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Resumen

Smart contracts: ¢ la automatizacion definitiva de la confianza?

Los smart contracts podrian convertirse en una ola de transformacion en la banca. La materializacion
de contratos con capacidad de hacerse cumplir a si mismos, un concepto teérico desarrollado en 1994, es
posible ahora mediante el uso de tecnologias blockchain. La capacidad de los smart contracts para
modificar la forma en que se realizan muchos procesos tradicionales es potencialmente inmensa. Sin
embargo, seran necesarias la estandarizacién y una adopcion mas generalizada del blockchain para
convertir este potencial en realidad.

Datos para la inclusion financiera en la era digital

¢,Como puede contribuir la tecnologia a generar mas datos para los objetivos de inclusion
financiera? Aunque no existe una definicion exacta de lo que es inclusion financiera, se esta creando un
consenso para avanzar en ella. No obstante, saber qué ocurre dentro y como implementar la inclusion sigue
siendo mas complicado. Uno de los problemas a los que se enfrentan las empresas, los investigadores y los
responsables politicos es la falta de datos. En la era de la transformacion digital esto no deberia ser un
problema, pero en realidad todavia lo es.

En busca de la inclusion financiera universal: ¢ es cuestion de prueba y error?

Unas técnicas de evaluacién de politicas rigurosas son fundamentales para lograr los objetivos de
inclusién financiera. El disefio de servicios financieros que ayuden a las familias y empresas a manejar
sus finanzas de forma eficaz es un gran reto para los investigadores y proveedores de servicios financieros.
Aunque el acceso al sistema financiero formal esta creciendo exponencialmente gracias a las innovaciones
digitales, el uso de los servicios financieros continba siendo bajo. Es fundamental entender el
comportamiento de los individuos y empresas a través de técnicas de evaluacién rigurosas para lograr los
objetivos de inclusidn financiera deseados.

La adopcion de Internet

La difusion de internet y de otros productos digitales. La adopcién de Internet ha tenido lugar en la
mayoria de los mercados a mayor velocidad de la observada para otros bienes tecnolégicos duraderos
como la radio o la television (Rangaswamy & Gupta, 1999).

Servicios de pagos e inclusion financiera

Unarelacién mutuamente beneficiosa. Al ser los primeros servicios financieros que se han de ofrecer a la
poblacién no bancarizada, los pagos juegan un papel importante en la mejora de la inclusién financiera. Al
mismo tiempo, la inclusién financiera, al aumentar el nimero de pagos electrénicos, afecta favorablemente
a la eficiencia del sistema de pagos de un pais, debido a economias de escala y externalidades de red. Tras
examinar en profundidad los vinculos entre los pagos y la inclusién financiera, el Banco de Pagos
Internacionales (BPI) y el Banco Mundial han identificado un conjunto de facilitadores criticos y pilares
catalizadores que son importantes para que la poblacion no bancarizada tenga acceso a los servicios de
pagos y los utilice.
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Smart Contracts: ¢lo ultimo en automatizacion de la
conflanza?

Los smart contracts podrian convertirse en una ola de transformacion en la
banca

La materializacion de contratos con capacidad de hacerse cumplir a si mismos, un concepto teorico
desarrollado en 1994, es posible ahora mediante el uso de tecnologias blockchain. La capacidad de
los smart contracts para modificar la forma en que se realizan muchos procesos tradicionales es
potencialmente inmensa. Sin embargo, seran necesarias la estandarizacion y una adopcidon mas
generalizada del blockchain para convertir este potencial en realidad.

¢,Qué son los smart contracts?

El término, smart contract, hace referencia a cualquier contrato que se ejecuta por si mismo
automaticamente sin que medien terceros entre los participantes individuales. Los smart contracts se
escriben como programas informaticos en lugar de como lenguaje legal sobre documentos impresos. El
programa puede definir reglas y consecuencias estrictas del mismo modo que lo haria un documento legal
tradicional, pero a diferencia de los contratos tradicionales, también puede tomar informacién como input,
procesarla segun las reglas establecidas en el contrato y adoptar cualquier medida que se requiera como
resultado de ello.

El concepto lo definié en 1994 el criptégrafo Nick Szabo, pero en la practica no se hizo realidad porque la
infraestructura tecnoldgica necesaria para apoyarlo aln no existia. En la actualidad, con la llegada de los
protocolos de cifrado y el blockchain la situacién cambia y, como resultado, la idea ha vuelto a renacer.

