicador cambiante es una variable de rubro ganancia por tenencia de bitcoin
como derivado financiero y no afecta a ningun otro rubro. A manera de resumen el
analisis quedaria de la siguiente forma omitiendo el estado de resultados ya que no

variaria en lo absoluto.

Tabla 45 Analisis del promedio de inversion por persona

| PRESUPUESTOS DE INGRESOS

Poblacion Poblacion % Mercado

Segmento - 8 % objetivo e Prom Inv
nacional local aceptacion objetivo
Inversionistas persona natural 17.096.789,00 50,50% 10% 1% 8.634,00 57,27424
Objetivo | 494 505,86
5 afios
CONZIANZA 10%
PROMEDIO DE INV MINIMO 57,27425
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Tabla 45 Analisis del promedio de inversion por persona (Continuacion)

. % Crecimiento Precio .
Proyeccion Proyectado Bitcoin Q Bitcoin | Valor en USD
dic-18 0,467575326 3.703,45
dic-19 0,452014246 3.580,20 27,62 98.901,17
dic-20 0,481169913 3.811,13 51,90 197.802,34
dic-21 0,510325581 4.,042,06 73,40 296.703,51
dic-22 0,539481249 4.272,98 92,58 395.604,68
dic-23 0,568636916 4.503,91 109,79 494.505,86
Objetivo'5 | 49 505 86
anos
| INDICADORES
| ccpP 7,26%
VAN ANO 0 ANO 1 ANO 2 ANO 3 ANO4 | ANOS
VP -109.288,00 | -76.311,57 -5.207,28 34.513,54 65.614,90 | 90.678,41
VAN 0,00
TIR 7,26%
PRI
) ) PERIODO VP VP ACUMULADO
La |nver5|0rjo\sﬁeogecupera enb5 0 $ -109.288.00 | $ -109.288,00
1 $ -76.311,57 | $ -185.599,57
2 $ -5.207,28 | $ -190.806,85
3 $ 3451354 | $ -156.293,31
4 $ 65.614,90 | $ -90.678,41
5 $ 90.678,41 | $ 0,00

A manera de resumen de los dos analisis efectuados tanto de la variacion del porcentaje
minimo de confianza como del promedio de inversion por persona se puede destacar que
el incremento de 1, 46% de la confianza de invertir en moneda electronica o bien el
incremento de 7,27 dolares por persona significaria alcanzar nuestro punto de equilibrio
y recuperar la inversién cumpliendo con el rendimiento esperado tanto de los bancos
como de los accionistas. Cualquier incremento sobre estos minimos significarian

ganancias significativas y apreciables en los indicadores.

Es importante destacar que la confianza encontrada en las encuestas es susceptible de
incentivarse con un plan de campafa que iria de la mano a motivar a que inviertan una
mayor cantidad de dinero lo cual indicaria que ambos indicadores van de la mano en

cuanto a que un incremento probablemente incremente el otro indicador.
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También se puede mencionar que la campafia debe tener como objetivo incrementar ya
sea la confianza o el promedio de inversion y se propondria hacer un plan de medios para

trabajar directamente sobre estos indicadores.

8.3. Escenarios de sensibilidad

Ahora que ya se tiene una definicion clara de un porcentaje minimo de confianza y un
promedio de inversion minimos para tener un van de O se plantea varios escenarios con
el objetivo de tener una visién amplia de qué pasaria si es que tenemos distintos rangos

de estas dos variables.

El objetivo de plantear estos escenarios tener una muestra clara de lo sensible que es el
negocio como un pequefio crecimiento porcentual en la confianza o un crecimiento
gradual en el promedio generan grandes diferencias en el valor actual neto, esto se logra
a través de un analisis de hipotesis donde se dan ejemplos de ambas variables y se calcula

los Vans que se tendria como resultado de los flujos predefinidos.

Los escenarios planteados van desde el 12% al 15% en el indicador de confianza y con
respecto al promedio de inversion van desde $55 por persona a $70 por persona y los

escenarios obtenidos son los siguientes:

Tabla 46 Escenarios de sensibilidad

VAN ACTUAL PROMEDIO DE INVERSION
< -110.687,99 55,00 60,00 65,00 70,00
Ej 12% 132.760,51 224.057,74 315.354,97 406.652,20
E 13% 216.449,62 315.354,96 414.260,29 513.165,62
% 14% 300.138,73 406.652,17 513.165,61 619.679,04
< 15% 383.827,84 497.949,38 612.070,92 726.192,46

Se puede observar que en total se han especulado 16 escenarios con distintas variables de
nuestros indicadores, la que el crecimiento que se observa por un punto porcentual es del
63%, mientras que por un incremento de $5 en promedio de inversion por personas

incrementa en un 69%.

76



9. CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

9.1. Conclusiones

El crecimiento de la moneda electronica a nivel mundial ha despertado el interés de
muchos inversionistas y emprendedores que buscan un nuevo medio de inversion poco
convencional. Tanto empresas como personas naturales han optado por este nuevo
modelo de inversion, sin embargo, existe mucha incertidumbre de como funciona este
negocio, ademas en el Ecuador no existe normativa legal definida para la utilizacion e

inversiéon en moneda electrénica.

Actualmente existen negocios en el Ecuador dedicados a este modelo, pero el miedo y
los altos costos impiden conocer que tan rentables son los mismos, sin embargo gracias
al andlisis de software y maquinaria se pudo destacar que la ganancia del minado versus
el costo de la luz en zona residencial del Ecuador generar una utilidad por lo que el
minado si es rentable en este pais, 1o que hay que considerar es que cada vez la mineria
va a disminuir debido a que las empresas que trabajan con moneda electronica han
desarrollado la manera de minar en la nube; por lo que un jefe y un usuario que lo regule

no va a ser necesario en un futuro.

Analizado el panorama legal de la situacion de la moneda electrénica en el Ecuador se
puede concluir que sélo las transacciones con la aprobacion legislativa bajo la moneda
del dolar son las que tienen validez judicial. pero actualmente no existe una normativa
que penalice el uso de la moneda electronica como por ejemplo el bitcoin, si bien en el
cddigo orgéanico financiero y monetario se define que toda compra de bienes y servicios
se debe pagar con dolares las transacciones a través de medios virtuales que no conllevan
de por medio un pago de impuestos no pasara por la percepcion gubernamental por lo

que esas transacciones seguiran ocurriendo libremente.

Mediante el analisis de sensibilidad y riesgo se puede concluir qué hay que trabajar
sustancialmente en estos indicadores ya que en ellos esta el éxito o fracaso de nuestro
modelo por lo que incentivar al publico objetivo a que inviertan en moneda electronica o

como derivado financiero nos dara ganancias sustanciales a corto, mediano y largo plazo



con los indicadores actuales no se tienen resultados favorables asi que la prioridad seria

trabajar en un plan para incentivar el crecimiento de estas métricas.

Sin ningun respaldo tangible la moneda electrénica ha generado mucha incertidumbre
debido a la informacion ambigua que existe en redes sociales y medios de comunicacion,
pues actualmente existen muchas noticias o rumores de personas que se han hecho de
mucho dinero por invertir en moneda electronica, principalmente en el “bitcoin”, pero
también circulan informativos de personas que han perdido muchisimo dinero con esta
moneda, definiéndolo incluso como un “fraude”. Esta contradiccion genera muchos
conflictos al momento de decidir si invertir en este medio poco convencional el cual se
evidencié al momento de ejecutar las encuestas donde apenas un 10% del puablico

encuestado se siente confiado de invertir en este modelo.

9.2. Recomendaciones

Finalmente hay que destacar que el modelo planteado resulta sumamente interesante ya
que trabaja con tres sistemas de ingresos sumamente innovadores y creativos sin embargo
de manera personal no recomiendo invertir el capital planteado en este negocio debido a

3 recomendaciones:

Existe una barrera legal que impide indirectamente las transacciones con bitcoin.
Actualmente en el pais no hay cajeros que permitan efectivizar la cantidad de dinero que
se tenga pues como empresa se plantean sumas grandes de dolares invertidos en bitcoin
pero la forma de efectivizar las mismas va a ser sumamente complicada y puede conllevar
costos adicionales por viajes y un riesgo alto al manejar tales cantidades de efectivo en
una banca no convencional,, por lo que es recomendable tener un canal de efectivizacion
confiable antes de invertir grandes sumas de dinero, un canal pueden ser lo cajeros BTC

mencionados en el capitulo 1.

Como segunda recomendacion, la mineria es un negocio rentable actualmente que no
implica un trabajo técnico y manual de quienes hacen este modelo de negocio pues
simplemente requieren tener GPUS instalados en sus domicilios oficinas y mantenerlos
en funcionamiento durante 24 horas lo cual genera utilidades generosas sin ningun tipo

de trabajo, sin embargo, actualmente la empresa desarrolladora de bitcoin ha empezado
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a trabajar con mineria en la nube la cual ya no requiere de un intermediario. Actualmente
aun existe una demanda de mineria debido a la alta transaccionalidad del bitcoin y otras
monedas electrénicas, pero es muy probable que el minado en la nube siga creciendo, por
este motivo no se debe tener altas expectativas de las ganancias generadas a través de
mineria, pues cualquier momento la mineria migra totalmente a la nube colapsando todas
aquellas empresas que dependan de ella, por lo que se recomienda no tener altas

expectativas de la duracion del proyecto.

