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a historia del dinero es, en gran medi-
da, la historia de la busqueda de esta-
bilidad. Desde el patrén oro hasta las
monedas fiduciarias modernas, los sis-
temas financieros han intentado equi-
librar confianza, eficiencia y control. La irrupcion
de las criptomonedas volvié a poner este debate
sobre la mesa. Bitcoin demostrd que era posible
transferir valor sin intermediarios, pero su volatili-
dad limitd su uso cotidiano. En ese espacio inter-
medio surgieron las stablecoins.

Las stablecoins nacen como respuesta
a una necesidad concreta: contar con un activo
digital que conserve estabilidad de precio, pero
que opere con la légica y velocidad de la tecno-
logia blockchain. Hoy ya no son un instrumen-
to marginal. Constituyen la base de liquidez del
ecosistema cripto, facilitan pagos internacionales,
funcionan como refugio transitorio de valor y co-
mienzan a integrarse en operaciones corporati-
vas y patrimoniales.

(QUE SON LAS STABLECOINS
Y COMO FUNCIONAN?

Una stablecoin es un activo digital emiti-
do sobre una blockchain cuyo objetivo es mante-
ner paridad con una referencia estable, general-
mente una moneda fiat como el dolar estadou-
nidense. A diferencia de otras criptomonedas, no
busca apreciarse, sino comportarse como dinero:
unidad de cuenta, medio de intercambio y reser-
va de valor de corto plazo.

La estabilidad no es un atributo magico,
sino el resultado de mecanismos econdémicosy fi-
nancieros. En términos simples, la paridad se sos-
tiene mediante algun tipo de respaldo —ya sea
dinero fiat, criptoactivos u otros activos— combi-
nado con procesos de emisidn y rescate que per-
miten arbitrar desvios de precio. Cuando el token
cotiza por debajo del valor de referencia, apare-
cen incentivos para comprarlo y canjearlo; cuan-
do cotiza por encima, se incentiva la emision. La

confianza en estos mecanismos es la
verdadera ancla del sistema.

TIPOS DE STABLECOINS

Aungue suelen agruparse
bajo una misma etiqueta, existen
diferencias estructurales relevantes
entre las stablecoins, y esas diferen-
cias determinan su perfil de riesgo.

Las stablecoins colaterali-
zadas con moneda fiat, como USDT
o USDC, son las mas utilizadas. Su
promesa de estabilidad se apoya en
reservas fuera de la blockchain: efec-
tivo, instrumentos de corto plazo u
otros activos financieros custodiados
por el emisor. Funcionan de manera
similar a un fondo de liquidez alta-
mente regulado, aunque con grados
variables de transparencia y audito-
ria.

En un segundo grupo apa-
recen las stablecoins colateralizadas
con criptoactivos, como DAI. En estos
casos, la estabilidad se logra median-
te sobrecolateralizacion y contratos
inteligentes que gestionan automa-
ticamente las garantias. El sistema
es mas descentralizado, pero queda
expuesto a la volatilidad del colateral
vy aeventos de liquidacion en escena-
rios de estrés.

Un tercer grupo lo confor-
man las stablecoins algoritmicas o
parcialmente algoritmicas. Aqui la
estabilidad depende de reglas de
emision y quema de tokens, sin res-
paldo pleno en activos liquidos. El
caso Terra—Luna dejé una lecciéon
contundente: cuando la confianza se
rompe, el mecanismo puede colap-
sar con velocidad extrema.



Finalmente, existen stablecoins respaldadas por com-
modities, como el oro tokenizado. Si bien ofrecen una alterna-
tiva interesante, introducen riesgos adicionales vinculados a la
custodia del activo fisico y a la liquidez del mercado.

USOS REALES EN FINANZAS
PERSONALES Y CORPORATIVAS

En la practica, las stablecoins se utilizan cada vez mas
como herramienta operativa. Para individuos, funcionan como
un “estacionamiento” temporal de valor en ddlares digitales,
especialmente en contextos de alta inflacion o restricciones
cambiarias. No reemplazan a una estrategia de inversion, pero
facilitan la gestion de liquidez.

En el ambito corporativo, su uso se expande en trans-
ferencias internacionales y cobros del exterior. Profesionales in-
dependientesy PyMEs las utilizan para recibir pagos de manera
mas rapida y eficiente que a través del sistema bancario tradi-
cional. Desde el punto de vista financiero, esto implica optimi-
zar tiempos y costos; desde el punto de vista profesional, exige
analizar trazabilidad, cumplimiento y encuadre fiscal.

