[bookmark: _GoBack]Paper - La privatización del dinero (posibilidades, ventajas y desventajas, de la completa eliminación del efectivo)
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- Introducción: No hacer, de la necesidad, virtud (asumiendo compromisos onerosos)
Todo empezó, cuando subí a un tranvía en Ámsterdam (octubre 2018) y descubrí que solo podía pagar el boleto con una tarjeta de crédito (si no disponía de un abono electrónico). 
¿Cuál es la conveniencia (necesidad real) de sustituir el papel moneda por un dinero móvil?
¿Favorece el crecimiento económico? ¿impulsa la productividad? ¿mejora la competitividad? ¿evita los pánicos financieros? ¿regula los mercados? ¿aumenta el capital humano? ¿universaliza la educación, o la salud? ¿reduce las diferencias de género? ¿defiende a las microempresas y consumidores contra el poder abusivo de las grandes corporaciones? ¿incrementa el empleo? ¿consigue un reparto más equitativo de los ingresos? ¿moderniza los sistemas de protección social para ayudar a recuperar para la comunidad parte de la desigualdad en la distribución de la renta? ¿provoca cambios estructurales de largo alcance? ¿facilita el comercio? ¿reduce el cambio climático? ¿alivia el desencanto y la frustración económica? ¿merma las divisiones políticas y económicas? ¿disminuye la ira política? ¿acrecienta la identidad nacional, regional o global? ¿frena las dislocaciones operativas financieras y la pérdida de confianza mutua en el sistema de pagos y acuerdos? NO.
O la relación económica simplemente seguirá “tal cual”, y no habrá ningún tipo de alteración inmediata (y si me apuran, mediata), beneficiosa para la economía y los consumidores. SI.
Entonces, ¿cuál es el cambio estructural que producirá el fin del dinero? NO COMMENT.
Solo lograrán una mayor fragmentación económica, social y política. Interrelaciones económicas menos eficientes, menor resiliencia, flujos monetarios transfronterizos más complicados, y menos agilidad operativa y del sistema de pagos. OF COURSE.
Las políticas de crecimiento y liquidez probablemente se vuelvan aún más inciertas y divergentes de lo que ya son. El fin del dinero socavará la libertad y el progreso. SURE.
- Cuatro razones por las que el dinero en efectivo sigue siendo necesario (El Confidencial - 8/9/16)
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Llevar dinero en el bolsillo es un hábito al que también afecta el vertiginoso avance del mundo digital. ¡Quién lo diría! Cuando todavía el dinero de plástico (tarjetas) pugnaba por hacerse con la hegemonía del dinero físico (los cheques y talones languidecieron en el intento), el dinero móvil (es decir, las soluciones de pago a través del “smartphone”) ha irrumpido para disputar el espacio conquistado por las tarjetas de crédito/debito.

El pasado mes de mayo, el Banco Central Europeo anunciaba su intención de no emitir más billetes de 500 euros y señalaba que tenía “en consideración la preocupación por que este billete pueda facilitar las actividades ilícitas”. Sin embargo, desde la institución se ha advertido de que esta medida no es un intento por redirigir los pagos hacia los dispositivos electrónicos, ni de limitar las cantidades de pago en efectivo que pueden realizar los usuarios. Igualmente, indicaron que esta medida no pretende limitar la capacidad de utilizar el efectivo como instrumento de ahorro. En definitiva, podremos seguir pagando con monedas y billetes.

Y aunque pueda parecer una mera cuestión de costumbres, hay muchos intereses en juego desde el punto de vista empresarial. Solo así se explica el desembarco de algunos grandes tecnológicos en ese segmento, como Samsung, Google o Apple, o los movimientos defensivos de la banca, grandes cadenas de distribución o compañías de sistemas de pago. Adaptarse a los cambios para sobrevivir.

Llegados a este punto, cabe preguntarse por el futuro del dinero como papel moneda. Si bien su prevalencia durante los últimos 1.000 años ha sido indiscutible, ¿tiene sentido imaginar un futuro sin monedas ni billetes? Sin ir muy lejos, algunos países como Dinamarca, Suecia o Noruega ya han abordado esta cuestión y para el año 2030 pretenden haber acabado con su uso como medio de pago valido. Para llevar a cabo la implantación y establecer una rutina de uso, desde el 1 de enero los establecimientos daneses podrán negarse a aceptar pagos con dinero en efectivo.
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Todo digital, nada físico. En otros países como Suecia, el pago electrónico está mucho más extendido, hasta el 75% de las operaciones cotidianas se hacen con tarjeta, incluso las donaciones en las celebraciones religiosas se realizan a través del móvil. Sin embargo, la velocidad a la que los bancos están haciendo esta transición ha obligado al banco central sueco a alertar, en marzo de este año, sobre la posibilidad de que el efectivo desaparezca sin que los métodos alternativos de pago estén suficientemente implantados, y recuerda que hay situaciones en las que no hay alternativa al efectivo.

Como se observa en el caso sueco, hay argumentos de sobra para pensar que el dinero contante y sonante seguirá presente entre nosotros por mucho tiempo. Y no solo por un factor cultural o nostálgico, como hace unos meses recordaba el escritor Vidal-Folch en un artículo de canto al dinero (físico). Estos son algunos argumentos de peso para seguir pensando en la vigencia del dinero físico por un largo tiempo todavía.

Seguridad

El “cash” es tan fiable o más que cualquiera de los otros sistemas de pago. En la eurozona, por ejemplo, el número de billetes falsos apenas representa el 0,01% de los que hay en circulación. El BCE ha reportado que en el segundo semestre de 2015 ha detectado y retirado de la circulación 445.000 billetes falsos que contabilizaban 17,3 millones de euros. Por el contrario, la vulnerabilidad de los nuevos medios de pago hace que la actividad delictiva se concentre en estos formatos. De acuerdo con los últimos datos disponibles, el valor total de las operaciones fraudulentas con tarjeta dentro de la Zona Única de Pagos en Euros ascendió hasta los 1.440 millones de euros en 2013.

Los nuevos formatos “contactless” de las tarjetas de crédito no requieren introducir el PIN para las compras menores de 20 euros. Sin embargo, aún queda mucho para que sean totalmente seguras, ya que una “app” maliciosa podría robar fácilmente los datos y guardarlos para realizar compras posteriormente sin necesidad de utilizar la tarjeta.

Política monetaria

Imprimir papel moneda sigue siendo una herramienta de los estados para participar en el desarrollo de la economía y financiar sus programas de acción política. Además, dado que el coste de fabricación de un billete es inferior a su valor nominal, mientras el billete está en circulación, los estados disfrutan de financiación gratuita. Es lo que se conoce como “seigniorage” y, a día de hoy, no hay una alternativa atractiva que sustituya este mecanismo.

En el otro lado de la balanza, hay otro aspecto importante a tener en cuenta, y es que, para los ahorradores, el efectivo supone un mecanismo de protección frente a políticas de tipos de interés negativos. 

Valores

El dinero físico hace de “lubricante de las relaciones sociales”. Además, permite preservar un espacio de libertad y anonimato frente a la fiscalización institucional o comercial, y su posesión genera confianza (factor ahorro y disponibilidad de efectivo) y seguridad (valor refugio).
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Mientras que el pago con dispositivos electrónicos permite que las entidades financieras obtengan una gran cantidad de datos acerca de nuestros movimientos, lo que limita nuestra privacidad. Por no hablar del importante volumen de negocio que supone el uso de esos datos, así como las comisiones asociadas a los nuevos medios de pago. Además, la política de pagos aplazados que ofrecen los bancos a través de las tarjetas de crédito puede generar problemas económicos a los menos ahorradores.

Universalidad

El efectivo es el medio de pago más accesible, más allá de cuestiones de edad, cultura financiera, nivel de bancarización… y además es aceptado para cualquier tipo de transacción. Siempre funciona, y aquí hay casos especialmente destacados, como por ejemplo el acceso de la población al efectivo en los días posteriores al huracán Katrina. Además, permite superar la brecha (inclusión social) entre usuarios digitales y analógicos que genera la falta de acceso a la tecnológica. Y, contrariamente a lo que se piensa, su uso está muy extendido en países desarrollados como Italia, Alemania, Estados Unidos, Australia o, por supuesto, el caso de España (ver gráfico).
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Pese a que el público más joven vive a diario a través de sus dispositivos electrónicos, realizando operaciones continuas a través de sus “smartphones”, es aún muy amplio el sector de la población que mantiene unos hábitos de pago tradicionales y que desconoce o desconfía de los avances técnicos. Si se prohíben los pagos con dinero en efectivo, los sectores más desfavorecidos de la sociedad no podrían acceder al consumo y las desigualdades sociales se incrementarían aún más. Parece razonable pensar, por tanto, que la convivencia de los distintos sistemas de pago es la opción más lógica y la que, como ha ocurrido en otros sectores de actividad, se terminará por imponer a pesar del avance imparable de la digitalización.
- Los riesgos de un país (Suecia) sin “cash”: privatización del dinero y moneda digital (El Confidencial - 18/11/18)
La completa eliminación del dinero en efectivo supondría, sobre todo, dejar a los ciudadanos a expensas del sector privado a la hora de tener acceso al dinero y los métodos de pago
(Por Gloria Moreno)
Cada vez hay más pagos electrónicos, y menos efectivo, hasta el punto de que, en algunos países, este último es ya una especie en extinción. Es el caso de Suecia, donde los billetes y monedas en circulación ya solo suponen el 1 por ciento del PIB. La evolución está siendo tan rápida, que los suecos no pueden pagar con billetes y monedas en muchas tiendas, museos, instituciones e incluso el transporte público.
Pero la situación también preocupa a las autoridades, en especial al Banco Central, el Riksbank, que está estudiando seriamente la posibilidad de lanzar al mercado una moneda nacional digital para evitar que, el día que desaparezca el “cash”, la ciudadanía quede demasiado expuesta a los intereses de la banca.
Hace años que se habla del fenómeno sueco. Pero la alta digitalización del país y la apertura de su población a adoptar los últimos avances tecnológicos hace que la tendencia se esté acelerando a velocidad de vértigo: si en 2010 el 40% de las ventas al detalle se realizaban en efectivo, en 2016 la cifra había caído al 15 por ciento.
La legislación del país permite a los comerciantes, restauradores y demás empresas rechazar el pago en efectivo. Y a lo largo de la última década, numerosas sucursales bancarias han dejado de dispensar billetes y han eliminado una elevada cantidad de cajeros, al tiempo que avanzan con gran rapidez nuevos y sofisticados métodos de pago virtual.
Pagar con tarjeta cantidades irrisorias como un bolígrafo o un café es lo más normal. Incluso los niños acuden a las tiendas a comprar chucherías con tarjeta o móvil. Y también se ha popularizado sobremanera el sistema Swish, una aplicación de pago instantáneo que conecta una cuenta bancaria de cualquier banco con un número de teléfono. La mitad de la población ya se la ha descargado y es extremadamente útil, por ejemplo, cuando un grupo de amigos quiere repartirse la factura en un restaurante o recolectar dinero para un regalo de cumpleaños. Tanto es así que, a menudo, los suecos utilizan el verbo “swishear” como sustituto de pagar.
No cabe duda de que los nuevos métodos son más cómodos, rápidos e incluso higiénicos, pues evitan tener que echar mano a cada rato de las sucias monedas. La desaparición del efectivo también supone un golpe contra la corrupción, la economía sumergida o los robos con violencia.
Pero no es oro todo lo que reluce y los suecos son cada vez más conscientes de los riesgos que también conllevaría la completa eliminación del “cash”.
Los pobres y marginados, que raras veces disponen de cuenta en el banco, saldrían perdiendo, agravándose todavía más su situación de exclusión social. Y muchos ancianos, para los que adaptarse a los cambios es siempre más difícil, tampoco se sentirían cómodos en un mundo muy distinto al que conocían no hace mucho.
A ello se suma el peligro de un fallo informático general, el cibercrimen o la falta de liquidez a la que quedarían expuestas las familias en caso de graves turbulencias políticas o financieras.
Las autoridades financieras y políticas son cada vez más conscientes del lado oscuro de esta evolución. No hace mucho, el propio gobernador del Riksbank, Stefan Ingves, argumentaba que la eliminación total de billetes y monedas podía poner en riesgo al país en caso de “guerra o una crisis seria”. Con las recientes tensiones en Europa con la vecina Rusia, país que los suecos tienen al lado, tales palabras no reconfortan demasiado. El país nórdico, sin ir más lejos, acaba de lanzar una insólita campaña de divulgación para recordar a sus ciudadanos cómo actuar en caso de conflicto o catástrofe.
Pero, sobre todo, la desaparición total del metálico “dejaría a los ciudadanos a expensas del sector privado a la hora de tener acceso al dinero y los métodos de pago”, advierte la vicegobernadora del Riksbank, Cecilia Skingsley, en un reciente artículo publicado por el Foro Económico Mundial. Una situación que, si se materializa, supondrá “un cambio histórico sin precedentes”.
“En los próximos años, habrá que tomar decisiones difíciles”, avanza. Una opción es “no hacer nada, es decir, aceptar que el público general ya no tenga acceso al dinero del Banco Central”. En tal caso, “el mercado de pagos tendría que ser regulado y supervisado de nuevas maneras para asegurar que sigue siendo seguro, eficiente e inclusivo”, detalla.
Una moneda digital nacional
La otra alternativa sería ofrecer a los ciudadanos una moneda digital nacional, que emitiría el Banco Central y se llamaría e-corona, algo sobre lo que el Riksbank ya ha empezado a investigar. Una comisión especial empezó a estudiar el asunto el año pasado y hace un par de semanas hizo públicas sus conclusiones preliminares.
La idea es que la nueva moneda virtual nazca para complementar y no para sustituir el dinero en efectivo, “una posibilidad nueva y relativamente inexplorada, pero que atrae cada vez más el interés de los bancos centrales” de todo el mundo, asegura Skingsley.
Al no haber precedentes en ningún otro país, las incógnitas sobre la viabilidad técnica y financiera del proyecto son muchas. Suecia, de hecho, todavía no ha decidido si la adoptará o no y, de momento, solo está sondeando las distintas posibilidades.
El próximo paso dentro de su fase de exploración será poner en marcha una prueba piloto a fin de determinar “cuáles son las soluciones que se pueden poner en práctica y se pueden realizar”. Un test que el Riksbank espera poder llevar a cabo ya en 2019 y 2020.
Por lo general, en el país nórdico, impera la sensación de que la sociedad sin “cash” es algo inevitable. Se ve como algo positivo, como un signo de modernidad y avance tecnológico. Lo que preocupa, más bien, es que el cambio pueda llegar demasiado rápido y, sobre todo, antes de que el país haya podido prepararse adecuadamente.
Los ciudadanos no tenemos lobbies
Los “talibanes” de la financierización y las nuevas tecnologías, se han “cargado” la economía (depresión 2008), se están “cargando” la democracia (elecciones en USA, Brexit, y otros), y ahora -para más inri-, con un “clic” se quieren “cargar” la libertad de los ciudadanos para disponer libremente de sus recursos monetarios, cómo, cuándo y dónde les plazca, sin espías, controles, vigilancia, tráfico de datos, algoritmos, intoxicaciones, interferencias,  inducciones,  o manipulaciones. Una violación de los derechos civiles, en toda regla. 
Primero nos pusieron un localizador en el culo (smartphone), después otro en el cerebro (apps), y al final (y de eso se trata), un chip en la billetera, para robarnos la libertad y el dinero. Fin de la historia: la plutocracia prefiere el autoritarismo (a un paso de la tiranía). 
Un pequeño recordatorio para los alegres despistados que confíen en pasarse al dinero virtual:
A partir de entonces, los “vigilantes” monetarios sabrán: cuántos cigarrillos fumamos (también lo registrará la sanidad pública), qué libros compramos (y ojalá, leamos) cuándo vamos al cine (y qué película vemos), si salimos de copas con amigos (y cuántas cubatas nos echamos), si vamos de putas (frecuencia, precio y localización), qué medios de transporte usamos (y a dónde nos desplazamos), si comemos fuera de casa, si tenemos relaciones extraconyugales, si vamos a un bar gay… en fin, se meterán en nuestras vidas, hasta en lo más íntimo y que no desearíamos nunca hacer público.
A partir de entonces (por  nuestra “huella” digital), el Gran Hermano “sabrá todo de todos”, a cambio de nada, o casi nada (un sistema de pagos electrónico). Será bueno recordar algunas frases de Orwell (1984) para reflexionar sobre el peligro de engendrar tales monstruos: “La guerra es la paz. La libertad es la esclavitud. La ignorancia es la fuerza… El poder no es un medio; es un fin en sí mismo… Si el líder dice de tal evento esto no ocurrió, pues no ocurrió. Si dice que dos y dos son cinco, pues dos y dos son cinco…
La Libertad significa libertad para decir que dos más dos son cuatro. Si eso se admite, todo lo demás se da por añadidura. Las obviedades también han de poder contarse. Y lo no tan obvio, por extensión… Por omnipresente, en ocasiones lo obvio es invisible a nuestros ojos. Ver lo que está delante de nuestros ojos requiere un esfuerzo constante… Si la libertad significa algo, será, sobre todo, el derecho a decirle a la gente aquello que no quiere oír… En tiempos de engaño universal, decir la verdad es un acto revolucionario…
Sobre la dignidad y las creencias. Pueden forzarte a decir cualquier cosa, pero no hay manera de que te lo hagan creer. Dentro de ti no pueden entrar nunca…
La cordura no depende de las estadísticas”...
- ¿Se avecina el fin del efectivo?
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Con el fin del dinero, que en realidad es el fin de poder disponer de nuestros recursos monetarios con total libertad, y sin ningún tipo de control o tutela oficial, los “terroristas metodológicos” nos quieren “titulizar”. Controlar, dividir, empaquetar, arrear y mercantilizar.
Aunque nos creamos muy “cool”, nos parezca todo “guay”,  y un alarde de modernidad tener el monedero en el móvil o en una tarjeta plástica, en la realidad (esa que negamos), no estamos ganando en agilidad, comodidad, seguridad y flexibilidad, sino que nos estamos poniendo en manos (y pies) del Gran Hermano, que a partir de esa acción tan inocente, pueril, frívola, desprejuiciada, estólida (de pensamiento Alicia), sabrá cómo, cuándo, dónde y con quién, nos gastamos nuestro dinero. Repito, nuestro dinero. Que a partir de entonces (aunque no lo crean) será su dinero. Si, nuestro dinero, se transformará con un “clic” en el dinero del Gran Hermano. Pueden llamarle Hacienda Pública, FAANG, poder profundo… da igual, lo único importante es que habrán “expropiado” nuestra libertad de ahorro, gasto e inversión.
Todo ese “dinero plástico”, los “wearables”, el “contacless”, la “biometría”, la “tokenización”,  las “machine learning”, las “smart cities” y otros grandes “pays”, con todo el “circo” que le rodea, a más del riesgo de “confiscación, incautación, desposeimiento, embargo, despojo…”, aún no ha podido resolver los problemas de seguridad, manipulación y riesgo regulatorio. 
Ante este ataque a la libertad de los ciudadanos de disponer “libremente” de sus recursos, de nada sirve (ni servirá) padecer de “ceguera voluntaria”, actuar con “total complacencia” o procrastinar con “terquedad intensa”. Cuando tengan todos los parámetros de nuestro comportamiento, ya será tarde. Cuando estemos todos “conectados”, los jueces fallarán que no fue violación porque hubo consentimiento. 
Para aquellos dispuestos a despertar del sonambulismo “high tech”, les dejo una pregunta: 
¿Quedará algo que podremos controlar en nuestras vidas?  
- ¿Por qué los poderosos quieren un mundo sin dinero? (BBCMundo - 10/12/17)
En lo más profundo de una bóveda secreta en Londres hay algo que muy pocas personas en el mundo llegan a ver: mil millones de libras esterlinas en efectivo.
A ese lugar, al final de cada día, llega el dinero de los comercios de todo el país. A la mañana siguiente, sale para depositarse en cajeros automáticos.

Hay quienes creen que en tan solo 10 años ese lugar no existirá.
En 2015, en Reino Unido, los pagos con tarjeta superaron al efectivo por primera vez.
Otros países van más lejos.
Corea del Sur ya no tiene monedas. Dinamarca y Suecia son pioneros en la reducción de pago con moneda tangible; de hecho, Estocolmo está considerando tornar al país en una sociedad sin efectivo para 2030; ya en 2016, apenas el 1% del valor de todos los pagos fue con monedas o billetes.
Si esa es la realidad venidera, ¿quién se beneficiará? y ¿quién controlará finalmente el dinero en el futuro?
Tú y yo… y ellos
Si me vendes algo y yo te pago con billetes, haremos una transacción directa en la que nadie más que tú y yo nos beneficiamos.
Pero si esa transacción fuera digital, alguien tendría que administrarla. Hay un espacio entre tú y yo, y en ese espacio se genera dinero.
Por eso hay gran interés en que dejes de comprar con metal y papel.
10 minutos
El nuevo mundo sin efectivo se está convirtiendo lentamente en una realidad.

Hubo un cambio fundamental en la forma en la que pensamos en el dinero, y no ocurrió por accidente.
En 1998, Peter Thiel, un emprendedor tecnológico, dio una charla en la Universidad de Stanford en California. Una de las personas escuchándolo sólo estaba ahí para hacerle una propuesta.

Cuando terminó la charla, Max Levchin, un programador de computadoras de 23 años, subió al podio, hablaron por menos de 10 minutos y llegaron a un acuerdo que cambió la naturaleza del dinero y cómo lo gastamos.

Los viejos tiempos

En esa época, enviar dinero de persona a persona era un proceso torpe. 

Podías hacer una transferencia por cable, pero era caro y lento.
 
Podías mandar un cheque, aún más lento. O enviar dinero en efectivo por correo: demasiado arriesgado.
El plan de Thiel y Levchin era permitirles a las personas transferir dinero instantáneamente a través de dispositivos electrónicos.

“Si creábamos algo que reemplazara el efectivo, no solo la gente de Silicon Valley, sino la de países industrializados y pobres podría aprovechar el sistema”, le dijo a la BBC Eric Jackson, quien fue el vicepresidente de marketing de la nueva compañía: PayPal.

“Una razón por la que tuvimos éxito fue que, sin intención de ofender a los bancos, estábamos compitiendo con tanques monolíticos, burocráticos y enormes, que demoran una eternidad en cambiar”, señaló Jack Selby, vicepresidente de desarrollo corporativo de PayPal en esos años.

“Crecimos a un ritmo escandaloso... fue aterrador en algunos aspectos”.
Un año después de su lanzamiento, PayPal tenía un millón de usuarios.
Comenzaron a cobrar una tarifa de transacción del 3%. Y dos años más tarde, llegaron a un acuerdo lucrativo con el sitio de subastas en línea eBay, que aceleró su crecimiento global.

“Se prendió como un reguero de pólvora. Recuerdo que la primera vez que llegó a un millón en una semana, fue muy emocionante. Y antes de que lo asimilaras, era un millón todos los días, y luego, un millón cada hora”, contó Jackson.
Y simplemente siguió creciendo a ese ritmo exponencial. eBay intentó muchas veces comprar a PayPal y, en 2002, lo logró.
A miles de kilómetros de Silicon Valley

PayPal había hecho realidad la transacción de nanosegundos digitales. La idea de que podías registrarte en línea y mover dinero cambió las reglas del juego.
Pero hubo un cambio de reglas mucho más grande en el negocio de transferencias de dinero tramado por un proveedor de telefonía móvil.
Y ocurrió a 16.000 kilómetros de distancia de Silicon Valley, en Nairobi, Kenia, una ciudad a punto de convertirse en una sociedad libre de efectivo.

En 2003, el Departamento de Desarrollo Internacional (DDI), el brazo de ayuda exterior del gobierno británico, notó que pocos keniatas tenían cuentas bancarias. Los bancos eran demasiado burocráticos y no tenían sucursales en las zonas rurales.
DDI hizo un trato con Safaricom, una subsidiaria de Vodafone, para buscar una solución.
El resultado fue M-Pesa. Con sólo un número de móvil y un código se puede enviar crédito de M-Pesa a cualquier persona. El teléfono es de los más básicos y las transacciones son cifradas, muy simples pero seguras.

Kenia se adelantó al mundo. Pero esa visión brillante y positiva de empoderar a los excluidos de los servicios del sector financiero en África es apenas la mitad de la historia.

La otra mitad

Hoy en día, un tercio de la economía de ese país pasa por M-Pesa, que solo en Kenia cuenta con 19 millones de suscriptores.
Su alcance e influencia se debe en gran parte al monopolio de una compañía telefónica.
“Lo que sucedió en Kenia es un muy buen ejemplo de cómo un monopolio puede emerger por debajo del radar del sistema regulatorio”, subraya Izabella Kaminska, analista del diario Financial Times.

“Esencialmente, la unidad real de la economía es la unidad Vodafone”, señala Kaminska. “Una firma que no es un banco de repente se convirtió en el mayor emisor de dinero en Kenia”, subraya.
Además, fue resultado de que un departamento del gobierno británico le dio un millón de libras esterlinas a Vodafone, una firma privada, para desarrollar un producto con el que iba a ganar una fortuna.
“Son argumentos razonables a primera vista -señala Nick Hughes, quien desarrollo la tecnología-, pero en realidad, los problemas que M-Pesa resuelve en África son problemas profundos y la necesidad es muy aguda”.
Café + pastel
El paisaje estaba cambiando rápidamente y un trato hecho por un banco permitiría imaginar con más claridad la vida sin efectivo por completo.

En 2007, el Royal Bank of Scotland (RBS), que era el banco más rico del mundo, contrató a la empresa Gemalto que tenía la tecnología para hacer posible un nuevo tipo de pago, sin contacto.
El objetivo final era claro. Si las transacciones pequeñas en efectivo se hacen con tarjeta, aumenta la cantidad de transacciones, lo que beneficia a los bancos.
Realizaron una prueba en la cantina del personal de RBS.
El volumen de compras con efectivo se redujo drásticamente. Además, notaron que al pagar sin contacto, en lugar de solamente comprar sólo una taza de café, la gente compraba el café y un pastel.

El experimento de RBS mostró que las personas gastaban más haciendo pago sin contacto.

Sin saberlo, la tecnología estaba aprovechando el trabajo de un científico del Instituto de Tecnología de Massachusetts, que somete la forma en que pensamos a un intenso escrutinio.
Drazen Prelec ha pasado casi 20 años investigando lo que pasa en el cerebro cuando tomamos la decisión de pagar en efectivo o con tarjeta.
“La IRM detecta picos de actividad en la región del cerebro conocida como insular, asociada con sentimientos desagradables como dolor, rechazo, disgusto”, le explica a la BBC.

“Nos indica que hay dolor asociado con gastar dinero. No es físico, es ansiedad y aversión, y puede que no sea consciente, pero está ahí. Las tarjetas anestesian a las personas y eliminan el dolor del pago. La gente compra más”.

El nacimiento de una economía
En el mismo año en que la crisis financiera sumió a la economía mundial en la recesión, una economía digital incipiente estaba abriendo sus puertas virtuales.

Llegaría a valer más de US$ 140.000 millones, y comenzó con el lanzamiento del iPhone en 2007.
Al principio, el dispositivo sólo permitía instalar aplicaciones creadas por Apple, pero en pocos meses todo cambió y nació una economía multimillonaria de aplicaciones.
El iPhone se convirtió en un extraordinario dispositivo para vender y la App Store provocó una fiebre del oro entre los desarrolladores atraídos por el fácil acceso que les concedía a los cientos de millones de tarjetas de crédito vinculadas a cuentas de iTunes.

Apple gana alrededor del 30% de cada aplicación descargada de su App Store. Pero estableció como política no ver lo que compraste ni conservar los datos de la transacción
Su objetivo final es vender teléfonos inteligentes y hardware, y vincular cada aspecto de tu vida a su marca.
Cuando el rival Google lanzó un servicio similar un año después, Android Pay, estaba interesado en otra cosa.
¿Qué?
La respuesta está en la letra pequeña de los términos y condiciones.
“Podemos recopilar información sobre esta transacción”, incluida la fecha, hora, “la ubicación del comerciante, una descripción proporcionada por el vendedor”, cualquier foto que decida asociar con la transacción, “los nombres y correos electrónicos del vendedor y el comprador”, el tipo de método de pago, “su descripción del motivo de la transacción y la oferta asociada a la transacción, si corresponde”.
¿Recuerdas ese espacio entre tú y yo en la transacción, en el que las empresas hacen dinero? Ahora ese espacio está lleno de datos.

Tú te has convertido en la nueva moneda.
“Lo que las compañías de tecnología pueden hacer con los datos es interminable. No olvidemos que los datos financian internet. La mayor parte de todas esas aplicaciones, de todo lo que ves, es pagado por los anunciantes”, señaló Izabella Kaminska.

“Las firmas tecnológicas realmente ven datos como el nuevo petróleo. Y los datos sobre pagos son el petróleo de mejor calidad en el negocio. Son un registro completo de cómo gastas y vives tu vida”.
Esta es la era de Big Data, con algoritmos que analizan cada aspecto de tu comportamiento. Esa es nuestra realidad.

Las compañías tecnológicas son el sistema nervioso central.
Y un gigante de la tecnología detectó una oportunidad que no se limita a aprovechar los datos de los clientes de una empresa en particular... ¿qué tal capturar los datos de la economía de todo un país y, eventualmente, de dos terceras partes de la población mundial?
El estándar de oro

Uno de los multimillonarios tecnológicos más influyentes del mundo llegó a África con la intención de aprender sobre el dinero móvil: Mark Zuckerberg.
Su visita fue oportuna. En el momento de su viaje a Kenia, la filial de Facebook, WhatsApp, estaba a punto de probar pagos de persona a persona en India con el objetivo de desplegar transferencias de dinero a sus 200 millones de usuarios allí.
M-Pesa es el estándar de oro a seguir.
Uno de los grandes desafíos para las empresas es conquistar la economía informal. En Nairobi, más del 90% de la gente hace la compra en puestos de vendedores callejeros típicos, no en supermercados. Y lo hacen usando M-Pesa.

La fortuna está en la parte inferior de la pirámide.
Alguien como Zuckerberg tiene la capacidad para escalar el modelo de M-Pesa, ofrecer un servicio global y conseguir lo que se fomenta en el mundo tecnológico: un monopolio.
El objetivo es ser un pulpo. M-Pesa es un ejemplo de un pulpo muy exitoso, que efectivamente se hizo cargo del suministro de dinero de Kenia en un golpe encubierto. Nadie lo notó hasta que fue demasiado tarde.

Sin embargo, el objetivo puede ser más grande: no sólo brindar otro servicio de dinero móvil, sino convertirse en “el” servicio de dinero móvil.





Un monopolio del dinero

“¿Quiero que un puñado de compañías tengan la oportunidad de controlar algo tan fundamental como dónde puedo gastar mi dinero?”, se preguntó Mike Weston, consultor de ciencia de datos.

“No”.

“Como en todas las otras industrias, hay peligros de monocultivo”, señala David Birch, experto en dinero digital. “No queremos una situación en la que todos dependamos de un tipo de dinero y, si algo sale mal, estamos todos en problemas”.
Ni los gobiernos ni los bancos ni la tecnología han matado al dinero en efectivo todavía, pero gracias a ellos, la forma en que pensamos ha cambiado.

El dinero en efectivo, en forma de monedas, comenzó a usarse por primera vez 600 años a.C. y fue una invención tan sofisticada como el iPhone.
Pequeños objetos de metal intercambiados como una muestra de confianza. Esa confianza ahora la estamos depositando en las compañías de tecnología.

Quizás vale la pena detenerse y pensar si realmente queremos esa economía sin dinero, antes de que sea toda una realidad.
Reformas distópicas (hemos aceptado ya muchas cosas que creíamos inaceptables)
“El Neoliberalismo no solo ha sido incapaz de evitar el aumento de las desigualdades, la pobreza y las crisis de deuda y producción, sino que en realidad las activó. La doctrina liberal dominante se ha entremezclado, además, con las teorías que arrojan sobre las leyes de la Naturaleza la responsabilidad de la miseria de las clases trabajadoras, y fomentan una profunda indiferencia y culpabilidad hacia sus padecimientos”... (Juan Laborda - 27/11/18)
El Neoliberalismo, como sistema de gobernanza, sabe que ha perdido, que está finiquitado. Pero intentará morir matando. Acongojados por el poderío creciente de China que, desde un estado autoritario, está siendo mucho más efectivo económicamente que las otrora democracias occidentales, el Neoliberalismo se ha quitado definitivamente la careta, y no dudará, llegado el caso, en alentar derivas antidemocráticas conservadoras para frenar el posible estallido social.
Desde un punto de vista político, el Neoliberalismo está evolucionado desde una visión cínica de la democracia (mediática, tóxica), hacia una deriva autoritaria (dictadura perfecta).
Transformar el papel moneda en dinero virtual, puede ser (por moderno e inofensivo que parezca) un paso decisivo (tal vez, definitivo e irreversible), para establecer el “control total” sobre los ciudadanos. George Orwell parecerá un Walt Disney, y su inquietante versión futurista (1984), terminará siendo más “light” que el cuento de Cenicienta, o Bambi.
En esa especie de “colectivismo democrático”, con el que quieren anestesiar y manipular al ciudadano resultará al fin, que: “todos los animales somos iguales, pero algunos animales somos más iguales que otros” (otra vez Orwell nos da la clave, en: “Rebelión en la granja”). 
- Los gozos y las sombras (viejas y queridas causas perdidas)
[image: El fin del dinero en efectivo]
En un Paper anterior - Fintech: los gigantes tecnológicos amenazan a la banca (Silicon Valley vs. Wall Street), publicado 15/12/16, decía:
¿Qué quiere decir la palabra fintech? ¿A qué industria afecta? 
Fintech no es una palabra que se haya puesto de moda o algún fenómeno pasajero, es algo más.
El término “fintech” viene de la unión de las palabras en inglés finance + technology. Las empresas fintech son aquellas empresas dedicadas a los servicios financieros que utilizan las últimas tecnologías para construir productos y servicios pioneros e innovadores en la industria financiera (créditos online, cambio de divisas a través de la red, pagos online, banca digital, etc. En definitiva, a aquellos productos o servicios que ponen en común la tecnología y el dinero).
En 2014, la inversión mundial en empresas fintech se triplicó respecto al año anterior, llegando a los 12.200 millones de dólares. Según un estudio de la empresa Accenture, una parte muy importante de estas inversiones se sitúan en Estados Unidos, pero destaca que Europa sea el mercado donde más crecen este tipo de inversiones, con un registro de un aumento de un 215% en 2014 respecto al año anterior. Esto representa unos 1.480 millones de dólares.
Áreas o sectores fintech
Algunas de las áreas fintech más destacadas son:
Banca móvil
Big data y modelos predictivos
Compliance
Crowdfunding
Criptomonedas y monedas alternativas
Forex (mercado de divisas)
Gestión automatizada de procesos y digitalización
Gestión del riesgo
Pagos y transferencias
Préstamos P2P
Seguros
Seguridad y privacidad
Servicios de asesoramiento financiero
Trading
(…)
Las principales áreas de negocio de las empresas “fintech”
Pagos y transacciones: Todas aquellas plataformas que permiten realizar consultas de saldo, pagos y transferencias a través de internet, sin necesidad de acudir a la oficina bancaria. Prácticamente todos los bancos y cajas de ahorro tradicionales ofrecen este servicio, pero son las startups fintech quienes más están innovando dentro del sector. El caso de éxito más destacado en esta área de negocio es PayPal, una empresa estadounidense que facilita el pago en Internet y que hace posible transferir dinero entre usuarios de forma rápida y sencilla.
Gestión de finanzas personales: Engloba a todas aquellas empresas especializadas que ofrecen a los bancos soluciones de marca blanca para sus clientes. La más importante es la estadounidense Mint, que permite a sus clientes consultar todos los saldos y transacciones juntos. Extrae de forma automática toda la información financiera de sus cuentas en un solo lugar y la muestra de un modo claro y muy fácil de entender.
Plataformas de consultoría y comercialización para inversiones: Se trata de plataformas basadas en la compraventa de acciones y de otros productos bursátiles. Destacan startups como las alemanas Vaamo o Moneymeets, cuyo trabajo consiste en optimizar las carteras de inversión de sus clientes privados a través de la red, para ayudarles a conseguir sus objetivos de ahorro y de capital. Privilegiando la transparencia, estas empresas representan una seria competencia para los bancos tradicionales, a quienes las organizaciones de consumidores critican por no saben asesorar a sus clientes y aplicar unas comisiones muy altas en comparación con estos nuevos servicios.
Nuevos planteamientos de financiación y concesión de créditos: Los últimos avances en tecnología han facilitado a los usuarios el acceso a servicios financieros cuyas tramitaciones, hasta hace solo unos años, eran largos y complejos. Actualmente es posible pedir un crédito sin recopilar cientos de papeles, sin esperar durante horas y sin necesidad de salir del domicilio. Empresas que ofrecen préstamos personales online a la medida del cliente, de forma fácil, transparente y en tiempo récord. Gracias a un avanzado sistema informático, son capaces de evaluar tu situación al instante y pueden enviar una respuesta en cuestión de minutos. El cliente solo tiene que indicar la cantidad que necesita, seleccionar el número de cuotas en las que quiere devolverlo y facilitar sus datos personales y el número de cuenta bancaria en la que desea recibir el préstamo. Si la solicitud es aprobada, en tan solo doce minutos contará con el dinero en su bolsillo. 
Este modelo de negocio ha sido declarado imprescindible y estratégico en países como Reino Unido, cuyo primer ministro, David Cameron, ha asegurado que atraer a las mejores empresas fintech a Londres es una prioridad. 
Recientemente se ha celebrado, en el IEB (Instituto de Estudios Bursátiles), la primera Fintech Unconference española. Su objetivo era crear la mayor cita de networking para el ecosistema fintech en España, y consiguió reunir a más de 60 representantes de las startups financieras y tecnológicas más importantes del país, que debatieron sobre temas como la regulación del sector, su futuro, su financiación, o las posibilidades que ofrece el crowdfunding.
(…)
En marcha hacia otra civilización
Todo parecía sencillo y hasta divertido. Se trataba de “entretener” (anestesiar) a la “manada” (el tristemente célebre 80% de “la sociedad 20/80” que pusieron en marcha los líderes mundiales en el Hotel Fairmont de San Francisco, en el año 1995). 
Los pragmáticos del Fairmont redujeron el futuro a un par de números y un concepto: “20 a 80” y tittytainment. En el próximo siglo, el 20% de la población activa bastará para mantener en marcha la economía mundial. “No será necesaria más fuerza de trabajo”, opinaba el magnate Washington SyCip.
Ese 20% participará, por tanto, activamente de la vida, el beneficio y el consumo, no importa en qué país. Se pueden añadir a ellos un 1 o 2%, admitieron los participantes del debate, por ejemplo, contando a los herederos acomodados.
¿Y los demás? ¿El 80% de los dispuestos a trabajar que no tengan empleo? “Sin duda”, decía el escritor norteamericano Jeremy Rifkin, autor del libro “El fin del trabajo”, “el 80% tendrá graves problemas”.
Gage, el ejecutivo de Sun, pidió la palabra una vez más, y citó a su directivo Scott McNealy: “En el futuro la cuestión será to have lunch or be lunch, comer o ser comido.
En el Fairmont se esbozó un nuevo orden social: países ricos, sin una clase media digna de mención… y nadie lo contradijo.
Más bien hizo carrera la expresión “tittytainment”, que puso sobre la mesa el veterano Zbigniew Brzezinski. Este polaco de nacimiento, fue durante cuatro años consejero de Seguridad Nacional del presidente norteamericano Jimmy Carter; y desde entonces se dedicó a cuestiones de geoestrategia.
“Tittytainment”, dijo Brzezinski, es una combinación de “entertainment” y “tits”, “tetas” en argot americano. Al decirlo, Brzezinski pensó menos en el sexo que en la leche que brota de una madre lactante.
El buen humor de la frustrada población del mundo podría mantenerse, con una mezcla de entretenimiento aturdidor y alimentación suficiente…
(Fuente: La trampa de la globalización - El ataque contra la democracia y el bienestar - de Hans-Peter Martin y Harald Schumann - Taurus 1998) 
Y para dar ese “entretenimiento aturdidor”, quien mejor que los jóvenes ingenieros de Silicon Valley, que en sus garajes pugnaban por desarrollar “nuevas tecnologías”.
Así, poco a poco, surgió Internet, el correo electrónico, las autopistas de la información, los grandes buscadores… luego llegaron, las redes sociales, los servicios de mensajería, las tiendas online, los teléfonos inteligentes, las aplicaciones, los “gadgets”…  
Algunos de los “chicos” de Silicon Valley, se hicieron ricos y famosos, dejaron los garajes, para instalarse en modernas y acristaladas oficinas, pobladas de ingenieros y matemáticos, que cumplieron y cumplen la misión de “arrear” (anestesiar) a la manada.
Hoy la “manada” no puede vivir sin su teléfono móvil, le resulta imprescindible el Smartphone, WhatsApp, Facebook, las Apps… y llaman “innovación” a lo que deberían llamar “anestésico”. Facebook llega al extremo de “seleccionar” qué recuerdos debe tener presente la “manada” y cuáles olvidar.  Y todos felices de “haberse conocido” y estar tan… “conectados”. O sea.
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Hasta ahí se cumplían satisfactoriamente los objetivos del proyecto de la “sociedad 20/80” que pusieron en marcha los líderes mundiales en el Hotel Fairmont de San Francisco, en el año 1995. Pero los “chicos” de Silicon Valley, ya ricos y famosos, descubrieron que su negocio podía ir más allá del “entretenimiento”, y comenzaron a vender a terceros la información de los usuarios (edad, sexo, estudios, preferencias, consumos, perfil social, nivel económico, búsquedas más frecuentes…). 
Como los “compradores” de esa información eran las empresas pertenecientes a los mismos líderes mundiales que aprobaron el proyecto de la “sociedad 20/80”, todo seguía bajo control. Mejor aún de lo previsto, la “manada” podía generar más valor.
Pero ahí se “jodió el invento”… Google, Apple, Facebook, Amazon… resuelven aprovechar la información de los usuarios y sus plataformas para desarrollar nuevos negocios propios (servicios financieros y comerciales).  
Entonces, por primera vez, Silicon Valley desafía a Wall Street. Los “chicos” se hicieron grandes y ahora quieren jugar en la liga superior. ¿Será el “fintech” el triunfo del sector tecnológico sobre el sector financiero?
(…)
Nuevo escenario: la irrupción de las empresas fintech en el mundo financiero 