Como ultima recomendacion, si bien en nuestro modelo la mineria representa el primer
rubro de ingreso, también se tiene otras fuentes que podrian mantener el negocio a flote
en caso de la desaparicion de la mineria por GPUS, en este caso el modelo se sustentaria
en la compra de monedas electronicas y el sistema de redes Blockchain como servicio,
por lo que seria muy aconsejable que el modelo migre o se transforme en un negocio
netamente de servicios Blockchain dejando de lado la mineria, ya que estos servicios son
una facilidad super grande para cualquier tipo de negocio que administre bases de datos
o cualquier informacion. Optar por convertir al modelo en un consultor y desarrollador
de servicios blockchain salvaria a los inversionistas de potenciales perdidas, pues con los
datos actuales no es recomendable invertir en un negocio de mineria de moneda

electrénica en el Ecuador.
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11. ANEXOS

Anexo 1. Encuestas

Género

Edad

Ocupacion

¢Sabe qué es el blockchain?

¢Sabe que son las criptomonedas?

¢ Conoce qué es el minado de moneda electrénica?

¢ Qué tan confiado se siente con los términos antes mencionados?

¢ Cudl de los siguientes términos llaman mas su atencion?

© 0 N o g b~ w0 DR

¢Le interesaria aprender méas sobre estos temas?

[HEN
o

¢Usa 0 ha usado alguna vez dinero electronico?

[HEN
=

¢ Qué tan confiado se sentiria si tuviera todo su dinero en dinero electronico?

12.  ¢Sabia usted que todo el dinero del sistema financiero contenida a través de la
banca digital es dinero electrénico?

13.  En base a la pregunta anterior ;Tiene usted cuentas bancarias en bancos que
tengan el servicio de banca digital?

14. ¢ Confia en la banca nacional?

15.  ¢Usa o ha usado alguna vez moneda electrénica?

16.  ¢Conoce alguna de las siguientes monedas electrénicas?

17.  ¢Qué tan confiado se sentiria si tuviera todo su dinero en alguna de las monedas
antes mencionadas?

18.  ¢Conoce algo sobre el Blockchain?

19. ¢(Qué tan importante es para usted tener la informacién almacenada e
interconectada?

20.  ¢Considera usted que la informacion tiene el mismo o incluso mas valor que el
dinero?

21.  ¢(Qué tanto confia en las seguridades de su banco en cuanto al manejo de
informacion?

22.  ¢Optaria por dejar todo o parte de su dinero en una entidad financiera fuera del
Ecuador?



23.  ¢Cual de las siguientes opciones considera una buena forma de invertir?

24.  ¢lInvertira usted en una propuesta que le ofrece un alto rendimiento, pero tiene un
alto riesgo?

25.  ¢Invertird usted en una propuesta que le ofrece un bajo rendimiento, pero tiene un
riesgo casi inexistente?

26.  Si se le ofrece una inversion con un rendimiento del 17% y un riesgo mayor al
10% a corto plazo (menor a un afio) ¢Cuénto dinero estaria dispuesto a invertir? Poner
solo valor en dolares

27.  ¢Cual considera usted que es el mejor y mas real escenario en el que usted
invertiria? [Riesgo 5%]

28.  ¢Cual considera usted que es el mejor y mas real escenario en el que usted
invertiria? [Riesgo 10%]

29.  ¢Cual considera usted que es el mejor y mas real escenario en el que usted
invertiria? [Riesgo 15%]

30.  ¢Cudl considera usted que es el mejor y mas real escenario en el que usted
invertiria? [Riesgo 20%]
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Anexo 2.- Resultados de las encuestas

¢ Sabe qué
Nr Marca temporal | Género Fec_ha_de Fec_ha_de Edad Oficio esel
o] nacimiento nacimiento .
blockchain?
2132019 ) ) )
1 13:01-09 Femenino 1/5/1999 21/5/2019 20,00 | Estudiante Si
2/13/2019 : ) )
2 13-06:24 Femenino 1/5/1997 21/5/2019 22,00 | Estudiante Si
Estudiante,
3 211312019 | 125 culino 7/1/1997 21/5/2019 22,00 | Trabajode | Si
13:06:31 al
oficina
4 2113/2019 | 125 culino 2/2/1989 21/5/2019 30,00 | Iabajode |\,
13:20:51 oficina
5 2/17"?’1270_53 Masculino 29/5/1991 21/5/2019 27,00 | Estudiante | No
Estudiante,
6 211412019 | 1o culino 271211996 21/5/2019 23,00 | Trabajode | Si
19:29:20 al
oficina
Estudiante,
7 2/15_/20_19 Masculino 241411997 21/5/2019 22,00 | Trabajo de No
10:15:06 al
oficina
8 2’197_/022%2 Masculino 29/8/1989 21/5/2019 29,00 | Estudiante | No
2/18/2019 : -

9 19:00:27 Femenino 5/8/1990 21/5/2019 28,00 | Estudiante No
10 2’2128_’32393 Femenino 21/1/1995 21/5/2019 24,00 | Estudiante | Si
2/20/2019 . Trabajo de
11 15:04:48 Masculino 20/8/1988 21/5/2019 30,00 oficina No
12 212012019 | 1o e lino 3/4/1997 21/5/2019 22,00 | Estudiante | Si

18:35:07
2202019 ) ) )
13 20202 | Masculino 12/2/1991 21/5/2019 28,00 | Estudiante | Si
14 2’2239’122918 Femenino 28/11/1991 21/5/2019 27,00 | Estudiante | No
15 2/2201/122852 Masculino 2/4/1992 21/5/2019 27,00 | Emprendedor | No
Estudiante,
16 2/21_/20_19 Masculino 17/7/1999 21/5/2019 19,00 | Trabajo de No
22:42:13 al
oficina
2/22/2019 . Estudiante, .
17 sy | Masculino 17/6/1999 21/5/2019 19,00 | £ oo | S
2/22/2019 . Trabajo de
18 13:57:43 Femenino 1/3/1992 21/5/2019 27,00 oficina No
19 2/263’32893 Masculino 23/8/1989 21/5/2019 29,00 | Estudiante | No
2/23/2019 . Estudiante, .
20 12372079 | Femenino 28/7/1998 21/5/2019 20,00 | £ eror | S
2/24/2019 . Estudiante,
21 S | Femenino 18/12/1989 21/5/2019 20,00 | oo o | No
2/24/2019 . Estudiante,
22 g | Femenino 18/6/1988 21/5/2019 30,00 | Eo o eor | NO
23 2’22146299}12 Masculino 28/6/1999 21/5/2019 19,00 | Estudiante | No
24 2/2225_’123912 Masculino 11/8/1993 21/5/2019 25,00 | Estudiante | No
Estudiante,
25 2’287_’125’_12 Femenino 21/2/1993 21/5/2019 26,00 | Trabajode | Si
T oficina
212772019 ) .
26 20:25:37 Masculino 1/9/1996 21/5/2019 22,00 | Estudiante No
27 2’298,’528‘112 Masculino 4/8/1991 21/5/2019 27,00 | Estudiante | No
28 2’12‘%2&3 Masculino 13/2/1988 21/5/2019 31,00 | Estudiante | Si
2/28/2019 . Trabajo de .
29 g | Masculino 221411997 21/5/2019 22,00 | 1120 si
30 i’}_’fﬁég Femenino 20/11/1989 21/5/2019 29,00 | Estudiante | Si
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3/2/2019

31 12:08:23 Femenino 16/9/1998 21/5/2019 20,00 | Estudiante No
32 81212019 |\ sculino 8/9/1997 21/5/2019 21,00 | TrabA0de 1,
12:28:17 oficina
33 3/37/20_19 Masculino 23/6/1997 21/5/2019 21,00 | Estudiante No

13:11:03
Estudiante,
34 3/37/20,19 Masculino 28/7/1993 21/5/2019 25,00 | Trabajo de No
16:25:24 al
oficina
35 %4/5260%3 Masculino 31/8/1994 21/5/2019 24,00 | Estudiante No
36 3/412019 | o enino 24/10/1990 21/5/2019 28,00 | Trabajode |
20:37:39 oficina
37 3’752209}18 Masculino 10/9/1988 21/5/2019 30,00 | Estudiante | Si
Estudiante,
38 8/5/2019 |\ s culino 2/12/1992 21/5/2019 26,00 | Trabajo de | No
16:05:06 al
oficina
39 327_’223912 Masculino 3/4/1993 21/5/2019 26,00 | Estudiante | Si
40 3{27/123012 Femenino 4/10/1998 21/5/2019 20,00 | Estudiante No
41 3438,’02595 Masculino 8/2/1996 21/5/2019 23,00 | Estudiante | No
3/8/2019 : ) )
42 14:01:53 Femenino 3/10/1996 21/5/2019 22,00 | Estudiante Si
3/9/2019 . Estudiante,
43 8:09:21 Femenino 23/4/1991 21/5/2019 28,00 Emprendedor No
3/9/2019 . Estudiante,
44 11:41-55 Femenino 7/5/1994 21/5/2019 25,00 Emprendedor No
3/10/2019 . Estudiante,

