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Un activo digital es toda representacion digital e intangible de un derecho susceptible de valoracion, que
puede crearse, transferirse o almacenarse electrénicamente sobre tecnologias de registro distribuido
(DLT, por su sigla en inglés), equivalentes o similares. Los mercados de activos digitales se
caracterizan por su alta volatilidad y han experimentado ciclos de auge y caida, a menudo resultando en
grandes pérdidas para los inversionistas. Un crecimiento desbordado de estos mercados plantearia
riesgos que podrian afectar la integridad del sistema financiero y la estabilidad macroeconémica. La
caida generalizada de los precios de los activos digitales en 2022, conocida como el “invierno cripto”,
evidencio que estos ecosistemas también presentan riesgos inherentes a la actividad de intermediacién
financiera tradicional, tales como el apalancamiento y la presencia de descalces de liquidez y
vencimientos, que pueden exacerbar otros riesgos, como los de mercado y crédito (Grupo Consultivo
de Directores de Estabilidad Financiera, 2023). Los activos digitales, particularmente los activos
digitales estables (conocidos como monedas estables), también pueden llegar a representar una
amenaza para la soberania monetaria de los paises, en especial en aquellos con marcos de politica
monetaria y cambiaria menos robustos (Aquilina et al., 2023), y pueden generar problemas de
“criptoizacion” (Fondo Monetario Internacional, 2021). Si bien estos riesgos no han afectado al sistema
financiero tradicional debido al tamafio relativamente pequefio de los mercados de activos digitales y su
limitada interconexidon con mercados tradicionales, esto podria cambiar si el interés de los inversionistas
minoristas o institucionales por estos activos se vuelve importante.

Los organismos y autoridades financieras a nivel global han reconocido la necesidad de enfrentar
riesgos potenciales de los activos digitales mediante regulacién adecuada y completa. Las principales
motivaciones para regular estos mercados incluyen: 1) proteger consumidores e inversionistas; 2)
preservar la integridad del mercado frente al fraude, la manipulacion de informacion, el lavado de dinero
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y la financiacién del terrorismo, y 3) salvaguardar la estabilidad financiera. Para los bancos centrales,
una consideracion adicional es la de preservar la integridad del sistema monetario.
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