¿Qué son y cómo funcionan las plataformas de pago online? 
Una plataforma o pasarela de pago es un proveedor de servicios para el comercio electrónico que autoriza pagos a negocios de comercio electrónico y proporciona una conexión segura entre su tienda en internet y el comprador final. 
Las plataformas de pago online tienen como finalidad conectar a cualquier comercio electrónico con medios de pago online y offline; en el backoffice de la plataforma se genera un historial, que detalla todos los movimientos realizados y esta información se puede consultar en cualquier momento, de tal forma que se puede llevar un control de todas las operaciones realizadas sin necesidad de tener un recurso que de dedique a conciliar pagos. 
Como vendedor, estas plataformas ofrecen la posibilidad de crear botones de pago y colocarlos de forma sencilla en un sitio web, en redes sociales o en banners publicitarios. El vendedor también puede ofrecer diferentes opciones de pago, como tarjeta de crédito, débito, depósito referenciado, transferencia online, o incluso pagar en efectivo en cualquier tienda Oxxo o 7eleven. Para los usuarios que deciden realizar compras, gracias a estas plataformas es posible financiarlas a meses, mientras que los usuarios que venden reciben los pagos en una sola exhibición. 
Actualmente para garantizar la seguridad de las transacciones en línea existen diversas normas y certificaciones como la PCI - DSS, que es una serie de procedimientos y estándares de seguridad en el manejo de los datos de las tarjetas bancarias, creada en 2004 por Visa, Mastercard, American Express y Discover, a fin de ayudar a asegurar el manejo seguro de la información confidencial y prevenir los fraudes que involucran tarjetas de pago débito y crédito. 
Algunas plataformas de pago en línea que cuentan con la certificación PCI - DDS, protegen los datos de los usuarios, ya que toda la información queda encriptada cuando “viaja” desde la computadora hasta el servidor. 
Adicional a la seguridad con la que cuentan estas plataformas, un beneficio importante es la amplia gama de medios de pago que ofrecen, desde tarjetas de débito y crédito hasta pago en tiendas de conveniencia, lo que permite ahorrar principalmente tiempo al no tener que ir banco por banco a darse de alta. 
Expertos en comercio electrónico hacen algunas recomendaciones para una correcta elección de la pasarela de pagos: 
Simplicidad: Es necesario buscar una pasarela de pagos que resulte fácil de configurar e integrar al sitio, tanto desde la parte técnica como desde diferentes personalizaciones: como por ejemplo el idioma, colores y todo lo que lo asocie al “branding”. 
Estabilidad: Un tema importante que se debe tener en cuenta es  disponer de una plataforma de pagos con la capacidad para mantener el ritmo de la demanda de transacciones generadas, no hay nada peor que tener un sistema de pagos parado por falta de soporte lo que se traduce en pérdidas en ventas y una experiencia negativa para los clientes. 
Transparencia: Hay que asegurarse de elegir un proveedor que tenga un plan de precios claro y sencillo, que permita salir en cualquier momento sin sanciones, y que permita también llevarse los datos de las tarjetas y clientes al momento de dejarlo o cambiar de proveedor, principalmente que no oculte tasas y recargos en letras pequeñas. 
Soporte: La configuración e integración del sistema de pagos suele ser el momento en que más ayuda se necesita. Cuando se analicen los servicios de los proveedores, es importante preguntar si la compañía ofrece soporte para la configuración y/o integración. Si es así, ¿hay que pagar por este tipo de apoyo? ¿Se puede hablar con un desarrollador si se están teniendo problemas con el código? ¿Qué pasa después que haya sido configurado e implementado? De ninguna manera es conveniente un proveedor que haga pasear por diferentes departamentos y personas hasta llegar con quien realmente se necesita y sabe del tema. 
Crecimiento: Si se le pregunta a cualquier startup que despegó en el último año, seguramente dirán que la empresa se está expandiendo internacionalmente más rápido de lo previsto. Vivimos en un mundo globalizado, por lo que debemos asegurarnos de elegir un proveedor que soporte monedas internacionales.
(…)
El banco en el móvil y los pagos, digitales 
El desarrollo del “Smartphone” ha llevado a una segunda revolución en los métodos de pago que está ganando terreno al dinero plástico; la innovación continua es el reto de la banca tras la llegada de nuevos competidores.
Los pagos han sido hasta ahora un territorio casi exclusivo de la banca, donde la tarjeta ha sido el protagonista por excelencia. El desarrollo de los smartphone (teléfonos inteligentes) y la entrada de terceros en el sector fuerza ahora a las entidades a repensar su papel, a potenciar la innovación y a aprovechar su baza más importante: la relación de confianza con sus clientes, ahora más exigentes que nunca, y para los que ya no importa sólo el qué, sino el cómo. Éstas fueron algunas de las conclusiones de la jornada “Medios de pago; recomendaciones para desarrollar un entorno abierto y competitivo”, organizada por Indra y Expansión, que puso el acento en los nuevos retos de esta nueva era. (Expansión - 9/3/16)
La entrada de nuevos actores en el sector es consecuencia de que “la banca no ha sido capaz de evolucionar su oferta para este nicho de clientes”, advirtió Álvaro Cebrián Benito, jefe de producto y soluciones de Medios de Pago de Indra. Así, el principal riesgo al que se enfrentan las grandes entidades es la desintermediación, que supondría “perder la relación con el cliente, quedar como un mero proveedor de infraestructuras y perder visibilidad en los pagos”.
En este contexto, la banca debe aprovechar su posición privilegiada; para Manuel Arroyo, director de Medios de pago de Abanca, la cuestión es “cómo balancear la innovación con la cuenta de resultados para asegurar que la apuesta digital sea firme, con un enfoque al cliente y no sólo al producto”.
La banca en el bolsillo
Los smartphone han supuesto un punto de inflexión en este cambio de dinámica y han servido de palanca para la innovación y para poner más atención en la experiencia del usuario. Fruto de estas nuevas dinámicas, han nacido métodos como el pago a través del móvil, los monederos electrónicos (wallet), o las tarjetas virtuales. Todos tienen un punto en común, “desligar al cliente del momento doloroso del pago y hacer la experiencia más agradable”. Es lo que defendió Luis Carrasco Torres, director de Unidad de Productos y Servicios Financieros de Indra, que apuntó a un segmento clave de población: los Millennials, “nacidos en un contexto digital y que no entienden que en un móvil no puedan hacer todo lo que quieran”. En su opinión, hay que poner la vista en esa generación, puesto que “será la que va a testar las nuevas alternativas de mercado”.
En España, un 81% de los móviles son smartphone. Para Inés Monguillot, directora de Marketing y Canales de Kutxabank, esta alta penetración es un factor que “hay que saber utilizar” porque “el móvil va a ser la tarjeta del futuro, y eso no lo podemos obviar”. El trampolín de estos dispositivos fue visto como el camino para “buscar soluciones ágiles y universales que aporten escala y seguridad”.
Experiencia de usuario
En este contexto, las nuevas formas de pago se centrarán en la experiencia de usuario a través del móvil. “El futuro de los pagos estará en el impulso de una nueva experiencia completa de compra, y no solo en el acto de pagar”, opinó Carmen Carnero, directora general adjunta de Servired. Gonzalo Caselles, director de Medios de Pago de ING insistió en que “la rentabilidad hay que verla en la relación con el cliente”. Así propuso utilizar las tecnologías para afianzar esta relación, sacando partido a uno de los elementos más valiosos que tienen: la información. “El personal financial management es un ejemplo que da valor”, expuso, “si el cliente tiene que pagar una cuota, conociendo sus operaciones, se le puede advertir de que en ciertos meses no va a ser viable”.
Para José Manuel Artal, jefe de desarrollo de Productos y Servicios de Ibercaja, “el enemigo de la industria no son los nuevos entrantes, sino el efectivo”. “El reto es que en lugar del 86% de las operaciones en efectivo, se avance hacia un modelo más europeo del 50-50”, aseguró. Juan Luis Encinas, director de Tecnologías e Innovación de Iberpay, advirtió que, para ganar esta batalla, “la gran palanca es la digitalización de los pagos”; una digitalización que, defendió, “tiene efectos muy importantes en la economía de un país, porque incrementa la velocidad del dinero y puede provocar hasta décimas de crecimiento en el PIB”.
Las claves del éxito
Uno de los casos de éxito es PayPal, la plataforma de pago nacida hace 15 años. Su director general, Raimundo Sala, asegura que basaron sus esfuerzos en dos puntos: facilidad de uso y seguridad, pero la clave estuvo en flexibilizar la estructura: “Es fundamental ver las necesidades del cliente y modificar la estructura interna para satisfacerlas, en vez de ver qué podemos ofrecer a partir de unas estructuras rígidas”. Además, la inmediatez jugó un factor clave: “Paypal siempre ha adelantado los fondos en el momento de la operación, no espera a que lleguen, porque hay una relación de confianza con el cliente”.
Todos los ponentes coincidieron en la importancia de la colaboración. “El éxito de Visa y Mastercard fue que fueron capaces de fijar coopetisión: cooperar primero, para competir después”, alegó Carnero, que vio la necesidad de volver a construir puntos de acuerdo. Luis Carrasco lanzó tres claves para asumir el nuevo desafío: la flexibilidad; pasar de un modelo defensivo a uno proactivo y la colaboración: “El último gran cambio fue con las tarjetas y ahora viene otro cambio que también requiere ese modelo colaborativo de hace 30 años”, añadió.
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La infidelidad de los “millennials”: el banco en el bolsillo

Parece razonable esperar que ante la dependencia creciente con el teléfono móvil, después de estar conectados a Internet más de 4 horas al día, ser WhatsApp la red favorita de mensajería y Facebook la red social por excelencia, las jóvenes generaciones (los “millennials”), se muestren predispuestos a utilizar esos medios tecnológicos para realizar operaciones financieras domésticas (pagos, transferencias, cambio, pequeñas inversiones y créditos rápidos).
Habituados al comercio electrónico, usuarios de aplicaciones y redes sociales, fácil es que “confíen” en las plataformas para realizar gestiones de pago online. Seguridad, confianza, transparencia, rapidez, menores costos, accesibilidad… 
Hay plataformas que permiten vincular el pago a una tarjeta de débito o crédito o a una cuenta bancaria, de modo que solo se tenga que introducir la clave de la cuenta de usuario de la misma plataforma (Paypal, Google Wallet o Paymill).
Los pagos han sido hasta ahora un territorio casi exclusivo de la banca, donde la tarjeta ha sido la protagonista por excelencia. El desarrollo de los smartphone (teléfonos inteligentes) y la entrada de terceros en el sector han complicado el papel de la banca, de cara a unos clientes, más jóvenes, exigentes, poco fidelizados, dinámicos e innovadores.
Para un segmento clave de población: los “millennials”, nacidos en un contexto digital y que no entienden que en un móvil no puedan hacer todo lo que quieran, los teléfonos inteligentes han supuesto un punto de inflexión en ese cambio de dinámica y han servido de palanca para la innovación y para poner más atención en la experiencia del usuario. Fruto de estas nuevas dinámicas, han nacido métodos como el pago a través del móvil, los monederos electrónicos (wallet), o las tarjetas virtuales.
Va a resultar difícil a los bancos tradicionales atraer con los métodos y sistemas habituales a este tipo de clientes tan “cualitativos” (subjetivos) y tan poco “cuantitativos” (objetivos). Tendrán, tal vez, que intentar competir con los mismos soportes (teléfonos inteligentes), y con los mismos sistemas (gestiones online).
Además deberán recuperar la “confianza perdida” de una generación, que ve que los banqueros, que fueron quienes causaron la crisis financiera, ahora son la causa del continuo malestar de la economía, y que dichos banqueros dejan sus puestos de trabajo cobrando mega-bonos, sin que a casi nadie se responsabilice por sus malas acciones. 
Se cometió fraude masivo, pero de alguna manera, en los hechos, nadie lo perpetró de manera particular. Las élites políticas prometieron que las “reformas” traerían consigo prosperidad sin precedentes. Y, sí lo hicieron, pero sólo para quienes se encuentran en la parte superior de la distribución de la riqueza. Todos los demás, incluidos los jóvenes, recibieron inseguridad sin precedentes.
La preocupación por recuperar la confianza perdida por los clientes bancarios en la entidades constituye un problema de primer orden hasta el punto de que empieza a considerarse como el principal, especialmente, para las entidades financieras que centran su actividad en la banca minorista.
Durante la crisis, las entidades bancarias endurecieron las condiciones para conseguir un crédito. Las empresas y los profesionales autónomos se vieron en la tesitura de tener que autofinanciarse o encontrar nuevas vías para poder desarrollarse empresarialmente, crecer y conseguir mantener o aumentar el negocio. De forma muy similar ocurrió con los préstamos personales. (Expansión - 18/3/16)
Antes del estallido de la crisis económica, el 80% de la financiación de las empresas provenía de entidades bancarias, según se indica en varias publicaciones. Por tanto, eran muchas las empresas las que se vieron en la obligación de encontrar otra opción. Es por ello que han surgido alternativas a la financiación bancaria. Desde que se produjera este fenómeno, se ha empezado a oír hablar del factoring, el crowdfunding, business angels, fondos de inversión, etc., que han tomado fuerza tanto en los particulares como en las empresas, que optan hoy por estas nuevas vías antes que acudir a los créditos bancarios.
La tecnología de las aplicaciones móviles tampoco se ha querido quedar atrás. Prueba de ello es que Fintonic lleva desde el pasado mes de octubre de 2015 ofreciendo préstamos personales a sus usuarios. Se trata de la primera plataforma a nivel mundial que desde un dispositivo móvil pone en contacto a clientes con necesidad de un préstamo y a proveedores financieros. Tan solo debes contratarlo con unos clics desde el móvil y listo. No hay que presentar papeleos y acudir a mil oficinas, siendo un proceso mucho más sencillo y rápido. Además de Fintonic, hay otra serie de productos o herramientas financieras que ayudan a empresas a financiar sus actividades y que viven actualmente su momento de esplendor, como las ya clásicas leasing, factoring o renting.
Fondos de Capital Riesgo. Ya existían hace tiempo, pero se incrementaron con la crisis. Son fondos que crean entidades financieras de manera que se obtienen participaciones temporales en el capital de empresas. Con la aportación de esos fondos, la empresa puede desarrollarse y crecer aumentando su valor. Cuando la inversión ya ha madurado, el fondo de capital riesgo se retira vendiendo sus participaciones, buscando rentabilizar la inversión y obtener beneficios de la venta.
Business Angels. Se han popularizado en los últimos años. Se trata de inversores privados que dan capital a emprendedores con buena proyección, para que puedan desarrollar su negocio. A cambio, el inversor recibe una participación accionarial. Lo más común es que entren a formar parte en una primera ronda de financiación.
Préstamos Participativos. Sobre todo es un tipo de financiación externa solicitada por las pequeñas y medianas empresas. Sirve para aumentar los fondos de la empresa y poder invertir en nuevos proyectos. Los intereses de estos préstamos están ligados a los resultados de la empresa.
Crowdfunding. Se trata de una micro-financiación colectiva. Un modelo financiero que utiliza diferentes plataformas de la red para que personas interesadas en un proyecto aporten cantidades de dinero, a cambio de participaciones en el negocio, intereses o cualquier otro aspecto fruto de un acuerdo. Puede, incluso, generarse campañas de crowdfunding altruista, es decir, sin ningún tipo de contraprestación para el participante. Normalmente, están asociados a proyectos de carácter social.
Incubadoras de startups. Es un modelo que apoya a los emprendedores en la fase inicial de un proyecto. Consiste en “incubar” una idea para poder hacerla viable y sacarla al mercado con ciertas garantías de éxito.
(…)
Los nuevos banqueros: de Silicon Valley a Wall Street
Los “nuevos” banqueros: Google, Apple y Amazon 
El presidente del BBVA, Francisco González, auguró hace pocas semanas que en dos décadas se va a pasar en todo el mundo de los 20.000 bancos “analógicos” actuales a no más de varias decenas de entidades, todas “digitales”. (El Confidencial - 26/12/13)
“Los bancos están perdiendo su monopolio de la banca. Algunos banqueros y analistas creen que Google, Apple, Amazon o similares no entrarán plenamente en un negocio altamente regulado de bajo margen, como la banca, pero yo no estoy de acuerdo”, aseguró.
Google, Apple y Amazon trabajan ya para entrar en el negocio bancario. Los planes reservados de estos tres gigantes tecnológicos asustan a la banca española. Algunos informes que manejan altos directivos del sector financiero revelan las intenciones de estas plataformas para arrebatarles a corto plazo el negocio.
Las palabras del presidente de BBVA esconden una “amenaza real” de los gigantes tecnológicos para la banca tradicional. Sus afirmaciones se basan en varios informes que circulan en las cúpulas de las entidades españolas. Uno de estos documentos, ha sido elaborado por la auditora PricewaterhouseCoopers (PWC) y el IE Business School para BBVA.
Mercado de préstamos y depósitos
El informe describe el modo en que Google avanza ya en la estrategia de captación de clientes de la banca. Hace también hincapié en que Apple y Amazon están desarrollando planes para introducirse en el mercado de transferencias comerciales. Pasarán posteriormente al de préstamos y depósitos.
Suponen una gran amenaza, explica el documento, debido a que cuentan con una base de clientes superior a la de muchas entidades financieras en España. Además, todas ellas disponen de enormes cantidades de efectivo en balance, lo que les permite asumir este tipo de riesgos sin dañar sus resultados.
Google y las tarjetas de débito
El caso de Google es el que más “asusta” a los directivos bancarios. Desde noviembre de 2013, la multinacional americana  ofrece tarjetas de débito en EEUU a los millones de usuarios que utilizan su monedero electrónico (Google Wallet). Con estas tarjetas, los usuarios de Google Wallet pueden comprar productos en tiendas físicas con terminales MasterCard.
También pueden retirar dinero de sus cuentas bancarias o del monedero electrónico a través del cajero. El servicio se les ofrece gratis y no está sujeto al cobro de comisiones por uso.
A finales del año 2012, Google entró en el negocio de los servicios financieros ofreciendo préstamos a sus clientes. Empezó por el Reino Unido, calcando una iniciativa similar a la de Amazon, que se detalla a continuación.
Su próximo objetivo, según se desprende del informe de PWC y el IE, es la comercialización de tarjetas de crédito. Se calcula que estarán operativas en dos o tres años (2015/2016).
Amazon y las líneas de préstamos
Según el informe (2013), el gigante del comercio electrónico Amazon también diseña una nueva línea de negocio para ofrecer préstamos a sus vendedores en la red.
Amazon Lending, nombre que se baraja para este nuevo servicio, pretende convertirse en un “capital riesgo” que preste dinero, a un tipo de interés fijo, a determinados vendedores que superen una serie de criterios mínimos establecidos por la compañía.
Eso sí. Siempre que ese dinero se utilice para adquirir más productos que los retailers sólo podrán vender en el marketplace de Amazon. Los pagos de intereses mensuales por los préstamos se deducirían automáticamente de las cuentas de los propios vendedores en Amazon.
Las previsiones que maneja la banca
Ante la irrupción de estos nuevos competidores, en los cuarteles generales de los principales grupos financieros españoles se trabaja ya para intentar neutralizarles.
Sus previsiones internas contemplan que, dentro de cinco años (a partir del 2013), sólo un 5% de la interacción con los clientes se realizará a través de las sucursales. Para esas fechas, calculan, los tres gigantes tecnológicos habrían triplicado el número de clientes bancarios.
Teniendo esto cuenta, la estrategia de la banca tradicional irá encaminada a captar clientes jóvenes. Además se quiere explorar modelos de negocio especializado (banca privada, consumo, medios de pago...) y reforzar la banca online, la banca móvil y la presencia en las redes sociales.
¿Preparado para que Google Bank sea tú banco? 
Accenture acaba de publicar un estudio entre jóvenes (18 a 34 años) clientes bancarios norteamericanos a propósito de su relación con la industria bancaria, barajando una posible disrupción digital en la banca. En la encuesta, se pregunta si estarían dispuestos a trabajar con bancos creados o gestionados por empresas no bancarias, por ejemplo, a que Google Bank fuese su próximo banco. Y los porcentajes de aprobación son bastante aceptables. (El Blog Salmon - 24/5/14) 
Square es la preferida entre las opciones dadas a elegir (el ser una empresa de medios de pago es un fuerte aval). En segundo lugar se sitúa Paypal. Google se coloca en un honroso sexto lugar, pero por detrás de empresas como Costco o T-mobile.
Los outsiders que pueden llegar a la banca
El listado de empresas del estudio es bastante heterogéneo, hay pequeñas empresas que están empezando y otras que son auténticos gigantes. Algunas son empresas claramente tecnológicas y otras son cadenas de distribución. ¿Qué rasgos más frecuentes podemos encontrar en estos outsiders que amenazan a los clásicos del negocio bancario?
Todos tienen una fuerte imagen de marca y una amplia facilidad de acceso, bien desde la vía tecnológica, bien físicamente a través de multitud de puntos de distribución.
Muchos cuentan con una fuerte capitalización y una caja que hace temblar a la apalancada banca.
La mayoría arrastran una gran masa de clientes muy identificados con la firma, casi una comunidad, clientes a los que poder vender servicios bancarios y clientes de los que se conocen numerosos hábitos de consumo. 
Buena parte de ellos han desarrollado filiales (algunas lo son en sí mismo) que son Entidades de Dinero Electrónico, procesadores de medios de pago, un paso que va más allá de tener una jointventure de tarjetas de crédito para sus clientes con empresas financieras tradicionales, de cara a la fidelización comercial y el aprovechamiento del negocio financiero generado.
Buena parte cuenta con bazas importantes a la hora de poder plantearse el salto hacia el negocio bancario puro y duro. Por ejemplo, una empresa como Google, tendría a disposición armas de destrucción masiva (de la competencia bancaria) si se introdujese.


Google y la banca mutante
Muchos analistas consideran que la verdadera ganancia del negocio bancario es la información. Pocas empresas cuentan con una mejor información del día a día, del pulso de la calle, que los bancos. Cosa distinta es que algunos (muchos) directivos bancarios prefieran cerrar los ojos a realidades que no les gustan, o que sus subordinados censuren los datos que choquen con la visión de sus gurúes.
Con todo eso, la capilaridad de las redes bancarias, el striptease del que disponen de finanzas de particulares y empresas, su acceso a los cenáculos del poder, junto con otras numerosas fuentes de conocimiento, hacen de los bancos una excelente atalaya para ver por dónde van los tiros. Y eso da poder y dinero (aunque quizás no desde el propio negocio bancario).
Pero aquí, los bancos chocan con Google, con un auténtico mutante. Si Google es el padre, o al menos el principal muñidor de la publicidad contextual, si es capaz de rastrear toda nuestra información de las búsquedas, de los correos, de nuestras publicaciones en los blogs o en Google+ para realizarnos una oferta comercial, ¿alguien se imagina que puede hacer si se dedicase a la oferta de servicios propios bancarios?
Para empezar, y ya sólo con la tecnología de la que dispone podría detectar que clientes están interesados en determinados inmuebles y ofrecer hipotecas, o averiguar si se informan sobre determinados valores y ofrecer servicios de asesoramiento de inversiones o como brokers. Y si saben que ha fallecido alguien de su familia, una golosa oferta para los recursos que pueda heredar. Y si se prepara para la jubilación, nada como un estudio para liquidar ese plan de pensiones que tiene en la competencia...
¿Asustados? Pues eso no es nada. Depurando un poco los algoritmos, pueden llegar a leer y procesar la información de las pólizas de seguro y hacer una oferta lo suficientemente baja o adecuada para birlarle el seguro del coche a la agencia tradicional. Pero también pueden detectar pistas que les hagan creer que no deberían hacer un seguro de coche, ni quizás de vida. ¿Se me entiende?
A más a más. Google está perfectamente capacitada para desarrollar sistemas de scoring predictivo que dejen en mantillas los usados por la banca, automatizando las decisiones de crédito, con todo lo que eso tiene de bueno y de malo. Por supuesto, la palabra intimidad aquí estaría vacía de todo significado.
Por supuesto, el frontrunning en tema de valores es ilegal, pero habría que ver como se comprueba que Google no hace uso del mismo a través de su tela de araña.
Las barreras para estos nuevos jugadores
Quizás Google es uno de los jugadores que lo tendría más fácil para dar el salto. Pero, existen una serie barreras, de limitaciones, que a Google y los demás no se lo ponen fácil a la hora de convertirse en los nuevos banqueros.
El sector bancario está fuertemente regulado. En Europa, en EEUU, en Japón, y hasta dónde alcance la vista. Son claros estancos bancarios. Buena parte de las ventajas señaladas de Google son o serían declaradas ilegales. Y la filial bancaria, y por extensión todo el grupo, estarían sujetos a una maraña normativa inconmensurable y a una supervisión de los reguladores financieros nada agradable. ¿Se estaría dispuesto a perjudicar el negocio principal por esta aventura bancaria?
Los reguladores financieros son reacios a conceder fichas bancarias a empresas ajenas al negocio financiero. Hay importantes lobbies, que defienden los intereses del sector, pero además existe el miedo de que estos nuevos bancos, especialmente bajo el sistema de reserva fraccionaria, se dediquen a financiar a las empresa del grupo propietario. 
Es posible, que como ha ocurrido con Paypal, una empresa externa puede apoderarse de un nicho de servicios bancarios incipientes, donde la banca paquidérmica no sea capaz de llegar, por miedo a salir de su zona de comodidad. Pero cada vez eso es más difícil. Gente como Square lo está demostrando.
La banca, especialmente la llamada banca doméstica o banca comercial, la que conocemos todos nosotros a pie de calle, tiene unos márgenes muy estrechos y un alto apalancamiento. En algunos países, desde un punto de vista estrictamente financiero es un negocio con escaso atractivo y altos riesgos, cuya rentabilidad y sostenibilidad sólo se explica desde esa alianza público/privada con el Estado. Fuera de esto, sólo queda lo referente a la información y al poder, señalado antes. En la cumbre hay sitio para pocos, y los codazos, propios y del “socio del silencio” (llamado Estado), funcionan. O sea.
(…)
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Los gigantes tecnológicos amenazan a la banca 
Google, Facebook, Amazon o Apple ven en las finanzas un suculento mercado del que obtener beneficios y demandan licencias para operar en él. Su incursión en el sector podría restar a los bancos un 35 por ciento de sus beneficios en la próxima década. (inversión&finanzas.com - 18/5/15)
Una amenaza, cada vez más reconocida, se cierne sobre el sector bancario. Se trata de la irrupción de los gigantes tecnológicos como Google, Apple, Amazon o Facebook en el mundo de las finanzas y su deseo de conseguir licencias para operar como agentes financieros y ofrecer algunos de los servicios que hasta ahora prestaban los bancos.
“Estos competidores tecnológicos representan una amenaza real para los bancos. Los gigantes digitales se han propuesto reinventar la forma de hacer banca basándose en la innovación y las nuevas tecnologías, queriendo poner en jaque el futuro de este negocio”, asegura Rodrigo García de la Cruz, director del Programa de Innovación y Tecnología Financiera del Instituto de Estudios Bursátiles.
También Nicolás Moya, director de Innovación de Bankinter, cree que esta irrupción supone una “auténtica amenaza” para la banca. “Quizá no tanto porque se conviertan en bancos sino porque van a intentar relegar a los bancos a una posición mayorista y quedarse ellos con la parte de relación con el cliente, que es la parte más mollar del negocio, y en la que no tienen que preocuparse tanto de aspectos regulatorios”. 
A su juicio, “quieren quitar margen a la banca y van a utilizar una estrategia diferente a la que usamos los bancos. Nosotros hacemos una oferta de tipo universal, ofrecemos a los clientes un abanico amplio de soluciones: pagos, cobros, hipotecas, tarjetas, créditos, leasing, confirming, factoring... ofrecemos a todos lo mismo. Mientras que los especialistas en Internet van a construir “verticales” enfocados a nichos muy concretos para resolver una problemática específica. Se van a especializar en un nicho en el que tratarán de obtener cuotas de mercado del 80 o 90 por ciento, apalancándose en que tienen un elevado conocimiento de la tecnología, superior al de la mayoría de los bancos. El modelo bancario tiende a ser mayorista y el de Internet a ser de nicho minorista. Esta es la gran diferencias entre ambos sectores”.
Por su parte, fuentes de BBVA también reconocen que los nuevos competidores que están emergiendo suponen una “seria amenaza” para las entidades financieras tradicionales. “A través del uso de la información y apalancándose en las nuevas tecnologías, estas compañías ofrecen una experiencia de cliente diferencial y productos y servicios adaptados a las nuevas necesidades de los clientes. Los avances tecnológicos han transformado diversas industrias en la última década y están transformando ahora la industria financiera”.
Buena acogida
Su deseo de integrarse en el sector financiero se ve impulsado por la buena disposición de los usuarios bancarios más jóvenes ante la oferta de estos servicios. Según el informe “Banking 2020”, realizado por Accenture, el 70 por ciento de los jóvenes entre 18 y 34 años estaría interesado en la oferta de servicios financieros de empresas que no son bancos. El informe también asegura que el 35 por ciento de los beneficios de las entidades bancarias corren peligro, en la próxima década, debido a la irrupción de los gigantes tecnológicos en el sector financiero.
Estas compañías ya ofrecen servicios propios del sector bancario para los que se necesitan otro tipo de licencias, pero “las licencias bancarias nacionales requieren de una burocracia más concreta y de una exigencia de requisitos que, a día de hoy, no cumplen estas plataformas”, asegura Francisco Arco, analista de XTB.
Nicolás Moya reconoce que a muchas de estas compañías no les interesa solicitar licencias bancarias y “creo que no lo van a hacer”. “Lo que sí van a solicitar son otros modelos de licencias menos complejas como la de entidad de dinero electrónico o la de procesador de servicios de pago. Son licencias menores, como las que tiene PayPal que, aunque no les permiten hacer todo el negocio bancario, sí les facilita hacer una parte significativa de él sin tener que entrar en aspectos muy complicados de riesgo, complejidad regulatoria, coste de capital ni cumplimiento normativo. Estas licencias obligan mucho menos a la hora de cumplimentar documentación o de solicitar datos a los clientes. Te permiten procesar pagos pero no retener y remunerar saldos en gran cantidad”.
¿“Google Bank o iBank de Apple?: de momento no 
Por ello, es poco probable que, a corto plazo, los gigantes tecnológicos funcionen en como bancos per se. “Tener una sucursal de Google Bank o del iBank de Apple cerca de nuestra casa es posible que no ocurra a corto plazo. Nadie sabe lo que pasará en el largo plazo, pero en el corto es poco probable”, afirma García de la Cruz.
Francisco Arco también reconoce que “estos gigantes de la red tienen mucho camino que recorrer para llegar a convertirse en entidades bancarias propiamente dichas”.
Pero pasos para conseguirlo ya están dando. Google cuenta con una licencia bancaria en Holanda desde hace varios años y Facebook ya puede operar como entidad de dinero electrónico tras su autorización por parte del regulador irlandés, lo que le permite dar servicio en toda Europa.
“Una vez adentrados en el negocio financiero de pagos, los gigantes de Internet seguirán con las inversiones y las divisas y terminarán llegando al “core business” del sector, los préstamos, aunque nadie sabe si lo harán a través de una ficha bancaria o utilizando otras vías como el crowdlending”, señala el experto del IEB.
Fortalezas
Las ventajas de los gigantes digitales para morder un trozo del pastel que ahora degusta en solitario la banca tradicional son relevantes. En primer lugar destaca la buena imagen que Google, Apple, Facebook o Amazon tienen entre el público más joven, un nicho de mercado cada vez más apetitoso en el sector financiero. Además, poseen gran capacidad tecnológica y mucha información sobre sus clientes. Es el caso de Facebook, que aglutina la información y el día a día sobre gustos, eventos, intereses y preocupaciones de millones de potenciales clientes, lo que supone una gran plataforma para posicionarse en cualquier sector, y más en el financiero, donde conocer los intereses de los usuarios es vital para hacer transacciones. 
Para Francisco Arco la facilidad multicanal que ofrecen estos gigantes y el desarrollo de plataformas digitales avanzadas, “les posicionan en un lugar estratégico y preferente a la hora de comparar servicios con la banca “analógica”.
Otras de sus fortalezas frente a la banca son que “poseen mucho dinero”, solo Apple cuenta con 194.000 millones de dólares de caja, y “mucha reputación, tienen fans en vez de clientes. Esto puede ser un arma difícil de combatir por el sector financiero actual”, señala García de la Cruz.
A juicio de Nicolás Moya, otros de sus atributos es que son capaces de generar grandes experiencias de usuario y de desarrollar productos muy simples. “La simplicidad forma parte de su propuesta de valor, no hay letra pequeña en sus productos, no hace falta leer instrucciones”. 
De las palabras a los hechos 
Los gigantes tecnológicos ya han hecho incursiones en diversos segmentos del sector financiero. En medios de pago, que para la banca significan entre un 8 y un 10 por ciento de sus ingresos, existen iniciativas como Apple Pay, Google Pay y los pagos de Facebook a través de Messenger. Otro ejemplo de proyecto consumado en el sector financiero es Robinhood, el broker online gratuito de Google, que cuenta con más de medio millón de usuarios en EEUU, y que tiene por objetivo democratizar el acceso a los mercados financieros. Los rivales de la banca también buscan la especialización, como hace Amazon ofreciendo préstamos a sus vendedores en la red y Google con su tarjeta de débito que ofrece en EEUU, o con un servicio de préstamos a sus clientes en Reino Unido.
(…)
¿Is the game over? (la tumba de la inteligencia)