45 9:06:51 Femenino 10/9/1989 21/5/2019 29,00 Emprendedor No
46 81012019 | o ening 7/8/1991 21/5/2019 27,00 | Trabajode | g;
16:08:17 oficina
47 3/113%29%8 Femenino 20/9/1998 21/5/2019 20,00 | Estudiante | No
48 3’1199/5210_;? Masculino 19/3/1999 21/5/2019 20,00 | Estudiante | No
49 81012019 | £ 1 onino 8/5/1994 21/5/2019 25,00 | Estudiante | No

20:30:56
3/11/2019 . Estudiante,

50 8:92:51 Femenino 24/9/1991 21/5/2019 27,00 Emprendedor No
51 82019 |\ s culino 9/11/1998 21/5/2019 20,00 | Trabajode | g
9:26:07 oficina

3/11/2019 . Estudiante, .
52 219 | Femenino 31/7/1989 21/5/2019 20,00 | o oo | S
53 3’11937’3249(1)2 Femenino 11/11/1999 21/5/2019 19,00 | Estudiante | No
54 3/2114’3260_}13 Masculino 5/11/1997 21/5/2019 21,00 | Estudiante | Si
55 3’1135_6269(1)2 Masculino 28/11/1997 21/5/2019 21,00 | Estudiante | No
3/15/2019 . Trabajo de
56 13:30:58 Femenino 4/9/1991 21/5/2019 27,00 oficina No
3/15/2019 : . )
57 23:32:30 Femenino 7/4/1990 21/5/2019 29,00 | Estudiante Si
58 3/2135_’3280_}18 Masculino 2/5/1989 21/5/2019 30,00 | Emprendedor | No
3/15/2019 . Trabajo de
59 23:47-40 Masculino 15/7/1997 21/5/2019 21,00 oficina No
60 3’2106?’12295 Femenino 13/1/1999 21/5/2019 20,00 | Estudiante | No
61 3/18/2019 | o 1 nino 26/11/1996 21/5/2019 22,00 | Estudiante | No
12:48:19
3/18/2019 . Estudiante,
62 17-46:01 Femenino 27/10/1998 21/5/2019 20,00 Emprendedor No
63 3’119§’2299}13 Femenino 29/10/1993 21/5/2019 25,00 | Estudiante | Si
Estudiante,
64 81972019 | o onino 29/10/1996 21/5/2019 22,00 | Trabajo de | Si
10:33:58 oficina
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3/20/2019

65 10:46:02 Femenino 15/4/1991 21/5/2019 28,00 | Estudiante No
66 8/20/2019 | o oning 16/5/1990 21/5/2019 29,00 | Estudiante | Si
21:45:32
Estudiante,
67 31202019 | \jasculino 25/71999 | 21/5/2019 19,00 | Trabajode | No
23:50:18 a
oficina
3202019 : i i
68 23:58:06 Masculino 13/7/1990 21/5/2019 28,00 | Estudiante Si
Estudiante,
69 8/21/2019 | 15 culino 11/11/1990 21/5/2019 28,00 | Trabajo de | Si
12:37:11 ici
oficina
70 3/21,/20,19 Masculino 2/11/1989 21/5/2019 29,00 | Estudiante No
21:00:59
Estudiante,
71 8/21/2019 |\ s culino 21/3/1988 21/5/2019 31,00 | Trabajode | Si
21:33:16 al
oficina
72 3’2221,229913 Masculino 28/8/1990 21/5/2019 28,00 | Estudiante | No
73 3’2221,’52295 Femenino 26/1/1989 21/5/2019 30,00 | Estudiante | Si
74 3’1212_’5209411? Masculino 18/12/1991 21/5/2019 27,00 | Estudiante | No
Estudiante,
75 812212019 | Lo ening 19/7/1997 21/5/2019 21,00 | Trabajo de | Si
12:59:05 a
oficina
76 81222019 | £ 1 nino 26/2/1990 21/5/2019 29,00 | Trabajode |\,
13:06:35 oficina
3/22/2019 . Trabajo de
I 13:56:43 | Masculino 19/7/1988 21/5/2019 30.00 | sficina No
Estudiante,
78 8122/2019 | o enino 21/12/1994 | 21/5/2019 24,00 | Trabajode | No
17:28:58 ici
oficina
79 312312019 | Mascuiino 11/6/1995 21/5/2019 23,00 | Estudiante | Si
Estudiante,
80 8123/2019 | \1oscyilino 12/9/1988 21/5/2019 30,00 | Trabajo de | No
16:35:01 ici
oficina
3/24/2019 . Estudiante, .
81 e | Masculino 31/3/1988 21/5/2019 31,00 | o edor | S
312412019 : ' i
82 12:48:08 Masculino 4/7/1991 21/5/2019 27,00 | Estudiante Si
3/25/2019 . Estudiante, .
83 20:11:31 Femenino 15/1/1997 21/5/2019 22,00 Emprendedor Si
84 3/25120°3 | asculino 6/3/1999 | 21/5/2019 20,00 | Estudiante | No
85 3’2205_’1279(1)2 Femenino 18/3/1998 21/5/2019 21,00 | Estudiante | No
86 812512019 | 12 sculino 14/12/1995 21/5/2019 23,00 | Trabajode |\,
20:18:57 oficina
87 81252019 | o ening 15/1/2000 21/5/2019 19,00 | Estudiante | No
20:30:51
Estudiante,
88 3/25/2019 | £omenino 20/4/1989 21/5/2019 30,00 | Trabajode | No
20:56:53 al
oficina
89 312512019 | Femenino 14/4/1997 21/5/2019 22,00 | Estudiante | Si
90 312512019 | Mascuiino 18/10/1991 |  21/5/2019 27,00 | Estudiante | Si
o1 8/26/2019 | £ ening 14/9/1992 21/5/2019 26,00 | Estudiante | Si
12:06:08
3/26/2019 . Estudiante,
92 s | Femenino 19/11/1993 21/5/2019 25,00 | et Sedior | NO
93 3/1266/228%2 Masculino 25/4/1994 21/5/2019 25,00 | Emprendedor | No
04 3/1276‘?/3229‘11523 Masculino 25/4/1994 21/5/2019 25,00 | Emprendedor | No
3/26/2019 : i i
95 18:36'54 Masculino 13/8/1988 21/5/2019 30,00 | Estudiante Si
% 3/22()§/5239(1)Z Masculino 7/11/1997 21/5/2019 21,00 | Emprendedor | No
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3/27/2019

