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Los bancos ante las nuevas formas de dinero

El lanzamiento de libra por parte de Facebook y otras 27 empresas ha vuelto a poner sobre la mesa el debate acerca de las crip-
tomonedas y el funcionamiento de los sistemas de pagos actuales. Tras la caida de valor de bitcoin y la puesta en entredicho de
su capacidad para funcionar como dinero, muchos ven en las stablecoins una alternativa con mayor potencial de adopcién. De ser
asi, las dos formas de dinero «tradicional» (el efectivo y los depésitos bancarios) deberian hacer frente a esta nueva competencia.
En el presente articulo discutiremos qué caracterizaria a esta competencia entre formas de dinero, qué retos podria entrafar para
los bancos y qué acciones podrian llevar a cabo estos para afrontarlos.’

Los avances en las tecnologias de pagos permiten la aparicion de nuevas formas de dinero, lo cual a largo plazo puede dar
lugar a una mayor competencia por los depésitos bancarios.

* Latecnologia de liquidacion de pagos es el mecanismo mediante el cual se garantiza que el dinero se adeuda de la cuen-
ta del ordenante y se ingresa en la del beneficiario, registrandose asi el cambio en la propiedad del dinero. Con la excep-
cion del efectivo, actualmente todas las infraestructuras de pagos establecidas recurren de algin modo a una figura que cen-
traliza la validacién de estos movimientos entre las cuentas, ya sea el banco central de cada jurisdiccién, Visa o Mastercard para
los esquemas de tarjetas o AliPay y WeChat en sus ecosistemas en Asia, entre otros. Esta centralizacion conlleva ciertas inefi-
ciencias, sobre todo en el dmbito de los pagos internacionales, que se manifiestan en demoras en las transferencias y falta de
trazabilidad sobre su estado, y que son fruto de la fragmentacién y poca interconexion de estas infraestructuras. Al eliminar la
necesidad de centralizar la validacidn, el uso de DLT? (blockchain es un ejemplo de ello) puede generar unas ganancias de efi-
ciencia que justificarian el coste de desplegar nuevas infraestructuras de pagos y, sobre ellas, nuevas monedas.

* Hasta la fecha han aparecido un sinfin de criptomonedas, aunque las que presentan mayor potencial de llegar a convertirse
en una nueva forma de dinero son aquellas que respaldan su valor con algun tipo de activo. Una opcion es respaldarlo con
una moneda de curso legal, como es el caso de tether, USD Coin o paxos, por ejemplo. Sus emisores establecen una ratio de con-
version, por ejemplo respecto al ddlar, y definen mecanismos para mantenerla, de forma que los precios de bienes y servicios en
ambas monedas sean fijos. Otra opcién es respaldarlo con una cesta de monedas u otros activos cuyo valor flucttia con el merca-
do. En este caso, dependiendo de cuando se adquirieran, los bienes y servicios pagados en esta moneda serian mas 0 menos caros
que si se pagaran en dolares. Libra es un ejemplo de este Ultimo tipo, junto con las criptomonedas respaldadas por oro.

* Naturalmente, desplegar esta nueva infraestructura desde cero no es una tarea que pueda asumir cualquiera y cualquier
emisor privado con capacidad para lograrlo debera enfrentarse a retos regulatorios muy considerables.? En cualquier
caso, cabe pensar en un futuro en el que los depdsitos bancarios puedan tener que competir por la liquidez de los agentes
econémicos no solo con el efectivo, sino también con aquellas criptomonedas que hayan logrado la suficiente adopcion.

Para los bancos, los depésitos de los clientes son una pieza central en su modelo de negocio. De ahi que algunos* conside-
ren que una mayor competencia presenta un desafio para las entidades financieras tradicionales.

® Los depositos son una fuente estable de financiacion para los bancos y representan un aspecto fundamental para la
intermediacion bancaria, el proceso por el cual las entidades canalizan los ahorros hacia la inversién productiva mediante la
concesion de préstamos.

® Son también una fuente de ingresos para las entidades, gracias a los servicios de cobros y pagos que llevan asociados, como
transferencias, compras con tarjeta o domiciliaciones y gestion de recibos, entre otros.