En un anterior Paper - De la economía del “entretenimiento” a la economía de la “estupidez” (la era del “low cost” -competencia desleal- y los “web yonquis” -colapso por sobredosis-) - El internet de las “cosas” y los “(mo)cosos”: una creación deliberada de la ignorancia (agnotología), publicado el 15/9/16, decía: 
Bienvenidos a “Zombieland”:
- La economía del entretenimiento (la civilización del espectáculo)
- Los videojuegos
- La economía digital (la tumba de la inteligencia)
- El nativo digital: hablar con amigos, publicar en redes sociales, hacer compras por internet, buscar información (carne de Big Data)
- Las redes sociales
- Facebook
- Twitter (los tuits)
- YouTube
- Instagram
- Los smartphones
- Los “selfies”
- Las tabletas
- El mantra de la conectividad y la sociabilización onanista
- Desnudos en la red (del planeta web, a agarrados por los web)
- El “big cuent” del “Bit coin”
- Las “apps”
- El “whatsapp”
- Los relojes “inteligentes”
- Las gafas de realidad virtual
- La impresora 3D
- El Internet de las cosas
- El Sistema de Posicionamiento Global (GPS)
- Los drones
- Las “startups”
-Los “unicornios” digitales
- Las citas online
- Los “gadgets”
- La “cloud computing”
- La tecnofilia
- La nomofobia
- El flujo en la red generado por programas automáticos
- La vigilancia en Internet de las principales Agencias de Seguridad Nacional
- La pérdida de intimidad por la utilización de los teléfonos móviles
- La pérdida de intimidad por la utilización de los sistemas GPS
- La economía asociativa
- Uber
- Airbnb (¡New!: Airbiznb: alquilar tu hogar a un extraño para que lo use como oficina)
- Los datos personales que introducimos a diario en Internet que resultan accesibles (y negociables) a las compañías de Internet
 - Del espionaje (del Gran Hermano de turno) a la publicidad (de los mercaderes de turno) y vuelta a empezar… (del “deep blue” al “deep packet inspection”: desnudos en la red)…    
(…)
Para el pronto beneficio -otra vez- de los “proféticos Webonomics”, con la “atolondrada” colaboración -otra vez- de los “codiciosos Webonazos”. Mientras los Zucks se forran de lo lindo y los Goldmans repiten la jugada. ¡Tonto el último!
Mientras  “Deep State” o el gobierno en la sombra de EEUU, vigila, controla y continúa operando al margen de las garantías políticas e institucionales, y de los mecanismos democráticos elegidos…
El dispensador de razones (¿me estoy perdiendo algo?)
El futuro es siempre incierto, aún en los días (negocios) en que no lo parece. No obstante ello, si este es el cambio revolucionario de modelo (paradigma) a la altura de la crisis, vamos dados.
No es mi intención hacer predicciones, ni hablar en profundidad del tema bursátil, únicamente pretendo hilvanar algunos datos e ideas para que racionalmente tomen las decisiones más oportunas en sus inversiones. Mi consejo es que cada cual se guíe por su sentido común.
Internet es una magnífica herramienta para la búsqueda de información, pero a su vez es perfecto para los manipuladores.
Las redes sociales, con su dependencia devenida o adicción provocada, pueden lograr  la matanza de los cerebros; entonces, cuando “salgan a bolsa” al fraude intelectual (el control de nuestras mentes), agregaran el fraude económico (la apropiación de nuestros bolsillos), y si no, al tiempo (quedan avisados).
¿“Estamos presenciado la historia”, como dice Obama, o estamos presenciando “otra historia” (desde la Tierra de la Fantasía) como decía el viejo Walt Disney (antes de quedarse congelado)?
Lo único que puedo decirles (tómenlo como una “leve percepción”, si quieren) es que el estallido de la próxima burbuja de las puntocom será más grave y profundo que el anterior y ya no habrá “manguera” de Greenspan, ni “helicóptero” de Bernanke (los grandes “estimuladores”), con que paliarla. Será el fin del riesgo moral. Daremos la bienvenida al riesgo real (y total). Y que cada especulador aguante su vela. ¡Al fin!
A partir de esta “leve percepción”, son ustedes los que deben tomar decisiones. Como decía mi padre: “con tu dinero has lo que quieras” (con el vuestro, por favor, no con el prestado).
Aunque en mi caso “nunca” vaya a realizar este tipo de inversiones (probablemente pueda perder de ganar, bastante -en su caso-, pero seguramente podré ganar de perder, mucho más -en caso contrario-), asigno altas probabilidades de fracaso a una economía que parece más fruto de la ciencia ficción que de mejoras reales, y actúo en consecuencia. 
Como siempre no animo ni desanimo a la compra, esta es una simplificación carente de valor para tomar una decisión que debe ser profundamente meditada. Eso sí, les recomiendo que no crean en la “pura magia creativa” y mucho menos adopten un “comportamiento de manada” (y se dejen arrear al matadero mansamente, por las serpientes encantadoras de hombres).
En un mundo plagado de hipocresía el dilema del pequeño inversor, tal vez, no sea una cuestión de “redes” y de “poder” (siempre, de los otros), sino de poder escapar de las redes (siempre, de los otros). Que de eso se trata.
Y así es como la mentira, las medias verdades o incluso la manipulación de los hechos con frases medianamente ingeniosas sacadas del laboratorio hueco de las ideas se han apoderado de la vida económica.
Sin duda no pertenezco “a ese mundo” de las redes sociales, los SMS, Facebook, los artículos en Twitter, y los “videítos” de YouTube, pero me permito preguntarles (perdón): ¿en todas esas “fantasías enredadas”, cuál es su activo subyacente? Mientras buscan la respuesta, por las dudas (perdón), no hagan del capital riesgo un capital en riesgo. Por ahora, en vez de ‘cadenas de valor’ lo único que veo son ‘cadenas de papel’. 
No se crean el argumento: “esta vez es diferente”. Tal vez, logren separar la vida del video juego y la billetera de la mesa de juego. Suerte.
En este punto se plantea la “gran pregunta”: ¿qué pasará cuando la “morfina” -segunda ronda de estímulos financieros- sea retirada? Esto será lo que realmente separe el grano de la paja y permita comprobar si el paciente puede mantener su “danza frenética” sin estimulantes extremos. Entonces se sabrá finalmente si las altas valoraciones de las “redes sociales” y sus negocios colaterales, son grano o paja. Un nuevo hito u otro timo…
A tumba abierta (con más pasado que futuro)
No es agradable para un padre y abuelo criticar a la gente más joven. Ser viejo es lamentable, pero ser viejo y tonto (iba a escribir “boludo”, pero no quiero “argentinizar” demasiado el documento, dejémoslo en “gilipollas”)… es “patético”. Espero que no sea el caso (aunque asumo el riesgo). Lean un poco más y luego piensen, ¿quién es el bobo?
Realmente, ver a los jóvenes (y no tan jóvenes) practicar “streaptease” en las redes sociales de forma voluntaria, universal y gratuita, resulta lastimoso. Observarlos todo el día pegados a los nuevos “chismes” (chucherías, los llamaba el Maestro Sábato), que les ofrecen las empresas de comunicaciones, enviando y recibiendo mensajes intrascendentes, frívolos, estúpidos…, produce consternación, o haciendo cola toda una noche para comprar la última (que mañana nomás, será la anteúltima) tableta con la que Apple los cautiva (adictos al “chupete” electrónico), provoca vergüenza ajena…
¿No se dan cuenta que están siendo vilmente espiados, violados en su intimidad, utilizados, alienados, traficados, invadidos, manipulados, arreados gratuitamente, en beneficio de unas “serpientes encantadoras de hombres”… de unos “hacedores de lluvia”… de unos “tratantes de entendimiento”? ¿no huelen que hay algo podrido en el “corazón” de las redes sociales? ¿no se ven como “teleñecos” en manos de especuladores avariciosos? ¿no creen estar ante una estructura de “corrupción moral”?
A propósito, ¿de dónde sacan los 500 euros para comprar, cada seis meses, un nuevo modelo de “tablet”? ¿ustedes, que son tan “cool” no se sienten un “poquito” (por decirlo suave) manejados en beneficio ajeno? ¿es necesario semejante esfuerzo (y humillación) para “ver y ser visto”? ¿no es un peaje demasiado alto por sentirse “famoso por un día”? ¿y al siguiente día, qué? ¿quién se acordará de ustedes una vez que los hayan usado?
De seguir por ese “camino de servidumbre”, vuestra biografía podrá caber en un “sms” o un “tweet”… Seguramente, el limitado vocabulario de 140 palabras, permitido por los “jíbaros” de las nuevas tecnologías, les alcanzará. Aunque tal vez, sea lo que estén buscando. Entonces, habrán unido a la indigencia ética la indigencia intelectual. O sea…
(…)
El sueño húmedo del poderoso (mientras compramos las “palomitas”) 
¿Una sociedad “sin” moneda? (la mano invisible)
La robotización, el coche eléctrico y la desaparición de la moneda física... Todas estas tendencias de la economía del futuro parecen inevitables y los gobiernos y las empresas han comenzado a prepararse para ellas, puesto que parecen anticipar grandes beneficios para los ciudadanos. Claro que también tienen sus inconvenientes, como es el caso de las monedas virtuales: su introducción masiva podría traducirse en un incremento exponencial de la desigualdad. Una sociedad sin moneda física sería todavía más desigual que ahora (El Economista - 23/3/16
Esa es la tesis de algunos economistas que advierten de que los sistemas de pago electrónico no sólo están acabando con cualquier rastro de intimidad, sino que además van a privar a los consumidores de parte de su poder en el mercado. Y cuanto menor poder tengan ahora, más afectados estarán.
Puede que parezca una obviedad, pero hay que recordar que el efectivo permite disponer de la posesión de la riqueza, y el dinero electrónico sólo nos da la propiedad. Imagine que estamos en 2011 y que usted es residente de Chipre. Una tarde, el dinero en el banco era suyo. Y a la mañana siguiente, parte de su patrimonio se cuela por el desagüe del sistema con sólo borrar unos apuntes contables. Lo mismo ha ocurrido antes de cualquier pánico bancario, y sin ir más lejos en Grecia en el año 2015. Cada vez que sonaban tambores del “corralito” las colas en los cajeros automáticos se multiplicaban.
Es cierto, como recuerda Dominic Frisby en The Guardian que estos son eventos extremos y que el objetivo de esas intervenciones fue estabilizar el sistema al completo y, por tanto, proteger a los ahorradores. Pero no es menos cierto que en un sistema librecambista no se puede privar a los sujetos de la capacidad para disponer de su dinero en cualquier forma, tiempo y lugar.
Estos ejemplos extremos sirven para introducir la tesis de que, además de recortar libertades básicas, una sociedad sin efectivo sería una sociedad en la que los más pobres lo tendrían aún más difícil, y en la que el control gubernamental sería aún más sencillo de lo que es ahora.
Frisby responde además a quienes creen que acabar con el efectivo terminará con la evasión y la elusión fiscal, y les recuerda que Google o Facebook no necesitan el efectivo, ni los billetes de 500 euros, para escamotear millones de euros que corresponden a los contribuyentes.
Está además la cuestión del control. Cualquier pago con monedas o billetes está en manos de quien realiza la transacción, y depende sólo de forma indirecta del organismo emisor. Pero si eliminásemos todo el efectivo, pasaríamos a depender de las mismas entidades financieras que a menudo han moldeado la normativa que debería limitarlas, pues son al fin y al cabo organizaciones privadas con ánimo de lucro.
Sin dejar de reconocer los beneficios de los pagos electrónicos, Frisby asegura que “el efectivo es un medio para la inclusión en el sistema financiero, un lujo que los más pudientes dan por garantizado. Pero sin esa inclusión estás atrapado en la pobreza, así que pongan cuidado cuando escuchen a alguien decir que hay que terminar con las monedas y los billetes”.
¿O lloverán millones del cielo? (la mano visible) 
Hace 40 años, los gobiernos desesperados por controlar una inflación de dos dígitos recurrieron a los controles de salarios y precios. La idea quedó desacreditada, pero ahora ha resucitado. En esta ocasión, sin embargo, el objetivo es aumentar los sueldos y los precios en lugar de contenerlos.
La intervención directa es la clase de medida radical que las autoridades adoptan cuando han agotado el resto de las opciones para aumentar una inflación considerada demasiado baja. Japón lo ha intentado.
El mismo fenómeno se repite en Alemania, el Reino Unido y Estados Unidos, donde la desocupación se ubica en niveles iguales o inferiores a los que prevalecían antes de la recesión, pero el crecimiento de los salarios es prácticamente nulo. Esto entorpece el mecanismo subyacente del estímulo fiscal y monetario, que es generar una demanda lo suficientemente robusta como para que las empresas tengan que pagar más para atraer trabajadores y que luego trasladen este costo adicional a los precios de sus productos y servicios.
“Algún tipo de mecanismo, una “mano visible”, es necesaria para que suban los salarios”, manifestó en 2014 el gobernador del Banco de Japón, Haruhiko Kuroda. Su plan era que una meta de inflación de 2% cumpliría ese papel en reemplazo de las negociaciones entre empresas y sindicatos, pero aún no ha dado frutos.
Más de 600 rebajas de tipos de interés y 12 billones de compras de activos desde que estallara la crisis no han sido suficientes para revivir la inflación. Los bancos centrales tienen que adentrarse todavía más en territorio desconocido, y la última forma que queda para sacar al mundo de su ruta desinflacionaria podría ser financiar directamente un estímulo gubernamental, una estrategia conocida como utilizar el “helicóptero del dinero”, tal y como la definió el célebre economista Milton Friedman en 1969.  La opción de sacar el helicóptero gana adeptos (El Economista - 23/3/16)
En las últimas semanas de marzo (2016), economistas de los bancos Citigroup, HSBC y Commerzbank han publicado diferentes informes sobre el tema, mientras que el titán de los hedge funds, Ray Dalio, ve potencial en la idea. En el Banco Central Europeo (BCE) están ya discutiendo una idea que su presidente, Mario Draghi considera “un concepto muy interesante”.
“No sabemos seguro que el helicóptero del dinero vaya a ser el siguiente intento de bala de plata, aunque el asunto está recibiendo mucha mayor atención”, explica Gabriel Stein, economista de Oxford Economics. “La posibilidad de que se implemente de alguna manera en algún sitio es razonablemente alta”.
La teoría, que nunca ha sido probada en una economía importante moderna, es unir la política monetaria y fiscal. Los gobiernos, faltos de liquidez, emiten deuda a corto plazo que compra directamente el banco central con dinero fresco impreso por él mismo, y esos fondos obtenidos por el gobierno se inyectan directamente en la economía bien a través de rebajas de impuesto bien a través de programas de gasto. Los bancos, que normalmente actúan como intermediarios, se dejan de lado.
La idea es impulsar el gasto e invertir directamente, ir más allá de la influir en los rendimientos de los bonos o la confianza. Los bancos centrales pueden establecer límites (por ejemplo un determinado nivel de inflación o de crecimiento) para evitar que los gobiernos se conviertan en adictos a este helicóptero.
En 2002, el entonces gobernador de la Reserva Federal, Ben Bernanke (después sería presidente), dijo en un discurso que estas medidas “casi seguro que serían un estímulo efectivo al consumo y, por lo tanto, para los precios”. Desde entonces, su apodo es “Helicopter Ben”.
Si hoy se revive el debate es por el fracaso en los intentos de acelerar la inflación en gran parte del mundo a pesar de que los bancos centrales han desplegado una artillería inusitada: según cálculos de Bank of America, los bancos centrales han recortado los tipos de interés 637 veces y se han gastado 12,3 billones de dólares en activos. Y, actualmente, 489 millones de personas viven en países donde los tipos son negativos.
Para Ray Dalio, fundado de Bridgewater, con 154.000 millones de dólares bajo gestión, esto significa que el próximo paso debe ser hacer todavía más para impulsar la demanda. “Si miras alrededor del mundo, el riesgo no es la inflación y el riesgo no es que haya economías recalentadas”, explicó en una entrevista el 3 de marzo de 2016. “Van a tener que ir más directamente a los consumidores”.
¿Cuál es el problema entonces? Los críticos aseguran que repartir dinero alegremente al final provocará una inflación al estilo de la Alemania de los años 30 y un incremento de la deuda pública de los gobiernos. Además, la independencia y credibilidad de los bancos centrales quedaría dañada. Por último, la política podría no ser efectiva si los ciudadanos deciden ahorrar ese dinero y no consumir más.
Jens Weidmann, presidente del Bundesbank alemán, ya ha dicho que el helicóptero “haría grandes agujeros en los balances de los bancos centrales” y al final haría que gobiernos y contribuyentes “pagaran la cuenta al final”. Por otro lado, está la ley. El BCE tiene prohibido en sus estatutos la financiación de Estado y no tiene un Tesoro único con el que trabajar, mientras que la Reserva Federal de EEUU está limitada por los activos que puede comprar.
“La opción del helicóptero es simple, fácil de implementar y para algunos ofrece lo más parecido a una comida gratis”, explica Stephen King, asesor económico senior de HSBC. “Si suena demasiado bien para ser verdad es porque realmente lo es”, añade.
Draghi dijo a mediados de marzo de 2016 que aunque el BCE no ha estudiado el concepto, “este claramente incluye complejidades, tanto desde el punto de vista de la contabilidad como desde el legal”. Sin embargo, Peter Praet, miembro del consejo de gobierno del BCE, no rechazó la opción cuando fue preguntado por ella.
De momento, el debate sigue siendo académico. En EEUU los precios están repuntando y el Fondo Monetario Internacional (FMI) sigue previendo que la inflación en las economías desarrolladas se va a acelerar el año que viene al 1,7% desde el 1,1%.
“No creo que el helicóptero se vaya a sacar todavía”, explica Ewen Cameron-Watt, estratega jefe de inversión de BlackRock. “Se necesitaría que primero hubiera una recesión considerable y una mayor caída de las perspectivas de la inflación”.
Sin embargo, si las economías vuelven a caer, los bancos centrales podrían recuperar algunas ideas previamente rechazadas. “La lección clara de estos últimos años es que lo que parecían medidas inimaginables, previamente confinadas a la teoría o los libros de historia, se han hecho realidad si las extraordinarias circunstancias económicas persistían el tiempo suficiente”, concluye Jonathan Loynes, de Capital Economic
Y al final… ¿quién se llevará “el gato al agua”, los “truhanes” de la banca o los “pitufos 4.0” de las nuevas tecnologías y las redes sociales?
La evolución de la tecnología hace que constantemente aparezcan nuevos conceptos que cada día son más difíciles entender. Cloud Computing, Big Data, Cryptocurrencies, Blockchain, Augmented Reality, Fintech. Y este último término es hoy uno de los más pronunciados en el sector financiero, y seguro que se seguirá oyendo mucho más en los próximos años.
Hay que tener en cuenta el gran volumen de actividades que se engloban dentro del universo fintech, cada día más numeroso y diverso. Sirvan como repaso, algunas de las últimas iniciativas empresariales: Asesoramiento y Gestión Patrimonial (Plataformas de Wealth Management, Gestores Automatizados o RoboAdvisors, Trading Algorítmico, Social Trading y Microtrading); Finanzas Personales (PFM o Personal Finance Management, comparadores, recomendadores, herramientas de ahorro); Financiación (Crowdlending, Lending Marketplace, P2P lending, factoring, deudas, confirming, Minicréditos y scoring); Crowd Inmobiliario, Crowd Equity o Equity Crowdfunding, Medios de Pagos, Servicios Transaccionales y Gestión de Divisas.
La aparición de las start-ups tecnológicas dedicadas a la prestación de servicios relacionados con el sector financiero mediante tecnología innovadora, responde a las necesidades del consumidor actual, que busca mayor transparencia, inmediatez y omnicanalidad para acceder a los servicios.  El consumidor es y quiere ser digital, y demanda la información y los servicios de otra forma, mejor organizados, a un menor coste y con mayor accesibilidad.
La irrupción de estos nuevos actores hace necesaria una revisión de la regulación existente, que no está adaptada a los actuales y, futuros, avances tecnológicos.
En Europa se han dado algunos pasos para tratar de ir adaptándose a este nuevo entorno, regulando nuevos servicios y negocios tecnológicos de componente financiera como el crowdfunding, la prestación de servicios financieros a distancia, o nuevos servicios de pago, entre otros, pero todavía hay lagunas y asimetrías en la regulación. 
De la misma forma, hay otras actividades que, hoy por hoy, no están sujetas a licencia, como sucede con la financiación (aunque sí que tienen legislación de protección al cliente), o actividades que están directamente vinculadas con servicios sujetos a licencia, pero que en sí, no lo son (desarrollos de software y dispositivos que utilizarán las entidades reguladas). 
Además de otras desventajas, el hecho de que no exista una regulación homogénea a nivel europeo, provoca que la prestación de servicios transfronterizos presente numerosas trabas dado que un mismo servicio puede estar regulado en un país, y no en otro, lo que conlleva que tengan que crearse distintas entidades, sin poder utilizar sucursales o beneficiarse de la libre prestación de servicios en la UE.
Las fintech deberían estar debidamente reguladas, para dotarse de mayor credibilidad, ganarse la confianza de los usuarios, así como ser complementarios a los bancos, donde muchas de estas compañías ya prestan servicios en colaboración.
Sin duda, la posibilidad de transformación de los servicios financieros que ofrece la tecnología supone un reto apasionante, no solo para las entidades financieras tradicionales, sino también para el regulador, que debe garantizar la convivencia en el mercado de los distintos agentes, así como velar por la seguridad en las transacciones y en el tratamiento de la información.  
Innovación versus regulación
Desde el punto de vista tecnológico y de fidelización del cliente (los “millennials”), creo que Google, Amazon, Facebook y Apple (los GAFA) y las plataformas de gestión automatizada, tienen buenas posibilidades de desalojar a los bancos de las operaciones de pagos y transferencias menores.
Otra cosa es cuando intenten (si es que alguna vez se animan), obtener una “ficha bancaria”, “crear moneda”, recibir depósitos, aprovechar las ventajas de la “reserva fraccionaria”, captar clientes corporativos, financiar grandes proyectos, realizar operaciones de “mercado abierto”, colocar deuda pública o privada, recibir adelantos o redescuentos del BC… en fin, hacer de bancos comerciales, mayoristas, o de inversión. 
En ese “momentum” creo que, tanto los bancos centrales, como las entidades financieras tradicionales, les pondrán muy, pero muy difícil (todo lo complicado que puedan), las posibilidades de “crear moneda”. Ese “negocio” (de “connivencia” entre los bancos comerciales y los bancos centrales) es demasiado importante para dejar entrar (sin batalla) a nuevos competidores. La autoridad de control, el legislador y los lobbies de la banca, harán piña para protegerse de los GAFA y los “gafes”.
Una cosa es competir en los “negocios marginales” de los bancos (pecata minuta) y otra es querer entrar al “core business” del tráfico (especulación) financiero.
Existe la posibilidad que alguno de los GAFA, compre un banco importante (capital, tienen) e intente competir de “tú a tú”, desde dentro del sector. Entonces la “madre de todas las batallas” estará servida. Ignoro quién podría resultar triunfador en esa guerra. 
Pero si de algo sirve la lógica económica (sí, ya sé que está en desuso) y mi intuición (si, ya sé que soy un millonario en derrotas), creo que al final ambos sectores: Wall Street (bancos) y Silicon Valley (GAFA & Co.), terminarán “repartiéndose” el negocio bancario y tecnológico… y la sangre no llegará al río. Aquí paz 4.0, y después gloria.
El capitalismo no se suicida. Hay negocio para todas las grandes corporaciones, hay suficientes “idiotas” (consumidores, clientes, ahorristas, solicitantes de crédito, contribuyentes…), para seguir “ordeñando” la vaca, y hay unas autoridades de control bastante “afables” (permisivas, permeables, corruptas, serviles, genuflexas…), para asegurar el futuro del “nepotismo”, la “connivencia” y la “plutocracia”. O sea.
Pero no se preocupen “ositos”, que yo siempre me equivoco.
Así y todo, debo confesarles que me “encantaría” llegar a ser espectador de la “gran batalla 4.0”, entre los “estafadores” de Wall Street y los “ilusionistas” de Silicon Valley. Entre las “serpientes” encantadoras de hombres y los “borradores” de cabeza. Entre Superman y Batman (cualquiera sea el “casting” que ustedes hayan seleccionado).
Unos, nos robaron los “empleos” y los otros, nos robaron el “cerebro”, y entre los dos nos han robado el “futuro”. No puedo tomar partido ni por uno, ni por otro. En su caso, condenaría a ambos. Los enviaría a la cárcel, si fuera posible; o al basurero de la historia, si los jueces fallaran “no culpable” o “juicio nulo”. 
Por el momento, solo se puede constatar que durante los últimos 15 años, tecnologías digitales cada vez más poderosas permitieron la automatización y desintermediación de los trabajos administrativos y manuales “rutinarios”. Con los avances en robótica, materiales, impresión 3D e inteligencia artificial, es esperable que los trabajos “rutinarios” pasibles de automatización sean cada vez más.
Hasta 2008, cuando la crisis económica enturbió gran parte del mundo, las preocupaciones asociadas con la creciente desigualdad quedaban al menos parcialmente enmascaradas por un mayor apalancamiento, donde el gasto gubernamental y el efecto riqueza derivado del aumento del precio de los activos apoyaban el consumo de los hogares y estimulaban el crecimiento y el empleo. Cuando ese patrón de crecimiento se rompió, las condiciones políticas y económicas se deterioraron rápidamente.
“De manera visible, la caída del crecimiento y el empleo ha amplificado los efectos perjudiciales de la polarización del empleo y los ingresos. Más allá de los obvios problemas prácticos que esto genera, ha vulnerado además el sentido de identidad de muchos ciudadanos”… (Michael Spence  y David Brady - Project Syndicate - 23/3/16)
Es difícil no percibir esto como un ciclo destructivo que se retroalimenta.
Al cabo de tantas batallas y cicatrices, me animo a despedirme, con esta propuesta (antes que seamos evaporados): no creen ustedes que ha llegado la hora de acabar de una vez por todas con los superhéroes, y dejar de rumiar estupideces virtuales. 
(26/11/18) In memorian
Muchas veces algún acontecimiento reciente me lleva a modificar la redacción prevista (¿serán los caminos de Dios?). En este caso, la muerte del director cinematográfico Bernardo Bertolucci (26/11/18), y su galardonada película “El último tango en París” (con la famosa escena de la violación con “mantequilla”), me ayuda a elaborar la metáfora:
El último tango en… Smartphone City
¿Quién quiere hacer de Maria Schneider? Puede que, como permiso del director, le dejen usar margarina (en vez de mantequilla) a los que sufren colesterol. De Brando hará un banquero… 
Y mientras, los ratones seguirán “encantados” (abducidos) por la música que toca el flautista de Apple-lin, camino al abismo.  
La captura de un público inconsciente: aunque su tratamiento lo dejo para un próximo Apartado, no quiero pasar a la “maldita hemeroteca” antes de dejarles algunas ideas sobre el “dulce porvenir” que tienen enfrente si optan (por acción u omisión) por aceptar el fin del dinero metálico y su sustitución por algún sistema electrónico de pagos.
Como argentino de origen, después de haber vivido tantas (y tantas) crisis económicas e incontables fórmulas de “represión financiera” ustedes perdonarán que recuerde algunas de las malas experiencias monetarias vividas (o conocidas) por si les sirven de referencia: corralito (el dinero queda atrapado en los bancos y no se puede disponer de él), desagio (deflacta los valores quitándoles la inflación que llevan implícitamente calculada), tasa de interés negativa (significa que los depositantes reciben una cantidad menor de dinero que la que ingresaron al banco), devaluación, cambio de signo monetario, pérdida por inflación… 
¿Experiencias surrealistas, propias de países del tercer mundo? Piensen en Grecia, o Chipre.  
Y recuerden: “el gato que se quema con la leche, cuando ve la vaca llora”… (en Argentina decíamos: “sale rajando”; creo que es más conveniente). Ahora, “bajemos al quiosco”.
- “Maldita hemeroteca”: lo que San Google “non da”, Fintech “non presta”)
[image: Economistas de Harvard y Citigroup llaman a eliminar el dinero en efectivo]
- Bancos centrales planean drásticas restricciones al uso del dinero en efectivo (El Blog Salmón - 3/5/15)
(Por Marco Antonio Moreno)
Los bancos centrales están planeando restricciones drásticas del dinero en efectivo para evitar las corridas bancarias y la intensificación de la guerra de divisas. Las ideas de Kenneth Rogoff y Willem Buiter, presentadas en este post, están cobrando fuerza y a fines de este mes se realizará una importante reunión en Londres con representantes de los principales bancos centrales del mundo para trazar el camino hacia el fin del dinero en efectivo. Terminar con las transacciones de dinero en efectivo es una de las acciones más enérgicas contra el lavado de dinero y la evasión fiscal. Pero esta guerra contra el efectivo puede acrecentar aún más la dictadura financiera. 
Esto es porque los bancos centrales siguen avanzando hacia tierras desconocidas confirmando que el sistema financiero colapsó hace siete años y aún no logra ponerse de pie. Los planes de rescate han significado un serio deterioro de toda la actividad económica y los magros datos de crecimiento son el anuncio de que la crisis entra en una nueva fase donde no se descarta una nueva recesión global. El enemigo ahora es el pago al contado. Se pretende que todos los pagos se realicen forma electrónica para facilitar la supervisión y la transparencia. La nueva realidad económica estará marcada por la represión financiera y el fin del dinero en efectivo.
Fin al anonimato del dinero
Algunos países ya han comenzado a aplicar medidas específicas para poner fin al anonimato del dinero en efectivo. Francia ha anunciado un endurecimiento drástico del uso de efectivo y a partir de septiembre limitará los pagos en efectivo a mil euros. Los bancos deberán informar a las autoridades de todas las transferencias al interior de la UE que superen los 10 mil euros. En Grecia, todos los pagos mayores a 70 euros deberán realizarse con cheques o tarjetas. El modelo de Suecia, pionero en los pagos electrónicos, será tal vez el futuro de todos los países europeos.
La crisis de liquidez que comienza a sufrir la banca de Estados Unidos también implicará la aplicación de medidas represivas. Como informa Bloomberg, el banco JPMorgan anunció que desde este mes cobrará un 1 por ciento de comisión sobre los depósitos que excedan los fondos requeridos para las operaciones habituales de sus clientes. Esto equivale a una tasa de interés negativa. Se pagará por el privilegio de depositar dinero en efectivo.
Históricamente, los bancos siempre pagaban intereses a los depositantes, como recompensa por el uso del dinero que permitía a los bancos crear más dinero. Ahora, mantener grandes cantidades de dinero en efectivo no se ve como un buen negocio y bancos como JPMorgan comienzan a evitar el efectivo a menos que los depositantes estén dispuestos a pagar por el privilegio de depositarlo.
La aplicación de estas medidas busca responder a una intensificación de la crisis que puede agudizarse dramáticamente. El miedo a las corridas bancarias globales y la fuga de capitales es también el resultado a la pérdida de confianza global en el sistema. El método más radical para evitar las fugas de capitales es la prohibición del dinero en efectivo. Pero la única manera en que esto funcione es su aplicación simultánea en todo el mundo. Esto es lo que analizarán los banqueros centrales que se reunirán en Londres a fin de mes.
- Ventajas, desventajas y consecuencias de una sociedad sin efectivo (El Blog Salmón - 30/8/15)
(Por Javier J. Navarro)
De vez en cuando oímos como algunos piden la prohibición del efectivo. Muchas veces lo hemos visto como gente lo pide para acabar con el fraude fiscal o con la economía sumergida. El último ha sido un artículo publicado en el Financial Times, que habla de acabar con otra “reliquia bárbara”. Esto es una referencia a cómo John Maynard Keynes definió el oro en su momento.
Eliminar el efectivo tiene ventajas e inconvenientes, pero también una serie de consecuencias que habría que asumir. Algunas nos afectarían a todos y otras a los más débiles de nuestra sociedad. Aparte de que no veríamos el fin de las transacciones de dinero negro e ilegal, porque este ya puede ser electrónico.
Este debate viene porque en Dinamarca se va a permitir a ciertos negocios rechazar los pagos en metálico, no prohibirlos como se ha dicho por ahí. Creo que en su negocio cada uno tiene el derecho de aceptar el medio de pago que quiera (electrónico o físico), pero que en Dinamarca se vaya a dar más libertad a los tenderos ha hecho que muchos empiecen a imaginar una sociedad sin billetes ni monedas.
Ventajas de eliminar el efectivo
El artículo del FT, básicamente afirma que la existencia del efectivo limita la capacidad de los bancos centrales de aplicar la política monetaria. El argumento viene sobre que las tasas negativas sobre los tipos de interés son más complicadas de aplicar si existe efectivo. Hasta ahora las familias han usado el efectivo como un depósito de valor seguro en los tiempos difíciles, pero no se le pueden aplicar tasas de interés negativo a alguien que lo guarda en casa.
Es decir, si nuestros ahorros en efectivo en el banco en vez de darnos intereses nos costaran intereses, disminuyeran, estos supondrían que se nos forzaría a gastarlos o invertirlos en otro tipo de activos. Esto no es posible si los podemos transformar en billetes y guardarlos bajo el colchón (o en una caja fuerte), pero si no tuviéramos esa alternativa…
Por supuesto otra supuesta ventaja de acabar con el efectivo sería que muchas transacciones deberían de salir a la luz, de modo que se aumentara la capacidad recaudatoria del estado. También supondría una forma de limitar la capacidad de la economía sumergida y la actividad ilegal, que actualmente se mueve con efectivo.
Además se fomentaría la innovación tecnológica de los métodos de pago. Estoy seguro que pagar se volvería más fácil y menos engorroso, apareciendo nuevos sistemas alternativos a los actuales.
Desventajas de acabar con el efectivo
Empecemos con que “si nuestro banco quiebra”, perderíamos nuestros ahorros, esto no supone un riesgo si la cantidad es inferior a la cubierta por el FGD, pero este no lo puede pagar todo, como ya se ha comentado alguna vez.
Por otro lado, los bancos se encontrarían con muchas transacciones muy pequeñas, que tendrían que procesar, creando un problema informático sobre las mismas. También habría que ver hasta qué punto ciertos clientes muy pequeños o de bajo volumen como niños y estudiantes serían clientes interesantes. Hasta ahora los bancos han aceptado a cualquier cliente, pero eso no significa que vayan a seguir haciéndolo o que no opten por cobrarles comisiones.
También seríamos completamente dependientes de la tecnología. Si hubiera un fallo en el suministro eléctrico, en las telecomunicaciones, un fallo en los sistemas informáticos o un cyberataque, las personas se podrían quedar sin capacidad alguna para pagarse una botella de agua y algo de comida por ejemplo.
Además si el uso del efectivo se prohíbe, eso implicará que tendrá que haber penalizaciones por el mismo, las fuerzas del orden tendrían que dedicar parte de su tiempo a este delito, así como los sistemas judiciales y carcelarios, que ya están bastante colapsados.
También sería un problema para personas mayores o discapacitados que son incapaces de usar efectivamente el dinero de plástico. Un invidente no tendría forma de saber si le están cobrando diez o cien euros, porque los terminales no están adaptados. Tampoco facilitaría las cosas a la población no alfabetizada o con conocimientos muy básicos. Como saben trabajadores de sucursales bancarias, muchos van a primeros de mes a cobrar su nómina o pensión y se administran poco a poco con el dinero en efectivo.
Consecuencias de acabar con el efectivo
Como nos ha comentado un lector que ha tenido la amabilidad de contactar con nosotros, para sugerirnos el tema, las personas sin hogar y por tanto sin capacidad de tener una cuenta bancaria, dejarían de poder ser ayudadas con monedas o billetes. Los más pobres dependerían más de lo que el estado o las ONGs quisieran darles, y menos de la ayuda espontánea que reciben de la que muchos dependen para sobrevivir.
Es cierto que existen algunos casos de personas sin hogar que aceptan pagos electrónicos, por ejemplo en Estocolmo los que venden una revistas ya pueden hacerlo, pero esto es sólo válido para aquellos que se dedican a dicha revista y tras haber hecho un esfuerzo consciente. No estoy seguro que sea factible para aquellos que tienen problemas de comunicación o enfermedades mentales.
No me extrañaría que existieran problemas con el hackeo y manipulación de máquinas expendedoras en lugares públicos. Si meto monedas para sacar una lata de refresco, sé exactamente cuánto dinero estoy pagando, pero una máquina manipulada podría hacerme el cargo del euro de la lata y otro de nueve euros para el chorizo, porque ya tendría mis datos.
Existiría un problema grave en aquellas naciones con muchos inmigrantes ilegales, a los que no se les podría pagar el sueldo en efectivo. Eso podría suponer un problema social bastante grave que de repente millones de personas con muy pocos recursos se encontraran que se les niega su modo de ganarse la vida. Lo más parecido que se me ocurre es la serie “refugiados”.
También habría que ver qué sucede con la banca comercial que cambiaría su negocio. La vida sería más complicada para los pueblos pequeños sin sucursal bancaria. También se perderían muchos empleos asociados a la gestión del efectivo. Tanto de cajeros como de transporte y custodia del efectivo y de herramientas (cajas de seguridad, máquinas de contar dinero, etc.).
Por último, imaginemos que todas nuestras transacciones estuvieran registradas. Esto daría pie a que se pudiera auditar toda nuestra vida y nuestros gustos. Un ataque informático (cómo ha desvelado el de Ashley Madison) podría mostrar muchos aspectos de nuestra vida, por ejemplo nuestras preferencias sexuales, enfermedades, aficiones, etc.
Tampoco es necesario que se trate de un ataque informático, ya que esta información puede ser accesible a personas que no nos interese que la tengan o que se filtre por los encargados de custodiarla. Buena parte de nuestra intimidad podría ser revelada al mundo en cualquier momento. ¿De verdad queremos esto?
Personalmente creo que el precio a pagar por acabar con el efectivo sería mucho mayor que las posibles ventajas, dicho por alguien que apenas usa el efectivo en su vida diaria.
Via | FT, Zero Hedge, CNN Money, Forbes (todos en inglés)
- ¿Es posible vivir sin dinero en efectivo? (Monedo Now - 14/9/16)
Recientemente, los gobiernos de Suecia y Dinamarca han anunciado su intención de suprimir el uso de monedas y billetes en determinados negocios (tiendas de ropa, gasolineras y restaurantes), con el objetivo de “eliminar los considerables costes administrativos y financieros que implica el manejo del dinero en efectivo”, según explica el propio gobierno danés. Esto nos conduce irremediablemente a una pregunta: ¿Es posible vivir sin dinero en efectivo?
Los datos que se manejan en Dinamarca son bastante reveladores: sólo el 25 % de las compras que se efectuaron en sus comercios a lo largo de 2014 se pagaron en metálico. A ello habría que añadir la excelente acogida que han tenido en el país nórdico los nuevos métodos de pago a través del teléfono móvil, que han llevado al Banco Central del país a tomar la decisión de dejar de producir billetes y monedas. Esta tarea, cada vez más reducida, ha quedado en manos de una subcontrata, permitiendo ahorrar al Gobierno más de 13 millones de euros desde este año hasta 2020, siempre según sus estimaciones.
Sin embargo, no todos los países del mundo mueven las mismas cifras. El 85 % del número de transacciones llevadas a cabo en todo el mundo en el año 2015 se realizaron en efectivo, lo que representa un 60% del volumen total de pagos. Así las cosas: ¿qué futuro le espera a las monedas y billetes que circulan actualmente por el mundo? ¿Por qué se busca eliminarlos? ¿Qué ventajas e inconvenientes tienen el pago en efectivo y los nuevos métodos de pago?
En Monedo Now  tratamos de dar respuesta a todos estos interrogantes.
¿Qué futuro le espera al pago en efectivo?
De acuerdo con los datos de la Comisión de Pagos Danesa, todos los adultos del país cuentan con su propia tarjeta de crédito y prácticamente todos los comercios del país aceptan pagos con tarjeta, de manera que el país está preparado para iniciar una retirada progresiva del dinero en efectivo, siempre y cuando sus ciudadanos lo respalden.
Sin embargo, España siempre se ha encontrado entre los países europeos en los que más se sigue utilizando el dinero en efectivo. Las razones podemos buscarlas en el envejecimiento de la población, reacia a adoptar nuevas formas de pago, y en la economía sumergida, tan implantada en nuestro país. Estos obstáculos entorpecen el camino hacia un futuro sin dinero en efectivo, pero no lo ponen imposible.
Las nuevas generaciones y las nuevas tecnologías están empezando a marcar un punto de inflexión en los medios de pago en España y, no en vano, por primera vez en nuestra historia, entre los meses de enero y marzo de este año los españoles hemos realizado más pagos con tarjetas de crédito y débito que con dinero en metálico extraído a través de un cajero automático.
A pesar de ello el apego de los españoles al dinero de bolsillo (en 2015 se pusieron en circulación cerca de 115.000 millones de euros, que fueron retirados de los cajeros a lo largo del año) no prevé un futuro cercano sin monedas ni billetes, como sí está sucediendo ya en Dinamarca o Suecia. Habrá que estudiar el comportamiento de los ciudadanos a la hora de pagar durante los próximos años para valorar si esta posibilidad es tan solo una quimera o si se puede convertir en realidad.
¿Por qué se busca acabar con el dinero en efectivo?
La emisión de monedas y billetes supone un importante desembolso para las arcas estatales. Recordemos que deben invertir en producirlos, almacenarlos, transportarlos… Este se perfila públicamente como el principal motivo por el que gobiernos como el de Suecia o Dinamarca están interesados en acabar con él.
Sin embargo, un paso tan importante tiene también sus detractores, que temen que el fin del dinero en efectivo pueda enfatizar la desigualdad entre las distintas capas de la sociedad, puesto que los nuevos sistemas de pago le darán aún más poder a los bancos y al sector financiero, que podrán supervisar todas nuestras transacciones.
Tal y como explica Dominic Frisby en The Guardian, “en un mundo sin efectivo, cada pago que se realice será fácil de rastrear”, por lo que las entidades empezarían a tener “un poder enorme”, mientras que “el dinero en metálico confiere el poder al que lo usa. Le permite comprar, vender y guardar sus ahorros sin depender de nadie. Si así lo quisiera, esa persona podría mantenerse completamente fuera del sistema financiero”. ¿Será ésta la verdadera razón por la que interesa dar carpetazo al dinero en efectivo?
Ventajas e inconvenientes de un mundo sin dinero en efectivo
Una de las principales ventajas que ofrece a la sociedad el dinero en efectivo es que lo encontramos al alcance de todo el mundo: tanto jóvenes como mayores saben cómo usarlo y pueden disponer de él fácilmente, sin ninguna explicación ni formación previa. No ocurre lo mismo con los nuevos métodos de pago a través del teléfono móvil, que se resisten a entender los más mayores.
Como punto positivo, el dinero electrónico nos ayudaría a luchar contra la evasión  fiscal y los delitos de corrupción, aunque el mismo mecanismo que lo facilita es el que permitiría controlar todas nuestras transacciones y entrar dentro de nuestra privacidad.
Y si hablamos de ventajas no podemos olvidar que el dinero electrónico es más ecológico (evita la tala de árboles para la creación de los billetes, y la contaminación producida por el transporte) y más higiénico que el dinero físico, y que permite a los Gobiernos ahorrarse mucho en la manipulación, el transporte y la custodia del efectivo.
Eso sí, un inconveniente importante en un mundo sin dinero en efectivo, por lo menos en un primer momento, sería la brecha que se abriría entre las personas con más recursos, que tendrían los medios oportunos para llevar un control de sus cuentas (smartphone, tablet, ordenador y conexión a Internet desde cualquier parte) y los ciudadanos que atraviesan apuros económicos y no pueden permitirse un móvil de última generación o un ordenador con conexión a Internet. Estos últimos tendrían más dificultades en su día a día para controlar sus finanzas personales y sus pequeños gastos.
- El riesgo de una sociedad sin dinero en efectivo (Rankia España - 6/2/17)
(Por Víctor Díaz Golpe)
El mundo económico está sufriendo todavía las secuelas de la Gran Recesión de 2008 y  transformaciones importantes derivadas del proceso de globalización y de la reacción de muchas sociedades a dichos fenómenos.

Las medidas proteccionistas y la ralentización económica han impulsado los tipos de interés a mínimos con el objeto de impulsar la demanda y la economía. Sin embargo, las medidas de política económica convencionales no han dado los resultados esperados y el crecimiento económico ha tardado en despertar. Motivo por el cual, se han planteado alternativas no convencionales para estimular demanda como el Quantitative Easing o los tipos de interés negativos. 

Estas medidas tampoco han dado el resultado deseado, por lo que en el imaginario económico han renacido otras ideas ya planteadas en el pasado para estimular el movimiento del dinero. Entre ellas, podemos destacar  las propuestas por Silvio Gesell e Irving Fisher  (stamp script) implicando el pago por una estampilla semanal por valor del 0,1% del valor del billete y que se adheriría al billete, actuando como un impuesto sobre la acumulación;  o la propuesta de Marvin Goodfriend (magnetic stripes) vicepresidente de la Reserva Federal de Richmond  incorporar bandas magnéticas  a los billetes, para controlar aquellos que tenían movimiento y aplicar una tasa a aquellos inmovilizados. 

Ahora, esta idea se ha visto plasmada en la intención de eliminar el dinero en efectivo por el dinero electrónico. Que persigue dos objetivos principales: dificultar la economía sumergida e ilegal; y un mayor control de la efectividad de la política monetaria.

Los efectos sobre la economía sumergida son obvios, ya que aunque siempre pueden surgir alternativas al movimiento de riqueza obtenida ilegalmente, como utilizar oro o diamantes, son menos líquidos y más fáciles de detectar. Por tanto, la eliminación del efectivo contribuiría a aflorar este tipo de actividades, contribuyendo a sanear las finanzas públicas a través del incremento de los ingresos, a reducir los elevados niveles de deuda que han acumulado muchos países, y/o alternativamente incrementar el gasto social.

En este sentido, es de destacar el caso de Dinamarca, país en que la utilización de efectivo se ha reducido significativamente, acompañándose esta tendencia de una reducción de la economía sumergida, del orden de un 31%, pasado entre 2012 y 2014 de 45.000 mill. de kroner a los 31.000 mill.  Suponiendo además este cambio un ahorro importante, ya que el coste de manejar efectivo es más del doble que manejar tarjetas de débito. 

El segundo punto, la efectividad de la política monetaria vendría dada por  la inexistencia de alternativas a la colocación del dinero privado, ya que los tipos de interés negativo se trasladarían a cuentas y depósitos, siendo la única posibilidad de evitarlos la inversión o el consumo, reduciendo la probabilidad de que la “trampa de liquidez”  de Keynes impida estimular la demanda.

Recientemente, Kennet Rogoff, profesor de economía y política pública de Harvard  en su libro, titulado “The Curse of Cash”, alaba la sociedad sin efectivo, si bien indica que la retirada de efectivo debería producirse progresivamente. Pero sorprendentemente, entre las virtudes que anuncia de una sociedad sin cash, hay una muy llamativa, ya que argumenta que la eliminación del cash podría reducir la inmigración ilegal, no siendo necesario el control de fronteras, ni por supuesto el muro de Trump. Indicando incluso que podría llegar a suponer una labor humanitaria, favoreciendo a los inmigrantes ilegales, ya que no se les explotaría con sueldos miserables por debajo de los legales.

Rogoff acierta en el hecho de que no cobrarían salarios menores a los legales, el problema es que no percibirían ningún tipo de salario porque no habría ilegales, ya que serían incapaces de encontrar un trabajo, motivo por el cual indudablemente la inmigración se reduciría. Esto a su vez daría lugar a cierta contradicción, ya que se trata de reducir la inmigración en un país que está creciendo y que actualmente presenta una tasa de desempleo cuasi-estructural.
Pero además, a nivel global, si todos los países llevaran a cabo las mismas políticas proteccionistas, los posibles emigrantes serían condenados a vivir en su tierra en condiciones posiblemente miserables sin posibilidad de salir de dicha situación,  por lo menos, mientras simultáneamente se mantuvieran barreras a sus exportaciones.
Por tanto, la sustitución del efectivo como medio de intercambio, teóricamente puede aportar grandes ventajas. El problema es que la eficacia de su aplicación depende de factores del entorno. 
Inconvenientes de un sistema de pagos exclusivamente digital
A pesar de las ventajas aportadas por un sistema de pagos digital, su implantación presenta simultáneamente varios  inconvenientes. 
· a) El principal podría ser la protección de la anonimidad, aunque en este sentido habría que matizar que no hay que identificar el control de los movimientos con el acceso a la información de dichos movimientos, siendo necesario para que esta separación sea efectiva una regulación estricta y un riguroso control de su cumplimiento.
· b) Otro problema podría ser la integración de aquellas personas más desfavorecidas de la sociedad, que no disponen de una cuenta bancaria. Este problema puede ser solucionado si se implanta una renta básica universal, como ya se está estudiando en algunos países, siendo pionera en este sentido Finlandia, donde se inició un estudio piloto este año.
· c) Un tercer problema, pero en este caso técnico, sería la resistencia de la red de pagos electrónicos a caídas o ataques cibernéticos.
· d) La eliminación del efectivo obligaría a tener toda la liquidez en cuentas bancarias. Y en una situación de tipos de interés negativos no existiría alternativa a la posibilidad de mantener el dinero en el calcetín o el colchón, produciéndose una pérdida de poder adquisitivo al aplicarse comisiones o tipos de interés negativos sobre tales depósitos. Esta situación contribuiría a  una mayor eficacia de la política monetaria, pero a costa de la libertad del individuo, suponiendo un modo más de represión financiera.

Además, los ciudadanos quedarían expuestos al incremento arbitrario de comisiones bancarias (pudiendo producirse una cierta connivencia ente poderes político y económico), ya sea por mantenimiento de las cuentas,  ya que sería necesario tener como mínimo una cuenta bancaria, o por utilización de los medios de pago electrónicos, ya que se crearía un mercado cautivo por decreto.

Todo ello es más grave si tenemos en cuenta que los tipos negativos han sido creados artificialmente por los bancos centrales y no representan una situación de mercado, suponiendo otro ejemplo de represión financiera. 

Asimismo, los movimientos de capitales internacionales estarían más controlados, lo que puede ser bueno si se trata dinero ilícito. Pero en este sentido, tendemos a confundir que los movimientos de capitales no tienen su origen exclusivamente en actividades ilegales, sino que también forma parte de lo que se denomina globalización, en la que se incluyen también el libre movimiento de personas y bienes. 

Pero dada la situación actual, en que el populismo y proteccionismo incrementa su presencia, se podrían imponer limitaciones al movimiento del dinero legal, lo que supondría una limitación de la libertad privada y una marcha atrás en la globalización. 