97 11:34:33 Masculino 24/9/1997 21/5/2019 21,00 | Emprendedor | No
98 3/1287_’125%2 Femenino 31/10/1994 21/5/2019 24,00 | Estudiante | No
99 3/2207/124032 Masculino 17/3/1999 21/5/2019 20,00 | Estudiante No
31272019 : ) )
100 215308 Masculino 2/6/1990 21/5/2019 28,00 | Estudiante Si
Estudiante,
101 3/28,/2919 Masculino 2/1/1996 21/5/2019 23,00 | Trabajo de No
22:19:00 al
oficina
102 3/28/2019 | 1 s culino 13/9/1993 21/5/2019 25,00 | Estudiante | Si
23:20:15
3/29/2019 . Estudiante, .
103 14:34°55 Femenino 23/7/1991 21/5/2019 27,00 Emprendedor Si
3/29/2019 . Estudiante, .
104 1759:29 Femenino 26/8/1996 21/5/2019 22,00 Emprendedor Si
3/29/2019 . Estudiante,
105 129/2012 | Femenino 19/9/1994 21/5/2019 24,00 | Eo e or | NO
106 3/389/2289%3 Masculino 4/5/1999 21/5/2019 20,00 | Estudiante No
107 3’1359’1219%3 Masculino 10/10/1988 21/5/2019 30,00 | Estudiante | No
108 3’232%2694112 Masculino 19/11/1988 21/5/2019 30,00 | Estudiante | No
109 3’1311_2259(1)2 Masculino 26/7/1994 21/5/2019 24,00 | Estudiante | Si
Estudiante,
110 3/31/2019 | 0 1 enino 26/2/1999 21/5/2019 20,00 | Trabajode | No
23:31:10 al
oficina
4/2/2019 . Estudiante,
111 23:02:28 Masculino 15/1/1990 21/5/2019 29,00 Emprendedor No
112 ‘2‘63’2259:0{3 Femenino 11/10/1992 21/5/2019 26,00 | Estudiante | Si
113 41412019 | \ 1 s culino 21/6/1994 21/5/2019 24,00 | Trabajode | g,
5:16:32 oficina
114 41412019 |\ culino 23/1/1991 21/5/2019 28,00 | Estudiante | No
21:01:48
4/4/2019 . Estudiante,
115 22:48:47 Masculino 5/2/1991 21/5/2019 28,00 Emprendedor No
4/5/2019 . Estudiante, .
116 11:13:02 Femenino 22/6/1999 21/5/2019 19,00 Emprendedor Si
Estudiante,
117 41512019 |\ culino 18/7/1990 21/5/2019 28,00 | Trabajode | No
12:50:06 by
oficina
118 ‘1‘25_’2270_3 Femenino 21/4/1994 21/5/2019 25,00 | Estudiante | Si
4/5/2019 . Trabajo de .
119 16:58:04 Femenino 21/8/1997 21/5/2019 21,00 oficina Si
4/5/2019 . Trabajo de .
120 20:16:03 Femenino 716/1994 21/5/2019 24,00 oficina Si
4/6/2019 . Estudiante, .
121 13:35:11 Femenino 20/2/1996 21/5/2019 23,00 Emprendedor Si
122 ‘1”77_223913 Masculino 13/11/1999 21/5/2019 19,00 | Estudiante | No
123 4712019 | 4o eulino 6/4/1989 21/5/2019 30,00 | Estudiante | Si
19:08:12
Estudiante,
124 4712019 | £ o enino 8/10/1998 21/5/2019 20,00 | Trabajo de | Si
21:50:53 al
oficina
4/8/2019 . Estudiante,
125 15:33:15 Femenino 17/11/1996 21/5/2019 22,00 Emprendedor No
27812019 : ) )
126 20:45:02 Femenino 7/4/1991 21/5/2019 28,00 | Estudiante Si
Estudiante,
127 4/8/2019 | £ onino 5/12/1989 21/5/2019 29,00 | Trabajo de | Si
21:29:24 al
oficina
128 ‘2"28_’1209‘113 Femenino 18/8/1993 21/5/2019 25,00 | Estudiante | Si
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4/10/2019

129 2019 | Masculino 31/7/1998 21/5/2019 20,00 | Estudiante | Si
130 4/114%2991? Femenino 8/10/1994 21/5/2019 24,00 | Estudiante | Si
131 ALL2019 | o onino 18/2/1993 21/5/2019 26,00 | Tabajode |,
12:57:47 oficina
Estudiante,
132 4/12,/20,19 Femenino 25/2/1991 21/5/2019 28,00 | Trabajo de No
14:37:21 al
oficina
4/12/2019 . Trabajo de
133 16:54:21 Masculino 1/7/1992 21/5/2019 26,00 oficina No
4/13/2019 . Estudiante, .
134 s | Femenino 21/4/1999 21/5/2019 20,00 | o e | S
135 4’213??’1209%?1 Femenino 22/1/1993 21/5/2019 26,00 | Estudiante | Si
136 4/11352269%? Masculino 24/311990 21/5/2019 29,00 | Estudiante | Si
137 4/1165'/3210'12 Masculino 17/8/1999 21/5/2019 19,00 | Estudiante No
4/15/2019 . Trabajo de
138 23:17:49 Femenino 14/5/1996 21/5/2019 23,00 oficina No
139 4’110“?’32894113 Masculino 11/5/1999 21/5/2019 20,00 | Estudiante | No
4/17/2019 . Trabajo de .
140 12:43:28 Femenino 3/4/1991 21/5/2019 28,00 oficina Si
4/17/2019 . Trabajo de
141 14:43:35 Femenino 16/11/1990 21/5/2019 28,00 oficina No
4/17/2019 . Estudiante,
142 22:41:44 Femenino 24/1/1990 21/5/2019 29,00 Emprendedor No
143 4?'38/52:?18 Femenino 24/3/1994 21/5/2019 25,00 | Emprendedor | No
4/18/2019 . Trabajo de .
144 18:11:07 Masculino 13/2/1997 21/5/2019 22,00 oficina Si
145 4’1129629913 Masculino 22/4/1988 21/5/2019 31,00 | Estudiante | No
4/19/2019 . Trabajo de .
146 L2 | Masculino 20/2/1999 21/5/2019 20,00 | 1120 si
Estudiante,
147 AL9I2019 | o oning 17/8/1989 21/5/2019 20,00 | Trabajo de | No
14:02:28 al
oficina
148 4’1149220913 Femenino 16/6/1995 21/5/2019 23,00 | Estudiante | No
149 4’11792209‘1151’ Masculino 18/1/1992 21/5/2019 27,00 | Estudiante | No
150 4’1249’2219‘118 Femenino 12/4/1999 21/5/2019 20,00 | Estudiante | No
151 4/2219’1260_}13 Masculino 11/11/1997 21/5/2019 21,00 | Estudiante | No
4/20/2019 . Estudiante,
152 1201209 | Masculino 18/11/1997 21/5/2019 21,00 | £ otor | NO
4/21/2019 . Estudiante,
153 [2L20%S | Femenino 5/3/1990 21/5/2019 20,00 | oo o | NO
4/22/2019 . Trabajo de
154 16:51:10 Femenino 10/9/1993 21/5/2019 25,00 oficina No
Estudiante,
155 412312019 | 1o culino 14/5/1995 21/5/2019 24,00 | Trabajo de | No
16:32:53 al
oficina
156 4’122%299;2 Femenino 16/6/1996 21/5/2019 22,00 | Estudiante | No
157 4’295_’1260_18 Masculino 3/6/1989 21/5/2019 29,00 | Estudiante | Si
4/26/2019 . Estudiante, .
158 2012019 | Femenino 6/4/1989 21/5/2019 30,00 | o eror | S
159 4’12()6?’1259;3 Masculino 31/7/1995 21/5/2019 23,00 | Emprendedor | No
Estudiante,
160 42712019 | o culino 10/12/1991 21/5/2019 27,00 | Trabajo de | No
12:11:01 al
oficina
161 4’1287,’128913 Masculino 15/3/1995 21/5/2019 24,00 | Estudiante | No
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4/29/2019

162 15:53:52 Masculino 27/11/1987 21/5/2019 31,00 | Estudiante Si
163 4/1319’12394118 Masculino 26/6/1991 21/5/2019 27,00 | Estudiante | No
164 i/31/225012 Masculino 11/2/1992 21/5/2019 27,00 | Estudiante No
165 5;’51,’2259}13 Masculino 14/12/1990 21/5/2019 28,00 | Estudiante | Si
Estudiante,
166 ifflo ég Femenino 24/10/1998 21/5/2019 20,00 | Trabajo de No
T oficina
5/3/2019 . Trabajo de .
167 1831:14 Femenino 14/2/1993 21/5/2019 26,00 oficina Si
168 %‘@9;2 Femenino 5/3/1990 21/5/2019 29,00 | Emprendedor | No
169 52)5/5200}13 Femenino 22/2/1999 21/5/2019 20,00 | Estudiante Si
5/5/2019 . . .
170 10:06:50 Femenino 13/2/1990 21/5/2019 29,00 | Estudiante Si
5/5/2019 . Trabajo de
171 13:42:17 Femenino 16/8/1993 21/5/2019 25,00 oficina No
Estudiante,
172 5’6%2;’_52 Femenino 26/10/1997 21/5/2019 21,00 | Trabajode | No
e oficina
5/6/2019 . Estudiante, .
173 12:33:12 Femenino 15/5/1994 21/5/2019 25,00 Emprendedor Si
5/6/2019 . . .
174 19:35:04 Masculino 5/6/1993 21/5/2019 25,00 | Estudiante Si
175 ?17-/1259%?1 Masculino 28/12/1988 21/5/2019 30,00 | Estudiante | No
176 i’;_gz%g Masculino 24/7/1989 21/5/2019 29,00 | Emprendedor | Si
177 51712019 | 1o s culino 12/1/1999 21/5/2019 20,00 | Estudiante | No
15:54:20
5/9/2019 . Estudiante, .
178 0'58:26 Femenino 29/3/1997 21/5/2019 22,00 Emprendedor Si
179 2/19629%8 Femenino 4/6/1995 21/5/2019 23,00 | Estudiante | No
180 5’1169’322%8 Masculino 11/7/1994 21/5/2019 24,00 | Estudiante | Si
181 5’1141_’227928 Masculino 10/11/1993 21/5/2019 25,00 | Emprendedor | Si
182 SHLZ019 | Femenino 16/2/1993 21/5/2019 26,00 | Estudiante | No
183 5’192_’120912 Masculino 10/4/1997 21/5/2019 22,00 | Estudiante | Si
5/12/2019 . Trabajo de .
184 16:17:54 Masculino 28/6/1988 21/5/2019 30,00 oficina Si
5/12/2019 . Trabajo de .
185 18:33:50 Femenino 13/4/1990 21/5/2019 29,00 oficina Si
5/12/2019 . Estudiante, .
186 21:25:46 Masculino 12/4/1995 21/5/2019 24,00 Emprendedor Si
187 5/12/2019 | o ening 27/11/1997 21/5/2019 21,00 | Estudiante | No
21:27:50
Estudiante,
188 5’11337’2269‘112 Femenino 6/12/1998 21/5/2019 20,00 | Trabajo de | No
o oficina
189 5’113%26913 Masculino 6/3/1999 21/5/2019 20,00 | Emprendedor | Si
190 SI1312019 | Femenino 14/9/1992 21/5/2019 26,00 | Estudiante | Si
Estudiante,
101 5’1173’2289}? Masculino 18/8/1993 21/5/2019 25,00 | Trabajo de | Si
e oficina
5/13/2019 . Estudiante,
192 17-30:07 Femenino 13/9/1994 21/5/2019 24,00 Emprendedor No
¢Conoce ¢ Qué tan . ¢, Qué tan
¢Sabe qué son | qué es el confiado se giCSiaeln?:SIos ¢Le interesaria | ¢Usa o ha confiado se
Nr |las minado de | siente con los té?minos aprender mas | usado alguna | sentiria si
0 | criptomonedas | moneda términos llaman mas su sobre estos vez dinero tuviera todo
? electrénica | antes atencion? temas? electrénico? su dinero
? mencionados ' en dinero
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? (5 muy
confiado)