En resumen, los contratos inteligentes son scripts modulares, repetibles y autbnomos que normalmente se
ejecutan en un blockchain y representan promesas unilaterales de proporcionar una tarea informatica
determinada. Estos scripts se almacenan en el blockchain, en una direccion especifica que se determina
cuando se implementan los contratos en el blockchain. Cuando se produce un evento contemplado en el
contrato, se envia una transaccion a esa direccién y la maquina virtual distribuida ejecuta los codigos de
operacion del script (o clausulas) utilizando los datos enviados con la transaccion.

Los contratos inteligentes pueden estar codificados de modo que reflejen cualquier tipo de légica
empresarial basada en los datos: desde acciones tan sencillas como votar por una publicaciéon en un foro
hasta acciones con un mayor nivel de complejidad, como garantias de préstamos y contratos de futuros, asi
como acciones sumamente complejas como la fijaciéon de prioridades de pago en una nota estructurada. Un
diagrama de flujo para aplicar la l6gica empresarial con los contratos inteligentes seria la siguiente:



BBVA Situacion Economia Digital
Octubre 2015

Gréfico 1.1
Aplicacion de lalégica empresarial con los smart contracts
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Smart contracts: ejemplos de uso en los servicios financieros
Aunque se han propuesto cientos de ejemplos de uso para los smart contracts, algunos de los mas
relevantes para las instituciones financieras (ya sea directa o indirectamente) serian:

e Préstamos: podrian almacenarse como smart contracts en el blockchain, junto con la informacion de las
garantias de la propiedad. Si el deudor no efectia un pago, el smart contract podria revocar
automaticamente las claves digitales que le dan acceso a las garantias.

e Herencias: podrian automatizarse estableciendo la asignacion de activos tras el fallecimiento. Podria ser
tan sencillo como mover un control deslizante que determina quién obtiene cuanto. Una vez que el smart
contract puede verificar la condicién de activacion, en este caso el fallecimiento, el contrato entra en
vigor y los activos se reparten.

e Depdsito en garantia: los smart contracts se pueden configurar facilmente como cuentas de depdsito en
garantia que hacen un seguimiento del intercambio entre dos partes. El comprador de bienes o servicios
transferiria el pago a la cuenta del contrato. El contrato supervisaria los servicios externos (p. €j.
localizacion via GPS) y, una vez transferida la propiedad del vendedor al comprador, el contrato liberaria
automaticamente los fondos al vendedor.

e Controles de monederos de criptomonedas: Los monederos controlados por contratos podrian incluir
muchos tipos diferentes de controles complejos, desde limites de reintegro diarios hasta la concesién o
la rescision del acceso a entidades especificas. La generalizacion de este fendmeno llevaria a la nocion
de dinero programable, un tipo de dinero que puede establecerse de modo que se gaste Unicamente en
determinados tipos de activos, en una zona geografica, entre dos fechas, etc.
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e Mercados de capitales: los valores basados en pagos y derechos que se ejecutan segun unas reglas
predefinidas se pueden escribir como smart contracts. Ya hay experimentos para la emision de bonos
inteligentes y para la gestion de mercados de valores privados. Los contratos que supervisan el
rendimiento de activos digitales o no digitales también se pueden utilizar como futuros, forwards, swaps y
opciones.

Problemas de los smart contracts

La implementaciéon de los smart contracts dista mucho de ser un proceso sencillo debido a importantes
problemas relacionados con su definicion:

e Aplicacion en el "mundo real". Los smart contracts son simplemente software y como tales se pueden
"ejecutar”, o mejor dicho pueden administrar el estado de los datos a los que tienen acceso en la cadena
de bloques. Pero, mas alla de eso, tienen poco alcance. Dentro del futuro previsible ningin tribunal podra
hacerlos cumplir y pocos estaran dispuestos a confiar Gnicamente en ellos para estructurar todos los
términos de una transaccién comercial.

e Flexibilidad. Los smart contracts parecen dar por supuesto que las partes pueden determinar todos los
aspectos de las negociaciones al inicio de su transaccion. Pero en el mundo real, los contratos acaban a
menudo por ser imprecisos, pues lo que sucede después de que las partes lleguen a un acuerdo con
frecuencia es imprevisible. Los smart contracts deben tener mecanismos que permitan a las partes
modificar sus acuerdos cuando lo deseen mutuamente.

e Adopcion. Las ventajas mas importantes de la adopcién de los smart contracts se materializan cuando
numerosas entidades empiezan a automatizar sus interacciones utilizando smart contracts y un bloque
de cadenas creado especificamente para la interaccion entre varias partes. Dado que en la actualidad
solo un nimero limitado de personas tienen conocimientos técnicos para desarrollar e implementar
sistemas de smart contracts, esto supone un verdadero reto.

e Responsabilidad legal. Los smart contracts plantean un reto importante para las autoridades
reguladoras, pues permiten la creacién de versiones automatizadas descentralizadas de servicios P2P,
como Uber o Airbnb, que conectan a las personas y manejan los pagos sin necesidad de una empresa
intermediaria. Los reguladores se quedarian sin objetivo al que dirigirse porque detras no hay entidad
legal alguna.