Y el poner la marcha atrás en la globalización puede perjudicar la economía mundial, tal como explica Ruchir Sharma, analista jefe de Morgan Stanley, en una visión histórica muy interesante…
Como se puede apreciar, la política influye enormemente sobre la eficacia de la medida. La eliminación del efectivo implicaría un mayor control fiscal y los ingresos públicos aumentarían, lo que puede suponer importantes ventajas de cara a posibles reducciones de impuestos, reducir el volumen de deuda pública o destinar más fondos a gasto social. 

De estos hechos se deduce que, para la implantación de una medida de este tipo, es esencial previamente la existencia unas instituciones plenamente democráticas, con una separación de poderes real, donde la corrupción sea inexistente o por lo menos mínima, con instituciones políticas, sociales y legales que protejan un verdadero estado de derecho, no solo con una justicia igual para todos, sino que también preserve los derechos de los ciudadanos. Ya que de lo contrario,  la ausencia o debilidad de este tipo de instituciones  sería contraproducente y facilitaría la captación ilegítima de riqueza por un pequeño grupo de población.

En este sentido, si analizamos la situación en España actualmente, la medida supondría un riesgo importante, dado la incompetencia demostrada en gestión, la falta de independencia de los distintos poderes del estado, la infiltración política en todas las instituciones  y el grado de corrupción existente, algo superior a la media  según transparencia Internacional (figura siguiente).
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Figura.- STATISTA. El mapa de la corrupción mundial.  
Por los motivos expuestos, es fundamental que antes de dar el paso hacia la sociedad sin efectivo, se debería impulsar un cambio hacia una democracia y estado de derecho “reales”, con instituciones verdaderamente independientes y fuertes que obligaran a los políticos a responder de sus actos y defendieran a los ciudadanos de los abusos del estado.
Sin embargo, esta transformación democrática no parece que vaya a ocurrir, y de forma peligrosa se están tomando medidas que nos acercan a una sociedad basada en transacciones electrónicas, como es la limitación de los pagos en metálico que  el señor Montoro redujo a 1.000 euros desde los 2.500 anteriores, aunque también es necesario indicar que no es el único país que ha adoptado este tipo de medidas.

Pero a pesar de todos los inconvenientes que supone una sociedad sin dinero en efectivo, las tendencias parece que irremisiblemente se dirigen hacia ese modelo de transacciones. El informe de “World Payments Report 2016 de Cap Gemini y BNP Paribas estima que las transacciones globales que no implicaron efectivo creció hasta los 426.300 mill. de $ en 2015(figura siguiente). 
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Figura.- Cash is on its way out  but what will replace it?

La figura muestra como el mayor volumen de transacciones que no se llevan a cabo en efectivo se producen principalmente en Norteamérica, y como el volumen de transacciones global ha evolucionado entre los años  2011 y 2015 de 306,3 a 426,3 miles de millones de $, lo que supone un incremento del 39,17%.
Indudablemente la utilización de sistemas electrónicos de pago entra dentro de la libertad individual de cada uno. Sin embargo, es previsible que la tendencia de una cada vez mayor penetración de estos sistemas de pago provocará la exclusión progresiva del efectivo, lo que dará lugar a que llegue un momento en que la excusa para eliminarlo definitivamente sea que prácticamente ya no se utiliza, y entonces ya estaremos atrapados. Por tanto, la conclusión es que, en cierto modo, nosotros mismos estamos cavando nuestra propia tumba.
Esta transformación no está ocurriendo solo en los países desarrollados, y en la India se ha llevado a cabo recientemente un “experimento”, en que el primer ministro indio Narendra Modi, eliminó el 86% del dinero en efectivo de la circulación  con objeto de enfrentarse a la corrupción, lo que sumó al país en el caos.

Los resultados de esta iniciativa se muestran en un estudio de All India Manufacturers' Organization, que indica que en las micro y pequeñas industrias indias se ha producido una pérdida de empleo del 35% y los ingresos se han reducido un 50% en un periodo de tiempo de un poco más de un mes posterior a la implantación de la medida. Consecuencia de que la mayoría de las transacciones se realizan en efectivo. Estas medidas, al mismo tiempo, reducen el crecimiento y se acompañan de deflación, al reducir la masa monetaria en circulación y como consecuencia la demanda.
La situación de la India podría extrapolarse a lo que podría ocurrir en otras economías poco desarrolladas, ya que  evitar la economía sumergida minorista puede agravar la situación de los más desfavorecidos, cuyo trapicheo quedaría reducido al trueque, mucho más complicado. 
Sin embargo, también hay que reconocer que la situación de la India no es extrapolable a los países occidentales desarrollados, donde los medios de pago electrónicos están mucho más desarrollados, lo que ha facilitado la progresiva sustitución del dinero en efectivo por las transacciones electrónicas (figura siguiente). Y además el proceso se ha llevado a cabo de forma voluntaria por los ciudadanos, siendo los países nórdicos europeos pioneros en este tipo de iniciativas. 
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Figura.- BLOOMBERG. Scandinavias Disappearing Cash Act

De hecho, hoy en día, Dinamarca, conjuntamente con Noruega, es uno de los países con menor volumen de monedas y billetes en circulación, habiéndose reducido significativamente desde 1991, en que el efectivo y los cheques eran responsables del 82% de las transacciones hasta alrededor del 20% que suponían en 2015. 


Resumen y conclusiones
La sustitución del dinero en efectivo como medio de pago puede ser una medida efectiva, aflorando la economía sumergida y disponiendo el estado de más recursos para reducir impuestos o financiar gasto público.
Sin embargo, las bondades de esta iniciativa serán visibles siempre y cuando se cumplan una serie de requisitos, tales como el mantenimiento de la privacidad de las transacciones, y sobre todo, de la existencia de instituciones con calidad democrática, que sean fiables e independientes del poder político y que velen por la integridad del sistema y preserven un estado de derecho real. No siendo en este sentido suficiente la igualdad ante la ley, sino que la ley sea justa y  reconozca los derechos y libertades de los ciudadanos en distintos ámbitos esenciales y los proteja de los abusos del estado.
En España, el problema probablemente surgirá del hecho  de que el orden de las cosas sea el inverso al adecuado: primero se eliminará el dinero en metálico y después, con suerte,  se realizarán estos cambios tan necesarios para evitar los riesgos derivados del control público de todos los fondos de todos los ciudadanos. 
Por este motivo, en nuestro país, la apuesta por la efectividad de la eliminación del cash parece más bien una utopía, dando lugar más probablemente a que el ciudadano se vea desprotegido al mismo tiempo que  se favorece la corrupción por las élites, pudiendo desembocar, en el caso más extremo, en la tiranía de unos pocos.
- Europa asiste a los últimos golpes del talonario (Cinco Días - 10/5/17)
(Por Montse Hidalgo Pérez)
El uso de cheques es ya marginal en España y ha desaparecido de ocho países europeos
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El talonario, rinoceronte blanco de los medios de pago, tiene los días contados. En España, el uso de cheques no alcanza el 1% del total de las operaciones. En otros ocho países europeos ya se ha extinguido. Pagar un bien o servicio a golpe de talonario en Eslovaquia, Estonia, Holanda, Hungría, Letonia, Polonia, Suecia e Irlanda sería tan efectivo como intentar trocarlo por una gallina.
Si se exceptúan Francia o Reino Unido, donde este sistema de pago conserva aún cierta presencia, la agonía del talonario es generalizada. Los menos de 50 millones de cheques que se liquidaron en España en 2016 son un pálido reflejo de los más de 150 millones del 2000 y suponen un descenso de cerca del 70% en el número de operaciones efectuadas a través de este soporte.                    
¿Quién mató al cheque? El estudio Retail Payments and the Real Economy, del Banco Central Europeo, apunta a las tarjetas, que fomentaron un cierto efecto de sustitución. Verónica López, experta en medios de pago de Afi, también acusa a las transferencias bancarias: “Son la alternativa más inmediata. Además, en la creación del mercado único de pagos -que todavía está en marcha- todos los esfuerzos pasan por lo digital: el papel no tiene cabida”, explica.
Sin embargo, el talonario estaba enfermo antes del Euro. Por una parte, la potencial falta de solvencia del pagador y la imposibilidad de verificarla de antemano convirtieron la aceptación de retribuciones por esta vía en un salto de fe. Por otra, su formato físico -e impepinable gestión presencial- los condenó a ser el instrumento de más engorrosa liquidación y animó a los proveedores de servicios de pago a buscar y promocionar alternativas más modernas. “Las nuevas opciones evitan los riesgos que conllevan los formatos físicos: pérdidas, robos, falsificaciones, falta de fondos…”, añade López.
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En segundo plano están las limitaciones que estos pagos “analógicos” plantean en materia de transparencia y trazabilidad. “Cuando un cheque al portador se cobra en efectivo, se pierde su rastro. Puede haber algún segmento de la población que encuentre ventajas en ello”, razona la experta de Afi.
Suecia, uno de los países inmunes a los golpes del talonario, empezó a forzar la transición hace casi treinta años, cuando se instituyó una tasa adicional por la gestión de cheques en las instituciones bancarias. No en vano, la cuna de Pippi Långstrump está a la cabeza del continente en lo que al abandono del efectivo se refiere.
                 [image: ]
Hasta la Unión Europea se lava las manos: “La normativa sobre costes bancarios para pagos nacionales e internacionales no se aplica a los cheques. Puede haber tasas de transacción muy elevadas para liquidar cheques de otros estados miembro. Además, muchos países europeos ya no aceptan los cheques como método de pago”, advierten desde el departamento de consumo. ¿Las razones? Se dejan claras en la directiva de servicios de pago: “Dichas operaciones, por su propia naturaleza, no pueden procesarse tan eficientemente como otras”.
El pago con cheques sólo conserva cierta lozanía en Francia. De acuerdo con el Banco Central Europeo, el país liquidó en 2015 casi 2.000 millones de cheques, con lo que los franceses concentrarían un 70% de las operaciones realizadas a través de este sistema, seguidos de lejos por el 16% alcanzado en Reino Unido, dentro de un escenario donde España representa el 1,9% del total.

- Por qué bitcoin no tiene nada que hacer contra el Banco Central Europeo (Cinco Días - 6/8/17)
(Por Manuel Alejandro Hidalgo)
Bitcoin y su tecnología “blockchain” parecía poder rivalizar con el euro y su emisor, el Banco Central Europeo. Parece difícil... por ahora
Las cadenas de bloques (blockchain) y las criptomonedas levantan pasiones. Monedas privadas tipo bitcoin parecen ser la respuesta a largas noches de vigilia y oración para aquellos que quieren ver el poder de los maléficos bancos centrales mermado o incluso eliminado. Malas noticias: estos mesías no parece que vayan a erosionar el poder de entidades como el Banco Central Europeo de controlar el sistema monetario de un país, y, con ello, el nivel de precios y los ciclos económicos. Si las nuevas criptomonedas suponen una amenaza, de momento no es para Mario Draghi, sino para los actores secundarios: la banca comercial.
El BCE y otras entidades más antiguas conocen la competencia desde hace centurias: las divisas extranjeras. Y bitcoin o ether, como ellas, pueden considerarse divisas contra la cual hay que tener un tipo de cambio. No en vano, entre las muchas cuestiones que tiene que decidir un banco central en cada momento está tanto el nivel de precios que desea como el tipo de cambio que mantiene con el resto de monedas. Algo extensible, sin problemas, con las criptomonedas.
En segundo lugar, nada impide que los propios bancos centrales puedan usar los protocolos existentes, e incluso crear su propia criptomoneda. Ejemplo de ello es el llamado Fedcoin. Hacerlo conllevaría ventajas “enormes”, según economistas como David Andolfatto. Por eso, el Banco Central de Abu Dhabi y el mismísimo Banco de Inglaterra están implementando el protocolo de Ripple para llevar a cabo pagos instantáneos internacionales. También el Banco de la República Popular de China experimenta con esta posibilidad. Todo es empezar.
Eso sí, no es posible pasar por alto que en un futuro algo más lejano la explosión de monedas privadas sí pueda terminar por cercenar los poderes de los bancos centrales. Pero de nuevo, es poco probable que esto ocurra a niveles sistémicos. ¿Por qué? Por la confianza.
Confianza
La competencia de monedas no es como la de bienes. Cuando dos monedas compiten lo hacen en la confianza que pueden transmitir. En este caso, las monedas legales no son solo medios de pago, además representan unidades de cuenta y valor atesorado. Es decir, entre otras razones usamos las monedas para saber cuánto valen las cosas (algo excesivamente complejo en economías basadas en el trueque) o simplemente para saber cuánto tenemos ahorrado. Para que todo funcione a la perfección necesitamos que la confianza que transfiere el Estado a la moneda a través de los bancos centrales esté fuera de toda duda. Como asegura Kamal Romero, profesor de economía de la Universidad Complutense de Madrid, “sin confianza, una moneda es expulsada del sistema”, recordándonos además que “existen modelos que explican cómo pequeñas variaciones en estos niveles de confianza pueden dar al traste con dicha competencia”.
Por ejemplo, en un trabajo recientemente, los economistas Jesús Fernández-Villaverde y Daniel Sánchez se preguntan qué pasaría si junto a la moneda oficial del banco central aparecieran diversas monedas privadas, en particular criptomonedas. Nada. Para Jesús Fernández-Villaverde, la irrupción de las criptomonedas “simplemente obligará a los bancos centrales a estar más comprometidos con el valor de su moneda comparada con las privadas”, añadiendo que “en todo caso, este compromiso es bueno per se incluso en el caso de ausencia de este tipo de monedas”.
En todo caso, conviene no olvidar un aspecto fundamental: un sistema monetario cuyo emisor sea público siempre será preferible a uno solo en manos privadas. ¿Por qué? Lo explica el profesor de la Universidad de Pennsylvania, Jesús Fernandez-Villaverde, los emisores de monedas privadas no internalizan las externalidades de sus emisiones, es decir, no tienen en cuenta las consecuencias sociales de su actividad y solo atienden al beneficio que les reportan individualmente. Por eso, no serán capaces de captar las verdaderas necesidades del mercado. Esto conducirá a ofrecer una cantidad de dinero que puede no ser la que necesitan los agentes (empresas, ciudadanos, etc.).
Una empresa que vende, por ejemplo, trigo, puede ser útil para mí, aunque su objetivo sea solo obtener beneficios (recuerden la mano invisible de Adam Smith). En este caso, la competencia de empresas y la búsqueda del cliente les obligará a llevar a cabo conductas de mercado compatibles con los deseos de los consumidores. Sin embargo, si en vez de producir trigo produce dinero, la búsqueda de beneficio llevaría a una sobre oferta de este, dado que intrínsecamente los costes de producir moneda son muy inferiores a su valor que representa. Esta sobreabundancia generaría inflación y por ello sería “socialmente” negativa.
Amenaza
Los bancos comerciales, en cambio, sí tienen motivos para ver amenazada su posición. Blockchain entra a competir directamente en una parcela del negocio que han ejercido desde sus más tiernos inicios, allá en la Italia medieval: la de intermediar en un mundo de agentes que ahorran y de otros que invierten. Su papel de intermediación se sustenta una vez más, en algo tan etéreo, pero fundamental como es la confianza. Y no solo cuando les cedemos la salvaguardia de nuestros ahorros, sino de la que depositamos cuando queremos llevar a cabo operaciones con dichos ahorros. Es decir, transacciones.
Por ejemplo, supongamos que quiero transferir dinero a un amigo que vive en Australia. Para ello, la mayoría de nosotros usaría la cuenta de la que es titular en su banco. Damos la orden, y en nuestro depósito desaparece el dinero transferido (hay un cargo y por ello un saldo menor) mientras que en la de nuestro amigo aparecerá un abono y un saldo mayor.
Pero, pregúntense qué ocurriría si no fuese así. Suponga, por ejemplo, que al mirar en nuestro depósito bancario comprobásemos que la cantidad transferida no es la correcta, o que se negaran a solucionar un error cometido por ellos. Nuestra seguridad se esfumaría, y nos negaríamos a trabajar de nuevo con ellos. Es decir, la seguridad y la confianza de que la transferencia se va a realizar correctamente es el motivo por el que hemos usado bancos comerciales.
Sin embargo, supongamos que es posible realizar todo este proceso con las mismas garantías sin necesidad de intermediarios. Aquí es donde aparecen las cadenas de bloques y las criptomonedas. Como muchos ya sabemos, una cadena de bloque es una especie de libro de contabilidad, imposible de modificar y que puede ser comprobado en cualquier momento. Puede, por ejemplo, llevar un registro de transferencias de “derechos” entre dos internautas de tal manera que a uno se le descuenta de “un monedero” la cantidad que ha transferido mientras que al otro “se le suma” dicha cantidad. Al estar encriptado y al ser un libro de contabilidad imposible de modificar cumple con los mismos requisitos que posee un banco comercial cuando confiamos en ellos para llevar a cabo nuestras operaciones financieras.
Es por esto que las criptomonedas entran directamente a competir en parcelas en las que hasta ahora los bancos comerciales no tenían competencia. Y es por ello que estos bancos, al comprender la magnitud de la cuestión, comienzan a estudiar cómo usar dicha tecnología más en beneficio propio que como un competidor.
Amplíen todos estos procesos no solo en el azaroso mundo de las transferencias bancarias. Piensen por ejemplo en la solicitud de créditos - el crowdfunding en bitcoins es una realidad-, en operaciones de inversión en mercados financieros, etc.
En conclusión, la irrupción de estas monedas puede ser deseable por diversos motivos. Sin embargo, los bancos comerciales han identificado que estas vienen a competir directamente con su tradicional parcela de negocio. En este caso se impone una huida hacia adelante, asimilar los protocolos y ofrecerlos a sus clientes. En el caso de los bancos centrales, por el contrario, solo implica una razón más para seguir haciendo lo que ya veían haciendo, ser responsables y ofrecer confianza.
- El fin del dinero en efectivo (El País - 7/10/17) 
(Por Miguel Ángel García Vega)
El siglo XXI es la era de la reinvención del dinero. Nos aproximamos hacia sociedades con menos efectivo en los bolsillos. Las tarjetas de crédito serán un invento del pasado. El teléfono móvil avanza imparable por la senda de convertirse en el sustituto de las ventanillas de los bancos mientras que las criptomonedas, como el bitcoin o el ethereum, irrumpen en el mercado. Bienvenidos a la economía digital.
El próximo 19 de octubre, el municipio cántabro de Suances se convertirá en la primera localidad de España “libre de dinero”. Sus 8.000 habitantes y 260 establecimientos están llamados a afrontar voluntariamente y durante un mes este reto: “¿Te atreves a salir de casa sin la cartera y pagar con el móvil o la tarjeta?”. Es la apuesta que lanza Diego Vizcaíno, socio de Analistas Financieros Internacionales (AFI), consultora que promueve esta experiencia piloto.
[bookmark: sumario_6]Todo empezó la pasada primavera. Con el impulso del Foro por la Modernización de Cantabria, el Gobierno regional puso en marcha la iniciativa Cantabria Pago Digital y los analistas de AFI eligieron a Suances como el enclave idóneo para su nacimiento. Entre las razones, el tamaño y diversidad de edades de su población y la peculiaridad de su economía, impulsada por un sector turístico que convive en armonía con los pequeños establecimientos y el comercio tradicional. La noticia ha puesto a Suances y a su alcalde, Andrés Ruiz Moya, en el mapa. “En una gran urbe, con comercios preparados y población adaptada al pago electrónico, esta experiencia no habría supuesto un desafío”, explican desde AFI Diego Vizcaíno y Verónica López. “En Suances, 3 de cada 10 establecimientos no aceptan pago con tarjeta y el efectivo es el medio más utilizado en compras cotidianas por 7 de cada 10 ciudadanos. No aspiramos a eliminar el efectivo, sino su dependencia”.
Para intentarlo, los suancinos están invitados a olvidarse del monedero. La iniciativa, que cuenta con Banco Santander como apoyo tecnológico y con la colaboración de MasterCard, brindará contenidos de educación financiera y promoverá el acceso a tarjetas de pago a los ciudadanos que no las tengan y terminales de puntos de venta (TPV) a los comercios que carezcan de ellos. Los analistas de AFI estudiarán la evolución de la experiencia y elaborarán una monografía. Como dice Emilio Ontiveros, presidente de AFI, “el objetivo es que la gente entienda las ventajas de la digitalización y abra sus vidas a una realidad nueva”.
Durante un mes, los vecinos de Suances vivirán como los suecos. El país nórdico ha eliminado el dinero en efectivo incluso en los bancos. ¿Consecuencia? Al no haber nada que robar, se desploman los atracos. En 2008 se denunciaron 110 asaltos; tres años más tarde, solo 16. Incluso el cepillo en las iglesias se pasa a través del móvil y las tarjetas de crédito. Suecia ha convertido al dinero en un fugitivo y en muchos locales se lee: “We don’t accept cash” (no aceptamos efectivo). Las máquinas expendedoras de billetes de metro y autobús solo admiten plástico y cada vez más bares y restaurantes rechazan el pago en metálico. Los suecos se sienten cómodos en este mundo digital. El 95% de las compras al por menor se hacen sin efectivo y los cajeros son igual de escasos que las cabinas telefónicas en España.
Esta renuncia al cash resuena en Estocolmo por todas partes. El Museo ABBA (santuario del famoso cuarteto musical sueco) no admite metálico. Detrás está la cruzada de Björn Ulvaeus, uno de los integrantes del grupo, quien ha hecho del pago electrónico una causa personal después de que atracaran a su hijo en casa.
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El dinero tintinea entre la creación social y la ficción colectiva. Como el lenguaje, es fruto de la abstracción. Ha conformado la coartada de inmensos logros y de grandes atrocidades. Una liberación y una condena que ha acompañado siempre a este concepto ideado hace más de 5.000 años. De aquellos días, y de Mesopotamia, datan los primeros registros escritos de su existencia. Vivió la decadencia del Imperio Romano y su denario. Estuvo presente cuando el emperador Kublai Kan urdió la estrategia de emitir papel moneda en el siglo XIII para unificar China. Y también protagonizó el invento de la banca moderna en las ciudades-Estado italianas del medievo. Ya en el siglo XX, atravesó las alambradas de dos guerras mundiales y monopolizó la conferencia de Bretton Woods en 1944, que impuso el dólar como nuevo patrón del orden financiero del mundo. Aquellos tiempos de gloria se desvanecen. Al menos, para el dinero físico. Las monedas y los billetes se escapan de los bolsillos.
Europa cada vez usa menos efectivo. Una desaparición a dos velocidades. Siguiendo los pasos de Suecia, el Gobierno danés quiere suprimir el papel moneda en 2030 y permitirá a gasolineras, restaurantes y pequeñas tiendas rechazar abonos en metálico. Pero naciones como Alemania y España se resisten. Los españoles todavía hacen un 80% de sus operaciones igual que en la época de Kublai Kan. “Existe una justificación cultural en este apego”, reconoce Rodrigo García de la Cruz, director de Innovación Financiera del Instituto de Estudios Bursátiles (IEB). El factor generacional es decisivo. Fernando Canales y María Morán tenían una relación tan distinta con el dinero como sus vidas. Él trabaja de restaurador en Bilbao. Ella, en una empresa de marketing de Madrid. Él, 55 años, dirige el restaurante Etxanobe; ella, 35 años, se licenció en Comunicación Audiovisual. Dos décadas de distancia. Y una fractura en los bolsillos. “Soy hijo del déficit de atención”, ironiza Canales. “Leer un contrato o firmar una hipoteca para mí es un suplicio. Huyo de las complicaciones. Por eso siempre tenía efectivo”. Una tarde extravió la cartera. Se fue al banco. “Sin saberlo llevaba una aplicación en el teléfono con la que podía pagar todo. Descubrí que por primera vez controlaba mi dinero”. El de María Morán, en cambio, es el relato de un millennial. Nunca ha retirado efectivo de la ventanilla, apenas ha pisado una entidad y su mundo financiero sucede en el espectro digital. “Me gusta la facilidad y la inmediatez de las transferencias por el móvil”. Algunos estudios aseguran que los jóvenes prefieren ir antes al dentista que al banco.
[bookmark: sumario_2]Enamorado de su rutina, el mundo aún se aferra al efectivo. Se utiliza en el 85% de todas las transacciones, pero las predicciones vislumbran un descenso drástico en los próximos 10 años. El volumen de intercambios globales mediante pagos digitales, sin utilizar monedas ni billetes, alcanzó en 2014 los 328.000 millones de euros.
Este horizonte representa muchas promesas. “Los pagos digitales y el dinero electrónico tienen claras ventajas en términos de comodidad, valor añadido y trazabilidad”, sintetiza Francisco González, presidente del BBVA. “Abaratan los procesos para los clientes y permiten combatir mejor el fraude y las actividades ilícitas”. Precisamente con el objetivo de terminar con la defraudación, la democracia más poblada del planeta se embarcó el pasado noviembre en un experimento económico. El Gobierno del primer ministro indio, Narendra Modi, eliminó por sorpresa los billetes de 500 (6,5 euros) y 1.000 rupias (13 euros): sus dos denominaciones más elevadas.
La decisión trataba de responder a la economía sumergida en un país donde el 99% de sus 1.357 millones de habitantes no paga impuestos. Al principio fue un caos. Pero 10 meses después, el 97% del efectivo circula dentro del sistema. “Una cantidad enorme de dinero se emplea en la evasión fiscal, el crimen y la corrupción”, alerta Kenneth Rogoff, profesor en Harvard y ex economista jefe del Fondo Monetario Internacional (FMI). Su lucha -aclara el docente- no le enfrenta al efectivo, sino a esos grandes billetes de 100 dólares o 500 euros que apenas emplea la gente normal. Un millón de dólares en billetes de 100 pesa casi 10 kilos en un maletín. Si la denominación más alta fuera de 10 dólares ocuparía más espacio y resultaría difícil moverlo u ocultarlo.
[bookmark: sumario_8]El Banco Central Europeo (BCE) sabe que esas elevadas acuñaciones son un refugio de lo ilícito y ha decidido algo insólito. A finales de 2018 dejará de producir billetes de 500 euros. Es la primera vez que la autoridad monetaria elimina una denominación en los 16 años de vida del euro. Elimina, eso sí, a medias. No emitirá más, pero se conserva su valor. “Es un error. Tendrían que haber desaparecido”, lamenta José María Mollinedo, secretario general del Sindicato de Técnicos del Ministerio de Hacienda (Gestha). “Los billetes morados suponen el 75% del valor en circulación en España”, refrenda. ¿Quiénes los usan? Fácil imaginarlo. ¿Dónde están? El Banco de España lo ignora. Kenneth Rogoff cree que están cruzando las fronteras con el crimen organizado y en depósitos de seguridad en Suiza. Una reciente noticia lo confirma: el atasco de varios inodoros en Ginebra con grandes masas de billetes de 500 euros, cortados con tijera. Ocurrió este verano en una sucursal del banco USB, en la planta de las cajas privadas, y en tres restaurantes cercanos. La policía tiene en el radar a dos mujeres españolas, cuyo abogado ya ha pagado los desperfectos. Sospecha que querían deshacerse de dinero opaco antes que declararlo al fisco.
Pero sería injusto criminalizar al efectivo, forzar un apagón del metálico en las grandes economías del planeta y reemplazarlo por pagos electrónicos. “La gran belleza del dinero en metálico es que es una forma directa y sencilla de transacción entre todo tipo de gente distinta, no importa lo rico o pobre que seas”, escribe en el diario británico The Guardian el escritor especializado en finanzas Dominic Frisby. Si continúa esta presión hacia una sociedad ajena a monedas y billetes, los excluidos sufrirán más en las ciudades. No solo el que pide unas monedas para subsistir, sino también los vendedores ambulantes, los artistas callejeros o una parte considerable de personas mayores que viven en zonas rurales. Incluso Suecia -Arcadia de la tierra sin- ha encontrado resistencia dentro de casa. Lo han llamado Kontantupproret, “la sublevación del efectivo”. Agrupa a miles de pensionistas, pequeños empresarios e inmigrantes que luchan por que al menos las personas mayores puedan seguir retirando su dinero de los bancos. El efectivo, como un ser vivo, se defiende frente a quienes aspiran a arrinconarlo.
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Además de facilitar la lucha contra el fraude, las transacciones electrónicas han mejorado la vida en los países en desarrollo. En el mundo hay unos 2.500 millones de personas que carecen de servicios bancarios, pero a los que les suena el teléfono móvil todo el tiempo. Una paradoja muy común en el África subsahariana. El 90% de los hogares kenianos posee uno de estos dispositivos. Y en 18 millones de terminales funciona la aplicación M-Pesa. Un sistema de pagos y envío de fondos a través de mensajes de teléfono, sin necesidad de tener una cuenta bancaria. Antes, la única forma de mandar efectivo desde la ciudad a un pueblo remoto era el autobús. “Se lo dabas al conductor, y le decías: ‘Cuando llegues a la aldea de Kakamega, verás a alguien en el cruce de caminos; entrégale el dinero”, contó en CBS News Bob Collymore, consejero delegado de la teleco Safaricom, que desde 2007 opera M-Pesa. “¿Adivina qué ocurría? Se evaporaba”. Ahora, los usuarios acuden a uno de los miles de pequeños comercios asociados a la red por todo el país y entregan una suma en efectivo que quedará “cargada” en la cuenta del móvil. Y desde el teléfono pueden transferirlo o efectuar pagos. La aplicación canaliza 20.400 millones de euros -la mitad de la riqueza de Kenia-, con costes más bajos que los de las compañías de envío de dinero.
La transformación del teléfono en monedero ha saltado de África a los países más desarrollados con la tecnología NFC (que permite pagar directamente con el móvil, acercándolo al terminal de la tienda). La aplicación Wallet del BBVA suma ya 9,2 millones de descargas globales. Plataformas de pago como Apple Pay, Samsung Pay o Android Pay apuntalan la premisa de que quizá no existe mejor tarjeta de crédito o débito que la pantalla del teléfono. Los próximos: las redes sociales, los últimos sublevados. Facebook, WhatsApp y Messenger ensayan servicios de envío de dinero. Un escenario en el que lo único imprescindible al salir de casa serán las llaves y el móvil. El dinero tradicional se ve amenazado no solo por las plataformas digitales de préstamo e intercambio, sino también por monedas locales y criptodivisas. “Es la alborada de una revuelta”, dice Juan José Toribio, profesor del IESE. “La lideran miles de jóvenes y empresarios a los que la Gran Crisis expulsó de las vías clásicas de financiación”.
En Europa, surgen multitud de monedas complementarias impregnadas de una ética libertaria. En el distrito británico de Brixton, cualquiera puede introducir una libra oficial en una máquina expendedora y obtener su contrapartida en Brixton Pounds, o libras Brixton. Se aceptan en más de 250 establecimientos y es un empeño por revitalizar la economía del barrio. “Prefiero un futuro de multidivisas donde los Gobiernos locales, comunidades y redes empresariales acuñen sus propias monedas”, admite Jem Bendell, experto en creación de divisas.
[bookmark: sumario_5]Cada vez más ciudadanos quieren controlar el dinero. Entienden que así dirigen su destino. Y ninguna moneda permite mayor autonomía que el bitcoin, una versión online del efectivo que no depende de la supervisión de ningún banco central ni está sometida a comisiones de las entidades financieras ni al filtro de Hacienda. Cada bitcoin es un archivo informático con un código que se compra en Internet y se guarda en el móvil o el ordenador. Se puede usar en la Red (hoy en día, por ejemplo, se puede comprar un ordenador o pagar una reserva de hotel) y cada una de las transacciones queda registrada en una lista pública (llamada blockchain), pero que es anónima, por lo que es muy difícil vincular una operación con un usuario identificado. No es de extrañar que ese sistema sea uno de los favoritos en el tráfico de drogas, el cibercrimen y el lavado de dinero.
[bookmark: sumario_11]¿Pero quién acuña esos bitcoins? Individuos y pequeñas firmas privadas que han visto negocio en este mercado. Cerca del 70% se ha establecido en China, donde la electricidad es muy barata (se trata de una actividad que consume cantidades enormes de energía). En naves industriales, se alinean potentes equipos informáticos programados para resolver, día y noche, una serie de problemas matemáticos muy complejos por los que sus dueños van recibiendo, a cambio, unidades de bitcoin. Estas operaciones fueron concebidas en 2009 por Satoshi Nakamoto (un alias: nadie conoce la verdadera identidad del creador de la criptomoneda) y todos los interesados (con capacidad informática) pueden intentar descifrarlas. Así, en teoría, nadie tiene el control de la divisa. Pero hay un límite: solo puede haber en circulación 21 millones de bitcoins (ahora hay unos 16,5 millones). A medida que se incorporan más monedas a ese mercado virtual, la operación matemática para fabricarla se complica. Recompensa para el productor: se cotizan en el mercado a unos 4.000 euros, gracias a la vieja ley de la oferta y la demanda.
Esta criptomoneda se ha convertido en una alternativa para aquellos que entienden que las divisas emitidas por los bancos centrales son un problema. “La gente se ha levantado contra el abuso financiero del sistema y quiere controlar su propio dinero”, dice Llew Claasen, director ejecutivo de la Fundación Bitcoin. “Con el bitcoin no hay banco intermediario ni banco central, solo tú”.
Los bancos desdeñaban esta constelación digital inasible, pero quedaron seducidos por su esencia tecnológica. El mecanismo de enviar dinero sin intermediarios era una forma de hacer transacciones rápidas y baratas. Y de controlar los datos. Las entidades financieras también sintieron, por primera vez, sus días contados. Colosos digitales como Alibaba, Apple, Google (que en su día barajó la idea de lanzar su propia moneda, Google Bucks) y Amazon podrían competir con los bancos. Aunque quizá la gran amenaza sea Facebook. Esta red social tiene ficha bancaria en España desde el año pasado. Puede subir la ventanilla cualquier día. ¿Resistirán las firmas de-toda-la-vida esta oleada? “La revolución digital será de tal magnitud que la transformación de la banca va a ser absoluta”, pronostica el presidente del BBVA, Francisco González. “Solo prosperarán las entidades que dominen las tecnologías exponenciales, como la nube [uso de servidores remotos para almacenar información], la inteligencia artificial o el big data”.
Los gigantes tecnológicos han abierto las esclusas a la llegada de una nueva industria. Es el universo fintech. Empresas, sobre todo jóvenes y disruptivas, que utilizan la tecnología para ofrecer servicios financieros. Compañías que proponen invertir en Bolsa a través de algoritmos y robots inversores. Será una revolución con escasos supervivientes. “Nos encaminamos a un entorno en el que las pocas entidades que consigan adaptarse -start-ups y grandes jugadores digitales- van a competir ferozmente por un cliente cuyo nivel de exigencia y conocimiento supera cualquier etapa pasada”, vaticina González. Los bancos tienen dos opciones: plantar cara o aliarse. Como alerta el vicepresidente de una gran entidad española que prefiere no ser identificado, “Apple Pay, Amazon o Alibaba pueden ser un caballo de Troya para la banca”. Pacto o cambio. “La transformación que debe afrontar la banca convencional es un esfuerzo descomunal que lleva años y que no se puede improvisar”, zanja González. “No recuerdo un momento más apasionante para la industria financiera. Los años que tenemos por delante van a ser realmente espectaculares”.
- ¿Efectivo o tarjeta? Hacia un pago con el móvil, el reloj o el llavero (Cinco Días - 19/3/18)
(Por M. G. Pascual)
Ya podremos salir de casa sin la cartera ni el “Smartphone” y comprar cosas. Relojes, pulseras y otros dispositivos inteligentes aspiran a sustituir a las tarjetas de crédito
Las transacciones gestionadas a través del smartphone crecen mes a mes. Según el último Barómetro de Pagos Digitales de Mastercard, que analiza los datos de 2017, el 29,5% de los consumidores digitales (quienes hayan realizado compras online en los últimos dos meses) ya pagan con el móvil en las tiendas físicas. Además, uno de cada tres españoles está dispuesto a hacer pagos a través de su reloj, pulsera, llavero u otros dispositivos portátiles.
Esa predisposición ha sido captada por las empresas del sector. Hace unas semanas vimos en el Mobile World Congress de Barcelona (MWC) nuevos medios de pago que están por llegar a las calles. Repasamos los más llamativos.
Empecemos por el móvil
Ya os hemos contado en El País Retina que en China se paga todo con el teléfono. Las pocas tarjetas de crédito que se dejan ver allí por los mostradores suelen estar en manos de extranjeros. También hemos hablado en nuestra revista de que los smartphones se están revelando como una herramienta clave en países como Kenia para que la gente acceda a cuentas bancarias y que en Europa la digitalización bancaria acecha a la tarjeta de crédito.
Las grandes operadoras tienen claro que el efectivo tiene los días contados. 2016 fue el primer año en el que los pagos con tarjeta superaron al efectivo en España. La tendencia es claramente alcista, con crecimiento del 12,6% el año pasado en el uso del plástico. La popularización de la tecnología contactless, muy bien aceptada en este país, está animando a muchos usuarios a atreverse a pagar con el teléfono. Nadie duda de que el uso del teléfono como monedero siga creciendo.
Puestos a pagar con el móvil, ¿por qué no con una pulsera o un reloj inteligente? Esta es una de las grandes apuestas del mercado. Visa anunció en el MWC acuerdos con Alliance, Garmin y Caixabank para lanzar brazaletes capaces de pagar.
“En Reino Unido, Australia, Canadá, República Checa o Polonia, el contactless está muy aceptado. Yo he hecho el experimento de pasar semanas en Londres sin sacar dinero, pagando con una pulsera. Ya se puede hacer. Y creo que en dos o tres años la gente hará lo mismo en España”, explica Bill Gajda, vicepresidente de Visa y responsable de Innovación y Acuerdos Estratégicos.
Estos dispositivos, subraya Gajda, son tan seguros o más que las propias tarjetas de crédito. Lo mismo dicen en Mastercard. “La digitalización de la tarjeta de crédito permite que se pueda duplicar en varios dispositivos de forma fiable”, indica Alberto López, director de pagos digitales de Mastercard España. “Por ejemplo, cada vez que te pongas el smartwatch te pedirá un pin”. Esta opción existe desde finales de año para los clientes de Banco Santander o Carrefour.
Los relojes y pulseras tipo Fitbit han sido los primeros wearables en llegar, pero la industria ya trabaja con llaveros, colgantes y hasta joyería dotada de chips en los que encriptar la tarjeta digitalizada.
Paga desde el coche
Un Bentley descapotable presidía el stand de Visa en el MWC. No estaba ahí solo para mostrar poderío: una tableta incorporada al salpicadero (ese coches es impresionante, pero hasta los Skoda tienen pantalla táctil) mostraba todo lo que se podía pagar sin soltar el volante. Parking, peajes, películas para los niños… o hasta pedir una hamburguesa para cuando llegues a casa. El sistema es el mismo que con los wearables: se introduce la tarjeta digital en el software de a bordo, se valida introduciendo el pin y, a partir de ahí, se puede comprar lo que sea. Mastercard cuenta con un sistema similar.
La nevera del rey Midas
Los electrodomésticos se han vuelto inteligentes gracias al internet de las cosas. Samsung presentó en el MWC la nueva versión de su nevera Family Hub 2018, capaz de enviar la orden de comprar productos según se acaban. Este electrodoméstico se inserta en la estrategia de la firma coreana de convertirse en una referencia en las casas conectadas, carrera en la que están inmersas la mayoría de grandes marcas del sector.
El pago, por el momento, deberá validarlo el usuario a través de su smartphone. Ya estamos un poco más cerca del sueño de no necesitar salir a hacer la compra jamás.
Espejito mágico
Mastercard ha desarrollado espejos inteligentes pensados para las tiendas físicas que muestran a un lado el precio de los productos que se están vistiendo, así como las opciones de talla y color y los modelos asociados. La compra se puede completar acercando el dispositivo contactless (ya sea tarjeta, pulsera o smartwatch) al punto que indica la pantalla reflectante. En cuanto el sensor reconoce el dispositivo, la compra queda pagada.
¿Qué pasa con el blockchain?
“A medida que se despliegue el internet de las cosas, la tendencia será que haya un gran número de transacciones muy pequeñas”, explica Gajda. “Nuestra red no es muy buena procesando pagos de uno o dos céntimos. Por eso estamos probando la tecnología blockchain para agregar esas transacciones de forma más rápida, de manera que cuando tengas 10.000 transacciones que sumen unos 50 euros podamos elevar un pago real con nuestra red”, ilustra el ejecutivo de Visa. “Blockchain te sirve, además, para verificar los smart contracts de las compras”.
Sin embargo, Gajda cree que falta mucho para que esta tecnología llegue al gran consumo. “El blockchain de hoy no tiene la velocidad que necesitamos: es capaz de gestionar solo siete operaciones por segundo, mientras que en Visa movemos 100.000 por segundo. Pero creo que eso irá mejorando”.
¿Considera una empresa como Visa que blockchain pueda amenazar su negocio? “Creemos que la nube y los contratos inteligentes son tecnologías muy interesantes. Pero tenemos un ecosistema compuesto por 3.000 millones de titulares de tarjetas de crédito, 50 millones de comerciantes y 16.000 bancos. ¿Será blockchain capaz de sustituir este ecosistema? No lo sé, más bien lo veo como un complemento a nuestra red”.
- Las enormes ventajas económicas de pagar sin efectivo (Dinero - 31/3/18)
Los medios de pago electrónicos incrementan la productividad, el crecimiento, el empleo y el bienestar, al tiempo que dificultan la ilegalidad y la informalidad. ¿Llegó la hora de decirle adiós al efectivo?
Los medios de pago electrónicos -tarjetas de débito, crédito, prepago y pagos móviles- permiten a los consumidores hacer las compras de un modo eficiente y seguro. Al mismo tiempo, facilitan a los empresarios manejar sus negocios. Al ser más eficientes que el papel moneda, su utilización reduce los costos de las transacciones. Los menores costos mejoran la eficiencia de la economía. Por este motivo contribuyen a aumentar el consumo, el PIB y el empleo.
En un estudio reciente para 70 países, que generan 95% del PIB mundial, Moody’s Analytics estimó que la utilización de las tarjetas de débito, crédito y prepago, que se incrementó en 4%, hizo aumentar el consumo en 0,2%, el PIB en 0,1% y el empleo en 0,001% en tasas reales promedio anual entre 2011 y 2015. También encontró que el estímulo sobre el consumo y el PIB es menor en los países avanzados (0,1% y 0,08% anual, respectivamente) que en los emergentes (0,2% y 0,1% anual), porque en estos últimos su penetración aumenta más rápido. Sin embargo, las elasticidades del consumo y del PIB a la penetración de las tarjetas de pago es menor en los emergentes que en los avanzados, porque en estos últimos su utilización es mayor, debido a que la red de pagos es más extensa, los consumidores están más habituados a ellas y los establecimientos comerciales las aceptan con mayor frecuencia.
Otra ventaja de los medios de pago electrónicos es que son un vehículo para la inclusión y la profundización financiera, pues permiten recolectar información sobre el ingreso y los hábitos de pago de sus usuarios. Con base en ella, sus titulares pueden llegar a convertirse en sujetos de crédito, que incrementa su capacidad de consumo. También aumenta la propensión de los hogares y las firmas pequeñas a acumular activos -como los bienes de capital y la educación-, que les permiten elevar su productividad y sus ingresos. De esta manera, los medios de pago electrónicos contribuyen a mejorar el bienestar de sus usuarios. Además, disminuyen los costos operacionales de los bancos, con lo cual el precio de los servicios bancarios puede reducirse.
El Estado también se beneficiaría con la masificación de los medios de pago electrónicos, porque incrementaría sus ingresos, debido a que el registro preciso de las transacciones que se hacen con ellos dificulta evadir los impuestos.
Ventajas para los emergentes
Los países emergentes obtendrían un gran beneficio si masificaran los medios de pago electrónicos, porque ellos pueden contribuir a disminuir la pobreza y la desigualdad, a mejorar su competitividad y a impulsar su crecimiento.
Para ello, sus proveedores deben extender la infraestructura para los pagos electrónicos a las transacciones de bajo valor, de manera que los comerciantes al por menor y los micro, pequeños y medianos empresarios puedan aceptarlos y utilizarlos.
Las autoridades tienen la capacidad de promover los medios de pago electrónicos, al utilizarlos en las transacciones del Estado, en las compras, en la transferencia de los subsidios, en los desembolsos y recibiéndolos en el pago de los impuestos. También pueden estimular su utilización a través del otorgamiento de incentivos tributarios a quienes paguen con ellos y a quienes los reciban en sus establecimientos comerciales. Los proveedores pueden contribuir a extenderlos por medio de la innovación y del diseño de productos que satisfagan las necesidades de cada tipo de usuario. Para que sean ofrecidos a los menores costos es vital que predomine la competencia entre los proveedores. Las autoridades deben garantizarla.
Alta preferencia por el efectivo 
A pesar de las ventajas de los medios de pago electrónicos, el papel moneda es el más demandado en el mundo y el preferido en las transacciones de bajo valor. El profesor Kenneth Rogoff, de la Universidad de Harvard, explica que una gran parte de la demanda por papel moneda se debe a su baja trazabilidad, que dificulta rastrear los pagos en efectivo. Por eso se le prefiere para las transacciones informales e ilícitas, con el fin de ocultarlas de las autoridades.
Por otra parte, Carlos Arango, economista del Banco Central de Canadá, sostiene que la preferencia por papel moneda en las transacciones de bajo valor se debe a que otros medios de pago no son universalmente aceptados, debido a que tienen un mayor costo para los establecimientos comerciales y entrañan un mayor riesgo tributario que los pagos en efectivo. Por eso los consumidores mantienen un saldo de dinero en efectivo para los gastos inesperados y hacen otras transacciones con él.
En algunos países se ha conseguido una aceptación generalizada de los pagos electrónicos en las transacciones de bajo valor. Lograrlo requirió reducir su costo para los establecimientos comerciales y promoverlos mediante incentivos y campañas educativas.
En Colombia, las normas tributarias estimulan la preferencia por el papel moneda, generan desintermediación bancaria y obstaculizan el desarrollo de los medios de pago electrónicos. Entre ellas las más perturbadoras son las que vinculan el recaudo de algunos impuestos -GMF y retenciones de IVA, renta e ICA- a la realización de las transacciones. Por ello, la preferencia por dinero en efectivo en el país es alta y mayor de la que corresponde a su desarrollo económico, lo cual obstaculiza la inclusión financiera y promueve las actividades al margen de la ley.
Tal vez por esto la contribución de los pagos con tarjetas al PIB en Colombia (0,11% anual promedio) es la mitad que en América del Sur (0,2%), mientras que su aporte al empleo en el país (11.000 puestos de trabajo) y la elasticidad del PIB a la penetración de los pagos con tarjetas (0,01%) estuvieron entre las menores de América Latina.
Un mundo con medios de pago electrónicos en lugar de papel moneda sería más productivo y equitativo, crecería y generaría empleo de una manera más dinámica, tendría una menor pobreza y su población disfrutaría de un mayor bienestar. Al mismo tiempo, el desarrollo de las actividades ilícitas y la informalidad serían más difíciles.
- Economistas de Harvard y Citigroup llaman a eliminar el dinero en efectivo (El Blog Salmón - 25/4/18)
(Por Marco Antonio Moreno)
La profunda crisis que vive el sistema financiero tiene a la economía en un callejón sin salida. Los bancos centrales han agotado todo su arsenal de políticas de estímulo y la economía permanece estancada. A siete años del estallido de la crisis y las cuantiosas inyecciones de liquidez, el dinero sigue sin fluir, y la promesa de la recuperación se ha desvanecido. El precario equilibrio entre inflación y deflación tarde o temprano se romperá. Para muchos, el problema es el dinero y las múltiples operaciones que escapan a su control: desde la creación de dinero de la nada por parte de la banca, a los abusos de los paraísos fiscales y los contrabandistas. Tarde han detectado los inconvenientes de los paraísos fiscales, el lucrativo negocio del lavado de dinero, la evasión y los fraudes fiscales a gran escala. 