electrénico
?

No

No

Dinero
Electrénico

Si

No

Si

Si

Dinero
Electrénico

Si

Si

Si

Si

Forex,
Blockchain,
Minado

Si

Si

No

No

Forex,
Blockchain,
Minado,
Criptomoneda
5

Si

No lo se

No

No

Dinero
Electrénico

Si

Si

Si

Si

Dinero
Electroénico,
Forex,
Criptomoneda
s

No

No

No

No

Minado

Si

No lo se

No

No

Minado

No

No

No

Dinero
Electrénico

Si

No

10

Si

Si

Dinero
Electrénico,
Forex,
Blockchain,
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En base a
¢ Sabia usted la pregunta ¢Qué tan
que todo el anterior confiado se
dinero del ¢ Tiene Conoce sentiria si < Conoce
sistema usted . . ¢Usaoha tuviera todo
Nr | financiero cuentas ¢Confia en la usado alguna a]gu_na de las su dinero en algo sobre
: - banca siguientes el
o0 | contenida a bancarias ) vez moneda alguna de las .
) nacional? P monedas Blockchain
través de la en bancos electrénica? electrénicas? monedas b
banca digital es | que tengan ' antes '
dinero el servicio mencionadas
electrénico? de banca ?
digital?
1 |[No Si Si No Bitcoin 4|Si
2 |Si Si Si Si Bitcoin 3|Si
. . Bitcoin, .
3 |Si Si No No Ethereum 2|Si
4 | No Si No No Bitcoin 2| No
5 | No No No No Bitcoin 2 | No
6 |Si Si Si No Bitcoin 5|Si
7 |Si Si No No Bitcoin 1| No
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Ethereum