Conclusiones

El propésito principal de los contratos inteligentes es permitir que las personas hagan negocios con
desconocidos, normalmente a través de Internet, sin necesidad de utilizar un intermediario de confianza. La
idea es que el software puede automatizar gran parte del proceso, lo que permite hacer cumplir las
promesas contractuales sin la participacién humana. El blockchain garantiza que todo el mundo ve lo
mismo, sin que una parte tenga que confiar en que la otra parte sea honrada, pues no se puede falsificar
nada de lo que se incluye en el blockchain. Podria dar la sensacién de que ya no se necesitaran abogados.
Pero los smart contracts son una evolucion del sistema legal, no una sustitucion del mismo. El papel de los
abogados podria cambiar y pasar de adjudicar contratos individuales a producir plantillas de smart contracts
en un mercado competitivo. Los argumentos de venta de estos contratos serian su calidad, el grado de
personalizacién que ofrecen y su facilidad de uso. A largo plazo, podriamos ver el surgimiento de mercados
organizados de smart contracts que, a su vez, se gestionarian totalmente mediante smart contracts,
cerrando asi el circulo.
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Datos para la inclusion financiera en la era digital

¢, Como puede contribuir la tecnologia a generar mas datos para los objetivos
de inclusion financiera?

La definicion de la inclusion financiera dista de ser una tarea sencilla, pero se esta creando un
consenso. No obstante, saber qué ocurre dentro y co6mo implementar la inclusién sigue siendo mas
complicado. Cuando se habla del tema, uno de los problemas a los que se enfrentan las empresas,
los investigadores y los responsables politicos es la falta de datos. En la era de la transformacién
digital esto no deberia ser un problema, pero en realidad todavia lo es.

La inclusion financiera y el problema de la falta de datos

La definicion mas completa de la inclusién financiera se centra en la creciente participacion de las personas
en el sistema financiero mediante el uso cada vez mayor de los servicios financieros a través de canales
financieros adicionales y menores barreras estructurales (como el coste, los procedimientos burocraticos,
las largas distancias y la confianza limitada en el sistema financiero) que impidan la intermediacion
financiera; todo ello sin comprometer la sostenibilidad financiera.

Sin embargo, cuando tratamos de pasar del marco conceptual a asuntos mas practicos, las cosas se
complican. Entre los problemas se incluyen: cédmo diagnosticar el estado actual de la inclusién financiera,
cémo tener acceso a los datos de los ciudadanos mas vulnerables, como definir unas politicas apropiadas y
cémo evaluar la politica si los datos son escasos o0 no hay ni siquiera datos disponibles. Al analizar la
inclusion financiera, las limitaciones de los datos son enormes, tanto a nivel mundial como a nivel del pais, y
tanto desde el lado de la demanda como desde el lado de la oferta, lo que parece extrafio en la era actual
de transformacion digital.

¢ Por qué sigue siendo dificil obtener los datos necesarios en la era digital?

En general, los datos del sistema financiero para analizar los problemas relacionados con la inclusién
financiera son escasos o incompletos. En cuanto a la oferta, la mayor parte de los datos financieros
disponibles publicamente son los que histéricamente requieren las autoridades financieras, que
normalmente abordan cuestiones de estabilidad financiera y macroeconémica, pero no desde la perspectiva
de la inclusion financiera. También hay otras razones que dificultan que las entidades financieras
tradicionales proporcionen informacion de un modo que nos permita responder a la mayoria de los
interrogantes que se nos plantean con respecto a la inclusion financiera. Uno de los principales elementos
inhibidores es la forma en que se han recopilado las bases de datos a lo largo del tiempo, ya que a menudo
son consecuencia de fusiones y adquisiciones de distintas entidades financieras, con programas de
procesamiento de datos, equipos tecnoldgicos y software disimiles que realmente no se han integrado ni
sincronizado por completo. Esta arquitectura tipo “espagueti”, que repercute en la eficacia de la
funcionalidad de la banca, también guarda una correlacion con el modo en que se manejan los datos. Como
consecuencia de la inflexibilidad de estas bases de datos, muchos bancos son incapaces de proporcionar
datos sobre cuantas cuentas bancarias por cliente tienen y, en su lugar, proporcionan Unicamente el nimero
bruto de cuentas bancarias, a sabiendas de que es muy posible que una sola persona tenga varias. Los
mismos problemas surgen con otra informacion importante, como los canales de transacciones financieras y
el uso de las cuentas.

