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Introduccion Indice

El propdsito del informe “Criptomercados y Blockchain”, elaborado por el .
Observatorio de Digitalizacién Financiera de Funcas y Finnovating, es Mercados y tendencias
examinar el estado actual y evolucion previsible del mercado de las
criptodivisas y la adopcién de la tecnologia Blockchain. Sy e . .
P yiaadep g Anélisis de la inversién

Se analiza la inversion en proyectos financiados mediante

criptomonedas, o el estado de cada pais en cuanto a la adopcién de Analisis geogréfico
estos activos y su postura desde el punto de vista regulatorio, entre
otros.

Analisis regulatorio

Por otro lado, se tratara de reflejar donde estan surgiendo las iniciativas
Blockchain, en qué sectores y actividades se aplican, y cuédl es el estado de Analisis del mercado espaﬁol
desarrollo estas iniciativas.

Finalmente, se destaca la reciente iniciativa liderada por Facebook Analisis sectorial Y geog rafico Blockchain
conocida como Libra, la cual involucra a un importante numero de

empresas internacionales, generando importantes controversias. C L. .
Iniciativas Blockchain

Libra
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1. Mercados v tendencias

A junio de 2019, la capitalizacion del criptomercado alcanzé los 325 mil Entre las 10 primeras criptomonedas, binance coin es la que mostré el
millones de délares, desde los 125 mil millones de délares de diciembre de mayor crecimiento de su capitalizacion (468%), seguida de litecoin

2018. De las diez principales criptomonedas todas lograron aumentar el valor L - ,
de su capitalizaciénpdurar?te los ul'!i)mos ceis meses del arN?O. (319%) y bitcoin (195%). La que tuvo menos crecimiento en este periodo
fue ripple (17%).

En cuanto al volumen transaccionado en el mercado de criptomonedas, se
multiplicé por 6 en este periodo. El 66% del volumen total de transacciones del

: ¢ ‘ nes. Respecto al coste de transaccién de las criptomonedas, se observan
criptomercado, en el primer semestre del 2019, fueron operaciones con bitcoin y L. P . .
tether maximos histéricos en el mismo, lo que supone un reto operativo para

la mayor parte de criptomonedas.

Durante el primer semestre del afio 2019, la capitalizacion del mercado de criptomonedas aumenté un 159%.
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1. Mercados v tendencias

La cuota de mercado del bitcoin aumento mas de 17% en un afo, alcanzando el 59,13% del total del mercado.

A 30 de junio de 2019, las 10 principales criptomonedas por capitalizacién
representaban un 84,2% del valor total del criptomercado. Asi, las tres
principales criptomonedas suponian el 73,8% del total.

criptomoneda alcanzé unos niveles de cuota de mercado que no se
observaban desde el afio 2017.

A cierre del semestre, la cuota de mercado comprendida por bitcoin era En el 72% de los casos, la correlacién en el precio de las 10 principales
del 59%, aumentando un 7% respecto a finales del 2018. Durante este periodo, la criptomonedas durante el primer semestre fue superior a 0,8.

Cuota de Mercado

30 de junio de 2019 1 de enero de 2019 30 de junio de 2018

25,38%
26,15% '
‘ BEER 41,84%

()
5,18% 59,13% 11,07% 52,08%

7,01%
11,47%

17,22%

M Bitcoin (BTC) M Ethereum (ETH) M Ripple (XRP)  m Resto criptomercado

Fuente: Coinmarketcap.com Elaboracién propia.
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2. Analisis de la inversion

Inversion ICOs & N° ICOs
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$1.000.000.000

Mayo fue el mes con mayor inversion en ICOs, seguido de enero. Asi
mismo, enero también fue donde se llevaron a cabo un mayor nimero de
ICOs durante el semestre (un total de 97).