No

111

No

Si

No

No

Bitcoin,
Bitcash,
Ethereum

No

112

Si

Si

No

No

Bitcoin,
Bitcash,
Ethereum

Si

113

No

Si

No

No

Bitcoin,
Ethereum

Si

114

Si

Si

No

No

Bitcoin,
Bitcash,
Ethereum

No

115

No

No

No

No

Bitcoin,
Bitcash,
Ethereum

No

116

No

No

No

No

Bitcoin,
Bitcash,
Ethereum

Si

117

No

Si

No

No

Bitcoin,
Bitcash,
Ethereum

No

118

No

Si

Si

No

Bitcoin,
Bitcash,
Ethereum

Si

119

Si

Si

No

No

Bitcoin,
Bitcash,
Ethereum

Si

120

No

Si

No

No

Bitcoin,
Bitcash,
Ethereum

Si

121

No

Si

No

No

Bitcoin,
Bitcash,
Ethereum

Si

122

Si

Si

No

No

Bitcoin,
Bitcash,
Ethereum

No

123

Si

Si

No

No

Bitcoin,
Bitcash,
Ethereum

Si

124

Si

Si

Si

No

Bitcoin,
Ethereum

Si

125

No

Si

No

No

Bitcoin,
Ethereum

No

126

Si

Si

No

No

Bitcoin,
Bitcash,
Ethereum

Si

127

Si

Si

No

No

Bitcoin,
Ethereum

Si

128

No

Si

No

No

Bitcoin,
Ethereum

Si

129

Si

Si

Si

No

Bitcoin,
Ethereum

Si

130

Si

Si

No

No

Bitcoin,
Ethereum

Si

131

Si

Si

Si

No

Bitcoin,
Ethereum

No

132

No

Si

Si

Bitcoin,
Ethereum

No

133

Si

Si

No

No

Bitcoin,
Bitcash,
Ethereum

No

134

Si

Si

No

No

Bitcoin,
Ethereum

Si

135

Si

Si

Si

No

Bitcoin,
Bitcash,
Ethereum

Si
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136

No

No

No

No

Bitcoin,
Bitcash,
Ethereum

Si

137

Si

Si

No

No

Bitcoin,
Bitcash,
Ethereum

No

138

No

Si

No

No

Bitcoin,
Bitcash,
Ethereum

No

139

Si

Si

No

No

Bitcoin,
Bitcash,
Ethereum

No

140

Si

Si

No

No

Bitcoin,
Bitcash,
Ethereum

Si

141

No

No

No

No

Bitcoin,
Bitcash,
Ethereum

No

142

No

Si

No

No

Bitcoin,
Bitcash,
Ethereum

No

143

Si

Si

No

No

Bitcoin,
Bitcash,
Ethereum

No

144

No

Si

Si

No

Bitcoin,
Ethereum

Si

145

No

No

No

No

Bitcoin,
Ethereum

No

146

Si

Si

Si

No

Bitcoin,
Ethereum

Si

147

No

Si

No

No

Bitcoin,
Ethereum

No

148

Si

Si

No

Si

Bitcoin,
Bitcash,
Ethereum

No

149

Si

Si

No

No

Bitcoin,
Bitcash,
Ethereum

No

150

No

Si

Si

No

Bitcoin,
Bitcash,
Ethereum

No

151

Si

Si

Si

No

Bitcoin,
Bitcash,
Ethereum

No

152

No

Si

No

No

Bitcoin,
Bitcash,
Ethereum

No

153

Si

Si

No

No

Bitcoin,
Bitcash,
Ethereum

No

154

Si

Si

Si

No

Bitcoin,
Bitcash,
Ethereum

No

155

No

Si

Si

No

Bitcoin,
Bitcash,
Ethereum

No

156

Si

Si

No

No

Bitcoin,
Ethereum

No

157

No

Si

No

No

Bitcoin,
Bitcash,
Ethereum

Si

158

No

No

No

No

Bitcoin,
Bitcash,
Ethereum

159

Si

No

No

No

Bitcoin,
Bitcash,
Ethereum

No

160

Si

Si

No

No

Bitcoin,
Bitcash,
Ethereum

No

161

No

Si

No

No

Bitcoin,
Bitcash,
Ethereum

No
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162

Si

Si

Si

No

Bitcoin,
Ethereum

Si

163

No

No

No

No

Bitcoin,
Ethereum

No

164

No

No

No

No

Bitcoin,
Ethereum

No

165

Si

Si

Si

No

Bitcoin,
Ethereum

Si

166

No

Si

No

No

Bitcoin,
Ethereum

No

167

Si

Si

No

No

Bitcoin,
Ethereum

Si

168

Si

Si

No

Si

Bitcoin,
Ethereum

No

169

No

Si

No

Si

Bitcoin,
Ethereum

Si

170

No

No

No

No

Bitcoin,
Ethereum

Si

171

Si

Si

No

No

Bitcoin,
Bitcash,
Ethereum

No

172

No

No

Si

No

Bitcoin,
Bitcash,
Ethereum

No

173

No

Si

No

No

Bitcoin,
Bitcash,
Ethereum

Si

174

No

No

No

No

Bitcoin,
Bitcash,
Ethereum

Si

175

No

Si

Si

Si

Bitcoin,
Bitcash,
Ethereum

No

176

Si

No

Si

No

Bitcoin,
Bitcash,
Ethereum

Si

177

Si

Si

No

No

Bitcoin,
Bitcash,
Ethereum

No

178

Si

Si

No

No

Bitcoin,
Ethereum

Si

179

Si

Si

No

No

Bitcoin,
Bitcash,
Ethereum

No

180

Si

Si

No

No

Bitcoin,
Bitcash,
Ethereum

Si

181

No

No

No

No

Bitcoin,
Bitcash,
Ethereum

Si

182

No

No

No

No

Bitcoin,
Bitcash,
Ethereum

No

183

Si

No

Si

No

Bitcoin,
Bitcash,
Ethereum

Si

184

No

Si

No

No

Bitcoin,
Ethereum

Si

185

No

Si

No

No

Bitcoin,
Bitcash,
Ethereum

Si

186

No

Si

No

No

Bitcoin,
Bitcash,
Ethereum

No

187

Si

Si

No

No

Bitcoin,
Ethereum

No

188

Si

Si

No

No

Bitcoin,
Ethereum

No

189

No

Si

No

No

Bitcoin,
Ethereum

Si

190

No

Si

Si

No

Bitcoin,
Ethereum

Si
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Bitcoin,

191 | Si Si No Si Bitcash, 2| Si
Ethereum
192 | Si Si No No Bitcoin 0| No
¢JlInvertird
usted en
i ¢ Considera i . . - una
¢Que tan usted que | ¢ Qué tanto ¢Optarfa por .y ¢Invertira propuesta
importante es » dejar todo o ¢Cual de las usted en una
la confia en las L que le
para usted . L . parte de su siguientes propuesta que
informacion | seguridades . ] ofrece un
Nr | tener la - dinero en una | opciones le ofrece un .
h ” tiene el de su banco - - bajo
o | informacion . entidad considero una | alto .
mismo o en cuanto al : . L rendimiento
almacenadae |. . : financiera buena forma rendimiento ;
: incluso més | manejo de ; - . pero tiene
interconectada . . fuera del de invertir? pero tiene un .
valor que el | informacién? ) un riesgo
? : Ecuador? alto riesgo? .
dinero? casi
inexistente
?
1 | Muy Importante | Si 4| Si Blenes_ . Si No
inmobiliarios
2 | Muy Importante | Si 4| Si Blene;_ . Si No
inmobiliarios
Bienes
. . inmobiliarios, .
3 | Muy Importante | Si 3|Si Negocio No Si
propio, Forex
Bienes
4 Nada No 2 | No inmobiliarios, No Si
importante . .
Negocio propio
Nada . Bienes .
5 importante Si L|No inmobiliarios No Si
. Bienes .
6 | Muy Importante | Si 4 | No inmobiliarios No Si
7 | Muy Importante | Si 1|Si Forex, Minado | Si No
8 Nada Si 2| No Forex, Minado | No Si
importante
Bienes
g |Nada si 1|si inmobiliarios, | Si No
importante ; .
Negocio propio
Medianamente . . Bienes .
10 importante Si 4|sSi inmobiliarios Si No
Bienes
1 Medlanamente si 3lsi mmobl_llarlos, Si No
importante Negocio
propio, Forex
Medianamente . . .
12 importante Si 3| No Forex, Minado | No Si
13 | Muy Importante | Si 4| No Forex, Minado | No Si
Medianamente . . .
14 importante Si 2 | No Forex, Minado | No Si
15 Med|anamente Si 0|Si Forex, Minado | Si No
importante
16 | Muy Importante | Si 4 | No Forex, Minado | No Si
17 | Muy Importante | Si 3| Si Forex, Minado | Si No
18 | Muy Importante | Si 4| Si Forex, Minado | Si No
19 Medlanamente Si 3|Si Forex, Minado | Si No
importante
. Bienes
20 m]e‘gf‘tgigeme si 3|si inmobiliarios, | Si No
P Negocio propio
Nada . . .
21 importante Si 3| No Forex, Minado | No Si
Bienes
22 | Muy Importante | Si 3| No inmobiliarios, No Si
Negocio propio
Nada Bienes
23 importante Si 4 | No inmobiliarios, No Si
P Negocio propio
24 | Medianamente | o 5|si Bienes Si No
importante inmobiliarios
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Nada

Bienes

25 |. Si 0| No inmobiliarios, No Si
importante ) .
Negocio propio
Nada . Biene;_ . .
26 |. Si 5| No inmobiliarios, No Si
importante ) .
Negocio propio
Nada . Biene;_ . .
27 |. Si 3| No inmobiliarios, No Si
importante . .
Negocio propio
Medianamente . . Blene;_ . .
28 |. Si 4| Si inmobiliarios, Si No
importante . .
Negocio propio
29 | Muy Importante | Si 2| No Blenes_ . No Si
inmobiliarios
Bienes
30 | Muy Importante | Si 5|Si inmobiliarios, Si No
Negocio propio
Bienes
31 | Muy Importante | Si 0| No inmobiliarios, No Si
Negocio propio
Medianamente . . Blene;_ . .
32 |. Si 3|Si inmobiliarios, Si No
importante . .
Negocio propio
Bienes
33 | Muy Importante | Si 1| No inmobiliarios, No Si
Negocio propio
Bienes
34 | Nada si olsi inmobiliarios, | Si No
importante : .
Negocio propio
] . Bienes :
35 | Muy Importante | Si 5|Si inmobiliarios Si No
Bienes
36 | Muy Importante | Si 1| No inmobiliarios, No Si
Negocio propio
. . Bienes .
37 | Muy Importante | Si 3|Si inmobiliarios Si No
Nada . . Bienes_ . .
38 importante Si 2|Si mmobl_llarlos,_ Si No
Negocio propio
Medianamente . . Blenes_ . .
39 importante Si 3|Si mmobl_llarlos,_ Si No
Negocio propio
. Bienes :
40 | Muy Importante | Si 1| No inmobiliarios No Si
Bienes
41 | Muy Importante | Si 3|Si inmobiliarios, Si No
Negocio propio
Bienes
. inmobiliarios, :
42 | Muy Importante | Si 1| No Crownfounding No Si
, Forex
Bienes
43 | Muy Importante | Si 2| No inmobiliarios, No Si
Negocio propio
44 | Muy Importante | Si 5| No Forex, Minado | No Si
45 | Muy Importante | Si 3| Si Forex, Minado | Si No
46 | Muy Importante | Si 1|Si Forex, Minado | Si No
47 | Muy Importante | Si 4| Si Forex, Minado | Si No
48 | Muy Importante | Si 4| Si Forex, Minado | Si No
49 | Muy Importante | Si 5| Si Forex, Minado | Si No
. Bienes .
50 | Muy Importante | Si 0| No inmobiliarios No Si
51 |Nada si 1| No Bienes No si
importante inmobiliarios
52 | Muy Importante | Si 5|Si 'Bleneg . Si No
inmobiliarios
Bienes
53 Nada Si 1| No inmobiliarios, No Si
importante . .
Negocio propio
54 | Muy Importante | Si 0| No Bienes No Si

inmobiliarios
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Bienes

55 | Muy Importante | Si Si h S Si No
inmobiliarios
56 | Nada si si Bienes si No
importante inmobiliarios
Bienes
57 | Muy Importante | Si Si inmobiliarios, Si No
Negocio propio
58 | Muy Importante | Si Si _Bleneg . Si No
inmobiliarios
59 Medlanamente si Si _Blene; ‘ Si No
importante inmobiliarios
60 | Muy Importante | Si No Blene;_ . No Si
inmobiliarios
g1 | Medianamente | g; si Bienes si No
importante inmobiliarios
62 | Muy Importante | Si Si Forex, Minado | Si No
Nada Bienes
63 |. Si Si inmobiliarios, Si No
importante ) .
Negocio propio
Nada Bienes
64 |. Si Si inmobiliarios, Si No
importante ) .
Negocio propio
Bienes
65 | Muy Importante | Si Si inmobiliarios, Si No
Negocio propio
66 | Muy Importante | Si Si Bienes Si No
inmobiliarios
67 | Muy Importante | Si No _Bleneg . No Si
inmobiliarios
. . Bienes .
68 | Muy Importante | Si Si inmobiliarios Si No
69 Medlanamente si No .Blenesl . No Si
importante inmobiliarios
Bienes
70 | Muy Importante | Si Si inmobiliarios, Si No
Negocio propio
71 | Muy Importante | Si No Bienes No Si
inmobiliarios
Medianamente . Bienes .
2 importante Si No inmobiliarios No Si
Nada Bienes
73 |. Si No inmobiliarios, No Si
importante ) .
Negocio propio
74 | Muy Importante | Si No _Bleneg . No Si
inmobiliarios
75 |Medianamente | o No Bienes No Si
importante inmobiliarios
Nada . . . .
76 importante Si Si Forex, Minado | Si No
77 _Nada Si Si Forex, Minado | Si No
importante
78 Nada Si No Forex, Minado | No Si
importante
. Bienes
79 Medlanamente Si No inmobiliarios, No Si
importante . .
Negocio propio
80 | Muy Importante | Si No Forex, Minado | No Si
81 | Muy Importante | Si No Bienes No Si
inmobiliarios
] . Bienes .
82 | Muy Importante | Si Si inmobiliarios Si No
83 | Muy Importante | No Si _Blene;_ . Si No
inmobiliarios
Bienes
84 | Muy Importante | Si Si inmobiliarios, No No
Negocio propio
85 | Muy Importante | Si No Negocio propio | No Si
Medianamente Bienes
86 No Si inmobiliarios, Si Si