En cuanto a la demanda, algunos paises han hecho serios e interesantes esfuerzos, implementando
encuestas detalladas para extraer informacion a nivel individual. Estos microdatos han sido muy utiles para
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responder a preguntas especificas relacionadas con la inclusion financiera. Sin embargo, desde una
perspectiva global, queda un largo camino por recorrer para obtener acceso a informacion suficiente. Es
importante observar el esfuerzo realizado por algunas instituciones internacionales como el Banco Mundial,
gue ha desarrollado el Global Findex, la encuesta mas completa que se ocupa de la inclusion financiera. La
encuesta, naturalmente, podria mejorarse con mas preguntas y un ndmero mayor de entrevistados, pero
estas encuestas tienden a ser muy caras y la base de datos disponible en la actualidad es probablemente la
mejor que se ha podido obtener con una financiacion limitada.

Por dltimo, esta el problema del sector informal de la economia, aquellas personas que en su mayoria no
estan bancarizadas y cuya situacion financiera y datos se desconocen. La paradoja a este respecto es que
la mayoria de los disefios de regulaciones y politicas de inclusion financiera tienen como objetivo este grupo
en particular y, sin embargo, es dificil tener un conocimiento claro y hacer un diagnéstico previo. El enfoque
mas interesante al abordar este tema ha sido implementar encuestas especificas, como se ha hecho en
México (encuesta ENIF) para saber cuantos trabajadores del sector del empleo informal ahorran y tienen
acceso a servicios financieros, normalmente a través de una red informal. Pero de nuevo, estas son
simplemente algunas iniciativas aisladas en el panorama global.

No hay duda de que la transformacioén digital sera util

La situacién actual con respecto a la disponibilidad de datos para analizar la inclusién financiera impide el
analisis y la toma de decisiones. Hay preguntas fundamentales que podrian resolverse si pudiéramos, por
ejemplo, contar con datos como el uso de los servicios financieros informales, las redes y preferencias del
sistema financiero informal, la proximidad a infraestructuras financieras como sucursales, cajeros
automaticos, terminales TPV y corresponsales bancarios, patrones de uso de los ahorros, coste de las
transacciones financieras, motivaciones para el uso financiero y educacion financiera, asi como medidas de
calidad, por ejemplo, informacion detallada de los servicios disponibles actualmente para la base de la
piramide.

No obstante, la era digital ayudara poco a poco a superar todas estas limitaciones. La velocidad a la que los
datos histéricos se estan digitalizando (debido en gran parte a la penetracion de Internet, al uso extensivo
de dispositivos méviles y a las tecnologias GIS) y a la forma en que se procesa esta informacién gracias al
analisis del Big Data proporcionaran informacion sobre cémo se organizan realmente las personas
bancarizadas y no bancarizadas y como hacen uso de sus finanzas.

Se estan desarrollando casos interesantes de empresas digitales no bancarias que ofrecen servicios a las
personas no bancarizadas mediante el uso de plataformas digitales. Estas empresas ya tienen informacion
sobre cémo ahorran sus clientes, como obtienen préstamos y, lo que es més interesante, informacién sobre
su riesgo crediticio. Esta innovacion ya esta empujando a los bancos tradicionales a participar en la
transformacion digital. Mientras que algunos grandes bancos han aplicado este proceso con éxito, es una
via que sin duda otros se veran forzados a seguir. La consecuencia es que la recopilacion de datos para la
inclusién financiera podria resultar mucho mas facil y estar a mas libre disposicion para realizar analisis
complejos.
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En busca de la inclusiéon financiera universal: ¢es
cuestion de pruebay error?

Unas técnicas de evaluacion de politicas rigurosas son fundamentales para
lograr los objetivos de inclusion financiera

El disefio de servicios financieros que ayuden a las familias y empresas a manejar sus finanzas de
forma eficaz es un gran reto para los investigadores y proveedores de servicios financieros. Aunque
el acceso al sistema financiero formal esta creciendo exponencialmente gracias a las innovaciones
digitales, el uso de los servicios financieros continta siendo bajo. Es fundamental entender el
comportamiento de los individuos y empresas a través de técnicas de evaluaciéon rigurosas para
lograr los objetivos de inclusidn financiera deseados.