$800.000.000
Tal y como muestra el gréafico, la inversion en ICOs aun esta lejos de los $600.000.000
niveles alcanzados durante el primer trimestre de 2018. $400.000.000
$200.000.000
$0
Las diez principales ICOs por financiacién obtenida
representan el 37% de la recaudacién total del
. EE Financiacion [COs e N° |COs
perlOdO. Fuente: Finnovating.
, y . . Inversion ICOs & N° ICOs - Trimestral
En cuanto a la inversion agrupada por trimestres, tanto el primer
trimestre de 2019, como el segundo, superaron al tltimo de 2018 en $5.000.000.000 500
cuanto a cantidad invertida. Sin embargo, el nimero de proyectos $4.500.000.000 450
durante el segundo trimestre de 2019 fue inferior al del cuarto trimestre $4.000.000.000 400
de 2018. $3.500.000.000 350
$3.000.000.000 300
. . . . . $2.500.000.000 250
Si se compara el primer semestre del 2019 con el mismo periodo del afio
. ) » . ) ~ o $2.000.000.000 200
anterior, la inversion del primer semestre del corriente afio fue un 65% $1.500.000.000 150
menor. $1.000.000.000 100
$500.000.000 50
En promedio, el 34,5% de los proyectos que intentaron financiarse con $0 0
criptomonedas durante el primer semestre de 2019 fueron exitosos. 2018T1 2018T2 2018T3 201874 2019T1 201972

B Financiacion ICOs e NC° |COs

Fuente: Finnovating.
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3. Analisis geoaqrafico

Principales localizaciones por ICOs registradas (%)

Estados Unidos, Singapur y Reino Unido siguen siendo las regiones con
mayor numero de ICOs registradas, agrupando cuatro de cada diez

proyectos. 10
Cuatro de cada diez ICOs se constituyen en Estados
Unidos, Singapur o Reino Unido. I I I .

EE.UU. Singapur Reino Rusia Suiza  Estonia Hong Gibraltar Australia Islas

o N~ Oy

Unido Kong Caiman
En cuanto a la distribucién de la inversion en ICOs por regiones, Estados

Unidos sigue siendo el primer pais, seguido de Rusia y Suiza.

Fuente: Finnovating

China e Israel, que no se encuentran entre los principales paises por nimero Principales localizaciones por financiaciéon en ICOs (%)
de ICOs, estan en la séptima y novena posicién por volumen de recaudacion
en ICOs. 30
En lo referente al andlisis de la localizacion de los exchanges (casas de 25
cambio de criptomonedas), Singapur, Hong Kong y Reino Unido siguen 20
siendo las tres jurisdicciones con mayor niimero de exchanges.
15
10
5 I il
, H N _ o mEm =

EE.UU. Rusia Suiza Singapur Islas Reino China Gibraltar Israel  Estonia
Virgenes Unido

Britanicas Fuente: Finnovating
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3. Analisis geoaqrafico

encuentran ubicados en Estados Unidos.

Estados Unidos es el primer pais en cuanto a ubicacion de cajeros de criptomonedas, con un 60% de los mismos. Canada es el segundo pais con mayor nimero
de cajeros, posee un 13% del total. Espafia se encuentra en la quinta posicién con un 1,6% de los mismos. Ademas, un cuarto de los nodos de bitcoin se

Espana se encuentra en la quinta posicion a nivel mundial por numero de cajeros de bitcoin.

E

Porcentaje

61,0%

0,2%

Con tecnologia de Bing
© GeoNames, HERE, MSFT, Microsoft, Navinfo, Wikipedia
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4. Analisis requlatorio

A cierre del primer semestre del afio, de los 132 paises de los que se pudo En cuanto a lo que respecta a la consideracion o clasificacion legal de
obtener informacién, 87 consideran legal el uso de bitcoin, uno méas que en el este tipo de "activos”, sigue sin una tendencia clara. No obstante, la

Gltimo trimestre de 2018. Venezuela ha pasado a legalizar la criptomoneda mitad de los paises de los que se dispone informacién optan por
durante este periodo, (anteriormente no habia informacion sobre su tratamiento). clasificarlo como una divisa.

26 paises aun no se han pronunciado acerca de su legalidad o ilegalidad,
mientras que tan solo 17 paises declaran bitcoin ilegal.

Clasificacion el bitcoin por paises (%) Legislacion bitcoin por paises (%)

W Currency H Property M legal Mllegal / Restringido Alegal

B Commodity No classification

Fuente: Finnovating
Fuente: Coin.dance y elaboracion propia
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5. Analisis del mercado espanol
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En el primer semestre del 2019 se han
anunciado 3 nuevas ICOs espanolas.

