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Introduccién

Cuando en el 2009 naci6 la primera moneda virtual, Bitcoin, pocos se imaginaban que
tendria una gran acogida en la economia global, existiendo en nuestros dias una gran
cantidad de criptomonedas, que se diferencian principalmente por su forma de
aplicacion y avance tecnoldégico.

Las monedas virtuales conservan la similitud de ser creadas por una base de datos
descentralizada llamada Blockchain, que emplea la criptografia para dar una mayor
seguridad a las transferencias realizadas; es asi que una persona natural que desea
transferir dinero, sin tener que acudir a una entidad financiera, asi como una persona
juridica que a través de las denominadas ICOs (Initial Coin Offerings) u Ofertas Iniciales
de Monedas [2], obtienen financiamiento para impulsar sus negocios, como por ejemplo
las startups, pueden reducir costos, tiempos y montos utilizando las denominadas
“divisas del futuro”.

Sin embargo, pese a la seguridad del proceso de transferencia, este mercado virtual
puede ser objeto de fraudes, delitos financieros, manipulacion de mercados, entre otros.
Siendo motivo del presente articulo, entender cémo funciona la estrategia “pump and
dump”, como manipulacién del mercado de criptomonedas.

Definicidn de las criptomonedas y su regulacién

El Banco Central de Reserva del Peru define a las criptomonedas como ‘activos
financieros no regulados, que no tienen la condicién de moneda de curso legal ni son
respaldadas por bancos centrales” [3], en ese sentido, podemos entender que en
nuestro pais aln no se encuentran reguladas y se constituyen como divisas
descentralizadas, es decir que sus operaciones son realizadas en cualquier parte del
mundo, a través de los denominados “mineros” u operadores, quienes se encargan de
validar y ejecutar las transferencias solicitadas, formandose asi un registro inalterable.

Sin embargo, pese a la falta de regulaciébn, no se ha detenido el uso de las
criptomonedas por parte de los peruanos, constituyéndose hasta el afio 2021, segun la
plataforma BITPoint, como el tercer pais de Latinoamérica que cada afio realiza mas
transacciones de monedas virtuales. Por tal motivo, la Unidad de Inteligencia Financiera
(UIF) y la Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (SBS) vienen analizando este
mercado para asi constituir su respectiva regulacion.[4]

Por otro lado, en Estados Unidos, La Comision de Bolsa y Valores (en inglés, U.S.
Securities and Exchange Commission) define a las monedas virtuales como ‘“una
representacion digital de un valor que se puede comercializar de forma digital y que
funciona como un medio de intercambio, unidad contable o para almacenar valor” [5],
asimismo, la Comision Comercial de Futuros (CFTC) lo tipifica como commodity, lo que
genera cierto reconocimiento en el mercado de capitales.

En ese sentido, en Estados Unidos si se encuentra regulaciéon, en donde la SEC
supervisa la integridad del mercado de criptomonedas, a la par del mercado de valores.
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Manipulacion del mercado de criptomonedas

Cuando hacemos referencia a un mercado que es manipulado, es porque entendemos
gue dicho mercado era eficiente, es decir que los precios se constituian a partir de la
relacion de oferta y demanda existente, asi los autores Payet Puccio y Castillo Loo
sefalan que “en un mercado eficiente, no es posible predecir el movimiento futuro del
precio de un bien, dado que por definicion éste s6lo puede responder a nueva
informacion que se haga disponible a los agentes economicos en el mercado en
cuestion’[6]

En esa misma linea, los autores contindan sefialando que se deben constituir normas
gue permitan proteger la transparencia e integridad de los mercados, con el fin de que
no se afecte la confianza de los inversionistas; se toma como referencia dichas
definiciones, ya que consideramos que las criptomonedas son activos financieros que
se presentan en un mercado virtual en donde convergen a menudo ofertantes y
demandantes.

Es asi que, se presenta la manipulacion del mercado a través de diferentes formas, por
ejemplo cuando un agente utliza la informacibn que ha tomado o le ha sido
encomendado, aprovechandose de la asimetria informativa que se tiene sobre los
demas, asi también cuando mediante el engafio o induccion a error que provoca a otros
agentes, modifica artificialmente los precios en el mercado.

“Pump and Dump” como estrategia ilegal

Se puede definir como una artimafia, un engafio por parte de un agente, con el fin de
manipular los precios del mercado, es decir se busca atraer a diferentes inversores, para
que puedan comprar un activo y “bombearlo” hasta aumentar el precio del valor, y
cuando se encuentra en la cima, venderlo, obteniendo grandes ganancias y
efectuandose lo que se denomina “descarga” o disminucion del precio del valor, que por
consiguiente ocasiona que aquellos que no lograron vender cuando el precio era alto,
disminuyan o pierdan sus inversiones.

Este fraude se utiliza tanto en el mercado de valores como en el de criptomonedas, por
ejemplo en el primer caso tenemos noticias actuales de su utilizaciéon, como los usuarios
de Reddit que incrementaron el precio de las acciones de una tienda de videojuegos
estadounidense llamada GameStop, con el fin de presionar a los fondos de cobertura
gue habian apostado que el precio de las acciones de GameStop iban a caer [7]. Por
otro lado, es conocido que el creador del antivirus McAfee, Jhon McAfee, se encuentra
privado de su libertad porque enfrenta acusaciones de la justicia estadounidense, por
haber realizado fraude, evasién de impuestos, lavado de dinero, mediante las
operaciones realizadas en el mercado de criptomonedas. [8]

Es asi que, utilizando su fama, aconsejaba mediante medios virtuales como Twitter
comprar una gran cantidad de altcoins, que son criptomonedas alternativas a las
bitcoins, para lograr bombear su precio y descargar cuando éste se encontraba en la
cima, provocando que muchos usuarios pierdan o disminuyan sus inversiones.

A modo de conclusién

“‘Pump and dump” es una estrategia ilegal que se emplea de forma continua y evidente
en aquellos mercados de criptomonedas que no se encuentran regulados, sin embargo,
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hemos podido apreciar que también se presenta en mercados regulados como en el de
Estados Unidos, utilizando el agente, redes sociales como Twitter, Telegram, para
realizar su campafia de atraccién de inversionistas, aprovechandose de la fama ganada.

Se considera que esta estrategia se utiliza abiertamente en el mercado de
criptomonedas, es decir existen usuarios que mediante las redes sociales proponen
inflar ciertas monedas, sin limitacion alguna; entonces nos hacemos la siguiente
pregunta: ¢ Qué control se esté realizando sobre estos actos ilegales?

Entendemos que la Comisién de Bolsa y Valores de Estados Unidos tiene como fin
proteger a los inversionistas de la manipulacién del mercado y por tanto, consideramos
gue el mercado de criptomonedas no se encuentra exento de proteccion, por la cantidad
de personas que invierten alli [9]. Sin embargo, existen ciertas limitaciones para que se
actue de forma correcta, como es presenciar un mercado descentralizado, en donde sus
operaciones se distribuyen en diferentes partes del mundo y que no se conoce a
menudo quiénes son los agentes que realizan estas acciones manipuladoras; en el caso
de McAfee, se pudo conocer cual eran las acciones que habia realizado, ya que es
considerado como una persona influyente, que puede inducir ciertas conductas de las
personas.

Tener un mercado de criptomonedas regulado no garantiza la eficiente proteccion de
las inversiones, por tal motivo, se exhorta a aquellos usuarios primarios a no aventurarse
a ciertos negocios que se presentan como demasiado prometedores, a poder informarse
y especializarse para que asi puedan beneficiarse de estas monedas virtuales.
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