Innovacién para un sistema financiero digital inclusivo

Existen dos mil millones de adultos en el mundo que todavia no estan bancarizados. Tanto en las
economias en desarrollo como avanzadas, la carencia de herramientas financieras seguras y asequibles
gue satisfagan las necesidades diarias hace que muchas familias de bajos ingresos y pequefias empresas
tengan dificultades a la hora de administrar su dinero (ahorrar, tomar dinero prestado, hacer y recibir pagos
y hacer frente a eventos inesperados). En los Ultimos afios, el acceso a los servicios financieros se ha
incrementado gracias a la expansion de las innovaciones digitales y a las iniciativas de proveedores de
servicios y gobiernos para llegar hasta aquellos no bancarizados. Sin embargo, aunque gracias a estas
innovaciones en el terreno financiero digital se ha generado un mayor acceso a los servicios financieros, el
uso continla siendo bajo. Es necesario seguir trabajando para disefiar y probar nuevos productos
financieros que se adapten a las necesidades de los consumidores con el fin de fomentar su uso y promover
un comportamiento financiero saludable.

Este proceso conlleva identificar problemas a través de la investigacion con el fin de diagnosticar las causas
subyacentes y disefiar actuaciones. Los resultados de evaluaciones se utilizan para mejorar la definicién de
politicas y plantear nuevas cuestiones. Sin embargo, asegurarse de que las herramientas financieras
disponibles son eficaces a la hora de ayudar a administrar las finanzas personales o empresariales no es
tarea facil. A menudo los procesos de evaluacion son complicados y estan condicionados por los datos y la
metodologia. Es importante prestar atencién a los pequefios cambios que tienen lugar en los datos a nivel
desagregado en lugar de observar el efecto agregado sobre la pobreza, dado que este puede aparecer con
cierto retardo.

El papel de los experimentos aleatorios controlados

La practica de adoptar métodos de la medicina y aplicarlos a las ciencias sociales ha provocado una
revolucion en la economia del desarrollo. Los experimentos aleatorios controlados (EAC) proporcionan a los
responsables politicos, investigadores y proveedores de servicios informaciéon de gran calidad para la toma
de decisiones. Esta forma de medir el impacto de una politica 0 evento determinado se considera una
especie de regla de oro en el campo de la evaluacidon debido a su rigurosa metodologia, la cual permite a
los investigadores aislar los efectos de un programa de otros factores. Al igual que en los ensayos médicos,
los participantes son asignados de forma aleatoria a distintos grupos de estudio. El grupo que recibe una
intervencidon se conoce como grupo de tratamiento y el grupo que sirve para comparar es el grupo de
control.
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Una correcta medicion de la eficacia de los programas y politicas implica llevar a cabo evaluaciones
rigurosas y someter a prueba las nuevas ideas puestas en practica. En este proceso, una vez que una
intervencién ha demostrado ser eficaz en un contexto, es necesario probar si funciona en distintos
contextos. Dicha evaluacion de una misma politica en diferentes escenarios es esencial a la hora de escalar
programas eficaces.

Cada vez existe un nimero mayor de investigadores y profesionales que utiliza los EAC para abordar
cuestiones sobre cémo disefiar y ampliar innovaciones con el fin de ofrecer servicios financieros asequibles
y eficaces para mejorar la experiencia de los individuos bancarizados e incluir en el sistema a los no
bancarizados.

A nivel institucional, Innovation for Poverty Acction (IPA) es un buen ejemplo de trabajo con este tipo de
herramientas de evaluacion. Este instituto se basa en la utilizacion de EACs con el fin de identificar
soluciones eficaces que promuevan una mejora en las condiciones de vida y en particular un
comportamiento financiero saludable.
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La adopcion de Internet

La difusion de internet y de otros productos digitales

La adopcién de Internet ha tenido lugar en la mayoria de los mercados a mayor velocidad de la
observada para otros bienes tecnoldgicos duraderos como la radio o la television (Rangaswamy &
Gupta, 1999)".

Gréfico 4.1
Evolucion del numero de usuarios de diferentes tecnologias
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La explicacién de este comportamiento reside en un conjunto combinado de factores que han influido de
forma positiva, Por un lado, las caracteristicas propias del producto digital favorecen su rapida expansion.
Por otro lado la tipologia de los individuos y el marco general del mercado en cuestion son factores
adicionales que explicarian esta dinamica.