importante

Negocio propio
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Bienes

87 | Muy Importante | Si 3|Si inmobiliarios, No Si
Negocio propio
88 | Muy Importante | Si 0| No Forex, Minado | No Si
Bienes
89 | Muy Importante | Si 3|Si inmobiliarios, Si Si
Negocio propio
Medianamente Bienes
90 |. Si 5|Si inmobiliarios, Si No
importante ) .
Negocio propio
Medianamente Bienes
91 |. Si 5|Si inmobiliarios, Si No
importante ) .
Negocio propio
Bienes
92 | Muy Importante | Si 2| No inmobiliarios, No Si
Negocio propio
Nada Bienes
93 |. No 0| No inmobiliarios, No No
importante N . .
€gocio propio
Nada Bienes
94 |. No 0| No inmobiliarios, No No
importante . .
Negocio propio
95 Nada Si 3| No Forex, Minado | No Si
importante
96 | Muy Importante | Si 0|Si Forex, Minado | Si No
Medianamente Bienes
97 importante Si 3|Si mmobl_llarlos,_ Si No
Negocio propio
98 | Muy Importante | Si 5| No Forex, Minado | No Si
Bienes
99 | Muy Importante | Si 0|Si inmobiliarios, Si No
Negocio propio
100 | Muy Importante | Si 3| No Forex, Minado | No Si
101 Medianamente Si 1| No :ili;rcl)%?liarios No Si
importante . '
Negocio propio
Bienes
102 | Muy Importante | Si 3| No inmobiliarios, No Si
Negocio propio
Bienes
103 | Nada si 4| No inmobiliarios, | No si
importante ) .
Negocio propio
104 | Medianamente | o, 4| No Bienes No si
importante inmobiliarios
. Bienes :
105 | Muy Importante | Si 0| No inmobiliarios No Si
Medianamente Bienes
106 importante Si 2|Si inmobiliarios, Si No
P Negocio propio
Bienes
107 | Muy Importante | Si 1|Si inmobiliarios, Si No
Negocio propio
Nada . . ) .
108 importante Si 2| Si Forex, Minado | Si No
109 | Muy Importante | Si 3|Si Forex, Minado | Si No
110 | Muy Importante | Si 4| No Forex, Minado | No Si
111 | Nada si 3| No Bienes No si
importante inmobiliarios
Medianamente Bienes
112 | . Si 3|Si inmobiliarios, Si No
importante . .
Negocio propio
Bienes
113 | Muy Importante | Si 3|Si inmobiliarios, Si No
Negocio propio
Medianamente Bienes
114 |. Si 0| No inmobiliarios, No Si
importante ) .
Negocio propio
Bienes
115 | Muy Importante | Si 2|Si inmobiliarios, Si No
Negocio propio
116 | Muy Importante | Si 3| No Bienes No Si

inmobiliarios
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Bienes

117 | Muy Importante | Si No inmobiliarios, No Si
Negocio propio
118 Medlanamente si Si _Bleneg ‘ Si No
importante inmobiliarios
Bienes
119 | Muy Importante | Si No inmobiliarios, No Si
Negocio propio
120 | Muy Importante | Si No Forex, Minado | No Si
121 | Muy Importante | Si No Forex, Minado | No Si
. Bienes :
122 | Muy Importante | Si No inmobiliarios No Si
Bienes
123 | Muy Importante | Si Si inmobiliarios, Si No
Negocio propio
Bienes
124 | Muy Importante | Si No inmobiliarios, No Si
Negocio propio
Bienes
125 | Muy Importante | Si No inmobiliarios, No Si
Negocio propio
. Bienes :
126 | Muy Importante | Si No inmobiliarios No Si
Bienes
127 | Muy Importante | Si No inmobiliarios, No Si
Negocio propio
Medianamente . . Bienes .
128 importante Si Si inmobiliarios Si No
129 | Nada si No Bienes No si
importante inmobiliarios
130 Medlanamente si No _Blene; ) No Si
importante inmobiliarios
Bienes
131 | Muy Importante | Si No inmobiliarios, No Si
Negocio propio
. Bienes :
132 | Muy Importante | Si No inmobiliarios No Si
Nada . Bienes .
133 importante Si No inmobiliarios No Si
] . Bienes :
134 | Muy Importante | Si Si inmobiliarios Si No
Bienes
135 | Muy Importante | Si No inmobiliarios, No Si
Negocio propio
Bienes
136 | Muy Importante | Si Si inmobiliarios, Si No
Negocio propio
Bienes
137 | Muy Importante | Si No inmobiliarios, No Si
Negocio propio
Bienes
138 | Muy Importante | Si No inmobiliarios, No Si
Negocio propio
Medianamente . Bienes .
139 importante Si No inmobiliarios No Si
- Bienes
140 | Medianamente | g si inmobiliarios, | Si No
P Negocio propio
Nad Bienes
141 | S e Si Si inmobiliarios, | Si No
P Negocio propio
Bienes
142 | Muy Importante | Si No inmobiliarios, No Si
Negocio propio
143 Med|anamente Si No Negocio propio | No Si
importante
Bienes
144 | Muy Importante | Si Si inmobiliarios, Si No

Negocio propio
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Bienes

145 | Muy Importante | Si Si inmobiliarios, Si No
Negocio propio
146 | Nada si si Bienes si No
importante inmobiliarios
Bienes
147 | Muy Importante | Si No inmobiliarios, No Si
Negocio propio
. . Bienes .
148 | Muy Importante | Si Si inmobiliarios Si No
Bienes
149 | Muy Importante | Si Si inmobiliarios, Si No
Negocio propio
150 | Nada si si Bienes Si No
importante inmobiliarios
Bienes
151 | Muy Importante | Si Si inmobiliarios, Si No
Negocio propio
Nada . _Bieneg . .
152 importante Si No lnmobl_llarlos,_ No Si
Negocio propio
Medi t Bienes
153 im%é?tgi?;ene Si Si inmobiliarios, | Si No
Negocio propio
154 | Muy Importante | Si No Negocio propio | No Si
Bienes
155 | Muy Importante | Si Si inmobiliarios, Si No
Negocio propio
Bienes
156 | Muy Importante | Si No inmobiliarios, No Si
Negocio propio
Bienes
157 | Muy Importante | Si Si inmobiliarios, Si No
Negocio propio
Bienes
158 | Muy Importante | Si Si inmobiliarios, Si No
Negocio propio
Bienes
159 | Muy Importante | Si No inmobiliarios, No Si
Negocio propio
Bienes
160 | Muy Importante | Si No inmobiliarios, No Si
Negocio propio
Nada . Biene;_ . .
161 importante Si No mmobl_llarlos,_ No Si
Negocio propio
Bienes
162 | Muy Importante | Si Si inmobiliarios, Si No
Negocio propio
Nada . Biene§_ . .
163 importante Si No mmobl_llarlos,_ No Si
Negocio propio
164 Medianamente si No _Biene; ‘ No Si
importante inmobiliarios
Nada . . Biene§_ . .
165 importante Si Si mmobl_llarlos,_ Si No
Negocio propio
Medianamente . Blenes_ : :
166 importante Si No mmobl_llarlos,_ No Si
Negocio propio
Bienes
167 | Muy Importante | Si No inmobiliarios, No Si
Negocio propio
] . Bienes :
168 | Muy Importante | Si Si inmobiliarios Si No
169 | Muy Importante | Si No Negocio propio | No Si
Bienes
170 | Muy Importante | Si Si inmobiliarios, Si No
Negocio propio
Medianamente . .B'e”e$. . .
171 Si No inmobiliarios, No Si

