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El mundo financiero atraviesa

grandes cambios.

Los pagos moviles peer-to-peer
implementados en Kenia, el
hecho de que PayPal se ha con-
vertido en el principal sistema
de procesamiento de pagos en
internet y el posicionamiento
de las transferencias de dinero

alternativas conocidas como
Hawalas para evitar la norma-
tiva anti-blanqueo de capitales
han evolucionado todos de
forma bastante natural en
respuesta a estimulos externos.
El cambio es continuo, y ultima-



Bitcoin también tiene en
el ADN ser un sistema de
compensacion, 1o que
convierte en redundante
el requisito de conflanza
simétrica entre bancos.

mente viene empujado por:

@ El hecho de que los niimeros
de las tarjetas de crédito
cada vez son mas una res-
ponsabilidad en términos de
seguridad, como se vio con
el caso de Target, cuando se
robo la informacion de mas
de 100 millones de tarjetas
de crédito.

@ La necesidad de minimizar
el coste de las transacciones,
especialmente en micropa-
gos que se suelen solicitar a
través de los moviles.

@ La crisis financiera, la glo-
balizacién y la necesidad de
intercambios inmediatos
que no estén basados en la
confianza entre institucio-
nes financieras.

La cadena de bloques no es
nada mas ni nada menos que
innovacién rompedora en
sistemas de pago. Al ser un
libro de contabilidad barato,
muy seguro y descentralizado,

puede servir como sustituto
del sistema de mensajes entre
bancos que es SWIFT, que cues-
ta 1.000 millones de doélares al
afio. Bitcoin también tiene en
el ADN ser un sistema de com-
pensacion, lo que convierte en
redundante el requisito de con-
fianza simétrica entre bancos
que, como poco, causa retrasos
habituales en las transferen-
cias de dinero. Ademas, al
permitir transacciones a coste
practicamente cero, bitcoin se
puede utilizar con cualquier
proposito, desde facilitar mi-
cropagos a solucionar el spam
de los emails.

A pesar de sus beneficios, para
que revolucione el sistema
monetario, bitcoin necesita

la oportunidad de demostrar
que supone una ventaja espe-
cifica y objetiva como divisa
generalizada por encima de
las divisas tradicionales. Esto
podria surgir de la base o de

la cuspide de la piramide: un
banco central podria decidir
utilizar bitcoin para imple-
mentar el plan de Chicago (es
decir, separar el dinero del
crédito) en un intento de evitar
un futuro colapso financiero

o consumidores con vision de
futuro podrian utilizar bitcoin
en sustitucion del oro. Dicha
adopcion tendria un efecto
démino: su adopcion llevaria a
mas adopcién.
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El Bitcoin surge sin finalidad concreta,

como posible sustituto de las monedas

existentes para todas sus funciones (medio

de cambio, unidad de cuenta, depodsito de

valor...).

Hay otra evolucién posible y
hay quienes creen que con mas
posibilidades de éxito. Bernard
Lietaer, arquitecto del euro
cuando trabajaba para el Banco
de Bélgica y autor de grandes

obras como EI futuro del dinero:

como crear nueva riqueza,
trabajo y un mundo mds sen-
sato, es un firme defensor de la
generacion de un ecosistema
monetario, un arbol de mone-
das complementarias entre si

en el que cada una cumpla con
una finalidad especifica que
requerira de unas caracteristi-
cas también determinadas en
cada caso. Una moneda social,
por ejemplo, serd mas fuerte
si el sistema es transparente,
si se ve como el dinero pasa de
una cuenta a otra. Pero si el
ambiente es el negocio entre
compaifiias, las normas de la
competencia hacen imposible
ese grado de transparencia.




e 1as monedas unicas
al ecosistema monetario
ol tnunfo de las millas

Un espacio, una moneda. Desde hace 5.000 afios, pasando por
Atenas hasta nuestros dias, hemos mantenido este paradigma,
gue se basa en el criterio de la eficiencia de los mercados para
mantener el monopolio de una moneda unica.