En cuanto a las caracteristicas del producto, internet es la base necesaria para el consumo de otros muchos
productos de tipo digital, Por otro lado, internet puede tener un doble uso, tanto para actividades sociales y
de ocio como de herramienta de trabajo. Al mismo tiempo, el uso de internet y los diversos productos y
servicios digitales que se comercializan a través de él, permite la adquisicion de dichos productos a unos
precios mas econémicos que si se realiza la compra a través de los canales tradicionales, dado su bajo
coste de comercializacién. También permite la comparacion de las caracteristicas de los bienes y servicios
de forma rapida y comoda. Los productos digitales son facilmente imitables y su transmision es casi
instantanea. Ello implica que para que dicho producto tenga éxito debe extenderse lo mas rapido posible
porgue la competencia puede eliminar la novedad de forma rapida. Por tanto, este dinamismo y la fuerte
competencia observada favorecen que el ciclo de vida de estos productos se reduzca cada vez méas en el
tiempo, incentivando todo el proceso de innovacion y su velocidad de adopcion (Scott Morton, 2006)2.

En cuanto a la tipologia del individuo, como sefiala Rogers (1983) las personas innovadoras, que son las
gue primero adoptan una nueva tecnologia, estdn muy correlacionadas con la educacion y su estatus
social®. Existen diversas razones que explicarian esta correlacion. Por un lado, los innovadores perciben las

1: Rangaswamy, A. & Gupta S. (1999), "Innovation Adoption and Diffusion in the Digital Environment: Some Research Opportunities” eBusiness Research
Center Working paper 02-1999. School of Information Sciences and Penn State Smeal.

2: Scott Morton, F., (2006), “Consumer Benefit from Use of the Internet”, in: A. B. Jaffe, J. Lerner & S. Stern (eds.), Innovation Policy and the Economy,
Volume 6, NBER, MIT Press.

3: Rogers, E. M., (1983), Diffusion of Innovations. The Free Press, a Division of Macmillan Publishing Co., pp 241-259, New York.
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ganancias de una innovacién antes que los imitadores, pero a cambio deben soportar el riesgo de que la
innovacion no sea tan exitosa como esperaban. Por tanto, las personas con mayores recursos (mas
educadas) se pueden permitir asumir el riesgo de adoptar una nueva tecnologia. Finalmente, las
caracteristicas de las nuevas tecnologias tienen unos requerimientos técnicos para ser utilizados que se
encuentran mas facilmente entre las personas con nivel educativo alto. En conclusion, la edad y el nivel
educativo son elementos definitorios de las capacidades de innovar de los individuos y de un pais a nivel
global. La mejora del nivel educativo global explicaria por tanto una parte de la adopcion mas rapida de
internet.

Sobre las caracteristicas del mercado, la innovacién depende de si la decisién de adopcion se toma en
conjunto, por individuos o por una autoridad central. También son relevantes los canales de comunicacion
utilizados para adquirir informacion acerca de una innovacion, ya sean medios de comunicacion de masas 0
interpersonal. La naturaleza del sistema social en el que estan inmersos los adoptantes potenciales, sus
normas y el grado de interconexion. La extension de los agentes y esfuerzos de los agentes promotores
(anunciantes, agencias de desarrollo, etc.). La enorme libertad que ofrece el uso de internet y las escasas,
por no decir nulas barreras de entrada también explicarian la dinamica rapida de adopcién de Internet y de
otras tecnologias de tipo digital.
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Servicios de pagos e inclusion financiera

Una relacion mutuamente beneficiosa

Al ser los primeros servicios financieros que se han de ofrecer a la poblacién no bancarizada, los
pagos juegan un papel importante en la mejora de la inclusion financiera. Al mismo tiempo, la
inclusiéon financiera, al aumentar el nimero de pagos electronicos, afecta favorablemente a la
eficiencia del sistema de pagos de un pais, debido a economias de escala y externalidades de red.
Tras examinar en profundidad los vinculos entre los pagos y la inclusién financiera, el Banco de
Pagos Internacionales (BPI) y el Banco Mundial han identificado un conjunto de facilitadores criticos
y pilares catalizadores que son importantes para que la poblacién no bancarizada tenga acceso a los
servicios de pagos y los utilice.

El circulo virtuoso

Los servicios de pagos (las cuentas transaccionales y los instrumentos de pago) son una parte crucial del
sistema financiero. No solo son los servicios que se utilizan con mayor frecuencia, por lo que condicionan la
experiencia y la vinculacion de los clientes, sino que también son la puerta de entrada para ofrecer otros
productos financieros como el crédito, los productos de ahorro y los seguros. Desde la perspectiva de la
inclusién financiera, los pagos constituyen la principal necesidad diaria de las personas no bancarizadas,
necesidad que pueden satisfacer los proveedores de servicios financieros formales. Por consiguiente, las
iniciativas para ofrecer servicios de pagos seguros, ampliamente accesibles y comodos para el cliente
desempefian un papel fundamental para promover la inclusién financiera. Al mismo tiempo, el aumento del
namero de cuentas transaccionales y de los pagos efectuados a través de los sistemas de pagos de un pais
afecta favorablemente a la eficiencia general de estos sistemas, debido a las economias de escala y a las
externalidades de red. Se produce asi un circulo virtuoso entre la mejora de los sistemas de pagos y los
avances en inclusién financiera.