Dentro del mercado de capitales cripto, las stablecoins
son también el par de referencia para operaciones de trading.
Permiten medir resultados en una unidad estable y reducen la
exposicion a la volatilidad innecesaria. En el universo DeFi, ade-
mas, se transformaron en el activo base para préstamos, rendi-
mientos y estrategias de liquidez, aunque alli el riesgo se ampli-
fica por la complejidad tecnoldgica.

RIESGOS Y DESAFiOS REGULATORIOS

La estabilidad tiene un costo, y ese costo se manifiesta
en distintos tipos de riesgo. En las stablecoins centralizadas, el
principal riesgo es el de contraparte. El usuario confia en que el
emisor mantiene reservas suficientes, liquidasy de calidad, y en
gue podrad canjear sus tokens cuando lo desee. La transparen-
cia de las auditorias y la solidez de los custodios bancarios son
variables criticas.

Enlas stablecoins descentralizadas, el riesgo se traslada
al funcionamiento del sistema. La sobrecolateralizacion reduce
la probabilidad de quiebra, pero no la elimina. En escenarios de
caldas abruptas del mercado, las liquidaciones forzadas pue-
den tensionar la paridad.

El caso de las stablecoins algoritmicas merece una
mencion aparte. El colapso de Terra evidencié que la estabili-
dad basada exclusivamente en incentivos puede fallar cuando
desaparece la confianza. Desde entonces, el mercado es mu-
cho mas cauteloso con estos disefios.

A todo esto, se suma el riesgo regulatorio. La ausencia
de un marco global unificado genera incertidumbre sobre el
tratamiento legal, fiscal y contable de estos instrumentos, espe-
cialmente en operaciones transfronterizas.

STABLECOINS Y POLITICA MONETARIA

El crecimiento de las stablecoins plantea interrogantes para los
bancos centrales. Si hogaresy empresas adoptan masivamente
dolares digitales privados, se altera la demanda de moneda lo-
cal y se reduce el control de la politica monetaria. En respuesta,
muchas jurisdicciones avanzan en el desarrollo de monedas di-
gitales de banco central (CBDC).

En este contexto, las stablecoins funcionan
como una solucion de mercado que se adelantd a
la regulacion. No reemplazan al sistema financiero
tradicional, pero lo obligan a evolucionar.

PERSPECTIVA PATRIMONIAL Y PROFESIONAL

Desde una mirada patrimonial, las stable-
coins no son un fin en si Mismas, sino una herra-
mienta. Pueden aportar eficiencia en la gestion de
liquidez, facilitar pagos y servir como puente entre
distintos activos, siempre que se utilicen con crite-
rio.

Aqui el rol del profesional es central. Ana-
lizar emisores, evaluar riesgos, definir limites ope-
rativos, documentar correctamente las operacio-
nesy educar al cliente sobre los alcances reales del
instrumento. La estabilidad de precio no equivale
a ausencia de riesgo, y confundir estos conceptos
puede generar falsas expectativas.

CHECKLIST PROFESIONAL ANTES DE

OPERAR CON UNA STABLECOIN

>> ;Quién es el emisor y bajo qué jurisdiccion ope-
ra?

>> ;,Como se componen y auditan las reservas?

>> ; Existe un mecanismo claro y accesible de res-
cate?

>> ;Queé riesgos agrega el canal de uso elegido?
>> ;Cual es el impacto fiscal y contable de la ope-
racion?

CONCLUSION

Las stablecoins representan una etapa in-
termedia en la evolucion del dinero. Combinan la
eficiencia tecnoldgica de la blockchain con la nece-
sidad histdrica de estabilidad. Su adopcidon seguira
creciendo, tanto en el ambito personal como cor-
porativo, pero su uso responsable exige compren-
sién técnica y criterio profesional.

Para quienes asesoramos patrimonios, en-
tender como funcionan —y déonde pueden fallar—
No es una opcion, sino una responsabilidad. El fu-
turo del dinero serd digital; la diferencia estara en
quién sepa gestionarlo con inteligencia. m

La informacién contenida en el presente articulo se
expone a titulo meramente informativo y no constitu-
ye una recomendacion ni oferta de inversion, siendo
el/la lector/a responsable de sus propias decisiones
financieras pudiendo asesorarse con un profesional
matriculado ante la Comision Nacional de Valores
(CNV).
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