Por eso que la idea de terminar con el dinero en efectivo ha comenzado a tomar fuerza en el último año. Si inyectar cientos de miles de millones de euros y dólares a la economía no la ha reanimado, significa que el dinero se va justamente al lado oscuro donde no queda ninguna huella de su uso. Para evitar esta metástasis que deja en estado de coma a la economía, Kenneth Rogoff, de la Universidad de Harvard, y Willem Buiter, economista jefe de Citigroup, están proponiendo la abolición del dinero en efectivo. Ambos son de la opinión de que las actuales tasas de interés negativas a los depósitos no están significando un repunte de la economía dado que los grandes capitalistas evaden impuestos al transar sus operaciones en efectivo. Rogoff recuerda el caso de una redada realizada contra los barones de la droga en México, donde se encontraron 250 millones de dólares contantes y sonantes.
No deja de ser de interés que esta vez sean dos economistas del mainstream, de la corriente principal del capitalismo, quienes aboguen por una práctica de control monetario que elimina una de las características centrales del dinero como es el anonimato de su poder y las operaciones que facilita. Para Rogoff y Buiter la existencia del dinero en efectivo es hoy el principal obstáculo para salir de la crisis y avanzar hacia la prosperidad, dado que el dinero real, al parecer, está en muy pocas manos. Con esto promueven el fin de los billetes y la creación de una sociedad en la que no exista el dinero en efectivo, y en la cual los pagos puedan hacerse a través de la multiplicidad de dispositivos móviles y digitales.
Hay que abolir los billetes y monedas
Rogoff ha sido uno de los principales economistas en proponer la abolición del dinero en efectivo. En su documento de trabajo Costs and Beneficts to Phasing Out Paper Currency Costos y beneficios de la eliminación del papel moneda, propone deshacerse de los billetes y monedas a favor de las transacciones electrónicas. Para Rogoff la única manera de evitar la evasión de impuestos, el lavado de dinero y el contrabando es eliminando el dinero físico. Los bancos centrales han fracasado con sus planes de estímulo y sus tasas de interés negativas a los depósitos dado que la economía no se ha reanimado. Esto es porque los grandes capitales prefieren mantener el dinero en efectivo.
Hasta el momento los planes de limitar los pagos en dinero en efectivo han fracasado, o se mantienen en cotas aún muy elevadas. Francia, cuyo límite a las transacciones en efectivo a los no residentes es de 15 mil euros, ha intentado bajar el límite a mil euros, pero aquí choca con los intereses de Alemania, que no tiene ningún límite a las transacciones en efectivo. Para Rogoff, las transacciones en efectivo deben abolirse dado que la situación económica empeora día a día por el abuso de los barones del dinero, cuyos grandes flujos de dinero en efectivo no son declarados.
Sólo billetes de 5 euros
Buiter, más cauto, señala en su informe que solo deberían permitirse los billetes de pequeña denominación (5 euros), eliminando todos los billetes superiores a esa cifra. Hace años, se pedía la eliminación de los billetes de 500 euros (es el billete de mayor denominación mundial) y todavía está vigente, ¿a quién sirve? Buiter reconoce la inefectividad de las tasas de interés negativas dado que “nadie va a tener su dinero en el banco a una tasa negativa que va reducir su riqueza cuando lo puede tener en efectivo sin sufrir ninguna reducción”. Mantener el dinero en efectivo es una manera fácil y eficaz de evitar las tasas nominales negativas.
Para evitar este problema y salir del estancamiento económico Buiter propone tres medidas directas: i) abolición del papel moneda, ii) existencia de una moneda tributaria, y iii) eliminar el tipo de cambio fijo entre la moneda y el coeficiente reservas/depósitos de la banca. Buiter aplica una estricta Regla de Taylor para demostrar que la Reserva Federal debió aplicar una tasa negativa desde el año 2009 que debió llegar a -6 por ciento en 2010.
Consciente de que su idea es bastante polémica (Orwell, Huxley y Ray Bradbury se sonrojarían), Buiter se encarga de plantear y responder las desventajas que observan sus detractores: i) de partida, sostiene que deben seguir existiendo los billetes de pequeña denominación (5 euros), para las transacciones de los más pobres, aquellos que no tienen ninguna opción de hacer operaciones vía teléfono móvil; ii) los gobiernos y los bancos centrales perderían ingresos por señoreaje, algo que puede crear resistencias; iii) el uso único del dinero electrónico puede hacer perder privacidad (lo comparan con la Stasi, de la ex-Alemania Oriental, olvidando que EEUU, como mostró Edward Snowden, es aún peor); iv) la exclusividad de los pagos electrónicos puede crear nuevos riesgos de seguridad; v) la abolición del dinero en efectivo creará serias resistencias. Para Buiter, estos últimos argumentos para rechazar la eliminación del dinero en efectivo son débiles.

                    [image: Us Effective Rate Taylor Rule]
Actualmente el dinero en efectivo se utiliza en el 85 por ciento de las transacciones globales, lo que da cuenta de la magnitud del cambio que proponen Rogoff y Buiter, idea que está encontrando serias resistencias dentro de la misma ortodoxia de la que provienen estos autores.
La idea de personas intercambiando pagos a través de sus teléfonos móviles revive algunas imágenes de la ciencia ficción como en las obras de Ray Bradbury. Pero el mundo está formado por clases sociales muy dispares y solo los “alfa”, como en la obra de Huxley, Un mundo feliz, gozan de los privilegios tecnológicos y de los respaldos financieros para desenvolverse en el mundo con los widgets de su móvil. A su vez, la idea de un mundo centralizado donde un gran ojo vigila lo que hace cada ciudadano remite a Orwell y su 1984. Esto es lo que asusta de los ideas de Rogoff y Buiter, hasta ahora defensores del modelo económico que lanzó a la economía mundial por el barranco... Pero si tras siete años de crisis están promoviendo ideas que tienden a coartar la libertad de las personas para manejar su dinero, es porque las cosas se pondrán mucho peor.
- Así sería una sociedad sin efectivo (y está más cerca de lo que crees) (TICbeat - 10/5/18)
(Por Christiane Drummond)
Los billetes que llevas en los bolsillos tienen los días contados. Cada vez aceptan pagos electrónicos en más establecimientos, y parece ser la opción preferida del consumidor. Pero, ¿cómo sería una sociedad sin efectivo? Te explicamos sus ventajas y desventajas.
En algunos sitios ya está ocurriendo: Suecia cada vez puede definirse más como un país sin efectivo. Si lo normal era ver señales que indicaban que no se aceptaban pagos con tarjeta en los establecimientos, ahora es al contrario en el país nórdico.
Pero no se trata de una tendencia que solo afecte a Suecia. La apuesta por los pagos digitales podría provocar que dentro de tan solo 5 o 10 años vivamos en una sociedad sin efectivo.

Pagaríamos con las tarjetas de crédito y débito, que ya están plenamente extendidas, a lo que se están sumando cada vez más las apps de pagos electrónicos, como PayPal, y los pagos móviles. Además, parecen entrar en juego las criptomonedas, aunque su futuro es incierto y sus beneficios están en debate continuamente.

Tampoco es un camino fácil, ya que supone grandes cambios y el apoyo total del gobierno, pero a su vez parece inevitable…y no solo por la comodidad que supone. Los pagos digitales tienen grandes ventajas para la sociedad, pero a su vez eliminar el efectivo por completo conlleva sus desventajas.

Veamos cómo sería una sociedad sin efectivo, atendiendo a sus puntos positivos y negativos.

Ventajas de una sociedad sin efectivo
Las ventajas de una sociedad sin efectivo son bastante evidentes, este sistema no se ha instaurado de manera aleatoria y va mucho más allá de la mera comodidad de uso:

· Reducción del crimen con violencia: Es fácil robar dinero efectivo, y los pagos digitales darían más seguridad física a los ciudadanos reduciendo los atracos – aunque si se han visto amenazas a punta de pistola por Bitcoin.
· Reducción de prácticas nefarias: La mayoría de las prácticas nefarias, como tráfico de drogas, se hacen con efectivo ya que no deja rastro. Con pagos digitales todo queda registrado y sería más difícil operar para los criminales.
· Reducción del fraude: El registro del dinero electrónico también permitiría reducir el fraude, ya que el blanqueo de capitales sería mucho más complicado. Eso sí, no debemos olvidar que los criminales encuentran otras vías, recientemente vimos como detenían a una banda de ciberdelincuentes dedicada al blanqueo con Bitcoin.
· Mejor control de la inflación: Habría un fiel reflejo sobre el movimiento y flujo del dinero, permitiéndole al gobierno control más la economía evitando, por ejemplo, la inflación.
· Ahorro de dinero y trabajo: Desde la impresión y fabricación de billetes y monedas cuesta dinero. Así, las empresas se ahorrarían el gran trabajo que es gestionar el efectivo.
· Pagos internacionales: Al visitar otro país no tendríamos que andar cambiando dinero para obtener la moneda local. Los pagos digitales serían universales y más sencillos.

Desventajas de una sociedad sin efectivo
También tiene grandes desventajas que tendrían que resolverse para que una sociedad sin efectivo sea viable:
· Menos privacidad: Puede que ayude a reducir el crimen, pero a costa de tu privacidad. Las compañías sabrían todo de ti, y nuestros hábitos de pago pueden revelar más de lo que crees.
· Hacking: Tal vez se reduzcan los ataques físicos, pero aparecen nuevos tipos de crímenes en el mundo virtual. Además, sería un problema mayor si alguien logra acceder a tu cuenta y quitarte todo el dinero, especialmente si no tienes efectivo en el que apoyarte.
· Desigualdad: Se abriría la brecha de la desigualdad ya que aquellos que no tengan acceso a dispositivos tecnológicos o no vivan en zonas con buena conexión a Internet se quedarían atrás, e incluso no tendrían como pagar si el efectivo no existe.
· Tasas e intereses: Si hay menos métodos de pagos las instituciones financieras tienen más poder para decidir las tasas que les convengan. Así, con los pagos electrónicos los gobiernos podrían promover los intereses negativos, lo cual estimularía la economía pero provocaría que el dinero perdiera valor.
· Mayor gasto y menor ahorro: Algunos expertos explican que la clave para ahorrar está en pagar con dinero en efectivo, ya que si no vemos el dinero somos menos conscientes de que desaparece. Para vivir en una sociedad sin efectivo algunos tendrían que cambiar los hábitos de dinero para evitar un gasto excesivo.
- El dinero digital en la economía del futuro: nuevas posibilidades, nuevos retos (Dossier: El dinero: pasado, presente y futuro - Mayo 2018 - Caixa Bank Research)
Los abrumadores avances tecnológicos que estamos presenciando actualmente abren la puerta a un uso más generalizado de las monedas digitales en un futuro no muy lejano. Pero, ¿cuál es el potencial de estas monedas y hasta dónde pueden llegar? En este artículo, la última parada de nuestra singladura sobre el dinero, nos trasladaremos al futuro para reflexionar acerca de estas cuestiones y sus posibles implicaciones; se trata de un tema futurista y apasionante dado que hoy en día tenemos más preguntas que certezas. Pero ello no debe desanimarnos, tal y como dijo el gran escritor francés Victor Hugo: “El futuro tiene muchos nombres. Para los débiles es lo inalcanzable. Para los temerosos, lo desconocido. Para los valientes es la oportunidad”. 
Para empezar, conviene aclarar que las monedas digitales ya existen: las reservas que tienen los bancos comerciales en los bancos centrales o los pagos que hacemos con tarjeta de crédito son ejemplos de dinero digital. Dicho esto, en este artículo vamos un poco más allá, ya que creemos que los progresos tecnológicos relacionados con la tecnología blockchain y la agilidad de los sistemas electrónicos de pago permitirán que el dinero digital tenga mucho más protagonismo en la economía del futuro. 
Una vez se haya conseguido perfeccionar la tecnología, se podrá empezar a pensar en cómo implementar una moneda digital de uso mucho más generalizado. El primer interrogante radica en quién debería implementarla. Existen dos alternativas: monedas digitales privadas (ya existen en la actualidad ejemplos como el bitcoin) o una moneda digital que tenga la garantía del banco central (que llamaremos MDBC, por las siglas de moneda digital del banco central). Las monedas digitales privadas pueden parecer una opción atractiva, pero lo cierto es que, tal como hemos visto en el artículo “¿Qué podemos esperar de las criptomonedas?” de este mismo Dossier, adolecen de ciertos límites que dificultan que su uso pueda extenderse con éxito. En cambio, los mecanismos institucionales de los que goza el banco central en el sistema financiero pueden facilitar que la implementación sea más fructífera. Y es que el banco central, gracias a su reputación y credibilidad, tiene la capacidad para garantizar que la MDBC sea de curso legal (legal tender) y para generar un clima de confianza que haga que sea percibida como un activo fiable y seguro. Además, un banco central dispone de muchos más recursos, información y capacidades técnicas para poder implementar una política monetaria adecuada en cada momento y preservar la estabilidad de la moneda digital como unidad de cuenta y, de este modo, evitar fluctuaciones abruptas de su precio. Ello contrasta con los escollos a los que se enfrentaría una moneda digital privada; al fin y al cabo, es difícil que un ente privado que se encargue de implementar una moneda digital disponga de las herramientas pertinentes para diseñar una regla de oferta monetaria creíble y con unos objetivos socialmente deseables como son la estabilidad de precios y de la actividad económica. Esto nos lleva a una primera conclusión en este intrépido “viaje al futuro” que hemos emprendido: una moneda digital respaldada por el banco central tendrá más opciones de tener una implementación y utilización exitosas que una moneda digital privada. Por este motivo, en el resto del artículo, nos centraremos en analizar cómo se podría implementar la MDBC para, a continuación, desmenuzar sus ventajas e inconvenientes. En todos los escenarios supondremos que la MDBC convive con el dinero en efectivo. 
A grandes rasgos, existen dos avenidas naturales para implementar una MDBC, una primera más restringida (opción 1) y una segunda más disruptiva (opción 2). La primera opción consistiría en que, a la hora de hacer un pago o transferencia, los euros que tenemos en la cuenta bancaria se convirtieran en MDBC para que la transacción se liquidara a través de la tecnología diseñada para implementar la moneda digital. Claramente, esta primera opción no afectaría para nada a particulares y empresas a la hora de planificar su economía doméstica: sencillamente, cada vez que realizasen un pago o transferencia, sus euros se convertirían en MDBC y la tecnología subyacente permitiría que el dinero fluyese del emisor al receptor sin que estos notasen ningún cambio apreciable. Merece la pena enfatizar que la creación de la MDBC no introduciría mejoras sustanciales respecto a los últimos avances relacionados con los sistemas de pagos. Dos ejemplos paradigmáticos de estos avances son la Zona Única de Pagos en Euros (SEPA, por sus siglas en inglés), que fija un plazo máximo de un día hábil para la ejecución y el abono de las transferencias denominados en euros entre 34 países europeos, y el conjunto de servicios que permiten realizar transacciones financieras instantáneas a través de teléfonos móviles. Avances notables en ambos casos que se han podido realizar sin la necesidad de emitir una moneda digital respaldada por el banco central. Una ventaja de la MDBC en este escenario podría ser, quizás, el aumento de la rapidez de las transferencias en sistemas de pagos no interconectados, como son las transferencias internacionales. Se trata de un campo en el que el bitcoin y otras monedas digitales ya han demostrado ciertas ventajas. 
La segunda opción iría más lejos que la mera creación de la MDBC a la hora de realizar pagos; en la opción 2, el banco central patrocinaría una moneda digital sin restricciones que se convertiría en un activo más a disposición de los particulares y hogares, y que, por consiguiente, competiría con los depósitos bancarios y el efectivo. La materialización de esta segunda avenida se podría llevar a cabo de distintas maneras. Las dos alternativas más lógicas serían permitiendo que los particulares y las empresas pudieran depositar parte de sus ahorros en forma de MDBC bien en monederos digitales o bien directamente en cuentas del banco central. 
Este escenario sí que supondría una novedad en la vida cotidiana de la gente: los hogares y las empresas podrían decidir depositar parte de sus ahorros directamente en sus monederos digitales o en el banco central (recordemos que hoy en día solamente un grupo restringido de instituciones financieras pueden depositar dinero en el banco central). Curiosamente, existe un precedente histórico muy similar a la segunda alternativa para materializar la opción 2, aunque, lógicamente, sin el soporte digital de los tiempos modernos: hasta principios del siglo XX, tanto en el Banco de Inglaterra como en el Banco de Suecia, se permitía a los particulares y a las empresas depositar allí su dinero, aunque posteriormente se acabó con esta práctica, ya que en la era del papel era muy poco práctico y ocupaba mucho espacio anotar todos los detalles de la gran cantidad de cuentas que se habían abierto. 
A partir de ahora, nos centraremos en analizar las implicaciones de la opción 2, dado que, a diferencia de la primera, sí que tendría importantes repercusiones. Empecemos hablando de sus ventajas. Hemos identificado tres ventajas potenciales asociadas a la implementación de la MDBC. La primera sería una potencial reducción de la economía sumergida. Ello depende críticamente del grado de anonimidad de la MDBC. Lo más razonable es que la MDBC sea anónima en transacciones de poca cuantía pero que, a partir de un cierto monto, haya un cierto control. Si esto es así, una MDBC que fuera popular gracias a su agilidad y rapidez podría desincentivar la utilización de efectivo y reducir la economía sumergida. Diversos estudios avalan esta teoría y han documentado que un aumento de los sistemas de pagos electrónicos disminuye la economía sumergida. En el primer gráfico se puede comprobar esta relación negativa en la eurozona y las cifras son reveladoras: un aumento de 100 euros per cápita al año en pagos con tarjeta disminuiría la economía sumergida como porcentaje del PIB en 3,5 p. p. 
La segunda ventaja sería el acceso por parte de hogares y empresas a un activo libre de riesgo (el banco central por definición no puede quebrar) que, a diferencia del efectivo, no tendría costes de almacenamiento. 
Finalmente, una tercera ventaja sería que el banco central podría mejorar la efectividad de la política monetaria. Concretamente, en el caso en el que la MDBC se materializase permitiendo a los hogares y empresas abrir cuentas directamente en el banco central, este podría ajustar directamente los tipos de interés de los activos de los hogares y empresas. Ello podría ser una herramienta complementaria útil en crisis financieras, si el mecanismo de transmisión de política monetaria no funciona bien. De hecho, la fijación de un tipo de interés sobre la MDBC también afectaría a los depósitos de los bancos comerciales, ya que estos deberían ofrecer una remuneración lo suficientemente atractiva para evitar que sus clientes transfirieran sus depósitos al banco central. En cualquier caso, el debate sobre los beneficios de esta herramienta debería pivotar en torno a hasta qué punto esta mejoraría la efectividad de la política monetaria respecto a los instrumentos de los que dispone actualmente el banco central. Y es que debemos recordar que, estos últimos años, los bancos centrales han influido de forma mucho más directa en los costes de financiación de los particulares y de las empresas a través de la compra de títulos de deuda pública (véase el segundo gráfico) y deuda corporativa que han llevado a cabo en los distintos programas de expansión cuantitativa (QE). 
A pesar de las ventajas que hemos glosado sobre esta implementación de la MDBC, mal haríamos en caer en la complacencia, dado que también existen riesgos no menores. El principal riesgo de crear una MDBC de uso generalizado sería un excesivo protagonismo del banco central en la distribución de recursos de la economía y, en función de las actuaciones de este, un potencial encarecimiento del crédito. Para entender el por qué, hay que tener presente que con esta implementación de MDBC, parte de los depósitos bancarios de hogares y empresas en los bancos comerciales pasarían a ser MDBC (ya sea en los monederos digitales o en las cuentas del banco central) y, para que los bancos comerciales pudieran continuar financiando la demanda de crédito, la avenida más natural sería que estos obtuvieran la liquidez necesaria del banco central. Si el banco central decidiera asumir este rol más intervencionista como proveedor de liquidez, habría una elevada dependencia de los bancos comerciales de la liquidez que debería proveer el banco central. 
Si el banco central es ágil y la distribución de liquidez se lleva a cabo con los criterios adecuados, el problema estaría resuelto. Sin embargo, en caso contrario, se podría generar un encarecimiento del crédito. De hecho, el aumento del protagonismo del banco central a la hora de distribuir los recursos de la economía podría implicar distorsiones en la asignación de recursos (un mecanismo descentralizado en manos del sector privado siempre dará lugar a una asignación más eficiente) y complicaría la formación de precios con base en criterios de mercado. Este último punto solo es novedoso hasta cierto punto, dado que podemos hacer un paralelismo con el mayor rol que han tomado los bancos centrales a través de las políticas ultraexpansivas del QE en la última década. En este sentido, el Banco Internacional de Pagos ha mostrado repetidamente su temor a que los tipos de interés a niveles anormalmente bajos por tanto tiempo estén generando distorsiones en la valoración de algunos activos financieros y contribuyendo a prolongar la espiral alcista en los niveles de deuda de las principales economías. 
En caso de que el banco central renunciara, por el contrario, a este papel intervencionista y adoptara una postura hands-off ante problemas de liquidez, los bancos comerciales deberían conseguir ellos mismos los recursos para financiar su demanda de crédito (posiblemente aumentando los tipos de los depósitos, para evitar que el dinero se transfiriese al banco central), lo que también acabaría generando un encarecimiento del crédito. 
Finalmente, cabe añadir que la potencial dependencia de la economía respecto al banco central podría ser especialmente acusada en épocas de recesión, toda vez que es precisamente en periodos de crisis económica cuando los particulares y las empresas suelen ser más adversos al riesgo y, por tanto, seguramente sustituirían un volumen superior de sus depósitos en los bancos comerciales por MDBC, lo que podría generar episodios de inestabilidad financiera. Estos riesgos no deben caer en saco roto y, de hecho, han sido esgrimidos por el Banco Internacional de Pagos y por el miembro del BCE Yves Mersch para mostrar sus reticencias respecto a la deseabilidad de esta opción. 
[image: ][image: ]En definitiva, acabamos nuestro intenso viaje con la convicción de que no es ninguna quimera que los bancos centrales decidan emitir su propia moneda digital a un público amplio en el futuro. Esta posibilidad es un ejemplo paradigmático de cómo el desarrollo tecnológico está haciéndonos repensar el sistema actual. 
En los próximos años, los principales bancos centrales y organismos financieros pondrán sobre el tapete las ventajas e inconvenientes de estas monedas y habrá que seguir con mucha atención las novedades que se puedan ir produciendo al respecto. Este artículo pone su granito de arena en la discusión identificando posibles repercusiones de la emisión de esta clase de dinero. El debate es y será más que bienvenido, siempre que se analicen con rigor los costes y se entiendan bien las posibles implicaciones. 
(Javier García-Arenas y Marta Guasch CaixaBank Research)
- Los pioneros del euro se despiden de la vida en metálico (Cinco Días - 29/6/18)
(Por Montse Hidalgo Pérez)
“Vale, pero empiezo por lo del euro”, regatea Rosa Mari Vilches. La jubilada churrianera ha subido a la tarima para hablar de Bizum, pero tiene su propia agenda. “Es que me había quedado yo con la espinilla de que no se ha celebrado suficiente que fuimos una barriada pionera en aquello”.
Hace veinte años, dos antes del desembarco masivo de las ahora trilladas monedas de euro en el viejo continente, Churriana viajó al futuro. Los vecinos de este barrio malagueño pusieron a prueba la moneda única, cuando aún no había nacido.
Bizum se ha encargado de arrancar la espinilla de Rosa Mari y ha celebrado el vigésimo cumpleaños de “lo más bonito que ha pasado en Churriana”, volviendo a convertir el barrio en un laboratorio, esta vez para los pagos móviles entre particulares.
Igualar la experiencia de 1998 no es tarea sencilla: de la aventura vivida entonces, con monedas acuñadas para la ocasión, quedan recuerdos en las casas de todo el que participó. “¡Uy, el euro! Yo tengo como cuatro colecciones. Le hice una para mis hijos, otra para nosotros. Y las tengo metidas en un marco y todo”, comenta María Leal, que se ha acercado sentarse en el bar que da a la Plaza del Mirador atraída por el bullicio. “Su marido lo grabó todo”, continúa, señalando a su compañera de mesa, María Martín. El susodicho, que va pasando tras la mesa en dirección al meollo del evento, confirma los hechos.
-Grabé hasta a los ministros entrando al banco-, se ufana.
-¿Pero vinieron ministros y todo?
-¡Hombre, claro! Vino Rodrigo Rato. Yo fui el único que habló con él. Bueno, yo con el Cristóbal, que está por aquí. Con lo orgulloso que yo estaba... Y mira luego.
Rodrigo Rato le salió rana, pero el euro antes del euro no se lo quita nadie a los vecinos de este barrio, que se convirtió en laboratorio de la moneda única por mediación de Celia Villalobos, entonces alcaldesa de Málaga. Según explican los vecinos, lo que les valió la nominación fue su carácter participativo y colaborativo, y la tranquilidad del barrio, situado a menos de veinte minutos de la zona metropolitana. “Y cuando llegó el euro, nosotros ya estábamos licenciados”, sentencia Vilches.
- Los millennials urbanos no tocan el efectivo ni con un palo (Cinco Días - 6/11/18)

(Por Montse Hidalgo Pérez)
El día menos pensado y en un futuro no muy lejano, un abuelo mirará a un nieto todo vestido de wearables y le dirá: “Pues yo a tu edad pagaba con monedas y billetes”. Y así, sin más, el metálico caerá en el mismo saco que los casetes. Y el busca. Y se reencontrará con su primo el cheque.
España entera se está despidiendo progresivamente del efectivo y parecería que los millennials ya lo han hecho. Según los datos analizados por BBVA Data & Analytics, los menores de 35 años realizan un 80% de sus transacciones con tarjeta, mientras que las retiradas de efectivo en cajero quedan arrinconadas, al representar un triste 20% del total de transacciones.
Al menos en España
“Los millennials son una generación mucho más relacionada con la tecnología. Entre eso y que es un rollo ir al cajero a sacar dinero porque cada vez hay menos o hay más limitaciones...”, razona Ana Laguna, científica de datos en BBVA Data & Analytics. Hablamos, no obstante, de los millennials españoles. En otros países, las diferentes relaciones con las entidades bancarias y las barreras a la hora de acceder a la tarjeta cambian el panorama. “En Estados Unidos hay otro tipo de estudios que precisamente los millennials son los más adversos a tener tarjeta de crédito porque son los más adversos a endeudarse. No quieren tener una relación tan estrecha con el banco como las generaciones previas”, apunta Juan Murillo, responsable de divulgación de analítica de BBVA Data & Analytics.
Este relevo generacional ya había sido detectado por los autores de otro estudio de BBVA Research, que determinaron que los menores de 35 realizan un 44% menos de retiradas en efectivo que la media de la población española, mientras que los mayores de 60 años retiran un 33,2% más de dinero en cajeros que el resto. “A medida que las generaciones de mayor edad den paso a las nuevas generaciones, nos acercaremos a una sociedad sin efectivo en el largo plazo”, señalaron.
Abandono generalizado
Los millennials están abanderando una transición que no acaba en ellos. Según los datos recopilados y analizados por BBVA Data & Analytics, la deriva hacia una sociedad sin metálico es generalizada en todos los grupos de edad y en España al completo. Solo varía velocidad del cambio.
Así, en las grandes ciudades, el uso de tarjeta se ha incrementado un 170% entre enero de 2015 y enero de 2018, mientras que en las medianas este mismo aumento se ha quedado en cotas del 92%, y en las pequeñas, que también lo registran, se aprecia una subida del 47%. Es decir, los asentamientos de mayores dimensiones prácticamente duplican el aumento del número de transacciones de los medianos y estos últimos hacen lo mismo con los pequeños.
“Lo que también vemos es que cuando se trata de hacer compras grandes, en el medio rural, sí que se está utilizando más la tarjeta. Quizá las plataformas de venta online están llenando un vacío de oferta que puede darse en el medio rural, donde el tejido comercial sufre por muchos motivos”, comenta Murillo. Sin embargo, la progresiva reducción de la red de cajeros e incluso de sucursales no parece estar dejando una huella notable en los datos.
¿Edad o residencia?
“El relevo generacional unido a la era de la digitalización que estamos viviendo y los avances en regulación de medios de pago, favorecen que poco a poco vaya habiendo una transición general que será más notable en grandes ciudades pero irá ocurriendo poco a poco en el resto”, explica Murillo. El responsable de divulgación de analítica de BBVA Data & Analytics está convencido del influjo de la pertenencia a cierta generación y el lugar de residencia sobre la propensión al pago con plástico, pero ve más determinante esta última. “Yo diría que la edad es importante, pero el contexto geográfico lo es todavía más”.
Su tesis se hace patente en la distribución del gasto con tarjeta por las provincias españolas. “Los máximos se dan en las más urbanas: Vizcaya, Madrid, Barcelona, Valencia...”, señala. De hecho, aunque es cierto que las provincias más envejecidas de España tienden a situarse en el rango bajo en lo relativo a su uso de tarjeta, no son necesariamente las más ancladas al plástico. “A nivel consumo, a mí me llamó la atención que en ciudades pequeñas y medianas se sigue usando mucho para el tema de pagar en hipermercados, gasolina... En las grandes ciudades se paga en moda, en bares...”, añade Laguna.
- Cinco respuestas de la banca ante la amenaza del “fintech” (Expansión - FT - 18/11/18)
(Por Martin Arnold - Financial Times)
Los clientes de la banca online son un 33% más rentables que los clientes de la banca tradicional, según aseguró a los inversores hace un año Piyush Gupta, el consejero delegado del mayor banco de Singapur, DBS, durante una presentación de su estrategia digital. Las declaraciones provocaron una fuerte subida de las acciones. Desde el lanzamiento de sus “revolucionarios” bancos móviles en India e Indonesia en los dos últimos años, DBS ha registrado a más de 2,6 millones de personas que operan mediante su huella digital. Estos nuevos clientes digitales generan una rentabilidad media sobre el capital del 27%, frente al 18% que obtiene de los clientes de sus oficinas bancarias tradicionales.
DBS explica que gana 1.300 millones de dólares de Singapur (unos 835 millones de euros) de cada uno de sus clientes digitales, más del doble de lo que extrae de sus clientes tradicionales. Los clientes digitales cuestan cada uno 478 dólares de Singapur en gastos de adquisición y administrativos, frente a costes de 306 millones por cada cliente tradicional. Estos datos explican por qué las acciones de DBS subieron más de un 40% el año pasado y siguen superando a la gran mayoría de grandes rivales pese a perder algo de fuelle este año. Su capitalización de mercado de 61.000 millones de dólares de Singapur supera la de muchos rivales europeos, incluidos Barclays, BBVA y Deutsche Bank. Pocos grandes bancos pueden aportar datos tan convincentes sobre su reacción ante el creciente desafío de la revolución digital que barre su industria. Sólo en Europa, han surgido 1.400 “neobancos”, proveedores de pagos y fintech desde 2005, según un estudio de Accenture. En 2016, obtuvieron 58.000 millones de euros de ingresos anuales, el equivalente a entre el 6% y el 7% del total de la industria. A esto hay que sumarle las presiones de los grupos tecnológicos, que están ampliando sus servicios financieros. Amazon ofrece servicios de pago y préstamos a los vendedores de su plataforma, mientras que Facebook posee una licencia de dinero electrónico en Irlanda y su servicio de mensajes WhatsApp está desarrollando una oferta de pagos en India. Alibaba y Tencent se han convertido en los operadores dominantes en la industria de pagos de China, cuyo valor asciende a 5,5 billones de dólares. Los bancos están respondiendo de diferente forma a esta amenaza digital. En líneas generales, pueden agruparse en cinco categorías.
“Ataque digital”. Los que forman parte de este grupo consideran que la mejor defensa es un buen ataque. Los bancos que cuentan con las estrategias digitales más avanzadas, como DBS, han lanzado sus propios bancos digitales para entrar en nuevos mercados o defender su territorio. Goldman Sachs creó un servicio digital de ahorro y préstamos al consumo hace dos años. Llamado Marcus en honor al fundador del Goldman en el siglo XIX, ha acumulado más de 26.000 millones de dólares en depósitos y ha prestado más de 3.000 millones a clientes, generando unos 1.000 millones de dólares de ingresos nuevos para el banco de Wall Street. Marcus se estrenó recientemente en Reino Unido ofreciendo el tipo de interés más alto del país para atraer ahorradores. El banco holandés ING adoptó una estrategia similar el año pasado con Yolt, ofreciendo a los clientes un medio para recopilar toda su información financiera en un mismo sitio, controlar sus gastos y ahorros y obtener consejos para ahorrar dinero en su factura eléctrica. Yolt ha ganado más de 400.000 usuarios en Reino Unido, y recientemente anunció planes para expandirse a Francia e Italia. Ross McEwan, el consejero delegado de Royal Bank of Scotland, explicó que estaban desarrollando seis unidades digitales independientes. Una de ellas, Bó, pretende competir con fintech como Monzo ayudando a los clientes a gestionar mejor su dinero.
Adquisiciones. Obstaculizados por el enorme coste y complejidad de mantener sus viejos sistemas, en ocasiones los bancos consideran más fácil comprar o invertir en una start up que haya construido una plataforma digital desde cero. Uno de los bancos que ha optado por esta estrategia es BBVA, que ha comprado varias nuevas firmas digitales como Simple en EEUU, Atom Bank en Reino Unido y Holvi en Finlandia. BBVA ha invertido 250 millones de dólares en Propel Venture Partners, un fondo de capital riesgo independiente para invertir en fintech de todo el mundo. BPCE, la gran cooperativa francesa formada por la fusión de Banques Populaires y Caisses d'Epargne, siguió recientemente el ejemplo comprando Fidor Bank, una entidad online con más de 120.000 clientes en Alemania y Reino Unido.
Asociaciones. Los directivos bancarios se quejan de que las grandes tecnológicas ofrecen servicios financieros sin tener que cumplir la costosa regulación que afrontan las entidades bancarias tradicionales. Eso no ha impedido a algunos bancos formar equipo con estas firmas. Un posible ejemplo en ciernes es el acuerdo potencial entre JPMorgan Chase y Amazon, que uniría al mayor banco y a la mayor compañía de comercio electrónico de EEUU. La operación daría a JPMorgan acceso a 100 millones de clientes de Amazon que utilizan el servicio Prime, y podría extenderse a otras áreas, como cuentas corrientes de Amazon. En Asia, Standard Chartered ha formado equipo con la china Alipay para lanzar un servicio digital de giros, que utiliza la tecnología del blockchain para enviar dinero entre fronteras deprisa y a bajo coste. Ambos grupos también se han aliado con GCash, la división de pagos móviles de Globe Telecoms en Filipinas, para permitir a la gente enviar dinero entre Hong Kong y Filipinas usando sus teléfonos móviles. El plan es expandir el servicio a otros mercados.
Diversificación. Ante la presión que sus negocios de pagos y préstamos sufren de rivales digitales, algunos bancos están utilizando las nuevas tecnologías para entrar en otros mercados. Dave McKay, consejero delegado de Royal Bank of Canada, reveló recientemente una estrategia para convertir el mayor banco de Canadá en una “plataforma” más amplia con una oferta de servicios diversa, desde registrar una start up a ayudar a la gente a alquilar su casa en Airbnb. Cuando sus clientes quieren comprar o vender una vivienda, RBC se ofrece a investigar los vecindarios, hacer la mudanza e incluso pintar la casa. Otros bancos también se están diversificando. Barclays se ofrece a guardar en la nube documentos importantes, como pasaportes y certificados de nacimiento.
“Si no puedes con ellos, únete”. A veces, los bancos deciden que la amenaza de la competencia digital es tan grande que tienen que cambiar sus modelos de negocio. Ana Botín, presidenta ejecutiva de Banco Santander, explicó que veía a su hijo utilizar un servicio rival para transferir dinero al extranjero de forma más rápida y barata, y que eso la había convencido para convertir a Santander en el primer banco internacional en lanzar un sistema de pagos transfronterizo basado en el blockchain. Hace cinco años, el francés BNP Paribas creó Hello Bank como banco digital independiente. En la actualidad, Hello Bank posee más de tres millones de clientes, incluidos los que obtuvo con las adquisiciones de Consorsbank en Alemania y Compte-Nickel en Francia. Pero no resulta fácil lanzar nuevos servicios. El banco suizo UBS anunció en agosto el cierre a nuevos clientes de su servicio automatizado de inversión online SmartWealth. Se consideró que el alto precio del uso del servicio y la elevada inversión mínima habían ahuyentado a los clientes potenciales, y UBS concluyó que el “potencial a corto plazo” del servicio era limitado.
- Cinco innovaciones para revolucionar el futuro de los pagos (Cinco Días - 27/11/18)
(Por Ana Sepúlveda)
La biometría es una de las grandes apuestas tecnológicas desarrolladas por Mastercard que, junto al “machine learning” y la “tokenización”, hacen saltar por los aires las antiguas formas de identificación y autenticación en los pagos electrónicos
Aunque casi la totalidad de la población conoce Mastercard, muchos ignoran la tecnología que hay detrás de la marca. Se trata de una red para emisión y aceptación de pagos electrónicos que da la capacitación para conectar a alrededor de 46 millones de comercios en todo el mundo con más de 20.000 bancos. Se trata de la compañía pionera en la incorporación de los grandes Pays en España gracias a su unión con Apple, Samsung y Google. Uno de sus objetivos es estimular el comercio digital sin perder de vista la seguridad y la experiencia de cliente…
Mastercard utiliza un motor basado en inteligencia artificial para identificar determinados parámetros que permitirían saber si las transacciones se producen dentro de unos órdenes de seguridad y normalidad válidos… En cuanto a la autenticación del usuario, Mastercard está aplicando el uso de la inteligencia artificial con parámetros biométricos… Ya están trabajando con formas de autenticación como la huella dactilar, el reconocimiento facial, la voz o incluso el pulso… “Tenemos información de los clientes de forma agregada, nunca tenemos información personal pero sí que podemos conocer tendencias de usuarios. Podemos conocer en qué momento y en qué lugares se produce la mayor demanda de servicios”, comenta la directora general…