No obstante, como la inclusion financiera define la situacion en que todos los adultos en edad de trabajar
tienen acceso efectivo a un conjunto de servicios financieros que cubren sus necesidades, la utilizacion
Unicamente de una cuenta transaccional y de los instrumentos de pago asociados no es, en la mayoria de
los casos, mas que una etapa inicial hacia la inclusién financiera completa. Por consiguiente, desde la
perspectiva de la inclusién financiera, hay una diferencia importante entre las cuentas transaccionales
proporcionadas por instituciones de captacion de depdsitos, que ofrecen acceso a un abanico mas amplio
de servicios financieros (ahorro, crédito, seguros, etc.), y aquellas proporcionadas por otros proveedores de
servicios de pagos (PSP), como las cuentas de dinero electrénico, cuyas funcionalidades son mas limitadas.
Aun asi, estas cuentas transaccionales basicas ayudan a que las personas se acostumbren a los servicios
financieros formales y constituyen un primer paso hacia la inclusién financiera.

Los vinculos entre los pagos y la inclusion financiera se han examinado recientemente en profundidad en un
informe consultivo, abierto a comentarios hasta el 7 de diciembre, que han preparado conjuntamente el
Comité de Pagos e Infraestructura de Mercado del Banco de Pagos Internacionales (BPI) y el Banco
Mundial®. El informe identifica tres fundamentos (facilitadores criticos) y cuatro pilares catalizadores que son
importantes para que las personas financieramente excluidas puedan tener acceso y utilizar los servicios de
pagos. Estos siete elementos y los correspondientes principios rectores que se plantean en el informe son
los siguientes:

4: El informe consultivo esta disponible en: http://www.bis.org/cpmi/publ/d133.pdf
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Facilitadores criticos
1. El compromiso de los sectores publico y privado para ampliar la inclusion financiera ha de ser explicito,
fuerte y sostenido en el tiempo. Las estrategias nacionales deben incluir hitos medibles.

2. El marco regulatorio facilita la inclusion financiera al abordar de forma eficaz todos los riegos
importantes y proteger a los consumidores, fomentando al mismo tiempo la innovacion y la competencia.

3. Las infraestructuras financieras y las de las TIC son sélidas, seguras, eficientes y accesibles, de
modo que son eficaces para la provisién de servicios de pagos y otros servicios financieros mas amplios.

Pilares catalizadores

1. Las ofertas de servicios de pagos responden eficazmente a un amplio abanico de necesidades
transaccionales del segmento no bancarizado.

2. La utilidad de las cuentas transaccionales aumenta gracias a una extensa red de puntos de acceso que
garantizan una cobertura geografica amplia, y mediante la oferta de una diversidad de canales de
acceso interoperables.

3. A través de iniciativas de educacién financiera, las personas adquieren conocimientos sobre las
ventajas de adoptar cuentas transaccionales, ademas de conocimientos sobre cémo utilizarlas de forma
eficaz y cémo acceder a otros servicios financieros.

4. Los flujos de pagos recurrentes y de grandes volumenes, como los subsidios publicos, las ndminas de
las empresas o las remesas, son aprovechados para promover los objetivos de inclusién financiera.
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Noticias digitales

La CE lanza consultas como parte de la Estrategia del Mercado
Unico Digital (MUD)

La Comisién Europea ha iniciado un debate publico con cuatro consultas, abiertas

,.: } hasta finales de diciembre de 2015, que abordan distintas cuestiones como parte
. e de la Estrategia del MUD: i) bloqueo geografico, ii) plataformas, intermediarios en
uropean
Comemizsion linea, datos, cloud computing y economia colaborativa, (iii) normas para el MUD y

iv) modernizacién del IVA para el comercio electronico transfronterizo.

El Tribunal de Justicia de la UE declaré no valida la decision de la
Comision sobre el acuerdo de puerto seguro con EE. UU.