Durante el primer semestre de 2019 se han anunciado 3
nuevas ICOs espaiolas, sumandose a las 45 iniciativas que
ya habia a inicios de afio. Fueron Cresio y Cryptobirds de
la actividad de FinTech y Fluen Zity en Infrastructure.

El nimero de ICOs anunciadas durante este periodo se ha
reducido respecto al uUltimo semestre de 2018, en el cual se
llevaron a cabo 13 proyectos.

De las ICOs lanzadas o anunciadas por equipos espafioles a
30 de junio de 2019, Espaiia fue el pais elegido por el
33% de las iniciativas como lugar de constitucion. Suiza
es el segundo pais elegido por los proyectos espafioles
para registrar una ICO, seguido de Gibraltar. No obstante,
el 45% de las ICOs no han revelado el pais de constitucion.

Por categorias, FinTech es la que mas proyectos acumula
con un 24% del total, seguido de las actividades de
PropTech y de Infraestructure.
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6. Analisis sectorial v geoarafico Blockchain

En lo que respecta a la distribucién geografica iniciativas de Blockchain, al Norte, mantiene la segunda posicion si bien su representatividad es ya
igual que en el Ultimo periodo del afio 2018, Estados Unidos y China son las dos muy similar a la de Asia, con un 32% de los proyectos.

economias lideres, registrando conjuntamente mas de la mitad de los
proyectos corporativos (53%) durante el primer semestre del afio. Espaiia es el
undécimo pais a nivel mundial, y el quinto en Europa, donde las empresas han
anunciado mas proyectos con Blockchain.

Los servicios financieros continlan siendo la primera industria por
nimero de proyectos creados haciendo uso de la tecnologia
Blockchain, agrupando 28% de las iniciativas mundiales. Atendiendo a
Por continentes, Asia sigue siendo la region mas activa a pesar de haber los principales aplicaciones, las cinco principales concentra un 82%
reducido su representacion sobre el total del nUmero de proyectos. América del de la actividad, siendo el uso de la tecnologia para la mejora de la

infraestructura interna de las companias el uso mas destacado.

. , , . Principales sectores por nimero de proyectos
Principales paises por numero de proyectos Blockchain

Blockchain
40 30
35
25
30
55 20
20 15
15
10
10
5 B == 5
0 . . . . O
China Reino Unido Israel Francia Servicios Electronica y Administrativo y ~ Automovilistica E-Commerce
Financieros Tecnologia Gubernamental

Fuente: Finnovating. Fuente: Finnovating.
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7. Iniciativas Blockchain

El siguiente cuadro resume algunas de las iniciativas Blockchain realizadas por empresas espaiolas durante el primer semestre de 2019, comprendiendo proyectos de
distinta tipologia como la concesién de préstamos, la trazabilidad de la energia renovable o la emisién de activos digitales o tokens, entre otros.

Empresa(s)

Fecha

“ 10 — enero
IBERDROLA kutxabank

SME ( renta4bsnco

Descripcion iniciativa Blockchain

Iberdrola y Kutxabank utilizan Blockchain para acreditar la energia renovable mediante la
trazabilidad del suministro desde la generacién hasta el cliente.

14 — marzo

BME y Renta 4 Banco ejecutan una prueba piloto para certificados de pignoracién de
valores mediante Blockchain, permitiendo la eliminacion de la necesidad de certificados

fisicos.
BBVA

. BBVA y la Comunidad de Madrid formalizan el primer préstamo 'Schuldschein’ sostenible
03 - abril . ; :
: utilizando tecnologia Blockchain.
de Madrid
G A P 04 — uni El despacho de abogados Gémez-Acebo & Pombo anuncia el lanzamiento de su propia
o —Junio criptomoneda, "Pombo"
Gémez-Acebo & Pombo p ! °
‘e REPSOL 18 — junio

Repsol y Ferrovial, con la colaboracién de otras compafias como Banco Sabadell, Cepsa,
Grupo Red Eléctrica y Mapfre, crean una plataforma basada en Blockchain para la
validacién de la identidad digital de proveedores.

Fuente: Finnovating.
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8.

Libra

1. ;En qué consiste la iniciativa Libra?