importante

Negocio propio
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Bienes
172 | Muy Importante | Si 4 | No inmobiliarios, No Si
Negocio propio
Bienes
173 | Muy Importante | Si 0| No inmobiliarios, No Si
Negocio propio
174 | Muy Importante | Si 3|Si Blene;_ . Si No
inmobiliarios
Bienes
175 | Muy Importante | Si 5|Si inmobiliarios, Si No
Negocio propio
Bienes
176 | Muy Importante | Si 5|Si inmobiliarios, Si No
Negocio propio
Bienes
177 | Muy Importante | Si 2|Si inmobiliarios, Si No
Negocio propio
Nada Bienes
178 importante Si 3|Si inmobiliarios, Si No
P Negocio propio
Bienes
179 | Muy Importante | Si 3|Si inmobiliarios, Si No
Negocio propio
180 i’\rﬂn%(g?tgi?;eme Si 0| No Negocio propio | No Si
. Bienes :
181 | Muy Importante | Si 2| No inmobiliarios No Si
Bienes
182 | Muy Importante | Si 0|Si inmobiliarios, Si No
Negocio propio
183 i’:"ﬂ%‘i‘?‘tgﬁ?;eme si 5|si Forex, Minado | Si No
Bienes
184 | Muy Importante | Si 0| No inmobiliarios, No Si
Negocio propio
Nada Bienes
185 importante Si 2|Si inmobiliarios, Si No
P Negocio propio
186 | Muy Importante | Si 2| No Crownfounding Si Si
, Forex
. Bienes
187 me%igigente No 2| No inmobiliarios, No Si
P Negocio propio
. Bienes
1gg | Medianamente | g o|si inmobiliarios, | Si No
P Negocio propio
. Bienes
189 m]e(gigi?;ente Si 3| No inmobiliarios, No Si
P Negocio propio
Bienes
190 | Muy Importante | Si 4| Si inmobiliarios, Si No
Negocio propio
Bienes
. . inmobiliarios, :
191 | Muy Importante | Si 2|Si Crownfounding No Si
, Forex
192 m%%igi?;eme No 2| No Negocio propio | Si No
Si se le ofrece una Cual < Cudl
inversion con un . B
rendimiento del 17% y considera considera ¢, Cual considera
; : usted que es | usted que es s .
un riesgo medio a . . .. | ¢ Cudl considera usted que es usted que es el
el mejory el mejor y mas . . : - .
Nr | corto plazo (menor a mas real real escenario el mejor y més real escenario mejor y mas real
0 | un afio) ¢Cuanto . en el que usted invertiria? escenario en el que
di . escenario en | en el que . o : I,
inero estaria el que usted | usted [Riesgo 15%)] usted invertiria?
. - . ) o
g'cs)ggfztocl’oa\gl\grg;' invertiria? invertiria? [Riesgo 20%]
dolares [Riesgo 5%] | [Riesgo 10%]
1 200
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2 150 SR;)ndlmlento E;ondlmlento Rendimiento 5% Rendimiento 5%
Rendimiento
3 50 15%
Rendimiento - 0
4 130 20% Rendimiento 5%
Rendimiento
5 90 15%
Rendimiento
6 10 15%
7 80 Rendimiento 20%
8 30 Rendimiento 5%
9 80
Rendimiento
10 40 20%
Rendimiento | Rendimiento
1 20 10% 10%
Rendimiento | Rendimiento
12 40 10% 10%
Rendimiento
13 70 5%
Rendimiento | Rendimiento
14 201 10% 10%
Rendimiento
15 50 15%
16 80 Rendimiento 5%
Rendimiento
17 30 20%
18 40 Rendimiento 20%
Rendimiento
19 1 20%
20 40
21 50 Rendimiento 20%
22 50 Rendimiento 20%
Rendimiento
23 70 15%
Rendimiento
24 20 15%
Rendimiento
25 40 20%
Rendimiento | Rendimiento
26 40| 10% 10%
Rendimiento
27 60 15%
28 80 Rendimiento 5%
29 60 Rendimiento 20%
Rendimiento
30 90 5%
31 30 ZROe(;)dlmlento ?Seozdlmlento Rendimiento 10% Rendimiento 5%
32 50 Rendimiento 5%
Rendimiento
33 100 15%
34 50 Rendimiento 20%
Rendimiento
35 10 15%
36 60 Rendimiento 10%
Rendimiento
37 20 15%
Rendimiento
38 50 15%
39 90 Rendimiento 20%
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40 60 Rendimiento 5%
Rendimiento
41 10 15%
42 60 Rendimiento 10%
Rendimiento
43 60 20%
44 70
45 50 Rendimiento 20%
46 40 Rendimiento 20%
47 40 Rendimiento 20%
Rendimiento
48 70 15%
Rendimiento
49 20 20%
Rendimiento | Rendimiento
50 601 100 10%
51 30
52 50 Rendimiento 20%
Rendimiento | Rendimiento
53 0 10% 10%
54 50 Rendimiento 20%
55 60 Rendimiento 20%
56 60
Rendimiento | Rendimiento
57 601 100 10%
Rendimiento
58 20 15%
Rendimiento
59 30 15%
60 60 Rendimiento 20%
Rendimiento
61 40 15%
Rendimiento
62 110 5%
Rendimiento
63 30 15%
Rendimiento
64 70 15%
65 40
66 70 Rendimiento 10%
67 70 Rendimiento 10%
68 30 Rendimiento 10%
69 50 Rendimiento 20%
Rendimiento
70 40 20%
71 60
Rendimiento
72 50 5%
Rendimiento | Rendimiento
3 1011096 10%
Rendimiento
74 40 15%
75 50 Rendimiento 5%
76 50
77 60 Rendimiento 5%
78 30 Rendimiento 20%
79 70 Rendimiento 10%
Rendimiento
80 60 15%
Rendimiento
81 50 15%
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Rendimiento

82 60 15%
Rendimiento | Rendimiento L o
83 50 20% 15% Rendimiento 20%
Rendimiento
84 110 506
85 100 ZRS(;)dlmlento i%;;)dlmlento Rendimiento 10% Rendimiento 5%
86 110
87 110 Rendimiento 20%
Rendimiento
88 100 15%
89 50
Rendimiento
90 70 15%
91 50
92 40 Rendimiento 5%
93 1 ?gozdlmlento ?g{;}dlmlento Rendimiento 10% Rendimiento 10%
94 1 i()e(;)dlmlento ?g{;}dlmlento Rendimiento 10% Rendimiento 10%
95 60
96 20 Rendimiento 20%
Rendimiento | Rendimiento
97 701 10% 10%
Rendimiento
98 30 15%
Rendimiento
99 60 15%
100 20 Rendimiento 20%
Rendimiento
101 60 5%
Rendimiento
102 70 15%
Rendimiento
103 40 5%
Rendimiento | Rendimiento
104 501 10% 10%
105 10
Rendimiento
106 50 20%
Rendimiento | Rendimiento
107 30 10% 10%
Rendimiento
108 60 5%
109 50 Rendimiento 10%
Rendimiento
110 20 15%
111 70 Rendimiento 5%
Rendimiento
112 40 15%
113 30 Rendimiento 20%
Rendimiento
114 70 20%
Rendimiento | Rendimiento
115 1011096 10%
Rendimiento
116 100 15%
117 60 Rendimiento 20%
Rendimiento
118 40 50
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Rendimiento

. 0
119 50 20% Rendimiento 5%
120 100 Rendimiento 20%
121 10 Rendimiento 5%
Rendimiento
122 40 20%
Rendimiento
123 30 15%
Rendimiento
124 70 20%
Rendimiento
125 60 15%
126 40
Rendimiento | Rendimiento
127 801 10% 10%
128 50 Rendimiento 20%
129 40 Rendimiento 10%
Rendimiento
130 40 15%
Rendimiento
131 40 15%
132 80 Rendimiento 10%
Rendimiento
133 50 15%
Rendimiento
134 40 15%
Rendimiento
135 40 20%
136 60 Rendimiento 10%
137 100 Rendimiento 10%
138 10 Rendimiento 5%
139 70 Rendimiento 10%
140 60 Rendimiento 10%
Rendimiento
141 100 15%
Rendimiento
142 40 15%
Rendimiento
143 50 20%
144 70 Rendimiento 5%
Rendimiento | Rendimiento
145 50| 10% 10%
146 40 Rendimiento 10%
Rendimiento
147 70 15%
148 90 Rendimiento 20%
Rendimiento
149 30 15%
Rendimiento
150 100 15%
Rendimiento | Rendimiento
151 101 100 10%
Rendimiento | Rendimiento
152 701 10% 10%
Rendimiento
153 40 15%
154 70 Rendimiento 5%
155 90 Rendimiento 10%
Rendimiento
156 90 5%
Rendimiento
157 90 20%
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Rendimiento | Rendimiento L o
158 40 20% 15% Rendimiento 20%
159 10 Rendimiento 5%
Rendimiento
160 90 15%
Rendimiento
161 80 15%
162 40
Rendimiento
163 60 15%
Rendimiento
164 10 20%
Rendimiento | Rendimiento
165 501 10% 10%
Rendimiento
166 30 15%
Rendimiento
167 10 15%
168 40 Rendimiento 20%
Rendimiento
169 40 15%
170 100 Rendimiento 5%
171 70
Rendimiento
172 60 5%
173 50 Rendimiento 10%
174 10 Rendimiento 5%
175 30 E;)”d'm'e”to Eoznd'm'e”to Rendimiento 5% Rendimiento 5%
176 50
Rendimiento
177 80 5%
Rendimiento
178 10 20%
Rendimiento | Rendimiento
179 501 10% 10%
Rendimiento
180 90 15%
Rendimiento
181 60 15%
Rendimiento
182 30 15%
183 30 Rendimiento 5%
Rendimiento
184 70 20%
Rendimiento
185 60 15%
Rendimiento
186 50 20%
Rendimiento
187 10 15%
Rendimiento
188 80 15%
189 30 Rendimiento 20%
190 70 Rendimiento 10%
Rendimiento
191 25 15%
Rendimiento
192 60 15%
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