El Tribunal de Justicia Europeo (TJE) resolvi6 recientemente que el acuerdo
transatlantico de puerto seguro, que facilitaba la transmision de datos personales de la
UE a EE. UU. no es valido. Segun la sentencia del TJE, las autoridades nacionales de
supervisién podran examinar si la transmision de los datos de una persona a un tercer
pais cumple los requisitos de la legislacion de la UE con respecto a la proteccion de
datos personales, incluso en los casos en que la Comision haya tomado previamente la
decisién de declarar que un tercer pais puede garantizar un nivel suficiente de proteccion
de dichos datos.

EE. UU.: Avances en la regulacion de las monedas virtuales

La Conferencia de supervisores bancarios estatales (CSBS) ha publicado un
modelo de marco regulatorio para las actividades en monedas virtuales con el fin
de conceder licencias y supervisar a los agentes que operan en el ecosistema de
las monedas virtuales. Por otra parte, la Comision de Comercio de Futuros de
Mercancias (CFTC) ha declarado que Bitcoin y otras monedas virtuales seran
productos cubiertos por la Ley de Intercambio de Mercancias.

La CE acerca del Libro Verde sobre Servicios financieros y seguros
en el mercado minorista

La Comision Europea ha publicado la hoja de ruta del proximo Libro Verde sobre

*** . . . . . . . .
{ 3 Servicios financieros y seguros en el mercado minorista. El objetivo de la CE es
. il remediar la actual situacion de fragmentacion del mercado de la UE con respecto a
uropean .. . . . . L. . . .z
Commission los servicios financieros minoristas. El proximo Libro Verde reunird informacion
I

procedente de todos los grupos de interés y propondra medidas regulatorias o
medidas basadas en el mercado para abordar los obstaculos que afectan a la
actividad transfronteriza.

Andlisis de los requisitos de un sistema de pagos rapidos en EE. UU.

El equipo de trabajo de pagos rapidos solicita un input mas amplio de los grupos de
interés en el borrador actual de los Criterios de eficacia de pagos rapidos mediante una
encuesta disponible hasta octubre de 2016. Los criterios de eficacia sirven de marco
para valorar soluciones alternativas para unos pagos rapidos. Los resultados también
tendran valor como descripciéon de las necesidades de los grupos de interés vy, el
mercado podrd usarlos a modo de guia para la innovacion de pagos rapidos. Los
criterios de eficacia se agrupan en un conjunto de seis categorias: ubicuidad, eficacia,
seguridad y confianza, velocidad (rapidez), aspectos legales y gobernanza.
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AVISO LEGAL

El presente documento, elaborado por el Departamento de BBVA Research, tiene caracter divulgativo y contiene datos,
opiniones o estimaciones referidas a la fecha del mismo, de elaboracion propia o procedentes o basadas en fuentes que
consideramos fiables, sin que hayan sido objeto de verificacion independiente por BBVA. BBVA, por tanto, no ofrece
garantia, expresa o implicita, en cuanto a su precision, integridad o correccion.

Las estimaciones que este documento puede contener han sido realizadas conforme a metodologias generalmente
aceptadas y deben tomarse como tales, es decir, como previsiones o proyecciones. La evolucion histérica de las
variables econémicas (positiva 0 negativa) no garantiza una evolucion equivalente en el futuro.

El contenido de este documento esta sujeto a cambios sin previo aviso en funcién, por ejemplo, del contexto econémico
o las fluctuaciones del mercado. BBVA no asume compromiso alguno de actualizar dicho contenido o comunicar esos
cambios.

BBVA no asume responsabilidad alguna por cualquier pérdida, directa o indirecta, que pudiera resultar del uso de este
documento o de su contenido.

Ni el presente documento, ni su contenido, constituyen una oferta, invitacion o solicitud para adquirir, desinvertir u
obtener interés alguno en activos o instrumentos financieros, ni pueden servir de base para ningln contrato,
compromiso o decision de ningun tipo.

Especialmente en lo que se refiere a la inversion en activos financieros que pudieran estar relacionados con las
variables econdémicas que este documento puede desarrollar, los lectores deben ser conscientes de que en ningln caso
deben tomar este documento como base para tomar sus decisiones de inversién y que las personas o entidades que
potencialmente les puedan ofrecer productos de inversion seran las obligadas legalmente a proporcionarles toda la
informacién que necesiten para esta toma de decision.

El contenido del presente documento esta protegido por la legislaciéon de propiedad intelectual. Queda expresamente
prohibida su reproduccién, transformacion, distribucion, comunicacidon puablica, puesta a disposicién, extraccion,
reutilizacion, reenvio o la utilizacion de cualquier naturaleza, por cualquier medio o procedimiento, salvo en los casos en
que esté legalmente permitido o sea autorizado expresamente por BBVA.
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