La iniciativa Libra consiste en una moneda digital basada en
Blockchain liderada por Facebook e impulsada por 28 grandes
compaiiias. Su objetivo es permitir la transferencia de dinero de forma
instantanea, casi sin comisiones, a cualquier parte del mundo.

Libra permitird integrarse en cualquier wallet o monedero de divisas que
respalde el uso de esta criptomoneda. Actualmente, la Unica cartera que
existe es Calibra, creada por Facebook.

1.1. ;Qué ventajas se atribuyen a Libra?

Reduccion de costes. Libra busca reducir las tarifas asociadas con la
emisién de transferencias y pagos.

Globalidad. Pretende mejorar el acceso a servicios financieros, sin
necesidad de que el usuario disponga de una cuenta bancaria. Estara
disponible para cualquier persona con acceso a internet que esté
ubicada en un pais que no haya restringido su uso.

Estabilidad. Para luchar contra la volatilidad, Libra estara respaldada
en su totalidad por la Reserva de Libra, una coleccién de monedas y
otros activos que se usardn como aval de cada Libra creada. Libra
tendrd un valor estable.

Rapidez. Permite transacciones internacionales instantaneas.

Escalabilidad e inclusién. Su fin es estar disponible para todos los
usuarios.

funcas

2
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1.2. ;Qué inconvenientes se atribuyen a Libra?

Moneda no descentralizada. Se basa en la confianza de un emisor.
La Asociacion Libra controla la emision de la moneda sin otros
intermediarios.

Validez del valor. So6lo tiene valor si la Asociacion Libra da su
aprobacién y mantiene los activos de reserva subyacentes.

Regulacién mas exigente. Se prevé que los movimientos con Libra
sean sometidos a regulacién especial para prevenir conductas ilicitas
como el blanqueo de capitales.

No se puede minar. Solo los miembros fundadores podran crear
unidades de Libra.

Privacidad. Libra no opera bajo el anonimato sino que el usuario
deberd estar identificado y no siempre serd sencillo proteger su
privacidad.

@ Finnovating

20
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8. Libra

2. ;En qué estado se encuentra? 3. ;Como y para quién estara disponible?
El 6 de mayo de 2019, Facebook adquirié la marca comercial “Libra”, Aunque no se ha anunciado formalmente, se espera que la criptomoneda
aunque la presentacion oficial se realizé el 24 de junio. No obstante, el estara disponible para cualquier usuario interesado en aquellos paises
primer anuncio no oficial se produjo a mediados de 2018. que no muestren restricciones regulatorias.

El lanzamiento de Libra esta previsto para 2020, siendo India una de Para su uso sera necesaria la posesion de monederos digitales o wallets,

las principales opciones para iniciar la operativa de la criptomoneda como Calibra. Esta Ultima pretende ser introducida en las distintas

aprovechando la alta presencia de WhatsApp en este pais. plataformas de la compania estadounidense como WhatsApp, Facebook
Messenger o Instagram. Adicionalmente, se espera que los socios de la

Sin embargo, numerosos reguladores a escala internacional —entre los Libra Association, también acepten Libra como forma de pago.

que destacan los de Estados Unidos, Union Europea, Australia o Canada-

han mostrado su preocupacién y han comenzado a analizar Para la adquisicion de Libra se podran utilizar un gran nimero de divisas

detalladamente el proyecto por los potenciales riesgos que pudieran oficiales aun no anunciadas. En cuanto a la cantidad emitida, sera

surgir. ilimitada, dependiendo de la demanda de la misma.

Yves Mersch, miembro del Comité Ejecutivo del Banco Central Europeo,
ha sefialado, por ejemplo:

“Depending on Libra’s level of acceptance and on the referencing of the
euro in its reserve basket, it could reduce the ECB’s control over the euro,
impair the monetary policy transmission mechanism by affecting the
liguidity position of euro area banks, and undermine the single currency’s
international role”.

Esta y otras afirmaciones similares de supervisores y reqguladores han
generado cierta incertidumbre respecto al lanzamiento de la
criptomoneda, que podria retrasar los plazos anteriormente
mencionados.

21
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8. Libra

4. ;Quiénes forman parte de Libra?