Ventajas y desventajas de libra

Reserva de valor X Sin cobertura del Fondo de Garantia de Depésitos. Sin remuneracion de los recursos.

X Eleuro es la inica moneda de curso legal en Espafa (la Gnica con pleno poder liberatorio para el pago de deudas).

Unidad de cuenta Riesgo de tipo de cambio.

Medio de intercambio

Aceptacion El ecosistema de Facebook cuenta con 2.410 millones de usuarios activos.
X Buena experiencia de usuario de los métodos de pago actuales en el punto de venta fisico.
Facilidad de uso Mejor adaptacion a entornos digitales (smart contracts, posibilidad de afadir mayor cantidad de datos asociados
a la transaccion...).
Rapidez Pagos con liquidacién instantanea a cualquier parte del mundo, disponibles 24/7/365 desde cualquier lugar
Ubicuidad con conexion.
Seguridad X No goza actualmente de la maxima percepcion de seguridad (los depésitos y sus métodos de pago, si).

Fuente: CaixaBank Research.

1. Este articulo analiza Ginicamente el escenario de criptomonedas impulsadas por emisores privados. Un escenario en el que las criptomonedas fueran impulsadas
por bancos centrales tendria en consideracion, por disefio, la estabilidad del sistema financiero y el rol a jugar por los bancos. Se trataria, pues, de un escenario mas
favorable para los bancos que el discutido aqui.

2. Véase el articulo «Blockchain y criptomonedas: bienvenidos al nuevo paradigma digital» en este mismo Dossier.

3. Véase el articulo «Libra, la criptomoneda de Facebook» en este mismo Dossier.

4. Véase BIS (2018). «Central bank digital currencies». Y Adrian, T. y Mancini-Griffoli, T. (2019). «The Rise of Digital Money». FinTech Notes. FMI.
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® Por ultimo, los depositos y sus medios de pago asociados son ademas una fuente de informacion muy valiosa para los
bancos. El volumen y la frecuencia de estas transacciones, por ejemplo, son variables que se pueden utilizar para establecer
patrones de ingresos y gastos o estimar la capacidad de repago de un préstamo. Esto permite a los bancos mejorar sus analisis
de riesgo, personalizar las ofertas comerciales o reducir el fraude, por ejemplo.

® Asipues, en un hipotético escenario en el que las monedas digitales lograran sustituir de forma significativa a las formas
tradicionales de dinero, el modelo de negocio bancario se enfrentaria a varios retos. En primer lugar, a una compresion de
los margenes (tanto en depdsitos como en servicios de cobros y pagos) por la mayor competencia. En segundo lugar, a una
mayor volatilidad y un mayor coste de sus fuentes de financiacion por una eventual sustitucion de los depésitos minoristas por
otros instrumentos de financiacién. A su vez, esta mayor volatilidad del pasivo bancario podria llegar a limitar la capacidad de
concesion de crédito por la necesidad de cumplir con las ratios de liquidez impuestas por Basilea Ill.> Finalmente, la pérdida de
la informacién generada por las transacciones en la nueva moneda podria limitar la capacidad de los bancos de ofrecer prés-
tamos al tipo de interés que mejor se ajuste al riesgo del cliente. Todo ello tenderia a encarecer el crédito.

Para juzgar hasta qué punto son importantes estos retos para las entidades bancarias, resulta util analizar qué elementos
determinarian la intensidad de la competencia que sufririan los depdsitos y ver en cuales de ellos las stablecoins podrian
tener ventaja comparativa.

® Las stablecoins presentan ciertas ventajas en aspectos clave relativos a su eficiencia como medio de pago. Si bien es cierto
que en paises desarrollados el dinero tradicional es, en gran medida, un mecanismo muy eficiente para realizar transferencias
domésticas o pagos en el punto de venta fisico, las nuevas formas de dinero permitirian realizar pagos instantaneos a cualquier
lugar del mundo, en cualquier momento y desde cualquier lugar con conexién. Ademads, en entornos digitales ofrecerian una
mayor facilidad de uso, al disponer de una mayor capacidad de integracién con estos entornos y al poder aportar nuevas fun-
cionalidades como los pagos condicionales, los pagos automatizables o la automatizacion de procesos de conciliacion.