- La opinión de “los que saben” (grandes bonetes, vacas sagradas y algún “novelero”)
[image: sin dinero cartera vacia]
- Eliminemos el dinero (en metálico) (Fedea - 11/9/16)
(Por Jesús Fernández-Villaverde)
Ha llegado el momento de eliminar el dinero en metálico. Es una institución anticuada, casi barbárica, con serias consecuencias negativas para el bienestar de todos. Y eliminarlo no solo es factible, es sencillo. De entre todas las medidas de política económica que los países occidentales pueden adoptar en estos momentos, no existe ninguna otra con unos retornos tan altos.
Los motivos para eliminar el dinero en metálico (tanto monedas como billetes) son claros. Los podemos dividir en dos, que de manera un tanto imprecisa llamaré macro y micro. Empiezo con los motivos macro.
Las economías de mercado precisan de un mecanismo para realizar transacciones. Estoy escribiendo estas líneas unos minutos después de haberme comprado un bocadillo. Dudo que el dueño de la tienda que me lo vendió estuviese interesado en una clase de macroeconomía. A la vez, es probable que yo valore poco lo que los estudiantes de mi clase en Penn puedan darme a cambio de poder sentarse en mi asignatura. Este problema de doble coincidencia de deseos identificado con claridad por William Stevens Jevons se soluciona de manera simple y elegante con una ficha de intercambio: un estudiante me entrega esa ficha como pago a mis servicios y yo, a su vez, la cambio por un bocadillo. Si los agentes en una sociedad nos coordinamos en aceptar tales fichas, que podemos llamar dinero, alcanzaremos un nivel de actividad económica más alto que, por ejemplo, el que tendríamos con un sistema de trueque. Y, aunque existen otros mecanismos teóricamente equivalentes (basados en crédito o en el intercambio de favores), en la práctica el uso de fichas es más robusto a problemas como riesgo de incumplimiento de créditos o crecimiento de la red de pagos.
Las sociedades pronto descubrieron las ventajas de emplear dinero. Primero las fichas se fabricaron de metales preciosos, como el oro o la plata. Aunque llevó bastante tiempo darnos cuenta de ello (y avances tecnológicos como la capacidad de fabricar papel barato y duradero), hace unas décadas nos percatamos que tal uso era un despilfarro. El oro o la plata son costosos de obtener y pueden ser empleados para otras finalidades, como joyas o la industria. Las fichas que llegaron después, y que son las que utilizamos a diario, fueron la deuda pública al portador con cupón cero y con valor intrínseco cero. Pues nada más que eso es el billete de 10 euros que tiene usted en su cartera. Es deuda pública pues sirve para pagar impuestos: cuando le toca liquidar sus obligaciones tributarias con Hacienda, uno envía euros, no leche o carbón. Es al portador pues no acarrea identificación alguna. Es de cupón cero, pues cuando es puesta en circulación, lo es por un valor nominal de 10 euros y es redimida, no importa cuando, por una obligación tributaria de 10 euros. Con valor intrínseco cero porque no se puede emplear ni como hoja de borrador. Pero, por su gran liquidez (es al portador, en pequeñas denominaciones y prácticamente todo el mundo tiene obligaciones tributarias o comercia con alguien con obligaciones tributarias), los billetes y monedas emitidos por los gobiernos o los depósitos denominados en los mismos se han convertido en los medios de pago más habituales (en esta entrada hablo de muchas de estas ideas en más detalle).
Pensar acerca del dinero en efectivo como deuda pública al portador con cupón cero tiene muchísimas ventajas. Las que nos importa hoy es que el cupón cero fija una cota inferior al tipo de interés (neto) nominal. Un agente jamás invertirá en un activo que tenga un retorno neto mucho menor de cero. Más lejos de unos cuantos puntos básicos aceptados por la comodidad de que un tercero te guarde la inversión (por ejemplo, en un bono nominativo más difícil de ser robado), nadie aceptará entrar en contratos que ofrezcan un retorno menor que el acumular dinero en efectivo en un cajón.
Pero esta cota inferior de los tipos de interés nominales crea un problema tremendo en las economías de mercado. El mercado clave para que las mismas funcionen correctamente a lo largo del tiempo es el mercado de ahorro. El tipo de interés real que vacía tal mercado cuando la economía emplea adecuadamente sus recursos puede ser negativo y el que el tipo de interés nominal no pueda ser menor que cero dificulta alcanzar tal objetivo de tipo de interés real (recuerde que el tipo de interés real es el nominal menos la inflación).
A mucha gente le sorprende la idea de un tipo de interés real negativo. Pero tal sorpresa es consecuencia de no haber pensado en detalle lo que significa un intercambio intertemporal. Imaginémonos que somos un grupo de niños en el colegio a los que nos dan helado de postre en el comedor todos los viernes. Si yo hoy tengo más helado del que quiero comer (hoy he tenido suerte y la bola que me ha tocado era muy grande) y le ofrezco a mi compañero intercambiarle una unidad de helado hoy por una cantidad de helado x el viernes que viene, esta cantidad x puede ser menor que 1 (le doy hoy media bola pero mi compañero me devuelve el viernes que viene solo 0,33 bolas), exactamente igual que 1 (media bola por media bola) o más de 1 (media bola por 0,66 bolas). Si por ejemplo, hoy nos han dado a todos bolas grandes (la persona haciéndolas es bien simpática) pero sabemos que la semana que viene tendremos bolas pequeñas (la persona que estará en el comedor en 7 días es una antipática), lo más probable es que el mercado de intercambio temporal de bolas de helado en nuestro colegio se vacíe con x menor que 1. Una x menor que 1 es un tipo de interés real negativo.
Los economistas identificamos dos mecanismos determinando esta x. Uno, la que llamamos la tasa de descuento. Todo lo demás igual, los niños prefieren el helado hoy al helado el viernes que viene (cuando uno tiene 8 años una semana es una eternidad). La segunda es el cambio en las utilidades marginales del consumo (cuanto helado hay hoy en comparación con el viernes siguiente). Aunque normalmente el primer mecanismo domina (por eso los tipos de interés reales tienen a ser positivos), de vez en cuando el segundo puede inducir un tipo de interés real negativo. Eso es lo que nos pasa hoy en el mundo. Hay muchos niños con bolas de helado más grandes dada el hambre que tienen (los Chinos, los Alemanes, los Japoneses) y pocos niños con ganas de comer hoy mucho helado (poca demanda de inversión en bienes de capital en Estados Unidos y Europa por muchos motivos). Total, que la única manera que el mercado de bolas de helado se vacíe correctamente es con valores menores de 1.
El lector atento se habrá dado cuenta que en este mercado de bolas de helado las transacciones se realizan por trueque intertemporal y no hay dinero. Para hacer el ejemplo más realista (y reflejar la experiencia de cómo funcionaba el mercado de bolas de helado en nuestros colegios), imaginémonos que el intercambio se hace por cromos de la liga de futbol. Yo te doy hoy la mitad de mi bola a cambio de 50 cromos y el viernes que viene te doy 45 cromos, 50 o 62, según el mercado determine por la mitad de tu bola (olvidémonos por un momento que había cromos más valiosos que otros y asumamos que, como era el caso para el 95% de los mismos, eran equivalentes). Los cromos de la liga de futbol son el dinero de esta “sociedad”. Su valor intrínseco era pequeño (¿de verdad a alguien le importaba el cromo del tercer portero del Sporting de Gijón excepto para terminar la colección?). Pero incluso los niños que ya habían completado el álbum aceptaban el pago en cromos (y para los cuales eran ya una ficha sin valor intrínseco alguno) porque sabían que los mismos podían ser intercambiados por otros bienes. La relación entre el precio de la bola de helado hoy (50 cromos) y en 7 días (55), nos da el tipo de interés real: -9% (redondeando, el número exacto es 50/55-1). Pero, como dinero, los cromos crean una cota inferior de los tipos de interés nominales: si yo tengo hoy un cromo, salvo pérdida o robo, mañana seguiré teniendo un cromo. Aunque puede darse el caso que el tipo de interés nominal sea positivo (te doy hoy 1 cromo y mañana me devuelves 2), asumamos que estamos en la cota cero (a fin de cuentas el compañero seguro que negará que le prestaste un cromo, con lo cual nadie entra en ese contrato).
Si los precios de las bolas de helado en términos de cromos son perfectamente flexibles, el que el tipo de interés nominal no pueda ser negativo no tiene importancia: el precio de las bolas de helado en cromos se ajusta de manera automática para reflejar el tipo de interés real negativo que vacía el mercado de ahorro. Una bola de helado cuesta hoy 50 cromos, el viernes que viene 55. Resultado: hemos implementado un tipo de interés real negativo del -9% en un mercado sin regulación alguna de un gobierno. De hecho emplear cromos como dinero se parece mucho a un patrón oro. Ir al quiosco de la esquina a comprar sobres de cromos es similar a sacar oro de una mina: una actividad costosa que limita la emisión de nuevas unidades de pago. Como el patrón oro, tiene fluctuaciones exógenas en el nivel de precios (como cuando repartían de manera gratuita cromos a la salida del colegio). Y, de nuevo, como el oro, los cromos tienen un uso alternativo: pegarlos en el álbum.
El problema es que muchos precios en el mundo real no son perfectamente flexibles. La mayoría de nosotros tenemos sueldos que solo se ajustan una vez al año. Y el contrato con Movistar o el alquiler del piso solo se renuevan cada doce meses. Esto sería equivalente a unas bolas de helado que, por el motivo que fuera, solo pudieran cambiar de precio de manera paulatina. Por ejemplo, si el precio de una bola fue la semana pasada 50 cromos, esta semana solo puede subir hasta 52 cromos (quizás porque los niños se quejen en caso contrario que la otra parte es un “abusica”: “¡pero si la semana pasada era solo 50!”). El tipo de interés real ahora es -3,8% (50/52-1). Pero a ese tipo de interés real del -3,8% en vez del -9% induce a que los niños se comporten de manera más paciente. Hay muchos niños que prefieren “ahorrar” su bola de nieve (vendiéndola por cromos) y demasiado pocos que quieren “consumir” hoy bolas adicionales (comprándolas por cromos). Y mientras los niños intentan infructuosamente vaciar el mercado, las bolas se derriten sin que nadie las aproveche.
Esto es lo que pasa en las economías modernas: como los precios no son flexibles, no suben a la rapidez necesaria para conseguir que el tipo de interés nominal de cero se transforme en un tipo real suficientemente negativo. Con un tipo de interés real demasiado alto, mucha gente quiere ahorrar, no hay suficiente demanda y el nivel de actividad económica baja. Al bajar el nivel de actividad, cae el nivel de ahorro y el mercado de ahorro se vacía pero a un nivel ineficiente. Es más, al tener poca demanda, podemos entrar en una deflación, lo cual agrava el problema de los tipos de interés reales excesivamente altos. Como sociedad hemos perdido tontamente recursos valiosos.
La solución en el colegio vendría si el profesor pudiese “confiscar” cromos (por ejemplo, exigiendo a los niños que le entregasen 4 de cada 50 cromos al final de cada viernes y los niños no tener forma alguna de esconder los cromos). En un colegio donde los profesores dispusiesen de esta peculiar tecnología, el tipo de interés nominal de los cromos sería -8%: si tú me das 50 cromos por la bola de helado, el profesor me va a quitar 4, con lo cual solo me quedan 46. Recordemos que el mercado de bolas de helado se vacía a un nivel adecuado (ninguna bola se derrite) a un tipo de interés real de -9%. Con lo cual solo necesitamos una inflación del 1% para vaciar el mercado de ahorro al nivel correcto (-8%-1% = -9%). El precio de las bolas de helado solo tiene que subir la semana que viene de 50 a 51 cromos. Y esta modesta subida no genera acusaciones de “abusica”.
Eliminar el dinero en metálico es darle el poder al profesor (en este caso el banco central de cada país) de retirar cromos de la circulación. Por mucha tirria que seguro le tengan todos los chavales, el profesor, al retirar cromos mejora el bienestar de todos los niños. La clave es que el profesor puede atajar el problema de rigideces nominales creados por la concepción de “abusicas” (o cualquier otro motivo de rigideces nominales como contratos multiperíodos).
En el mundo actual, el BCE no puede bajar los tipos nominales muy por debajo de cero como consecuencia de la presencia de dinero en metálico y, en ausencia de inflación suficiente causada por las rigideces nominales, nos encontramos en un nivel de actividad inadecuada. En comparación, en un mundo sin dinero en metálico, el BCE podría haber reducido el tipo de interés nominal a -5% en 2010 y la eurozona habría empezado a crecer deprisa cinco años antes y con un mucho menor coste en términos de desempleo y producción perdida. ¡Ah, y sin partidos populistas creciendo al calor del paro y la frustración de muchos!
Es importante percatarse que los bancos centrales no han “creado” el tipo de interés real negativo. ¡Ya les gustaría a los banqueros centrales tener ese poder! El tipo de interés real es negativo por fuerzas como el ahorro de China o la falta de demanda de inversión en Estados Unidos que poco tienen que ver con lo que Janet Yellen pueda o no dejar de hacer (aquí me estoy refiriendo a los tipos a largo plazo; en tipos a corto el tema es un pelín más complicado pero irrelevante para esta entrada). El problema es que como sociedad, 1) al realizar transacciones financieras en una unidad nominal (el euro, el dólar, el yen); 2) existir rigideces de precios expresados en esa unidad nominal; y 3) tener una cota inferior de tipos de interés expresados en esa unidad nominal, de manera repetida (1929-1939, 2008-2016) nos “atascamos” en niveles de actividad insuficiente.
Eliminar el dinero de interés en efectivo afronta este dilema atacando una de las tres patas del problema, la cota inferior de los tipos de interés nominal. Es la pata más sencilla de resolver. Las otras dos son mucho más complejas. Dado que el gobierno es el emisor de la deuda pública que empleamos como dinero, el gobierno puede empezar a emitirla únicamente como apuntes electrónicos que podríamos transferir, por ejemplo, con tarjetas de crédito o débito (como las ya existentes) o con una simple app en el móvil. Y, después de un periodo de transición razonable, dejar de admitir el pago de impuestos con dinero en metálico (o depósitos basados en el mismo). La infraestructura social para saltar a un mundo sin dinero en metálico está prácticamente completa.
Esta reforma es además la manera de afrontar el problema de grandes recesiones periódicas que respeta de mejor manera la economía de mercado. Es una solución que intenta minimizar las consecuencias de las rigideces nominales causadas por los costes de transacción y acercar el funcionamiento de la economía de mercado a un ideal. Es más, se puede limitar la discrecionalidad del banco central estableciendo reglas monetarias estrictas. Al permitir tipos de interés negativos, estas reglas son más poderosas que las actuales y eliminan la necesidad de medidas de política monetaria no convencional más problemáticas. Las otras opciones de política es estas circunstancias, como una política fiscal expansiva (en nuestro ejemplo, el profesor llega al comedor y se come 10 bolas de helado, con lo cual no hay problema de que ninguna se derrita; en el mundo real: el déficit del estado ayuda a que el mercado de ahorro se vacíe al nivel adecuado absorbiendo el ahorro extra) otorga un papel mucho más grande al estado.
Este argumento anterior es importante porque son precisamente los defensores más convencidos (¿ingenuos?) de la economía de mercado los que más se oponen a la eliminación del dinero en metálico. Las alternativas que tales defensores pueden poner encima de la mesa (“liberalicemos la economía”, “hagamos que los precios sean más flexibles”) no funcionan para afrontar este problema (aunque sí que puedan servir para otros problemas). En una economía moderna nadie va a querer renegociar sus contratos de trabajo una vez cada día (o indiciarlos de alguna manera sofisticada) por el coste que tal labor supone siempre que la inflación se mantenga en niveles razonables. Y paradójicamente, pasar de tener poco flexibilidad a tener un poco más (pero sin llegar a la flexibilidad absoluta) empeora las cosas al hacer las deflaciones asociadas con episodios en la cota cero de los tipos de interés nominales más severas. Un defensor inteligente de la economía de mercado tiene que ser un defensor de la eliminación del dinero en metálico.
Los motivos micro para eliminar el dinero en metálico son bien conocidos. La mayoría del dinero en metálico se emplea para actividades ilegales (drogas, tráfico de armas, sobornos, fraude al fisco) y aunque existen alternativas al mismo (pagar en oro o diamantes) son más engorrosas. La mayoría de nosotros, gracias a las tarjetas de crédito y débito y los pagos por internet, ya empleamos muy poco dinero en metálico. Y en Escandinavia el uso es ya casi mínimo. Los billetes de 500 euros y de 100 dólares se emplean para cosas que no nos gustan como sociedad.
Pero a pesar de este reducido uso, la Reserva Federal sabe que yo siempre puedo ir a mi banco y liquidar mi depósito en el mismo (los dólares electrónicos en reserva, que suponen el 99% de mi riqueza financiera) a cambio de dólares en metálico en billetes de 100 con un tipo de cambio de 1. Y esa posibilidad es la única necesaria para crear los problemas del dinero en metálico.
Existen detalles que requieren algo de cuidado. Los tres más importantes son la protección de la anonimidad (cuando tal anonimidad merezca protección), la integración de aquellas personas más desfavorecidas en la sociedad y de más edad para las cuales este salto final a una sociedad sin dinero en metálico puede ser costoso y la resistencia de la red de pagos electrónicos a caídas.
Para completar esta entrada, la semana que viene reseñaré The Curse of Cash, un excelente libro que Kenneth Rogoff acaba de publicar y en el que explica muchas de las ideas de esta entrada en mucho más detalle del que yo puedo suministrar en una entrada en el blog.
Pero mientras tanto, la lección es claro: eliminemos YA el dinero en metálico (en realidad esto lo llevo defendiendo desde hace bastante tiempo). Fácil, sencillo y útil.
- La maldición del metálico (Fedea - 19/9/16)
(Por Jesús Fernández-Villaverde)
La semana pasada presenté algunos argumentos para justificar la eliminación del dinero en metálico. Hoy, como prometí, reseño el libro The Curse of Cash, que Kenneth Rogoff acaba de publicar y que revisa muchos de las razones de una manera más sistemática de la que yo pueda hacer.
El resumen de la reseña, como más de uno se habrá podido imaginar, es positivo. Rogoff escribe francamente bien y es cuidadoso en su presentación, incorporando los resultados de la investigación académica más reciente. A la vez, no cae en la tentación, de la que yo a menudo sufro, de extenderse demasiado. El libro es compacto (en la versión física, unas 280 páginas) y, sin matemáticas o econometría, se lee sin problema alguno casi de un tirón.
Los capítulos que más llaman la atención son el tercero y cuarto, en los que Rogoff presenta datos sobre la cantidad de dinero en metálico en circulación y sus empleos.
Empecemos con el capítulo 3. En la figura 3.4, por ejemplo, aprendemos que la razón entre el dinero en metálico y el PIB en 2015 fluctúa entre el impresionante 18,61% de Japón y el mucho más sensato 1,45% de Noruega. Como nos demuestran los noruegos o sus vecinos suecos (1,80%) y daneses (3,28%), las sociedades modernas pueden funcionar sin problema alguno con mucho menos efectivo que el 10,09% de la eurozona o el 7,38% de Estados Unidos, cifra que encima continúa subiendo desde principios de los 90 del siglo pasado. Otra manera, quizás más contundente, de verlo es que mientras a cada sueco le tocan 910 dólares por cabeza de efectivo (bueno, coronas convertidas en dólares según el tipo de cambio de 2015) a cada estadounidense le caen 4.172 dólares, a cada miembro de la eurozona 3.391 y cada suizo 8.579. Haga, querido lector, el siguiente ejercicio: ¿cuánto dinero en metálico tiene usted en estos momentos en su cartera, en la caja fuerte, en el colchón y en monedas tiradas por sitios recónditos de casa? Yo tengo ahora mismo (literalmente, lo acabo de contar hace 1 segundo), 105 dólares más las monedas que puedan aparecer detrás de mesas y sofás. Pongamos, por redondear, 110 dólares. Hasta 4.172 dólares, me falta un rato largo.
Quizás esta diferencia se explique si le cuento que estos 105 dólares están en billetes de 20 dólares (4 billetes), de 10 dólares (1 billete), de 1 dólar y monedas. Pero ni uno solo en billetes de 100 o de 50 dólares. No es una sorpresa: yo jamás empleo los billetes de 100 o de 50 dólares para nada. El cajero te da normalmente de 20, cantidad de tiendas no te aceptan los billetes tan grandes (en la mayoría de los estados no es obligatorio aceptar metálico para pagar) y si te pierden es un buen enfado. Excepto cuando viene algún amigo o familiar de España, que puede haber cambiado en un banco y le han dado billetes grandes (los bancos en España son pícaros y no quieren darte billetes más pequeños porque les resulta más costoso), ni veo estos billetes. Y no es que yo sea raro: según un estudio detallado de 2012, solo el 5.2% de los adultos americanos tienen al menos un billete de 100 dólares en un momento determinado.
Pero resulta que de todo el dinero en metálico en Estados Unidos, el 84,2% o 3.512 dólares por cabeza, está en billetes de 100 o de 50. Y de esos 3512 dólares, unos pasmosos 3.270 dólares están en billetes de 100 (tablas 3.1 y 3.5 del libro). Total, que si eliminásemos estos billetes grandes, nos quedarían 660 dólares por cabeza en metálico a cada uno de los que vivimos en este lado del Atlántico. Todavía es mucho más de lo que yo tengo, pero ya empezamos a hablar de cantidades más razonables. Y, de hecho, si no existiesen esos billetes de grandes denominaciones y no se emitiesen nuevos billetes, la razón dinero en metálico-PIB sería de 1,17%, un pelín más baja que la de los noruegos, pero bien factible. En la eurozona, los billetes de 50 euros o más son el 90,7% de los 3391 euros en metálico que le tocan a cada europeo y solo los de 500 euros un 28,3%. Los billetes de 50 euros los uso a menudo cuando voy por España (de hecho, el cajero me los da) pero nunca las denominaciones superiores. Y en Suiza, en billetes de 50 francos o más tienen el 96,6% de esos 8.579 dólares en metálico que le tocan a cada helvético.
¿Y dónde están todos estos dólares, euros y francos que no vemos? Rogoff repasa en detalle las distintas maneras en las que los economistas estiman los usos del metálico (algunas francamente ingeniosas como mirar la edad media de los billetes que llegan de vuelta a la Reserve Federal). Un número que parece congregar mucho consenso es que el 50% de los dólares están fuera de Estados Unidos. Unos cuantos están en la caja fuerte de la oficina central del Santander en Madrid para realizar cambios a los turistas, pero la sospecha es que la gran mayoría de esos dólares están en manos de oligarcas rusos, traficantes de drogas mejicanos y dictadores africanos varios. Cuando “El Chapo” fue arrestado en Febrero de 2014, la policía encontró más de 200 millones de dólares en metálico en su casa.
En el capítulo 4, Rogoff nos enseña que de los 4.172 dólares aproximadamente un 2%, unos 83 dólares, se emplean para el comercio (carteras de consumidores, cajas registradoras, etc.) más otro pequeño porcentaje en tránsito de las máquinas registradoras a los bancos. Aunque estas estimaciones son muy imprecisas, así a primera vista tienen sentido. Antes mencionaba que yo tenía 105 dólares, pero muchos niños y personas de ingresos menores que el mío probablemente tengan menos de 105 dólares. Una estimación de 2012 encuentra que cada persona tiene, de media, 42 dólares. Otro estudio de 2014 calcular 74 dólares (la inflación entre 2012 y 2014 fue mínima, así que la diferencia es prueba de la cierta dificultad de medir esta cantidad).
En las cajas fuertes de los bancos y los cajeros automáticos (esto sí que lo sabemos medir bien) hay unos 210 dólares por persona. Total, que si sumamos los 83 dólares para usos de comercio, los 210 en los bancos y redondeamos al alza para compensar posibles errores u omisiones, en Estados Unidos se emplean unos 300 dólares por persona en metálico. Como decía antes, hasta 4.172 dólares, nos falta un rato largo.
¿Cómo puede vivir la gente con 42-74 dólares en la cartera? En Estados Unidos, el 40% de las transacciones se realizan todavía en metálico, pero son solo el 14% del valor. Si la transacción es de menos de 10 dólares, el metálico se emplea en el 66% de los casos pero si es más de 100 dólares, solo en el 11%. Además este uso está reduciéndose de manera notable, quizás a un 2,5% anual.
Rogoff también presenta datos (menos completos) de usos de dinero en metálico y de transacciones para la eurozona y otros países avanzados.
La conclusión de los capítulos 3 y 4 de Rogoff es lapidaria. La inmensa mayoría del dinero en metálico no se emplea en las transacciones de la economía “legal”: se emplea para defraudar al fisco o para actividades ilegales. Y, esto la añado yo, según los pagos electrónicos se generalicen más y más, el metálico se empleará cada vez menos y menos en la economía “legal”. Yo, de hecho, tengo 105 dólares porque mi cajero tiene como “default” en la tecla rápida sacar 200. Pero saqué 200 al volver de España a finales de Agosto y voy tirando con ellos a pesar de varios viajes. Si me lo propusiera, estoy convencido que podría llegar a Noviembre sin sacar otra vez. Hasta en McNeil, el edificio de mi departamento en Penn, en las máquinas de Coca Colas y de chucherías del segundo piso se puede pagar con tarjeta y es más cómodo que con metálico para no ir arrastrando monedas sueltas en el bolsillo.
Llegado a este punto hay dos conclusiones: la débil y la fuerte. La débil es que no existe argumento alguno para no eliminar YA los billetes de más de 20 euros o dólares. Los billetes de 10 euros o dólares y menores denominaciones permiten seguir efectuando pagos de pequeñas transacciones y protegen la anonimidad de aquellos más preocupados por la misma (que, sin embargo, dejan alegremente todos sus datos en el servidor de NadaEsGratis cuando comentan o llevan el Iphone a todos sitios para que la National Security Agency sepa dónde están). Y estos billetes pequeños también pueden servir para tener una “reserva de emergencia” si, como algún lector aventuraba hace una semana, alguna desgracia ocurre: un sobre con 20 billetes de 10 dólares no ocupa mucho espacio escondido en casa y es más del doble de lo que tienen las personas medias para TODOS los usos. Aunque el dinero en metálico permite en principio estar preparado para una catástrofe, en la práctica casi nadie tiene esa “reserva de emergencia” y los que la tienen podrían seguir haciéndole a un coste ligeramente más alto (de hecho, es mejor tener billetes en bajas denominaciones para una emergencia, donde el cambio puede escasear). Billetes de 20 euros y superiores son solo una puerta abierta a comportamientos a erradicar, desde el fraude fiscal, el tráfico de drogas, el lavado de dinero, la corrupción o la falsificación de dinero.
El eurosistema podría, por ejemplo, anunciar que va a dejar de emitir denominaciones superiores a 10 euros (como ya ha dejado de emitir los de 500) y dar un plazo de 5 años para redimir los billetes de más de 10 euros antes de eliminar completamente su validez (los billetes de 500, por el momento, tendrán vida ilimitada; habría que cambiar esta política). Además, si imponemos modestos requisitos de justificación del metálico a cambiar (por ejemplo, por encima de 1.000 euros) muchos euros escondidos no saldrán jamás a la luz, metiéndole así una buena mordida ex post a mucho caradura. Por supuesto no todos los comportamientos ilegales se erradicarían: hay otros medios de pago y subterfugios mil (Rodrigo Rato, cuando salga de la prisión en la que probablemente termine pasando unos añitos, podrá abrir una academia al respecto) pero la vida de muchas personas que no nos gustan se complicaría mucho. Sin ir más lejos, falsificar billetes de 10 euros es mucho menos rentable que falsificar los de 200. Rogoff va más lejos y propone sustituir en el medio plazo incluso los billetes de 5 y 10 euros (dólares) por monedas. Se mantiene la anonimidad y casi nadie va a ir a defraudar, como en una película mala de piratas, con un cofre de monedas de 5 euros (un ejemplo de lo engorroso que sería es esta noticia). Y Rogoff sugiere que incluso con tipos nominales negativos de nivel modesto (-3%) la mayoría de la gente no va a liquidar sus depósitos y llevarse a casa un saco de monedas.
La conclusión fuerte es que si ya el 86% (y subiendo) del valor de las transacciones en Estados Unidos se realiza sin metálico, llegar al 100% es perfectamente factible en 10 años. En China, por ejemplo y como disfrute enormemente en Diciembre pasado, se puede pagar con WeChat incluso comida por 25 céntimos en un tenderete de la calle. De hecho, los vendedores lo prefieren para no tener que gestionar metálico y evitar robos. Rogoff sugiere que el objetivo de eliminar el metálico puede requerir un esfuerzo adicional con aspectos como cuentas corrientes baratas o teléfonos móviles con apps de pago para gente de menores ingresos.
Uno podrá estar más o menos convencido de la conclusión fuerte pero la conclusión débil es casi imposible de rechazar. Y, sinceramente, creo que en 10 años estaremos ahí, le guste a uno o no.
Me faltan muchos capítulos para discutir, incluidos las posibles pérdidas de señoreaje (capítulo 6), los detalles de la eliminación del metálico (capítulo 7), las razones que sugieren que incrementar el objetivo de inflación o adoptar otras políticas monetarias no convencionales es peor alternativa a los tipos de interés negativos (capítulo 9), los mecanismos para implementar a la vez un tipo de interés nominal negativo con dinero todavía en circulación (básicamente, con un tipo de cambio flotante entre depósitos y metálico, capítulo 10) o los aspectos internacionales de eliminar el dinero en metálico (capítulo 13), pero los capítulos 3 y 4 ya nos explican de sobra el título del libro: la maldición del metálico. Librémonos YA de ella.
- ¿Por qué el efectivo sigue siendo necesario en Europa? (Project Syndicate - 29/4/17)
Frankfurt.- Los sistemas de pago en Europa se enfrentan a grandes cambios. La revolución digital ofrece medios cada vez más rápidos y más cómodos para liquidar operaciones. Aunque para algunos el dinero en efectivo parece no tener futuro, ignorar la importancia de los billetes y las monedas para la economía sería un error.
En los últimos años han proliferado opciones de pago alternativas al efectivo. Las tarjetas de crédito, las transferencias por Internet y los adeudos directos ya están consolidados. Actualmente, las soluciones de pago digital a través del teléfono móvil y los monederos digitales también están ganando terreno. Innovaciones potencialmente disruptivas como la tecnología de registros distribuidos (DLT) permiten vislumbrar cambios probablemente de gran calado.
Independientemente de estas opciones nuevas e incipientes, existen algunos estudios que abogan por eliminar el efectivo. Los partidarios de una sociedad sin efectivo suelen encuadrarse en tres grupos diferenciados.
El primero de ellos, el de los alquimistas, desea superar las restricciones que el límite inferior cero impone sobre la política monetaria. El segundo, los que defienden la ley y el orden, pretende eliminar el principal medio de pago utilizado para actividades ilícitas. Y el tercero, la alianza de empresas de tecnología financiera, augura importantes oportunidades de negocio con la eliminación de los elevados costes de almacenamiento, emisión y tratamiento de efectivo que el sector financiero afronta actualmente.
Pero los argumentos a favor de abolir el efectivo no resisten un examen riguroso. Comencemos con los motivos esgrimidos por los alquimistas. Es cierto que, en un entorno de tipos de interés muy bajos, la ejecución de la política monetaria se complica.
Sin embargo, la experiencia ha demostrado que el límite inferior efectivo no coincide con el límite inferior cero. De hecho, los tipos de interés negativos han funcionado, sin provocar una huida hacia el efectivo, especialmente cuando se han combinado con compras simples de activos, operaciones de financiación a largo plazo (incluidas las variantes “a tipo de interés fijo con adjudicación plena” y “con objetivo específico”) e indicaciones sobre la orientación futura de la política monetaria. Por tanto, los tipos de interés negativos deben entenderse como un instrumento de política monetaria no convencional específico, distinto de los tipos de interés bajos.
Los argumentos de los defensores de la ley y el orden también se tambalean si se examinan de cerca. Al servir como depósito de valor y medio de pago, el efectivo cumple una importante función social para muchos ciudadanos honrados. ¿A alguien se le ocurriría prohibir la propiedad privada de los coches de lujo o las piedras preciosas solo porque a los delincuentes les gusten? Perjudicar a una mayoría honesta para castigar el mal comportamiento de una minoría sería como partir una nuez con un mazo -y al mismo tiempo romper la mesa-.
Por último, la alianza de empresas de tecnología financiera promete facilitar las transacciones financieras con sus soluciones innovadoras de pago digital. Los usuarios ya no necesitarían llevar fajos de billetes en el bolsillo ni buscar cajeros automáticos. Queda por saber si el aún muy fragmentado sector de pagos digitales ayudará a los usuarios además de a las empresas que ofrecen estas soluciones.
Y existe otro argumento aún más poderoso en contra de una sociedad sin efectivo: la mayoría de la gente, al menos en la zona del euro, no la quiere. Según una encuesta aún no publicada del Banco Central Europeo en la que participaron 65.000 residentes en la zona del euro, casi el 80 % de los pagos en puntos de venta se realiza en efectivo, por un importe que representa más de la mitad de todos los pagos.
Como suele ocurrir en Europa, las diferencias entre Estados miembros son acusadas: la proporción de pagos en efectivo oscila entre el 42 % en Finlandia y el 92 % en Malta. Pero, en general, la confianza del público en el efectivo sigue siendo sólida y crece cada vez más.
Así lo demuestra el aumento de la demanda total de efectivo, que supera el ritmo de crecimiento del PIB nominal. En los últimos cinco años, el importe de los billetes en euros y su número aumentaron en un 4,9 % y un 6,2 %, respectivamente, en tasa anual media. Este crecimiento incluye las denominaciones utilizadas predominantemente para realizar transacciones en lugar de para ahorrar.
Estos hallazgos confirman la idoneidad del enfoque neutral del BCE en relación con los pagos, que admite indistintamente pagos con y sin efectivo. Este enfoque se basa en cuatro principios: 1) seguridad tecnológica, 2) eficiencia, 3) neutralidad tecnológica y 4) libertad de elección del medio de pago por el usuario.
El objetivo primordial del BCE es mantener la estabilidad de precios. Para apoyar este objetivo, suministra liquidez del banco central segura, en forma de reservas mínimas de los bancos comerciales en el banco central y billetes (que son los únicos de curso legal en la zona del euro).
Si Europa eliminara el efectivo, cortaría el único vínculo directo de los ciudadanos con el dinero del banco central. En una democracia, dicho vínculo contribuye a fortalecer la aceptación de la independencia del banco central, reforzando la confianza y el respaldo de los ciudadanos a la ejecución de una política monetaria efectiva.
El BCE seguirá imprimiendo billetes. También facilitaremos el desarrollo de un mercado integrado, innovador y competitivo para las soluciones de pago minorista en la zona del euro. Si algún día los medios de pago electrónico sustituyeran al efectivo, esa decisión debería ser el resultado de la voluntad de los ciudadanos, no de la fuerza de los grupos de presión.
(Yves Mersch is a member of the Executive Board of the European Central Bank)
- Las promesas rotas de blockchain (Project Syndicate - 26/1/18)
Nueva York.- La industria de servicios financieros viene atravesando una revolución. Pero la fuerza motriz no son las aplicaciones sobrevaloradas de blockchain como el Bitcoin. Es una revolución creada en base a inteligencia artificial, grandes bases de datos y la Internet de las Cosas.
Ya hay miles de negocios reales que están utilizando estas tecnologías para alterar cada aspecto de la intermediación financiera. Decenas de servicios de pago electrónico -PayPal, Alipay, WeChat Pay, Venmo y demás- tienen cientos de millones de usuarios diarios. Y las instituciones financieras están tomando decisiones precisas de préstamo en segundos en vez de semanas, gracias a una riqueza de datos online sobre individuos y empresas. Con el tiempo, estas mejoras en la asignación de créditos impulsadas por los datos hasta podrían eliminar las alzas y caídas cíclicas impulsadas por el crédito.
De la misma manera, la suscripción de seguros, la evaluación y gestión de reclamos y el control del fraude se han vuelto más rápidos y más precisos. Y las carteras gestionadas de manera activa cada vez más están siendo reemplazadas por robo-asesores pasivos, que pueden tener el mismo desempeño o inclusive mejor que los asesores financieros súper costosos.
Ahora, comparemos esta revolución real y en curso de las finanzas y la tecnología (fintech) con el historial del blockchain, que existe desde hace casi diez años, y que todavía sigue teniendo una sola aplicación: las criptomonedas. Los impulsores del blockchain dirían que sus primeros días se asemejan a los primeros días de Internet, antes de tener aplicaciones comerciales. Pero esa comparación es absolutamente falsa. Mientras que Internet rápidamente dio lugar al correo electrónico, a la World Wide Web y a millones de emprendimientos comerciales viables utilizados por miles de millones de personas, las criptomonedas como el Bitcoin ni siquiera cumplen el objetivo que se propusieron.
Como moneda, el Bitcoin debería ser una unidad de cuenta, un medio de pago y una reserva de valor estable y útil. No es nada de esas cosas. Nadie cotiza nada en Bitcoin. Pocos comerciantes lo aceptan. Y es una reserva de valor pobre, porque su precio puede fluctuar un 20-30% en un solo día.
Peor aún, las criptomonedas en general están basadas en una premisa falsa. Según sus promotores, el Bitcoin tiene una oferta estable de 21 millones de unidades, de manera que no se lo puede devaluar como a las monedas fiduciarias. Pero ese argumento es a las claras fraudulento, considerando que ya se ha dividido en tres ramas: Bitcoin Cash, Litecoin y Bitcoin Gold. Además, cientos de otras criptomonedas se inventan cada día, junto con estafas conocidas como “ofertas iniciales de monedas”, que están principalmente destinadas a eludir las leyes bursátiles. De manera que las criptomonedas “estables” están creando una oferta monetaria y devaluándola a un ritmo mucho más rápido que cualquier banco central importante hasta la fecha.
Como es típico de una burbuja financiera, los inversores están comprando criptomonedas no para usarlas en transacciones, sino porque esperan que aumenten su valor. Por cierto, si alguien efectivamente quisiera utilizar el Bitcoin, le costaría muchísimo hacerlo. Producirlo implica un consumo enorme de energía (con lo que resulta ambientalmente tóxico), y conlleva costos de transacción tan elevados, que hasta las conferencias sobre el Bitcoin no lo aceptan como una forma válida de pago.
Hasta ahora, el único uso real del Bitcoin ha sido facilitar actividades ilegales como transacciones relacionadas a las drogas, evasión impositiva, evasión de controles de capital o lavado de dinero. No sorprende que los estados miembros del G20 hoy estén trabajando en conjunto para regular las criptomonedas y eliminar el anonimato que supuestamente otorgan, al exigir que todas las transacciones que generan ingresos o ganancias de capital sean reportadas.
Después de una campaña de parte de los reguladores asiáticos este mes, los valores de las criptomonedas cayeron un 50% respecto de su pico de diciembre. Se habrían desmoronado mucho más si no se hubiera implementado rápidamente un plan amplio para sostener su precio mediante una manipulación directa. Pero, al igual que en el caso de la burbuja de las hipotecas de alto riesgo, la mayoría de los reguladores de Estados Unidos todavía están dormidos al volante.
Desde la invención del dinero hace miles de años, nunca existió un sistema monetario con cientos de monedas diferentes que operen en paralelo. El sentido del dinero es que permite que las partes hagan transacciones sin tener que negociar. Pero para que el dinero tenga valor, y genere economías de escala, sólo una cantidad de monedas pueden operar al mismo tiempo.
En Estados Unidos, la razón por la que no usamos euros o yenes además de dólares es obvia: hacerlo no tendría sentido y haría que la economía fuera mucho menos eficiente. La idea de que cientos de criptomonedas pudieran operar juntas de una manera viable no sólo contradice el propio concepto del dinero; también es absolutamente estúpida.
Pero también lo es la idea de que hasta una criptomoneda única podría sustituir al dinero fiduciario. Las criptomonedas no tienen un valor intrínseco, mientras que las monedas fiduciarias sí lo tienen, porque se pueden utilizar para pagar impuestos. Las monedas fiduciarias también están protegidas de la devaluación de los bancos centrales comprometidos con la estabilidad de precios; y si una moneda fiduciaria pierde credibilidad, como en algunos sistemas monetarios débiles con alta inflación, será cambiada por monedas fiduciarias extranjeras más estables o por activos reales.
Sin ir más lejos, la supuesta ventaja del Bitcoin también es su talón de Aquiles, porque aunque en verdad tuviera una oferta estable de 21 millones de unidades, eso lo descalificaría como una moneda viable. A menos que la oferta de una moneda esté alineada con el potencial PIB nominal, los precios sufrirán deflación.
Eso significa que si una oferta estable de Bitcoin realmente reemplazara gradualmente una moneda fiduciaria, el índice de precios de todos los bienes y servicios caería continuamente. Por extensión, cualquier contrato de deuda nominal denominado en Bitcoin aumentaría su valor real con el tiempo, lo que llevaría al tipo de deflación de deuda que, para el economista Irving Fisher, precipitó la Gran Depresión. Al mismo tiempo, los salarios nominales en Bitcoin aumentarían eternamente en términos reales, sin importar el crecimiento de la productividad, lo que incrementaría la probabilidad de un desastre económico.
Claramente, el Bitcoin y otras criptomonedas representan la madre de todas las burbujas, lo que explica por qué cada ser humano con el que hablé entre el Día de Acción de Gracias y Navidad de 2017 me preguntó si debía comprarlas. Estafadores, defraudadores, embusteros y charlatanes de feria (todas personas con información privilegiada) han apelado al FOMO (sigla en inglés correspondiente a "miedo a perderse algo") de inversores minoristas desinformados, y los han embaucado.
En lo que concierne a la tecnología de blockchain subyacente, todavía hay enormes obstáculos en su camino, aunque tenga más potencial que las criptomonedas. El principal es que carece del tipo de protocolos comunes y universales básicos que hicieron que Internet fuera universalmente accesible (TCP-IP, HTML y demás). Más importante, su promesa de transacciones descentralizadas sin ninguna autoridad intermediaria no es más que una quimera sin ensayar y utópica. No en vano el blockchain está posicionado cerca del pico del ciclo de sobreexpectación de tecnologías con expectativas infladas.
Así, olvidémonos del blockchain, del Bitcoin y de otras criptomonedas, y empecemos a invertir en firmas de fintech con modelos de negocios reales, que estén intentando revolucionar la industria de los servicios financieros. No nos volveremos ricos de la noche a la mañana; pero habremos hecho una inversión más inteligente.
(Nouriel Roubini, a professor at NYU’s Stern School of Business and CEO of Roubini Macro Associates, was Senior Economist for International Affairs in the White House's Council of Economic Advisers during the Clinton Administration. He has worked for the International Monetary Fund, the US Federal Reserve, and the World Bank)
- La gran mentira del blockchain (Project Syndicate - 15/10/18)
Nueva York.- Con la reducción del valor del bitcoin en alrededor de un 70% respecto del pico alcanzado a fines del año pasado, estalló la madre de todas las burbujas. Más en general, las criptomonedas han ingresado a un no tan críptico apocalipsis. El valor de las líderes, como Ether, EOS, Litecoin y XRP, se redujo en todos los casos más de 80%, miles de otras monedas digitales se derrumbaron entre un 90 y un 99%, y las restantes quedaron expuestas como simples fraudes. No debería sorprender a nadie: cuatro de cada cinco “ofertas iniciales de monedas” (ICO, por la sigla en inglés) fueron estafas desde el primer momento.
Enfrentados al espectáculo público de la debacle del mercado, los impulsores de la tecnología huyeron al último refugio del criptosinvergüenza: la defensa del “blockchain”, el software de registro de transacciones distribuido en el que se basan todas las criptomonedas. Se lo proclamó como la posible solución de todo, desde la pobreza y el hambre hasta el cáncer, pero en realidad, es la tecnología más hiperpromocionada (y menos útil) de la historia de la humanidad.
En la práctica, el blockchain no es más que una hoja de cálculo con título de nobleza. Pero se ha vuelto sinónimo de una ideología libertaria que trata a gobiernos, bancos centrales, instituciones financieras tradicionales y monedas del mundo real como malvadas concentraciones de poder que es preciso destruir. El mundo ideal de los fundamentalistas del blockchain es uno donde toda actividad económica e interacción humana estaría sujeta a una descentralización anarquista o libertaria; donde la totalidad de la vida social y política acabaría en registros públicos, presuntamente accesibles a cualquiera (sin necesidad de permisos) y confiables en sí mismos (sin necesidad de intermediarios creíbles, por ejemplo bancos).
Pero en vez de iniciar una utopía, el blockchain ha generado una forma muy familiar de infierno económico. Unos pocos actores interesados, hombres y blancos (pues prácticamente no hay mujeres ni representantes de minorías en el universo del blockchain), haciéndose pasar por mesías de las masas empobrecidas, marginadas y no bancarizadas del mundo, pretenden haber creado de la nada miles de millones de dólares de riqueza. Pero basta considerar la masiva centralización del poder de las criptomonedas en sus “mineros”, plataformas de intercambio, desarrolladores y dueños de riqueza para ver que el blockchain no tiene nada que ver con la descentralización y la democracia, y sí con la codicia.
Por ejemplo, un pequeño grupo de empresas (en su mayoría situadas en bastiones de la democracia como Rusia, Georgia y China) controlan entre dos tercios y tres cuartos de toda la actividad de criptominería, y todas suben rutinariamente los costos de transacción para aumentar sus abultados márgenes de ganancias. Al parecer, los fanáticos del blockchain pretenden que confiemos en cárteles anónimos no sujetos a legalidad alguna, en vez de bancos centrales e intermediarios financieros regulados.
Algo similar se ha dado con el comercio de criptomonedas. Hasta el 99% de todas las transacciones se realiza a través de plataformas de intercambio centralizadas que son blancos de “hackeo” en forma periódica. Y a diferencia del dinero real, una vez hackeadas, las criptomonedas se pierden para siempre.
Además, la centralización del desarrollo de criptomonedas (por ejemplo, los fundamentalistas otorgaron al creador de Ethereum, Vitalik Buterin, el título de “dictador benevolente vitalicio”) ya desmintió aquello de que “el código es ley”, como si el software en el que se basan las aplicaciones de blockchain fuera inmutable. Lo cierto es que los desarrolladores tienen poder absoluto para actuar como juez y jurado. Cuando alguno de sus pseudocontratos “inteligentes” (y llenos de errores) falla y se produce un hackeo a gran escala, se limitan a cambiar el código y “bifurcar” (fork) la moneda que fracasó para convertirla en otra por obra de mero arbitrio, lo que revela que todo el sistema “confiable” era indigno de confianza desde el inicio.
Finalmente, en el criptouniverso la riqueza está incluso más concentrada que en Corea del Norte. Usando el coeficiente Gini (donde 1,0 quiere decir que una sola persona controla el 100% de los ingresos o la riqueza de un país), la puntuación de Corea del Norte es 0,86; el bastante desigual Estados Unidos tiene un 0,41; y la puntuación de Bitcoin es nada menos que 0,88.
Debería quedar claro que la pretensión de “descentralización” es un mito propagado por los pseudomultimillonarios que controlan esta pseudoindustria. Ahora que los inversores minoristas que entraron engañados al mercado de criptomonedas perdieron hasta la camisa, los vendedores de humo que quedan están sentados sobre pilas de riqueza falsa que desaparecerán al instante en cuanto intenten liquidar sus “activos”.
En cuanto al blockchain en sí, no hay institución alguna bajo el sol (banco, corporación, organización no gubernamental u organismo público) dispuesta a poner su balance o su registro de transacciones, negocios e interacciones con clientes y proveedores en sistemas de registro públicos, descentralizados, horizontales (peer‑to‑peer) y accesibles a cualquiera sin permisos. No hay ninguna razón valedera para registrar en forma pública información privada que es sumamente valiosa.
Además, las “tecnologías de registro distribuido” (DLT) corporativas que algunas empresas usan en la práctica no tienen nada que ver con el blockchain. Son sistemas privados, centralizados y mantenidos en una pequeña colección de registros controlados. Para acceder a ellos se necesitan permisos, que sólo se otorgan a personas calificadas. Y tal vez lo más importante, se basan en autoridades confiables que han sentado su credibilidad con el tiempo. Es decir, son “blockchains” sólo de nombre.
Es elocuente que todos los blockchains “descentralizados” terminen convertidos en bases de datos centralizadas y de acceso restringido en cuanto se los pone en práctica. En tal sentido, el blockchain ni siquiera es una mejora respecto de la habitual hoja de cálculo electrónica, que se inventó en 1979.
Ninguna institución seria entregaría jamás la verificación de sus transacciones a un cártel anónimo que operara desde las sombras de las cleptocracias autoritarias del mundo. Por eso no sorprende que cada vez que se hicieron pruebas piloto de sistemas “blockchain” en entornos tradicionales, al final se los descartó o terminaron convertidos en una base de datos privada con acceso restringido: una mera hoja de cálculo Excel o base de datos con otro nombre.
(Nouriel Roubini, a professor at NYU’s Stern School of Business and CEO of Roubini Macro Associates, was Senior Economist for International Affairs in the White House's Council of Economic Advisers during the Clinton Administration. He has worked for the International Monetary Fund, the US Federal Reserve, and the World Bank)
- Por qué las monedas digitales de bancos centrales van a destruir a las criptomonedas (Project Syndicate - 19/11/18)
Nueva York.- Los banqueros centrales del mundo han comenzado a discutir la idea de monedas digitales emitidas por bancos centrales (CBDC por su sigla en inglés), y ahora hasta el Fondo Monetario Internacional y su directora, Christine Lagarde, están hablando abiertamente sobre los puntos a favor y en contra de la idea.
Esta conversación viene muy atrasada. El efectivo se utiliza cada vez menos y prácticamente ha desaparecido en países como Suecia y China. Al mismo tiempo, los sistemas de pago digitales -PayPal, Venmo y otros en Occidente; Alipay y WeChat en China; M-Pesa en Kenia; Paytm en la India- ofrecen alternativas atractivas para servicios que alguna vez sólo proporcionaban los bancos comerciales tradicionales.
La mayoría de estas innovaciones tecnológicas para ofrecer servicios financieros todavía están conectadas con los bancos tradicionales, y ninguna de ellas se basa en las criptomonedas o en el blockchain (cadena de bloques). De la misma manera, si alguna vez se llegan a emitir CBDC, no tendrán nada que ver con estas tecnologías de blockchain tan promocionadas.
De todos modos, los fanáticos soñadores de las criptomonedas han aprovechado la consideración de las CBDC por parte de los responsables de las políticas como una prueba de que hasta los bancos centrales necesitan del blockchain o de las criptomonedas para entrar en el juego de las monedas digitales. Es una tontería. En todo caso, las CBDC muy probablemente reemplazarían a todos los sistemas privados de pago digital, más allá de si están conectados a cuentas de bancos tradicionales o a criptomonedas.
Como están dadas las cosas hoy en día, sólo los bancos comerciales tienen acceso a los balances de los bancos centrales; y las reservas de los bancos centrales ya funcionan como monedas digitales. Es por este motivo que los bancos centrales son tan eficientes y costo-efectivos a la hora de mediar en los pagos interbancarios y tramitar transacciones. Como los individuos, las corporaciones y las instituciones financieras no bancarias no cuentan con el mismo acceso, deben depender de bancos comerciales autorizados para procesar sus transacciones. Los depósitos bancarios, así, son una forma de dinero privado que se utiliza para transacciones entre agentes privados no bancarios. En consecuencia, ni siquiera los sistemas completamente digitales como Alipay o Venmo pueden operar fuera del sistema bancario.  
Al permitirle a cualquier individuo realizar transacciones a través del banco central, las CBDC terminarían con este acuerdo, aliviando la necesidad de efectivo, cuentas bancarias tradicionales y hasta servicios de pago digital. Mejor aún, las CBDC no tendrían que depender de registros distribuidos públicos “sin permiso” y “sin confianza” como los que apuntalan a las criptomonedas. Después de todo, los bancos centrales ya tienen un registro no distribuido privado, permitido y centralizado, que hace posible que los pagos y las transacciones se realicen de manera segura y sin problemas. Ningún banquero central en su sano juicio cambiaría ese sistema sólido por uno basado en blockchain.
Si alguna vez se emitiera una CBDC, desplazaría de inmediato a las criptomonedas, que no son escalables, económicas, seguras o realmente descentralizadas. Los entusiastas dirán que las criptomonedas seguirían siendo atractivas para aquellas personas a las que les gustaría mantenerse en el anonimato. Pero, al igual que los depósitos bancarios privados hoy, las transacciones con CBDC también podrían ser anónimas: sólo las autoridades judiciales o los reguladores podrían tener acceso, cuando fuera necesario, a información disponible sobre los propietarios de las cuentas, como ya sucede con los bancos privados. Además, las criptomonedas como Bitcoin en realidad no son tan anónimas, dado que los individuos y las organizaciones que utilizan cripto-monederos todavía dejan una huella digital. Y las autoridades que legítimamente quieran perseguir a criminales y terroristas pronto tomarán medidas estrictas contra cualquier intento por crear criptomonedas en completa privacidad.
En tanto y en cuanto las CBDC desplacen a las criptomonedas sin valor, bienvenidas sean. Es más, al transferir pagos de bancos privados a bancos centrales, un sistema basado en CBDC favorecería la inclusión financiera. Millones de personas no bancarizadas tendrían acceso a un sistema de pagos eficiente y casi gratuito a través de sus celulares.
El principal problema de las CBDC es que alterarían el sistema actual de reservas fraccionarias a través del cual los bancos comerciales generan dinero al prestar más de lo que tienen en activos líquidos. Los bancos necesitan depósitos para otorgar créditos y tomar decisiones de inversión. Si todos los depósitos en bancos privados se convirtieran a CBDC, los bancos tradicionales necesitarían convertirse en “intermediarios de fondos prestables”, tomando prestados fondos de largo plazo para financiar préstamos de corto plazo como las hipotecas.
En otras palabras, el sistema bancario de reservas fraccionarias sería sustituido por un sistema de banca estrecha administrado principalmente por el banco central. Eso representaría una revolución financiera -que reportaría muchos beneficios-. Los bancos centrales estarían en una posición mucho mejor para controlar las burbujas crediticias, frenar las corridas bancarias, impedir asimetrías de los vencimientos y regular las decisiones de crédito/préstamo riesgosas por parte de los bancos privados.
Hasta el momento, ningún país ha decidido seguir esa ruta, quizá porque esto conllevaría una desintermediación radical del sector bancario privado. Una alternativa sería que los bancos centrales les volvieran a prestar a los bancos privados los depósitos que se convirtieron en CBDC. Pero si el gobierno fuera el único depositante y proveedor de fondos de los bancos, el riesgo de una interferencia estatal en sus decisiones de préstamo sería obvio.
Lagarde, por su parte, ha defendido una tercera solución: asociaciones público-privadas entre bancos centrales y bancos privados. “Los individuos podrían tener depósitos regulares en firmas financieras, pero las transacciones en definitiva serían realizadas en moneda digital entre las empresas”, explicó recientemente en el Festival de Fintech de Singapur. “Muy parecido a lo que sucede hoy, pero en una fracción de segundo”. La ventaja de este acuerdo es que los pagos “serían inmediatos, seguros, económicos y potencialmente semi-anónimos”. Es más, “los bancos centrales conservarían una posición segura en los pagos”.
Es un acuerdo inteligente, pero algunos puristas argumentarán que no resolvería los problemas del actual sistema bancario de reservas fraccionarias. Todavía seguiría existiendo el riesgo de corridas bancarias, asimetrías de los vencimientos y burbujas crediticias alimentadas por dinero generado por los bancos privados. Y seguiría habiendo una necesidad de seguro de depósitos y respaldo de prestador de último recurso, lo cual crea, en sí mismo, un peligro moral. Estas cuestiones tendrían que ser manejadas mediante regulación y supervisión bancaria, y eso no necesariamente bastaría para impedir futuras crisis bancarias.
A su debido tiempo, la banca estrecha basada en CBDC e intermediarios de fondos prestables podría garantizar un sistema financiero mejor y más estable. Si las alternativas son un sistema de reservas fraccionarias proclive a las crisis y una cripto-distopía, entonces deberíamos seguir abiertos a la idea.
(Nouriel Roubini, a professor at NYU’s Stern School of Business and CEO of Roubini Macro Associates, was Senior Economist for International Affairs in the White House's Council of Economic Advisers during the Clinton Administration. He has worked for the International Monetary Fund, the US Federal Reserve, and the World Bank)