Libra se conforma en torno a una asociacion radicada en Suiza, Libra SOCIOS
Association, por lo que deberd ser supervisada por la Autoridad de ~
Supervisién de Mercados Financieros de Suiza (FINMA, por sus siglas en ASOC I AC I O N N

inglés).

SEPTIEMBRE 2019

Los miembros fundadores de la iniciativa Libra, liderada por Facebook, oreaNZACIONES N

han realizado una inversion minima de 10 millones de ddlares por TECNOLOEIA TN ED DEION S
asociado. Se trata de las siguientes 29 empresas (ordenadas por S BRCHEHAM PAROS CARLDERSSGD.  CTRURMMMCACRNES SRR
actividad): ) .
= E 59",“!4"9 £ | AncHoRrRAGE | &£ “ = AIRI)?‘\'S\‘»\\I’T};l (1) |||Od “)
+ Pagos - Stripe, Visa, Mastercard, Mercado Pago, Paypal, y PayU. s - e QBiorTrals [ = gmueme > @mws B Ot - kiVG
+ Tecnologias - Ebay, Booking Holdings, Facebook, Lyft, Uber
Technologies, and Farfetch. e facebook [ coinbase | = P Payrel £ £ ()7 MERCY
®calibra CORPS
* Telecomunicacion - lliad, Vodafone Group. -~ PayU’ = =
P # eanrercn |© SR xapo [ = 7Y - H\IBWAEL s
+ Blockchain - Bison Anchorage, Coinbase, Trails, Inc., Xapo Holdings E . P
Limited. = lyk s stripe | = P
+ Capital riesgo — Horowitz, Breakthrough Initiatives, Ribbit Capital, P £ VISA

: . A . © spotify
Thrive Capital, Breakthrough Initiatives, Union Square Ventures,

Andreessen. Uber

+ Organizaciones no lucrativas e instituciones académicas - Creative
Destruction Lab, Kiva, Mercy Corps, Women's World Banking.

IR

Fuente: Libra.org y elaboracion propia
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Funcas es un think-tank dedicado a la investigacion
economica y social. Forma parte de la obra social de CECA.
ODF-Funcas es el Observatorio de la Digitalizacion Financiera
creado desde la Fundacion.

Funcas es una institucién de caracter privado, sin animo de
lucro, creada y financiada por la CECA dentro de su obra
social, para el desempefio de actividades que redunden en
beneficio de la sociedad espafiola, promuevan el ahorro y
contribuyan a extender el conocimiento de las cajas de
ahorros facilitando su servicio a la sociedad. La Fundacién es
particularmente activa en la promocion de estudios e
investigaciones econdmicas y sociales, y en su difusion.

@ Finnovating

Finnovating es referente en Open Innovation de los
ecosistemas FinTech. Ayuda a grandes corporaciones a
acelerar su transformacion digital mediante innovacion abierta
a través de la colaboracidon con los ecosistemas FinTech,
InsurTech, WealthTech, PropTech, RegTech y LegalTech.

Finnovating cuenta con varios Observatorios de Innovacion de
startups financieras y de seguros a nivel mundial, asi como
laboratorios de inversion, tokenizaciéon de activos y
criptomercados.

= funcas

@ Finnovating
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El presente documento no constituye una recomendacion personal de inversién. El informe sobre criptomercados realizado por Funcas y Finnovating constituye
un documento de divulgacién, con fines Unicamente informativos, que refleja datos generales sobre la situacién de la coyuntura de los mercados a los que se
refiere, sin aportar ninguna recomendacion referenciada a la inversion en ningun activo, financiero o no financiero, concreto. Por tanto, su contenido no debe
considerarse como asesoramiento en materia de inversion, ni constituye una estrategia de inversion, de forma explicita o implicita.

Rentabilidades pasadas en el mercado de las criptomonedas, asi como en cualquier posible inversién, no es promesa o garantia de rentabilidades futuras. El

valor de las inversiones y el rendimiento obtenido de las mismas puede experimentar variaciones al alza y a la baja y cabe que un inversor no recupere el
importe invertido inicialmente. Ninguna de las cifras correspondientes a periodos anteriores es indicativa de la rentabilidad en el futuro.
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