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Innovacion digital y valor econémico:
el caso de los criptoactivos

Las criticas recientes del eco-
nomista Andrés Velasco a las
criptomonedas son tajantes.
En una entrevista, las califico
como "basura”, “fraude” e
“inutiles”, afirmando incluso
que "van a valer cero" Su
argumento se basa en que
los criptoactivos carecen de
fundamentos econémicos por
no generar flujos, no estar
respaldadas por Estados y
depender s6lo de expectativas
de reventa, lo que los acerca
mas a activos puramente es-
peculativos que a instrumen-
tos financieros tradicionales.
Si bien esta critica captu-
ra elementos importantes,
como lo son la fragilidad de
activos sin valor intrinseco
y su exposicion a dinamicas
especulativas, la literatura
reciente ofrece una vision mas
matizada. En particular, varios
trabajos proponen entender
los "tokens" no como activos
financieros tradicionales, sino

como “activos de plataforma”,
cuyo valor surge de su uso en
transacciones especificas y de
los efectos de red, donde el valor
de una plataforma depende de
cuantas personas la usan. En
este marco, su precio refleja la
adopcion, la escala y la produc-
tividad del ecosistema en que
operan, mas que flujos de caja
convencionales.

Ademas, existe evidencia de
que ciertas aplicaciones de
blockchain pueden generar va-
lor econdmico. Por ejemplo,
su uso puede reducir asime-
trias de informacion y costos
de financiamiento en algunos
mercados financieros. Asimismo,
el crecimiento de las finanzas
descentralizadas (DeFi) sugie-
re que estos sistemas pueden
proveer servicios financieros
alternativos, con menor costos
de intermediacion, mayor pro-
gramabilidad y nuevas formas
de gobernanza basadas en reglas
codificadas, lo que amplia su

potencial alcance econdmico.
Sin embargo, esta vision no
invalida la preocupacion de
Velasco. El valor de estos ac-
tivos depende criticamente de
la adopcion, la regulacion y la
coordinacién de expectativas.
La evidencia muestra que los
criptoactivos reaccionan fuerte-
mente a anuncios regulatorios,
reflejando una base institucio-
nal fragil, y que su valoracion
esta sujeta a alta volatilidad
y ciclos recurrentes de auge y
colapso. Ademas, aunque redes
como Ethereum fueron disefia-
das como descentralizadas, en
la practica una parte relevante
de la validacion se concentra
en pocos operadores, introdu-
ciendo riesgos de centralizacion,
gobernanza y posibles fallas
sistémicas.

En este contexto, es clave dis-
tinguir entre casos de uso. Los
“tokens" de gobernanza, por
ejemplo, otorgan derechos de
decision sobre plataformas digi-

talesy permiten coordinar re-
glas e incentivos, funcionando
como una forma descentrali-
zada de control de una em-
presa. Otros tokens cumplen
funciones transaccionales
dentro de ecosistemas digi-
tales, donde su valor depende
del volumen de actividad y de
los efectos de red.

Estos mecanismos solo gene-
ran valor si existe demanda
real, si los incentivos estan
bien disefados y si la requ-
lacion no limita su adopcion.
Cuando estas condiciones
fallan, los "tokens" tienden
a comportarse como activos
puramente especulativos,
validando muchas de las cri-
ticas de Velasco. La distincion
relevante, entonces, no es en-
tre "cripto si o no", sino entre
tecnologias que coordinan
nuevas actividades econo-
micas y aquellas cuyo valor
depende solo de expectativas
de reventa.
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