- Vientos de cambio: Razones para una nueva moneda digital (Departamento de Comunicaciones del FMI - 14/11/18)
(Por Christine Lagarde, Directora Gerente del FMI) 
(Texto preparado para la intervención - Festival de Tecnofinanzas de Singapur)
Introducción
Distinguidos invitados, señoras y señores, buenos días, y gracias por la oportunidad de participar en este importante evento.
En Singapur suele haber mucho viento. Los vientos aquí traen cambios y oportunidades. Históricamente han llevado los buques a buen puerto para reabastecerse mientras esperaban que pasara el monzón, que cambiaran las estaciones.
El antiguo filósofo griego Heráclito de Efeso escribió: “El cambio es la única constante”.
Y Singapur lo sabe. Todos lo sabemos Y ese es el verdadero espíritu del Festival de Tecnofinanzas: abrir puertas al nuevo futuro digital, izar las velas para aprovechar los vientos de cambio.
Sin embargo, el cambio puede parecer intimidante, desestabilizador, incluso amenazante, especialmente el cambio tecnológico, que altera los hábitos, los trabajos y las interacciones sociales.
La clave está en aprovechar los beneficios y al mismo tiempo controlar los riesgos.
En lo que a tecnofinanzas se refiere, Singapur ha demostrado una extraordinaria visión si pensamos en el tubo de ensayo regulatorio que ha creado, en el que se ponen a prueba nuevas ideas. Pensemos en su laboratorio de innovación tecnofinanciera y en la colaboración que ha establecido con los principales bancos centrales en materia de pagos transfronterizos.
En este contexto, esta mañana quisiera hacer tres cosas:
· Primero, enmarcar este tema en términos de la naturaleza cambiante del dinero y de la revolución tecnofinanciera.
· Segundo, evaluar el papel de los bancos centrales en este nuevo panorama financiero, especialmente en lo que se refiere al suministro de monedas digitales.
· Tercero, analizar algunos aspectos desfavorables y considerar cómo reducir a un mínimo su impacto.
1. La naturaleza cambiante del dinero y la revolución tecnofinanciera
Comenzaré por el gran tema del día: la naturaleza cambiante del dinero.
Cuando el comercio era local y estaba centralizado en la plaza del pueblo, el dinero materializado en piezas de moneda metálica era suficiente y también era eficiente.
Las transacciones se liquidaban mediante el traspaso de monedas de una mano a otra. Mientras las monedas fueran válidas -según se determinara observándolas, raspándolas o incluso mordiéndolas- no importaba de qué manos provenían.
Pero cuando el comercio se trasladó a los buques, como los que recalan en Singapur, y comenzó a cubrir distancias cada vez mayores, acarrear monedas resultó caro, arriesgado y engorroso.
El papel moneda chino, creado en el siglo IX, ayudó, pero no fue suficiente. La innovación dio paso a las “letras de cambio”, piezas de papel que permitían a los comerciantes que tenían una cuenta bancaria en su ciudad de origen retirar dinero de un banco en el lugar de destino.
Los árabes las llamaron Sakks, el origen de nuestra palabra actual “cheque”. Estos cheques, y los bancos que los negociaban, se esparcieron por todo el mundo, promovidos por los banqueros italianos y los mercaderes del Renacimiento. Otros ejemplos son los Shansi chinos, y las letras Hundi de India.
De pronto ya no importaba quién fuera la otra parte de la transacción. ¿Era el comerciante persa el propietario legítimo de la letra? ¿Era fiable la letra? ¿La aceptaría el banco de Shanxi? La confianza pasó a ser esencial, y el Estado se convirtió en el garante de esa confianza, asegurando la liquidez y proporcionando supervisión.
¿Por qué es pertinente este breve relato histórico? Porque la revolución tecnofinanciera cuestiona las dos formas del dinero que acabo de mencionar: las monedas y los depósitos en bancos comerciales. Y cuestiona el papel del Estado como proveedor de dinero.
Estamos en una encrucijada histórica. Ustedes -jóvenes valientes y emprendedores congregados hoy aquí- no solo están inventando servicios; pueden estar reinventando la historia. Y todos estamos en un proceso de adaptación.
Soplan nuevos vientos, los vientos de la digitalización. En este nuevo mundo podemos reunirnos en cualquier parte, en cualquier momento. Hemos recreado la plaza del mercado, en forma virtual, en nuestros teléfonos inteligentes. Intercambiamos información, servicios, incluso emoticonos entre colegas o entre conocidos, instantáneamente, persona a persona.
Navegamos en un mar de información, en el cual los datos son el “nuevo oro”, a pesar de las crecientes preocupaciones en torno a la privacidad y la ciberseguridad. Un mundo en el que los mileniales, con su teléfono en la mano, están reinventando la forma en que funciona nuestra economía.
Y esta es la clave: la propia noción de dinero está cambiando. Esperamos que sea más cómodo y fácil de usar, y tal vez incluso que su apariencia no sea tan seria.
Esperamos que esté integrado con las redes sociales, disponible en cualquier momento para usarlo por internet o personalmente, entre otras cosas para hacer micropagos. Y por supuesto esperamos que sea barato y seguro, y que esté protegido de maniobras delictivas y de ojos curiosos.
¿Qué función seguirá cumpliendo el efectivo en este mundo digital? En algunas tiendas ya se ven carteles que dicen: no se acepta efectivo, y no solo en Escandinavia, que está a la vanguardia en la creación de un mundo en que no es necesario usar efectivo. También en varios otros países se está reduciendo la demanda de efectivo, como se analiza en un estudio reciente del FMI. ¿Quiénes intercambiarán aún papel moneda dentro de 10, 20, 30 años?
También se sienten presiones para reemplazar los depósitos bancarios por nuevas formas de dinero.
Pensemos en los nuevos proveedores de pagos especializados que ofrecen modalidades de dinero electrónico, desde AliPay y WeChat en China, a PayTM en India y M-Pesa en Kenia. Estas formas de dinero están pensadas teniendo en mente la economía digital. Responden a lo que la gente demanda y a lo que la economía requiere.
E incluso criptomonedas como el bitcoin, el ethereum y el ripple están tratando de ganarse un lugar en el mundo que opera sin efectivo, reinventándose constantemente con la mira puesta en ofrecer un valor más estable y un método más rápido y seguro de liquidar las transacciones.
2. Razones para que los bancos centrales creen monedas digitales
Quisiera referirme ahora al segundo tema: el papel del Estado -de los bancos centrales- en este nuevo panorama monetario.
Algunos proponen que el Estado debería desaparecer de la escena.
Quienes proveen dinero electrónico sostienen que ellos son menos riesgosos que los bancos, porque no prestan dinero. En cambio, mantienen los fondos de sus clientes en cuentas de custodia y sencillamente liquidan los pagos dentro de su red digital.
Por su parte, las criptomonedas buscan cimentar la confianza en la tecnología. En la medida en que sean transparentes, y utilicen inteligentemente la tecnología, es posible que confiemos en sus servicios.
Aun así, no estoy totalmente convencida. Regular correctamente a estas entidades seguirá siendo un pilar de la confianza.
¿Debemos ir más allá? Fuera de la regulación, ¿debería el Estado seguir siendo parte activa en el mercado de dinero? ¿Debería cubrir el vacío que deja el abandono del efectivo?
Para ser más específica: ¿deberían los bancos centrales emitir una nueva forma de dinero digital? ¿Una moneda respaldada por el Estado, o tal vez una cuenta abierta directamente en el banco central, disponible para que los particulares y las empresas realicen pagos minoristas? Es cierto que los depósitos que hacemos en bancos comerciales ya son digitales. Pero una moneda digital sería un pasivo del Estado, como lo es hoy el efectivo, no de una empresa privada.
Esto no es ciencia ficción. Ya hay varios bancos centrales en todo el mundo que están considerando estas ideas seriamente; por ejemplo, en Canadá, China, Suecia y Uruguay. Están abriendo las puertas de par en par al cambio y pensando en ideas nuevas, como de hecho también lo está haciendo el FMI.
Hoy publicamos un nuevo estudio sobre las ventajas y desventajas de una moneda digital del banco central, a la que me referiré como “moneda digital” en adelante. Este estudio, que se centra en los efectos internos de la moneda digital, y no en sus efectos transfronterizos, puede consultarse en el sitio web del FMI.
Creo que debemos considerar la posibilidad de emitir dinero digital. El Estado puede tener una función que cumplir en la emisión de moneda en la economía digital.
Esta moneda podría cumplir objetivos de política pública, por ejemplo en materia de: i) inclusión financiera, ii) seguridad y protección de los consumidores y iii) privacidad en los pagos, algo que el sector privado no puede garantizar.
a) Inclusión financiera
Quisiera comenzar con la inclusión financiera, con respecto a la cual la moneda digital representa una gran promesa, gracias a su capacidad para llegar a personas y empresas de regiones remotas y marginadas. Sabemos que los bancos no están exactamente desesperados por prestar servicios a la población pobre y rural.
Esto es crucial, porque es probable que el uso de efectivo ya no sea una opción allí. Si la mayoría de la gente adopta formas de dinero digitales, se degradará la infraestructura que respalda el uso de efectivo, y quienes estén en la periferia quedarán a la zaga.
¿Se podría subvencionar el uso de efectivo en esas zonas? Pero eso significa que la vida económica en la periferia quedaría desconectada del centro.
Por supuesto, ofrecer una moneda digital no es necesariamente la única respuesta. También los gobiernos podrían alentar soluciones del sector privado, suministrando financiamiento y mejorando la infraestructura.
b) Seguridad y protección del consumidor
La segunda ventaja del dinero digital se relaciona con la seguridad y la protección de los consumidores. Realmente este argumento es el de David contra Goliat. En los viejos tiempos, las monedas y billetes pueden haber ocupado la posición dominante en las grandes empresas de pagos mundiales; bancos, cámaras de compensación y operadores de redes. Sencillamente ofreciendo una alternativa de bajo costo y amplia disponibilidad.
Si ya no existiera el efectivo, se concentraría demasiado poder en unos pocos y enormes proveedores privados de servicios de pagos. Después de todo, los pagos se prestan naturalmente a los monopolios: cuanto mayor es el número de personas que usan el servicio, menor el costo y mayor la utilidad del servicio.
Para empezar, las empresas privadas podrían no invertir lo suficiente en seguridad en la medida en que no miden el costo total que tendría para la sociedad una interrupción en la cadena de pagos. También puede haber menos resiliencia: si la cadena de pagos solo tiene unos pocos eslabones, el sistema puede paralizarse si uno de los eslabones se quiebra. Pensemos en un ciberataque, un fallo técnico, una quiebra, o el retiro de una empresa del mercado local.
La regulación puede no ser suficiente para neutralizar estas desventajas. Una moneda digital podría ofrecer ventajas, como medio de pago de resguardo. Y podría alentar la competencia al ofrecer una modalidad alternativa eficiente y de bajo costo, como lo hizo su abuelo, el antiguo y fiable billete de papel.
c) Privacidad
La tercera ventaja de una moneda digital que quisiera destacar tiene que ver con la privacidad. El efectivo permite, por supuesto, que los pagos sean anónimos. Hay razones legítimas para que queramos usar efectivo a fin de proteger nuestra privacidad: para evitar exponernos a piratas informáticos y a la extracción de datos sobre nuestro perfil de consumo, para citar algunas.
Consideremos un ejemplo sencillo. Imaginemos que la gente que compra pizza y cerveza tiene un mayor grado de morosidad en el pago de sus hipotecas que los ciudadanos que compran brócoli orgánico y agua mineral. ¿Qué podemos hacer si se nos antoja comer pizza con cerveza pero no queremos que ello afecte nuestra calificación crediticia? Hoy, pagamos con billetes. ¿Y mañana? ¿Habrá un sistema de pagos privado que nos empuje a comprar brócoli?
¿Acudirán los bancos centrales al rescate y ofrecerán una moneda digital totalmente anónima? Decididamente no hacerlo sería facilitarles las cosas a los delincuentes.
3. Desventajas de las monedas digitales de los bancos
Esto me lleva al tercer tema que quería abordar: las posibles desventajas de la moneda digital. Las obvias son los riesgos para la integridad financiera y la estabilidad financiera. Pero también quisiera resaltar los riesgos de frenar la innovación, la última cosa que ustedes querrían.
Lo que quiero decir es que debemos enfrentar estos riesgos de manera creativa. ¿Cómo podríamos atenuar esos riesgos diseñando la moneda digital con ideas nuevas y criterio innovador? La tecnología nos ofrece una enorme variedad de posibilidades para hacerlo.
a) Riesgos para la integridad financiera
Volvamos a considerar la disyuntiva entre privacidad e integridad financiera. ¿Podríamos llegar a un equilibrio?
Los bancos centrales podrían diseñar la moneda digital de modo tal que la identidad de los usuarios se autentique mediante procedimientos de debida diligencia con respecto a los clientes, y las transacciones se registren. Pero no se daría a conocer la identidad de los contratantes ni a terceros ni a los gobiernos, a menos que la ley exija lo contrario. Así, cuando compro mi pizza y mi cerveza, el supermercado, su banco y los especialistas en marketing no sabrían quién soy. Tampoco lo sabría el Estado, por lo menos en principio.
De todos modos, detrás del telón de fondo, se aplicarían los controles para prevenir el lavado de dinero y el financiamiento del terrorismo. Si surgiera una sospecha, sería posible correr el velo del anonimato e investigar.
En comparación con el uso de efectivo, este diseño sería bueno para los usuarios, malo para los delincuentes, y mejor para el Estado. Por supuesto, sigue habiendo desafíos. Mi objetivo a esta altura es alentarlos a explorar.


b) Riesgos para la estabilidad financiera
El segundo riesgo está relacionado con la estabilidad financiera. Las monedas digitales podrían exacerbar la presión sobre los depósitos bancarios, como vimos antes.
Si las monedas digitales son suficientemente similares a los depósitos en bancos comerciales -porque son muy seguras, pueden mantenerse sin límite, permiten hacer pagos de cualquier monto, y tal vez ofrezcan un interés-, ¿cuál sería entonces la razón para mantener una cuenta bancaria?
Pero los bancos no son meros observadores pasivos. Pueden competir con tasas de intereses más altas y mejores servicios.
¿Y qué hay del riesgo de pánico bancario? Claro que existe. Pero consideremos que la gente corre a retirar sus fondos cuando cree que el dinero de las cuentas se devuelve al primero que llega hasta que se termina. En cambio, la moneda digital, dado que puede distribuirse con mucha más facilidad que el efectivo, podría dar seguridad ¡aun a los que prefieren quedarse apoltronados en su sofá!
Además, si los depositantes corren a refugiarse en activos externos, también le darán la espalda a la moneda digital. Y en muchos países ya existen activos líquidos y seguros en que refugiarse. Pensemos por ejemplo en fondos de inversión constituidos solamente por bonos públicos. Por lo tanto, todavía está por verse si las monedas digitales realmente alterarán la estabilidad financiera.
c) Riesgos para la innovación
Si la moneda digital gana demasiada popularidad, paradójicamente podría frenar la innovación. ¿Qué función tendrán ustedes si el banco central ofrece una solución integral, desde una billetera digital, hasta monedas y servicios de liquidación?
¿Qué pasaría si, en cambio, los bancos centrales se asociaran con el sector privado -con bancos y otras instituciones financieras- y dijeran: ustedes interactúan con el cliente, administran su riqueza, les ofrecen intereses, asesoramiento, préstamos. Pero cuando se trata de celebrar una transacción, nosotros nos hacemos cargo.
Esta asociación podría adoptar diversas formas. Los bancos y otras instituciones financieras, incluidas las empresas de innovación tecnofinanciera, podrían administrar la moneda digital. De manera muy parecida a la forma en que los bancos distribuyen actualmente el efectivo.
O bien, los particulares podrían mantener cuentas de depósito ordinarias en instituciones financieras, pero las transacciones se liquidarían en última instancia en moneda digital entre las empresas. Esto es similar a lo que ocurre hoy, pero en décimas de segundo. Y prácticamente sin costo alguno. Y en cualquier momento.
La ventaja es clara. El pago sería inmediato, seguro, barato y, potencialmente, semianónimo. Tal como queríamos. Y los bancos centrales mantendrían su impronta en la cadena de pagos. Además, ofrecerían condiciones de competencia más equitativas y una plataforma para la innovación. Por su parte, el banco, o el empresario, habrá permitido que el usuario realizara la transacción de manera sencillísima, valiéndose de las últimas tecnologías.
Dicho de otro modo: el banco central se concentra en su ventaja comparativa -la liquidación final- y las instituciones financieras y las empresas de innovación tecnológica disponen de mayor libertad para concentrarse en lo que saben hacer mejor: interactuar con los clientes e innovar. Este es un ejemplo de primer orden de colaboración entre el sector público y el sector privado.
Conclusión
En síntesis, esta mañana he tratado de evaluar las razones que justifican el dinero digital.
Las razones están dadas por las nuevas características que se exigen del dinero, en continua evolución, y por los objetivos esenciales de política pública. Mi mensaje es que, si bien los fundamentos para emitir una moneda digital no son universales, debemos investigar la posibilidad seria, cuidadosa y creativamente.
Desde un punto de vista más fundamental, las razones están dadas por los cambios: la necesidad de estar abiertos al cambio, abrazar el cambio, orientar el cambio.
La tecnología cambiará, y también nosotros debemos cambiar, para no ser la última hoja que queda en la rama seca cuando todas las otras hojas se han ido con el viento.
En el mundo de las tecnofinanzas, necesitamos orientar el cambio para que sea justo, seguro, eficiente y dinámico. Ese es el objetivo de la Agenda de Bali de Tecnofinanzas que el Banco Mundial y el FMI lanzaron en octubre.
Cuando se aceleren los vientos de cambio, ¿quién nos orientará en nuestra travesía? Los capitanes navegaron por los estrechos de Singapur guiándose por la estrella del Norte.
¿Y hoy? ¿y mañana?
Sugiero que sigamos a una joven. Una mujer joven y sin miedos. Si tienen suerte, es posible que la conozcan personalmente en el distrito financiero de Nueva York.
Es audaz y valiente. Y tiene confianza. Mira hacia adelante, hacia el futuro, con coraje y determinación, un futuro que ella misma definirá, con los ojos bien abiertos, con decisión y constancia.
La oigo decir: Naveguemos hacia adelante. No tengo miedo. Yo, no tengo miedo.
Muchas gracias.
(El estudio de la serie Documentos de Análisis del Personal Técnico del FMI, titulado “Casting Light on Central Bank Digital Currency”, está publicado en el sitio web del Fondo)