* Sin embargo, existen diversos aspectos que dificultan la adopcion de las nuevas formas de dinero. El mas fundamental de
todos es conseguir alcanzar un nivel suficientemente alto de confianza por parte de los usuarios. Una moneda digital solo se
usard como medio de pago o forma de ahorro si las personas confian en ella, porque es emitida y respaldada, bien por un
banco central, bien por entidades sujetas a reglas de gobernanza y estructuras legales que mitiguen posibles conflictos de
interés. En el caso de libra, otras desventajas son los posibles riesgos de cambio para los usuarios al tener una ratio de conver-
sion variable respecto a una moneda de curso legal y que no ofreceria un retorno en forma de intereses.

* Contodo, el mayor reto al que se enfrentan estas nuevas formas de dinero es el de generar efectos de red suficientemen-
te potentes para justificar los costes de adopcion. Al fin y al cabo, de nada sirve tener el dinero con la tecnologia de liquida-
cién mas eficiente que jamas haya existido si no se tiene con quién intercambiarlo. Las formas de dinero tradicionales juegan
con ventaja porque son ampliamente aceptadas. En el caso de las monedas digitales, tan solo libra por el momento, gracias a
la ingente base de usuarios de Facebook y a su ecosistema propicio para el comercio electrénico, podria estar en disposicion
de aprovechar los efectos de red e impulsar una adopcion relativamente rapida.

{Qué opciones tendrian los bancos para hacer frente a esta mayor competencia?

® La principal alternativa para los bancos es seguir innovando para ganar en eficiencia y ofrecer la mejor experiencia al
cliente. Los cambios en el comportamiento de los clientes y del comercio impulsaran la demanda de nuevos servicios como los
pagos invisibles® o programables, los servicios de alto valor anadido para comercios digitales, empresas y particulares, los
pagos internacionales instantdneos o los servicios para la gestion de la privacidad y la confidencialidad de los datos. En los
ultimos afos, los bancos han mejorado notablemente su oferta con nuevos servicios, como los pagos por mévil o los pagos
domésticos instantaneos entre particulares.” Asimismo, algunos bancos estan también explorando las posibilidades de la tec-
nologia DLT y experimentando con stablecoins de uso mayorista para solventar la baja interconexion de los distintos mercados
interbancarios regionales y hacer posibles los pagos internacionales instantaneos.

® Quedan muchas incertidumbres por resolver y es posible que el proyecto libra tarde un tiempo en fructificar, si es que
finalmente lo hace. Pero la rapidez con la que este campo evoluciona exige que los bancos tradicionales aprovechen
todas las posibilidades que ofrecen las nuevas tecnologias para mejorar la experiencia de sus clientes en el mundo de los
pagos. Al fin y al cabo, la velocidad de adopcién de un nuevo producto o servicio depende, en gran medida, de su capacidad
de solucionar las necesidades de sus usuarios: debe ser mas barato, mas rapido o facil de usar que las alternativas actuales. Y
es aqui donde los bancos deben demostrar su capacidad de innovacién y adaptacion para afrontar con éxito los retos y las
oportunidades que emergen de las monedas digitales: escuchando a sus clientes y ofreciéndoles lo que necesitan.

Sandra Jédar Rosell y Denis Nakagaki

5. El coeficiente de fondeo estable neto (NSFR, por sus siglas en inglés) requiere que los bancos mantengan un cierto porcentaje de financiacion estable en relacion
con los préstamos que ha concedido. Véase Kumhof, M. y Noone, C. (2018). «Central bank digital currencies». Staff Working Paper n.c 725. Banco de Inglaterra.

6. El concepto de pago invisible se refiere al uso de tecnologias de pagos que permiten prescindir del soporte fisico (la tarjeta o los billetes) para saldar la transaccion.
7.En Espafia, Bizum, una solucién de pagos instantaneos entre particulares creada en 2016, alcanzé los 4 millones de usuarios en junio de 2019, lo que representa =10%
de la poblacién bancarizada.

8. Véase Van Steenis, H. (2019). «Future of Finance». Banco de Inglaterra.
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