- Medios de Pago y Derechos Civiles: un aviso a navegantes (antes que con el “blockchain”, les bloquen la mente y con el “token”, les toquen el culo)
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Unas “lecturas previas” que me ayudan a mirar el bosque que tapa el árbol (entre algunas observaciones y muchas preocupaciones)
¿Puede terminar el dinero electrónico con la reserva fraccionaria?
- Multiplicador monetario y dinero electrónico. Creación de dinero a partir de depósitos y efectivo electrónico (Cuadernos de Economía - Vol. 37. Núm. 104. Mayo - Agosto 2014)
(Por Ricardo Plaza Martínez - Departamento de Teoría Económica e Historia, Universidad CEU San Pablo, Madrid, España)
Resumen
En el presente trabajo se analiza, por medio del multiplicador monetario, el hipotético papel que pueda llegar a tener el dinero electrónico en el conjunto de la oferta monetaria. Suponiendo una sustitución o compra de efectivo tradicional o depósitos a la vista por dinero electrónico, y distinguiendo 2 tipos de dinero electrónico -depósitos de dinero electrónico y efectivo electrónico-, así como tomando en cuenta diferentes formas de emisión en relación con la exigencia de distintos coeficientes de reservas para el dinero electrónico emitido, el objetivo es analizar la influencia del mismo sobre el sistema de creación de dinero de los bancos privados y central.
1- Introducción
La ley de Peel fue la gran responsable del cambio de rol de los billetes y depósitos en el sistema bancario, restringidos los primeros en su emisión en base a su sujeción al dinero metálico, mas no así los segundos1. De esta forma, de los 2 tipos de dinero intercambiable que finalmente formaron el agregado monetario M1, fueron los depósitos los que se desarrollaron en mayor grado, olvidados por la citada ley fundacional del moderno Banco de Inglaterra, convirtiéndose en el soporte de los principales medios de pago de las economías modernas.
Ciertamente, gran parte de los intercambios de dinero a día de hoy se llevan a cabo por medio de los movilizadores de dichos depósitos bancarios, y la tecnología asociada a los movimientos de información ha permitido que las cámaras de compensación interbancaria o los movilizadores de fondos se beneficien de los nuevos desarrollos, adaptándose formalmente a los mismos, aunque sin cambios en su esencia monetaria. De igual manera que las clearing houses evolucionaron para convertirse en los modernos sistemas de liquidación en tiempo real, como Fedwire, CHIPS o TARGET2, los pagos al por menor también han terminado por llevarse a cabo en base a la existencia de redes de comunicación entre las entidades bancarias, complementadas por canales asociados a la gestión particular como los de la banca por Internet. En este sentido, los herederos del papel como soporte de los movilizadores del dinero han sido las tarjetas de plástico y, en la actualidad, los muy diversos dispositivos que almacenan la información electrónicamente.
Las tarjetas de plástico con banda magnética que aparecieron en los años sesenta y setenta del siglo XX son el nexo introductorio hacia los más modernos sistemas de pago electrónico que han surgido a raíz de la expansión de las redes de telecomunicaciones. Así, en el presente se han desarrollado un buen número de formas de acceso y movilización de un depósito bancario y se han combinado entre sí y con otras tecnologías, propiciando mayor flexibilidad y celeridad en la transferencia de información. El dinero electrónico, definido desde hace más de una década por el Banco Central Europeo como un valor monetario almacenado electrónicamente en un dispositivo técnico, el cual puede ser utilizado genéricamente para efectuar pagos a empresas distintas del emisor y que no involucra necesariamente la transacción a cuentas bancarias al ser un instrumento pre-pago (BCE, 1998:7), puede ser dinero en sí mismo y no un mero representante del dinero depositado en una cuenta bancaria y, por tanto, puede llegar a tener características muy similares al efectivo, tales como el anonimato o la capacidad de transmitirse entre particulares. Este dinero electrónico2 sería la última etapa, por el momento, en la historia del cambio de soporte del valor monetario. Desde mediados de los años noventa del pasado siglo los esquemas de dinero electrónico se han multiplicado, aunque todavía modestamente3, asociados a algunos de los servicios que utilizan las redes de telecomunicaciones como canal de transmisión.
No obstante, la novedad más relevante y atractiva para el estudio monetario es la existencia de los llamados monederos electrónicos, soportados básicamente en la actualidad por tarjetas inteligentes. Resulta especialmente interesante la capacidad de dichos dispositivos para convertirse en almacén de dinero, ya que, por el contrario, el uso como movilizador del dinero electrónico presenta los mismos rasgos, con algunos posibles matices que se estudiarán más adelante, que las tarjetas tradicionales. Es la capacidad de sustitución del efectivo de base lo que hace más atrayente el análisis del efectivo electrónico desde el punto de vista de la teoría monetaria.
2 - Análisis de la sustitución de efectivo y depósitos por dinero electrónico
La estructura clásica del agregado monetario M1 sirve también para diferenciar entre los 2 tipos de dinero electrónico: el asociado a los depósitos de dinero electrónico, tal y cómo se ha definido con anterioridad, el cual se comporta como un movilizador, y el efectivo electrónico.
La identificación como dinero bancario del primer tipo de dinero electrónico necesariamente lleva a considerar las mismas cuestiones que afectan a los depósitos, incluido el sometimiento a un encaje o el hecho de que entre a formar parte del mecanismo de creación de dinero bancario. Si los depósitos de dinero electrónico pasan a formar parte de dicho esquema, obviamente se exigirá a los emisores el establecimiento de reservas, convirtiéndose los mismos en depósitos de custodia si la fijación de dichas reservas fuese del 100%.
El primero de los sistemas involucra en su creación y uso a cuentas bancarias, de tal forma que el esquema puede comportarse como creador y movilizador de dinero electrónico en depósitos tradicionales ya existentes o en depósitos especiales específicos de dinero electrónico. Por su parte, el efectivo electrónico no estaría asociado a ningún tipo de depósito bancario. Ambos, en todo caso, están llamados a ser sustitutos, o bien del dinero de los depósitos bancarios tradicionales, o bien del efectivo emitido por los bancos centrales. De esta forma, el dinero electrónico se constituye como una cuestión a tener en cuenta tanto para el sector bancario, cuanto para el monopolista de dinero de base.
Dado que el análisis se basa en el estudio del multiplicador, resulta útil para la comparación entre las diferentes situaciones que se van a proponer un cálculo inicial del mismo. Si nos apoyamos en datos reales de la Eurozona (BCE, 2013:13), con un efectivo en circulación de aproximadamente 880.000 millones de euros y unos depósitos a la vista que multiplican por 5 a dicho circulante (4,353 billones de euros), se obtiene un coeficiente efectivo depósitos (ed) del 20%, que, junto con el coeficiente reservas depósitos establecido por el BCE del 1% (prescindiendo de las reservas voluntarias), nos devuelve un valor de 5,71 para el multiplicador monetario.
2.1 - Hipótesis 1. Sustitución de efectivo y depósitos por depósitos de dinero electrónico con 100% de reserva
En la primera hipótesis se considera al dinero electrónico como un depósito de custodia, con un coeficiente de reservas particular igual a 1, sin reserva fraccional, diferenciado en esta obligación de los depósitos a la vista del sector bancario. El emisor de dinero electrónico debe reservar el 100% del efectivo o dinero bancario entregado a cambio del dinero electrónico emitido, obviamente para hacer frente a pagos posteriores generados por el uso del mismo. La hipótesis se justifica en el hecho de que los emisores de dinero electrónico, y el propio dinero electrónico en sí, pueden estar sujetos a ciertos riesgos derivados de la novedad en su uso por sus tenedores y de la falta de experiencia en su control por parte de los supervisores monetarios, circunstancia que podría aconsejar a los mismos un mayor encaje que el de los depósitos tradicionales, incluso el citado del 100% (BCE, 1998:20)
Esta consideración como depósito de custodia, con ciertos paralelismos con la línea defendida por los teóricos de la Escuela Austriaca4, lleva aparejada, como es lógico, un aumento en la relación entre reservas (incluidas ahora las asociadas al dinero electrónico) y depósitos (incluidos también los de dinero electrónico) No obstante, el efecto sobre el multiplicador será diferente según sea el componente de M1 al que el dinero electrónico sustituya.
En una primera situación hipotética, en la que la totalidad del reemplazo se lleve a cabo con efectivo a cambio de dinero electrónico (siempre con reserva 100%), se producirá un lógico aumento de las reservas y del coeficiente reservas depósitos (rd). No obstante, la caída de efectivo, obviamente siempre que no sea compensada por el banco central, también va a provocar la variación negativa del coeficiente efectivo depósitos (ed), contrarrestando en alguna medida el aumento de (rd). De esta forma, debido al efecto compensatorio sobre el multiplicador de la variación de los 2 coeficientes, la creación endógena de dinero por parte del sector bancario no se vería afectada de forma importante ante la sustitución planteada.
Un escenario en el que todo el efectivo es sustituido por depósitos de dinero electrónico con un coeficiente reservas particular con valor1 para dicho tipo de dinero nos devuelve un valor de (ed) igual a cero, y un coeficiente reservas depósitos conjunto para los depósitos bancarios y para los depósitos asociados al dinero electrónico que pasa del 1 al 17%, al sumarse los 880.000 millones de euros de efectivo en circulación convertidos en dinero electrónico a las reservas ya establecidas (43.530 millones, el 1% de 4,353 billones) y, al mismo tiempo, a los depósitos bancarios, que estarían constituidos por la suma de los depósitos a la vista “tradicionales” más los depósitos de dinero electrónico.
Así, los cálculos (en millones) serían:
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Valor del multiplicador que no está muy lejos del calculado antes de la sustitución (5,71) y que indica cierta compensación del poder monopolista que el sector bancario asumiría al desaparecer el dinero del banco central, por medio del freno que al proceso de multiplicación supondrían unas reservas de casi una quinta parte de los depósitos.
En una segunda situación hipotética, la totalidad del dinero electrónico entra en el circuito monetario sustituyendo a depósitos del sector bancario. El coeficiente efectivo depósitos permanecería inalterado, debido a que el efectivo permanece invariable y a que los depósitos bancarios experimentan únicamente un cambio cualitativo, pasando de depósitos tradicionales a depósitos de dinero electrónico. Será el cambio positivo en las reservas, las cuales aumentan en la cuantía en la que se produzca el intercambio entre depósito bancario y depósito de dinero electrónico, la que modificará el valor del multiplicador según varíe a su vez el coeficiente reservas depósitos (rd)
Así, ante una sustitución de igual cuantía que la presentada en la primera situación, de 880.000 millones de euros, los depósitos tradicionales pasarían a ser de 4.353.000 a 3.473.000 millones, y sus reservas, del 1%, bajarían a 34.730 millones. Para calcular el coeficiente reservas depósitos, habría que añadir como reservas, de nuevo, el 100% de los depósitos sustituidos, 880.000, para un total de 914.730 millones.
Los cálculos serían:
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Obviamente, una sustitución mayor de depósitos por depósitos de dinero electrónico, llevaría al multiplicador a valores cada vez más cercanos a la unidad, con el caso extremo de un valor igual a uno, paradigma, como ya se ha dicho, de la rama más ortodoxa de la Escuela Austriaca de Economía.
Como ya se ha comentado, esta primera hipótesis, especialmente el hecho de que la reserva sobre las emisiones de dinero electrónico tenga un coeficiente del 100%, podría darse como respuesta de las autoridades monetarias y bancarias al temor de que se produzcan impagos en dinero electrónico y, por tanto, como forma de generar confianza en los periodos iniciales de utilización, pero también, sobre todo si el dinero electrónico consigue una suficiente masa crítica de uso, para preservar el sistema ante un eventual riesgo de liquidez asociado a los pagos con el citado dinero electrónico.
En todo caso, es muy probable que ante la sustitución de gran cuantía planteada se produjese la reacción de los actuales proveedores de dinero: bancos centrales y sistemas bancarios. En el primer caso (sustitución del efectivo por depósitos de dinero electrónico), la reacción de los monopolistas de dinero de base sería, muy probablemente, compensar dicha sustitución emitiendo el dinero de curso legal en formato electrónico (BCE, 1998:4) o utilizar como base monetaria otros pasivos de su balance. En el segundo caso (sustitución de depósitos por depósitos de dinero electrónico), es factible que los bancos comerciales buscaran acomodar la situación al statu quo existente, es decir, presionando a los reguladores para que las reservas sobre el dinero electrónico se aproximasen más al 1% actual que al 100% planteado en la hipótesis.
2.2 - Hipótesis 2. Sustitución de efectivo y depósitos por depósitos de dinero electrónico con reserva fraccional
En este segundo caso, el dinero electrónico es considerado un depósito a la vista con reserva fraccional. Obviamente, la situación respondería a un contexto más realista que el de la primera hipótesis.
Así, el coeficiente de reservas para el depósito de dinero electrónico es el mismo que para el resto de depósitos a la vista, el 1% establecido por el BCE. Liberar al dinero electrónico de la obligación de una reserva del 100% (o mayor del 1% general), igualando su estructura al del resto de depósitos, lleva necesariamente a tener que fijar la atención del análisis del multiplicador en el coeficiente que sí puede experimentar cambios, el que relaciona efectivo y depósitos, ya que el uso de depósitos de dinero electrónico sustituyendo a depósitos bancarios no cambia la configuración del multiplicador, aunque varíe la forma de movilizar el depósito. El volumen de depósitos total con un encaje del 1% será el mismo independientemente de que los pagos se lleven a cabo con cheques, tarjetas de plástico o por algún dispositivo electrónico de más reciente aparición.
Por el contrario, si la sustitución es a costa de efectivo, (ed) comenzará a disminuir, provocando un valor del multiplicador cada vez mayor. Una sustitución de todo el efectivo por depósitos de dinero electrónico lleva a un máximo en la endogeneidad de la creación de dinero, con un valor para el multiplicador de 100.
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La conclusión es la contraria de la que aparecía con más claridad en la segunda situación de la hipótesis1, es decir, que el traspaso de poder de emisión desde el banco central a la bancos comerciales lógicamente favorece la posición de estos últimos y obliga al regulador a buscar fórmulas para no perder, por un lado, su capacidad de creación de dinero exógeno y, por otro, su potencial para controlar el tamaño de la oferta monetaria.
2.3 - Hipótesis 3. Sustitución de efectivo y depósitos por efectivo electrónico
En el tercer caso a analizar, el dinero electrónico es en realidad un efectivo electrónico, sin asociación con ninguna cuenta o depósito. En definitiva, el esquema con más similitudes al efectivo.
La inexistencia del depósito bancario obliga, como es lógico, a la acumulación del valor monetario en el dispositivo, el monedero de efectivo electrónico que va a permitir la transmisión y recepción de dicho valor, tanto en relación con los depósitos de los bancos, cuanto entre tenedores particulares de dispositivos parecidos.
En un análisis en el que el coeficiente efectivo depósitos sea calculado a partir del dato existente para el dinero del banco central, el multiplicador de nuevo experimentaría un aumento mayor cuanto mayor fuese el grado de sustitución que se produjese, tomando un valor de 100, como en el caso de la hipótesis 2, si se diese un reemplazo total.
No obstante, y dado que dicho coeficiente es un medidor de la filtración a efectivo desde los depósitos bancarios, lo más adecuado sería mantener el valor de ed, ya que el nuevo efectivo seguiría teniendo las mismas funciones que el antiguo, con el cambio cualitativo, de enorme importancia, no solamente en su soporte -al pasar de ser un efectivo en formato papel a otro en digital- sino, sobre todo, en su naturaleza, ya que el efectivo pasaría a ser un dinero de creación bancaria o privada, perdiendo su condición del actual dinero fiat, al dejar de ser emitido por los bancos centrales (Selgin, 2011). De nuevo aquí reaparece la cuestión, citada anteriormente, de cuál sería el pasivo que podría manejar el banco central para gestionar, de forma parecida a la actual, la política monetaria5. El sector privado emitiría, en esta situación, los 2 tipos de dinero que conforman el agregado monetario básico, el efectivo y los depósitos, y el banco central, que ya no emitiría efectivo, gestionaría rd por medio de otro tipo de reservas.
Para completar el análisis de esta hipótesis, se podría estudiar el caso de una improbable sustitución de depósitos bancarios por efectivo electrónico, sustitución que llevaría aparejada una pérdida de fuerza del poder de multiplicación de dinero bancario debido al aumento de ed. Tanto la costumbre de uso creciente de los depósitos bancarios a través de movilizadores que realizan pagos de cuantías cada vez menores, como el hecho de que son fundamentalmente los bancos los gestores de los 2 sistemas, hacen de esta situación la más irreal de las presentadas. De hecho, desde hace más de una década se anuncia la irrupción a futuro del efectivo electrónico, circunstancia que aún no se ha producido, y se considera que, en relación con el dinero bancario, la sustitución más lógica sería la ya vista en la hipótesis 2 entre depósitos tradicionales y electrónicos (Snellman et al., 2000)
3 - Nuevos multiplicadores
Abundando en el estudio acerca de cuáles pueden ser las consecuencias para el control monetario de una sustitución de suficiente importancia de efectivo y/o depósitos por dinero electrónico, parecería que dicho cambio, al desplazar paulatinamente la creación de dinero hacia el ámbito privado, iría en detrimento de dicho control. Algunos autores, sin embargo, defienden justamente todo lo contrario. La desaparición del efectivo resultaría en un sencillo multiplicador (1/rd) a partir del cual bastaría el manejo de las reservas para regular el índice de multiplicación de M1 (Selgin, 1997). Obviamente, esto acontecería si el tipo de dinero al que nos referimos es el de los primeros casos de las hipótesis 1 y 2 vistas, en las que ed era cero y nuestro multiplicador se movía entre los valores 5,88 y 100. Como es obvio, dicho valor cambiaría según lo hiciese el coeficiente fijado por las autoridades monetarias. Quedaría por resolver, como ya se ha dicho, cuál sería el pasivo de los bancos centrales que actuaría como reserva. La sencillez del multiplicador se puede discutir especialmente si hablamos del efectivo electrónico analizado en la hipótesis 3, ya que dicho multiplicador continuaría teniendo un valor positivo en (ed). Ocurriría únicamente que (ed) ya no estaría configurado por efectivo público, sino privado.
De esta forma, podrían aparecer nuevas definiciones para el multiplicador según apareciesen, a su vez, diferentes tipos de efectivo electrónico.
En una primera fase en la que la presencia del efectivo electrónico de emisión privada sea lo suficientemente importante como para que se incluya, de forma desagregada, en M1, tendríamos una nueva igualdad para la oferta monetaria y un nuevo multiplicador:
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siendo (Ede) el efectivo electrónico privado y (ede) la preferencia del público por dicho efectivo electrónico en relación con los depósitos bancarios. Obviamente, los coeficientes que conforman este multiplicador nos dan información cruzada entre los diferentes procesos de sustitución de efectivo público por efectivo electrónico privado o, en general, por depósitos del sector bancario.
Así, un aumento de (ede) a costa de efectivo tradicional, con los depósitos bancarios constantes, resultaría en un valor para el multiplicador mayor, al menos hasta el punto en el que el efectivo electrónico privado estuviese presente en una cuantía suficiente. Muy probablemente, este sería el momento en que el banco central podría verse obligado a emitir su propio efectivo electrónico en un intento de llevar la situación al escenario inicial con un multiplicador igual al original, pero en esta ocasión de efectivo electrónico de base.
Se podría entonces definir una nueva oferta, una nueva base monetaria y un nuevo multiplicador incluyendo 3 tipos de efectivo: el tradicional, el electrónico privado y el electrónico del banco central.
[bookmark: eq0030][image: https://multimedia.elsevier.es/PublicationsMultimediaV1/item/multimedia/S0210026613000101:si6.jpeg?idApp=UINPBA00004N]
[bookmark: eq0035][image: https://multimedia.elsevier.es/PublicationsMultimediaV1/item/multimedia/S0210026613000101:si7.jpeg?idApp=UINPBA00004N]
[bookmark: eq0040][image: https://multimedia.elsevier.es/PublicationsMultimediaV1/item/multimedia/S0210026613000101:si8.jpeg?idApp=UINPBA00004N]
Definiciones que, nuevamente, informarían sobre las relaciones cruzadas de los diferentes efectivos y los depósitos bancarios y su influencia en la oferta monetaria.
Cuando el cambio de efectivo de base en papel y monedas a formato electrónico se completase en su totalidad, y si de forma añadida de nuevo el banco central se reservase la emisión del nuevo efectivo electrónico de manera monopolista, obviamente se recuperaría la fórmula tradicional para el multiplicador monetario.
4 - Sumario y conclusiones
A pesar de que en la articulación práctica de la política monetaria el objetivo inflación y los tipos de referencia han desplazado al control de la oferta de dinero, sigue existiendo una cierta pujanza en los estudios que defienden el retorno a la vigilancia de los agregados monetarios e, indirectamente, al análisis del multiplicador (Papademos y Stark, 2010; Gerdesmeier et al., 2009; Fischer et al., 2008). En todo caso, la vigilancia de dichos agregados sigue siendo parte de la estrategia de la política monetaria de los bancos centrales.
Aplicando el estudio del multiplicador monetario al examen de la sustitución del efectivo y los depósitos tradicionales por depósitos de dinero electrónico, obtenemos unos valores para el multiplicador que se resumen en la tabla 1, con valor inicial de 5,71.
[bookmark: tbl0005]Tabla 1. Valores del multiplicador en base al tipo de sustitución analizado
	Hipótesis 
	Sustitución 
	Valor del multiplicador 

	Depósitos de dinero electrónico con reserva 100% sustituyen a… 
	… efectivo 
	5,88 

	 
	… depósitos tradicionales 
	2,92 

	Depósitos de dinero electrónico con reserva 1% sustituyen a… 
	… efectivo 
	100 

	 
	… depósitos tradicionales 
	5,71 


Especialmente en las situaciones en las que el multiplicador toma los valores 2,92 y 100, la pérdida de peso en el proceso de creación de dinero del sector bancario y del banco central, respectivamente, puede incentivar a estos agentes a recuperar el statu quo actual. En el caso del banco central, la conducción de la política monetaria se podrá ver perturbada en la medida que la sustitución del dinero de base por dinero electrónico fuese de suficiente cuantía y afectase al control de los agregados monetarios o a su definición, muy especialmente en las etapas en las que dicha sustitución se estuviese llevando a cabo. Al afectar al pasivo de su balance, el banco podría verse obligado a utilizar otros pasivos sustitutivos para manejar la política monetaria o bien, incluso, a plantearse la emisión de dinero de base en formato electrónico.
Es el caso visto en la hipótesis 3 el que plantea un más interesante desarrollo teórico a futuro, en base a la aparición de diferentes tipos de efectivo electrónico privado y público, conviviendo con el efectivo tradicional. La formalización de nuevos multiplicadores que reflejen esta mayor complejidad en el ámbito monetario puede resultar muy útil para el análisis de la misma.
Agradecimientos
El autor quisiera agradecer al Profesor J. Antonio García Durán sus sugerencias acerca de la primera versión del trabajo.
Bibliografía
[bookmark: bibs0005][bookmark: bib0005](Bank Charter Act, 1844)
Bank Charter Act. Gran Bretaña, 1844.
[bookmark: bib0010](BCE, 1998)
Banco Central Europeo. Report on Electronic Money, Frankfurt, 1998
[bookmark: bib0015](BCE, 2013)
Banco Central Europeo, Monthly Bulletin (June), Frankfurt, 2013
[bookmark: bib0020](Fischer et al., 2008)
Money and monetary policy: The ECB experience 1999-2006
The Role of Money: Money and Monetary Policy in the Twenty-First Century,
[bookmark: bib0025](Gerdesmeier et al., 2009)
Gerdesmeier D, Roffia B, Reimers H. Asset price misalignments and the role of money and credit. BCE Working Paper. N.° 1068. 2009.
[bookmark: bib0030](Hayek, 2010)
La política monetaria en los EEUU tras la recuperación de la crisis de 1920
Unión Editorial, (2010)
[bookmark: bib0035](Henckel et al., 1999)
Henckel T, Ize A, Kovanen A. Central banking without central bank money. IMF Working Paper. N.° 99/92. 1999.
[bookmark: bib0040](Mises, 1997)
La teoría del dinero y del crédito
Unión Editorial, (1997)
[bookmark: bib0045](Papademos y Stark, 2010)
Enhancing Monetary Analysis,
[bookmark: bib0050](Rothbard, 2005)
The case for a 100 percent gold dollar
The Ludwig von Mises Institute, (2005)
[bookmark: bib0055](Selgin, 1997)
E-money: Friend or foe of monetarism?
The Future of Money in the Information Age,
[bookmark: bib0060](Selgin, 2011)
La libertad de emisión del dinero bancario
Editorial Aosta, (2011)
[bookmark: bib0065](Snellman et al., 2000)
Snellman JS, Vesala JM, Humphrey DB. 2000. Substitution of noncash payments instruments for cash in Europe. Bank of Finland Discussion Papers. 1/2000.
[bookmark: bib0075](White, 1997)
The technology revolution and monetary evolution
The Future of Money in the Information Age,
1 La Bank Charter Act, de julio de 1844, establece en su sección cuarta el derecho a la remisión de billetes del Banco de Inglaterra a cambio de oro. Las restricciones en la emisión de dichos billetes se describen en las secciones 2, 10, 11, 12 y 13 (Bank Charter Act, 1844).
2 Si bien el concepto “dinero electrónico” se ha usado de forma amplia a partir del desarrollo tecnológico de la informática y las telecomunicaciones propio de los últimos 50años, en referencia a la información electrónica necesaria para el depósito y la movilización de fondos, es específicamente desde mediados de la última década del siglo XX cuando comienzan a desarrollarse sistemas de pago electrónico minorista asociados muy especialmente al crecimiento de Internet. La definición del BCE divide estos nuevos sistemas de dinero electrónico entre aquellos que involucran en su funcionamiento a cuentas bancarias (los llamados productos de acceso, muy similares en su funcionamiento a una tarjeta de débito y, de hecho, en ocasiones integrados en dichas tarjetas) y aquellos que no involucran a cuentas bancarias (efectivo electrónico, habitualmente almacenado en monederos electrónicos). Debido a las distintas conexiones que estos sistemas han ido creando con los sistemas y redes de pago bancarios, la mayoría de los mismos son aptos para realizar pagos on-line y off-line.
3 Según los datos estadísticos publicados por el BCE, el volumen de compras con dinero electrónico se ha multiplicado por 70 en Europa entre 2000 y 2010. A pesar de este crecimiento, dicho volumen representa el 0,007% de los depósitos a la vista.
4 Obviamente, en este caso, el dinero electrónico estaría respaldado con dinero fiat, a diferencia de la posición austriaca más ortodoxa, que defiende al oro como base del sistema monetario. La línea ortodoxa de esta defensa llega hasta los miembros actuales de la escuela a partir de las obras que en las primeras décadas del siglo XX escriben Ludwig von Mises, La teoría del dinero y del crédito (Mises, 1997) y Friedrich von Hayek, La política monetaria en los EEUU tras la recuperación de la crisis de 1920 (Hayek, 2010). Un ejemplo de los más representativos de la actual posición austriaca a favor de la reserva no fraccional asociada al oro puede consultarse en el trabajo de Murray N. Rothbard, The case for a 100 percent gold dollar (Rothbard, 2005).
5 Aunque desapareciesen los billetes, las cuentas de la banca en el banco central u otros pasivos, como los títulos de deuda pública, continuarían realizando la función de base monetaria. A este respecto se pueden consultar los trabajos de Lawrence H. White, The technology revolution and monetary evolution (White, 1997), y de Timo Henckel, Alain Ize y Arto Kovanen, Central banking without central bank money (Henckel et al., 1999)
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¿El dinero electrónico mejora el resultado de algunas variables macroeconómicas?
- Evaluando los impactos de la política macroeconómica europea: El modelo espacial RHOMOLO (Fedea - 23/11/18)

(Por Jorge Díaz Lanchas y Andrea Conte)

¿Cuál es el impacto económico de la inversión pública o privada en I+D, educación y nuevas tecnologías? ¿Qué efectos tiene mejorar las infraestructuras sobre el empleo y el crecimiento? Y si ésta inversión se realiza sólo en una determinada región, ¿cuál es el impacto económico de un crecimiento de la demanda interna en una región sobre otras regiones que se encuentran dentro del mismo país o en otros países? ¿Serán estos impactos mayores o menores en un mercado comunitario más integrado?
Éstas y muchas otras preguntas se plantean en la evaluación de medidas de política económica. Para responderlas necesitamos investigación y evidencia empírica. Al contrario de lo que nos gustaría pensar, en la mayoría de ocasiones este nexo entre la investigación y su aplicación y traducción en medidas de política económica, simplemente no existe o es muy débil para poder evaluar los efectos de una política económica. Esto ocurre, especialmente, cuando las preguntas que nos hacemos se formulan de manera previa (ex-ante) a la aplicación de la propia política en cuestión.
[bookmark: _ftnref1]Para evitar estos conflictos y para que el plano político pueda hacer un uso más eficiente de los recursos, son necesarias evaluaciones ex-ante acerca de los posibles impactos de una determinada política. Ésta es la forma tradicional de proceder por parte de varios organismos internacionales. La Comisión Europea (CE), a través de su Centro Común de Investigación (JRC en inglés), se sumó a esta forma de hacer política económica hace ya décadas. Dado su rol de impulsor de políticas europeas que partan desde el propio presupuesto comunitario, la CE necesita de evaluaciones ex-ante (impact assessment) de dichas políticas. Con este fin, el grupo de investigación REMO (Regional Modelling(1)), ubicado en el centro que el JRC dispone en Sevilla, ha creado el modelo espacial RHOMOLO con el que evaluar los impactos económicos que los principales fondos europeos tienen en las regiones europeas.

Este modelo computable de equilibrio general está sólidamente fundamentado en teoría microeconómica y macroeconómica, combinando los diferentes agentes de la economía europea dentro de un entorno flexible con el que analizar shocks (exógenos) de distinta naturaleza. Así, RHOMOLO es capaz de simular desde cambios en el mercado laboral hasta shocks en las principales variables económicas (consumo, producción, importaciones, etc...), todo ello pasando por inversiones en el capital físico, humano o incluso atendiendo a diferencias en productividad a nivel de empresa (en fase experimental). Todos estos shocks están claramente identificados en la estructura computacional del modelo, pudiendo ser simulados tanto en perspectiva estática como temporal, considerando tantos períodos como se quiera (corto, medio y largo plazo). Además, RHOMOLO puede diferenciar entre efectos directos en una región concreta debidos a una determinada política, como aquellos efectos indirectos (spillover effects) ocasionados por los vínculos entre regiones.

A diferencia de otros modelos macroeconómicos, RHOMOLO se centra en las 267 regiones que configuran el mercado comunitario. El hecho de analizar los efectos a nivel de región y no de país, supone tanto una oportunidad como un riesgo en sí mismo. Explorar el nivel regional tiene sus ventajas en cuanto a la riqueza de resultados que proporciona y la posibilidad de tener en cuenta la diversidad regional a la hora de agregar los resultados a nivel nacional. Pero también tiene sus inconvenientes. El principal de ellos es la exhaustividad de datos que requiere, los cuáles a su vez pueden no existir a nivel regional. Este problema ha llevado a que, dentro de REMO, se desarrollen metodologías tanto para estimar los flujos interregionales de comercio como para regionalizar las tablas Input-Output nacionales con las que poder conocer los intercambios entre regiones y sectores económicos para todo el mercado europeo. Esto suponer ser un aspecto fundamental por el mero hecho de que las regiones son entes espaciales que están mucho más abiertas y expuestas a shocks exógenos que sus correspondientes nacionales, lo que implica que los vínculos entre regiones no sólo sean un elemento transversal del modelo, sino que sean los mecanismos causales a través de los cuáles se transmitan los efectos de unas regiones a otras. A modo de ejemplo, si una región sufre un shock positivo (o negativo) que acabe generando ahorro, inversión y, en definitiva, consumo, esté provocará un aumento (o disminución) de su comercio con el resto de regiones. Según como sea el tipo de comercio de unas regiones con otras, es decir, más sustitutivo o más complementario sectorialmente, cabe esperar que los efectos indirectos sean menores o mayores correspondientemente.
Además, es en este punto donde entra el segundo gran vínculo interregional: los costes de transporte. De acuerdo a la literatura en economía geográfica, la distancia (costes de transporte) entre diferentes lugares geográficos lleva a la acumulación de la actividad económica en unos puntos y no en otros, provocando que las regiones que compartan menores costes de transporte se beneficien en mayor medida del comercio y la actividad económica compartida entre ellas, mientras que aquellas más distantes entre sí, no puedan favorecerse del intercambio mutuo. En RHOMOLO este elemento es fundamental pues permite distribuir espacialmente, y de una manera más realista, los shocks de política económica que estemos analizando, así como sus efectos directos e indirectos.
Por último y para analizar los impactos macroeconómicos sobre el mercado laboral, el modelo permite que éste sea analizado desde distintas ópticas teóricas. Aquí nos centraremos en las dos principales: 1) la curva salarial (wage curve); y 2) la curva de Phillips. Mientras la primera facilita que los ajustes en el mercado laboral sean a través de los salarios implicando variaciones en el empleo menores, el segundo permite que los cambios en el nivel de empleo sean mayores. A modo de ejemplo, la Figura 1 muestra el cambio en el empleo, simulado en RHOMOLO, ocasionado por un aumento del gasto público del 100 millones de € en cada región europea por separado y para cada uno de los dos marcos teóricos comentados. Como puede observarse, bajo un entorno de curva de Phillips, un shock en el gasto público implica un mayor crecimiento del empleo en aquellas regiones del Sur y Este de Europa, mientras que los impactos son menores si nos moviésemos en un contexto de ajustes salariales.
Figura 1. Simulación en RHOMOLO de un aumento del gasto público de 100 millones de € en cada región. Cambio % en el empleo.

[image: http://nadaesgratis.es/wp-content/uploads/Imagen-2-18.png]   [image: http://nadaesgratis.es/wp-content/uploads/Imagen-3-9.png]
Fuente: Lecca et al, (2018).

[bookmark: _ftnref2]Por último, cabe preguntarse qué resultados consigue RHOMOLO cuando se analizan políticas macroeconómicas concretas a nivel europeo. Con ese fin, RHOMOLO ya ha sido utilizado desde varios servicios de la Comisión Europea para la preparación del análisis de impacto de las principales líneas del presupuesto comunitario. En concreto, en un trabajo conjunto con el Banco Europeo de Inversiones (BEI), se han analizado los efectos del programa de inversiones (544 mil millones de €) para estimular la economía europea (EFSI) entre 2015-2016 promovido desde el propio BEI. Esta actividad es parte de un ciclo de evaluación anual que comprende tanto el análisis de impacto de los fondos EFSI, como de todo el portfolio de inversiones de la BEI en la economía europea. La siguiente Figura 2 muestra los efectos temporales a corto y a largo plazo de los fondos EFSI para el conjunto de la economía europea. De acuerdo a este análisis, se espera que el PIB europeo crezca un 2,3% para 2020, creando 2,25 millones de empleos (eso sí, si no surgen incertidumbres en el panorama internacional). (2)

Figura 2. Simulación en RHOMOLO del programa de inversiones europeo (EFSI-BEI).
Cambio % en PIB a lo largo de los años.
[image: http://nadaesgratis.es/wp-content/uploads/Imagen-4-4.png]
Fuente: JRC and European Investment Bank
(1) El grupo de REMO está integrado por Andrea Conte, Patrizio Lecca, Javier Barbero, Martin Christensen, Jorge Díaz-Lanchas, Olga Diukanova, Giovanni Mandras, Damiaan Persyn, Filippo di Pietro, Stelios Sakkas y Simone Salotti.

[bookmark: _ftn2](2) RHOMOLO posee su propia página web en la que utilizar una herramienta web con una versión resumida del modelo que permite al usuario simular diferentes tipos de shocks. Además, en las próximas semanas una parte de los miembros de REMO estará presentando el modelo en el congreso AECR (Valencia, Noviembre). Para cualquier consulta o petición relacionada con RHOMOLO, ponerse en contacto con REMO.

EU Science Hub: European Commission > EU Science Hub > Scientific tool > The RHOMOLO model https://ec.europa.eu/jrc/en/scientific-tool/regional-holistic-model-rhomolo

The RHOMOLO model: RHOMOLO is the spatial computable general equilibrium model of the European Commission focusing on EU regions developed by the JRC's Regional Economic Modelling team in collaboration with DG REGIO. 
The current version of RHOMOLO (V3) covers 267 NUTS2 regions of the EU28 Member States. It is well-suited for analysing policies related to human capital, transport infrastructures, and R&D and innovation.
RHOMOLO is being used extensively for policy impact assessments of the European Structural and Investment Funds such as the ERDF and the ESF, and it is used together with the European Investment Bank (EIB) for the evaluation of the macroeconomic impact of the EIB group (here's the first study on it published in July 2018). Starting from 2018, the analyses carried out by the Regional Economic Modelling team are published in the JRC Working Papers series on Territorial Modelling.
A web interface has been developed which allows users to execute a set of policy experiments using a simplified version of the model. For more information about the model and technical documentation, please consult the RHOMOLO homepage.
Acronym: RHOMOLO
URL: The RHOMOLO model
Collaborating DGs: Directorate-General for Regional and Urban Policy, Directorate-General for Economic and Financial Affairs
External partners: Netherlands Environmental Assessment Agency
Science Areas: Economic and Monetary Union - Innovation and growth
The RHOMOLO model
RHOMOLO is the spatial computable general equilibrium model of the European Commission focusing on EU regions. It has been developed and maintained by the regional economic modelling team at the Directorate-General Joint Research Centre (DG JRC) in cooperation with Directorate-General for Regional and Urban Policy (DG REGIO). It is used for policy impact assessment and provides sector-, region- and time-specific simulations to support the EU policy on investments and reforms covering a wide array of objectives.
RHOMOLO (v3) covers all the EU NUTS 2 regions, disaggregating their economies into ten NACE rev.2 sectors, with a constant effort on data updating and maintenance. All the monetary transactions in the economy are included in the model as a result of agents making optimising decision. Goods and services are consumed by households, government and firms, and are produced in markets that can be either perfectly or imperfectly competitive. Spatial interactions between regions are captured through costly trade matrices of goods and services and factor mobility through migration and investments. This makes RHOMOLO particularly well-suited for analysing policies related to investments in human capital, transport infrastructure and innovation.
RHOMOLO is built following the same micro-founded general equilibrium approach as the national DSGE model QUEST, developed by the Directorate-General for Economic and Financial Affairs (DG ECFIN), and is often used in combination with it to provide a breakdown of results by region and sector, taking duly into account the specificities of each model. The latest mathematica presentation of RHOMOLO can be found in the JRC Technical Report JRC111861 written by Lecca et al. (2018). 
Casi en las postrimerías del neocapitalismo virtual: impactos estructurales, reserva fraccionaria, represión financiera, tasas negativas, corralito, Gran Hermano, derechos civiles, pérdida de libertad del consumidor… (y más, allá la inundación) 
[image: ]
Si, al menos fuera cierto que con el dinero electrónico se acabaría la “reserva fraccionaria” (la capacidad de los bancos comerciales de “crear” dinero), hasta valdría la pena hacer el sacrificio de perder la libertad de gastar nuestro dinero sin interferencias de terceros.
La banca de reserva fraccionaria permite que ocurra un fenómeno denominado multiplicador bancario. El multiplicador bancario es el efecto de expansión de la cantidad de dinero que se produce cuando un banco recibe un depósito y solo mantiene una fracción en reserva, prestando el resto. Al prestar el dinero que se le deposita, el banco permite que dos personas a la vez tengan el mismo dinero. Este proceso se repite cuando el receptor del préstamo deposita su dinero en un banco. Es por esto que la base monetaria no coincide con los agregados monetarios (M1, M2, M3…). Si los bancos comerciales prestaran y arriesgaran su propio dinero, y no crearan dinero “sin respaldo”, con la cooperación necesaria, complacencia y connivencia, del Banco Central,  estaría dispuesto a aceptar el dinero virtual.
Si el Modelo de Rómulo y Remo (o Multimod o Multi-mad), nos indicara algún beneficio macroeconómico generado por la implantación del dinero electrónico, hasta valdría la pena hacer el sacrificio de perder la libertad de gastar nuestro dinero sin interferencias de terceros.
Si el dinero electrónico ayudara a crecer la economía, crear empleo, aumentar los ingresos de los trabajadores, reducir las desigualdades económicas, disminuir las rentas de monopolio, acrecentar las oportunidades laborales de los más jóvenes, facilitar y extender el acceso a la educación, mejorar la sanidad pública, mantener las pensiones, preservar el estado de bienestar… se justificaría su implantación.
Pero lo primero es muy dudoso (los bancos jamás querrán largar ese hueso) y lo segundo no está demostrado (por más ecuaciones, y fórmulas, que masturben los derviches económicos).
Antes de dar por sentada (aceptada) la “privatización del dinero”, recuerden que Adam Smith, el primero que entendió el libre mercado, escribió esto: “Ninguna sociedad puede prosperar y ser feliz si la mayoría de sus miembros son pobres y desdichados”.
Oda a la represión financiera - Réquiem a la libertad del consumidor (lo sabrán todo de todos) 
Una “cólera santa”, contra las ideas irresponsables propuestas por economistas de “segunda mano”, postrados ante la omnipresencia de las “distracciones digitales”
En la llamada hiperglobalización, quienes mandan son las grandes empresas transnacionales que imponen bajos salarios y favorecen el “dumping” fiscal, con el consiguiente efecto sobre el tamaño del Estado de bienestar, nacido, precisamente, para proteger a los más débiles. El imparable desarrollo de las nuevas tecnologías y una economía fundamentada en las transacciones financieras, que no entienden de barreras nacionales, ha alimentado ese fenómeno y favorecido, sin duda, la concentración de la riqueza.
Debemos hacer una clara distinción entre aquellas líneas de pensamiento económico que contribuyen al desarrollo, el empleo, la distribución de los ingresos, la igualdad de oportunidades, y al pacto social, de aquellas que propician la re-introducción del Leviatán de Hobbes, rompiendo, dejando obsoleto, o haciendo caducar, todo modo de libertad personal.
Con las monedas digitales se estaría entrando en un terreno desconocido al margen de sistema económico, si el experimento sale bien, es probable que muchos otros países o regiones vean que ahí está la “solución fiscal”… si el experimento sale mal (como espero y deseo), en el “muro de fans” (crédulos, cooperadores necesarios, estabulados, pastueños, abducidos, ilotas, adictos, adeptos, manada) al final (a modo de obituario) dirá: “otro web-onazo que murió por encima de sus posibilidades” (además de muertos, nos llamarán “perdedores”). Entonces la “solución fiscal” (del Estado) se habrá transformado en la “solución final” (del ciudadano). 
Bernard-Henri Lévy, nos dice que “los griegos tenían dos palabras diferentes para decir “el pueblo”. Decían “démos” para referirse al pueblo de la Democracia; y “ochlos” para el pueblo que consideraban deforme y parecido a un mal soberano con el que no habría ninguna razón, para no ser tan severo como con los soberanos habituales, es decir, los reyes, tiranos o los aprovechados de pueblo como tal”... 
Ante la omnipresencia de las “distracciones digitales”, ¿cuantos nuevos “ochlos” se pueden agregar a la lista? ¿cuántos nuevos “ochlos”, contribuirán, por acción u omisión, al mayor enriquecimiento de los soberanos habituales, tiranos o aprovechados de pueblo como tal?
Aunque parezca una banalidad, o un temor exagerado, creo (y anticipo) que con la desaparición del dinero (o la libertad de emplearlo sin vigilancia, control o inducción), estaremos perdiendo nuestra propia identidad como seres humanos.
Sin darnos cuenta (o negando la evidencia) estaremos cediendo (destruyendo) nuestro libre albedrío. Con las monedas digitales (y todo lo que conlleva) ¿hasta qué punto será dueño el ser humano de sus propias decisiones? Con las monedas digitales (y todo lo que conlleva) ¿quedará algo en cada uno de nosotros íntimo e intransferible que nos distingue de los demás, o seremos simplemente el resultado de decisiones tomadas por el “poder profundo”? 
Nos gusta pensar que somos dueños de nuestras decisiones, por supuesto, al igual que a la escolástica medieval, que recordaba que sin el libre albedrío, el hombre no podía elegir ser bueno y, por lo tanto, su creencia o no en Dios carecía de valor. 
Cuando los “vigilantes del sistema” nos recuerden que no solo nos conocen mejor que nosotros mismos, sino que son capaces de anticipar nuestros pasos… resultará casi imposible descubrir hasta qué punto nuestros deseos son nuestros o, serán distorsiones de nuestro lado más vulnerable, el que apela directamente a nuestros miedos y ambiciones. 
Un sistema de dominio al mismo tiempo de verdad y de mentira. Si funciona, será imparable; si no funciona, será negable. Una forma de esclavitud posmoderna.
¿En qué sentido aumentamos la libertad de las personas cuando las sometemos, “de iure” y “de facto”, a la arbitrariedad de un poder omnímodo? ¿cuándo la capacidad de arbitrio y regulación de la economía por el gobierno, se transforma en una dictadura de Estado? ¿continuarán llamando (cínicamente) economía de mercado a un sistema de control social?
Mientras el Gran Hermano nos enseña cómo la moneda digital es al mismo tiempo de verdad y de mentira, a los ciudadanos, contribuyentes pasmados, solo nos quedará (tal vez) un cierto tiempo y espacio, para hacernos la pregunta más inquietante: si tan previsible soy, ¿acaso puede decirse de mí que soy un ser humano?
El nihilismo espeluznante de un capitalismo tardío enloquecido
Los ideólogos del libre mercado “niegan la realidad”, porque amenaza su ideología económica simple, y por esa razón seguramente se sentirán profundamente desencantados.
En esta “era de la perplejidad”, si “los que mandan” (en Wall Street o Silicon Valley) no tienen suficiente perspicacia, si se contentan con la dicha que les procura, aparentemente, el hecho de ser ricos y famosos, aunque no se los escuche; si se deleitan observando todo lo que ofrece “ver el mundo desde arriba”, que cuentan con sus eminencias y expertos de la opinión, que vienen a comer de su mano y a recoger su erudita iluminación; si presos de ese vértigo nihilista, prefieren “vencer a convencer”, si escogen “sembrar la desolación y el caos” en lugar de mejorar la vida de la gente humilde y vulnerable; si proclaman su “superioridad moral” para quitar, o imponer, usos y costumbres al ciudadano,… caerán en el vertedero de la historia donde se encontrarán con anteriores alquimistas, fatuos y arrogantes, que (también) quisieron jugar a los dados con Dios (y terminaron vendiendo su alma al Diablo).
Cuando una economía cambia tan rápido y a una escala tan inhumana, resulta imposible para el ciudadano común vivir y sentirse amarrado a algo. Digamos que el nihilismo se apodera de las personas, impotentes ante las grandes transformaciones que se suceden en el seno de la comunidad y para los que no han sido prevenidos ni mucho menos preparados, incapaces de mirarse a los ojos y admitir la evidencia de que no solo la vida social se ha roto, sino también la individual.
Vivimos en un sistema económico que conoce el precio de casi todos los bienes y servicios,  pero que ha terminado por olvidar el valor de las personas. Sabemos el precio de todo, pero no conocemos el valor de nada. Coexistimos en la sociedad del acceso y la comunicación, pero estamos más solos que nunca.  
Este puto modelo de negocios de alta tecnología y máxima velocidad, impuesto por unos aventureros fatuos y arrogantes, que sienten una superioridad moral que no poseen, e intentan imponer al resto de la sociedad una dictadura “contactless”, donde puedan espiarnos, controlarnos, reprimirnos, forzarnos, someternos, subyugarnos, estabularnos, arrearnos, espoliarnos fiscalmente…  donde acaban traicionado a casi todos los sujetos (robándoles la libertad, en cuyo nombre dicen actuar y el futuro, que dicen representar).
Y, sin embargo, la esperanza o el mero atisbo de que algo cambie, parece impensable. La protesta sigue siendo escasa. No hay nada que sirva de contrapeso al despotismo iletrado. Solo queda preguntarse hasta dónde nos llevará esta cultura capitalista de aquí a unos años.
No hay ningún tipo de certificación, garantía, legislación o regulación que nos proteja de la  invasión de la intimidad, del tráfico de datos, de la espoliación fiscal, de la represión financiera, de los algoritmos de manipulación o de la ingeniería social de control.
Tenemos una situación de “wild west” con las “nuevas tecnologías”: todos las usamos, una minoría las entendemos y una gran mayoría no las entiende. Y no hay protección detrás.
“Internet iba a solucionar nuestros problemas, pero ha amplificado los que ya teníamos: mucha perplejidad”… (Luciano Fioridi, profesor de Filosofía y Ética de la Información de la Universidad de Oxford). 
Los daños del “arbitrista” (el mediocre espectáculo de los falsos liberales “a-democráticos”)
Nos estamos acostumbrando lentamente al espionaje, el fisgoneo, a la invasión de la intimidad, a la búsqueda de datos en el historial de los individuos, al uso irresponsable de los datos de las personas, a la intoxicación, a la manipulación… y lentamente nos mata (anula el pensamiento y la libertad).
El regreso a la dura realidad (que puede ser más fulminante de lo esperado): la captura de un público inconsciente, a través de una tecnodictadura (con ayuda de la Inteligencia Artificial y otras tecnologías de avanzada).
¿Cómo despertar a los sonámbulos? ¿Hasta adonde estamos dispuestos a llegar? ¿Quedará algo que podamos controlar en nuestras vidas?
[image: tarjeta de crÃ©dito contactless]
Un movimiento ciudadano de resistencia civil a la sustitución del papel moneda por el dinero virtual (la rebelión de los ilotas) puede dar la vuelta y contribuir a esa reinvención de la política y la ciudadanía que tanto se está necesitando. A ver si tomando decisiones informadas podemos obligar a los poderosos a hacerse cargo de sus actos.
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Las fintech en cifras
$3.000 millones - inversién mundial en empresas fintech en 2013.
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Valley en 2013.
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Irlanda desde 2004.
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constituye un serio rival.

51% - Tasa de crecimiento interanual de las fintech en Londres.
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26% - Tasa de crecimiento interanual de las fintech en el mundo.
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La banca electrénica en Europa
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El mapa de la corrupcién mundial
Paises segun la corrupcion percibida en el sector publico en 2016
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Figure 1.5 Number of Worldwide Non-Cash Transactions (Billion), by Region, 2011-2015E
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Banknotes and coins are far more popular in Asia than in northern Europe
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Figure 4. US - Effective Fed Funds Rate (%) and Rate Implied by a
Taylor Rule, 1990-2014
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Economia sumergida y pagos con tarjeta (2015)
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