Bernard Lietaer cree que hay
que moverse desde la monocul-
tura monetaria actual hacia un
ecosistema monetario. Reta a
la teoria de la moneda unica y
lo hace, asegura, desde un pun-
to de vista cientifico, no como
mera opinién. {En qué se basa?
En una profunda experiencia y
un abanico enorme de ejemplos
de monedas complementa-
rias de éxito. {Han utilizado
alguna vez millas o puntos de
una aerolinea para comprar un

vuelo, hacer llamadas a larga
distancia, pagar un hotel o al-
gun producto del catalogo de la
aerolinea? {Qué son esas millas
o puntos sino una unidad de
cuenta, un medio de cambio, es
decir una moneda complemen-
taria?

Lietaer argumenta que, en el
mundo de las monedas unicas,
se ha sacrificado una parte muy
importante al centrar la teoria
econdémica en la eficiencia. Se
ha sacrificado la estabilidad.
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Para Lietaer, el euro y la
forzosa sustitucion de las que
fueron monedas nacionales

de los paises que abrazaron la
moneda unica sin posibilidad
de mantenerlas como medio
de pago complementario, es un
claro ejemplo. En su opinion es
imprescindible lograr un equi-
librio entre eficiencia y estabi-
lidad, que son el yin y el yan de
la economia. El modo de lograr
ese equilibrio es “el ecosistema
monetario”, un nivel minimo
de diversidad.

¢{Qué ocurre cuando se pone
demasiado énfasis en la eficien-
cia? Lietaer pone el ejemplo de
la electricidad y los apagones
que tuvieron lugar en Ontario
(Canada) y ocho Estados de
EEUU en agosto de 2003,
afectando a unos 50 millones
de personas; asi como en Ale-
mania en 2006, lo que afecté a
unos 10 millones de europeos.
No fue accidental ni casualidad
esa concentracién en el tiempo
de los apagones en ambos casos
sino la consecuencia de primar
la eficiencia por encima de la
estabilidad.

Volviendo al dinero, todas las

necesidades se han encomen-
dado al capital financiero cuan-
do hay otras necesidades de
capital y otras muchas formas
de establecer simultaneamente
sistemas con distintos tipos de
moneda. El mundo ha empeza-
do a debatir, comenta Lietaer,
sobre si retirar a los bancos

el monopolio de creacién de
dinero.

En la definicién de dinero
hemos incluido la necesidad de
que cumpla con la funcion de
ser una unidad de cuenta, un
depdsito de valor y un medio de
cambio. {Por qué?, se pregunta
Lietaer. {Por qué no es posible
tener una moneda que cumpla
solo la funcion de depésito de
valor? En su opinion, el Bitcoin
esta cumpliendo actualmente
esta funcién al utilizarse como
herramienta de especulacién.
¢Y por qué no es posible una
moneda que sea Unicamente un
medio de cambio?

Vivimos con la idea de que
crear una moneda genera
inflacion y que es necesario una
supervisién que controle ese
riesgo, pero el ejemplo de una
moneda comercial como las mi-
llas, que todo el mundo conoce,
que tienen una antigtiedad de
cuarenta afios, no habria fun-
cionado si hubiésemos puesto
un ejército de vigilantes. Las
millas han logrado cubrir una
necesidad de las aerolineas,

la de fidelizar a los usuarios al
tiempo que se ocupan asientos
vacios y, gestionado de forma




correcta no genera inflacion.
Claro que hay periodos que po-
driamos llamar de apagon, por
seguir con el ejemplo de la elec-
tricidad. No puedes intentar
usar las millas en Navidad, pero
es fundamental que asi sea.

Lo bueno de las millas es que
no tienen otra finalidad que la
de su funcién como millas. Han
utilizado la misma filosofia
antes de la crisis y después, lo
que desmiente la idea de que la
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crisis ha multiplicado el feno-
meno de las monedas.

Lietaer ha desarrollado la idea
de una moneda denominada
Terra que se basa en el valor de
una cesta de bienes y servicios.
Es una propuesta de moneda
global similar a la que existia
en el sistema dinastico egipcio
o en la Edad Media en Europa,
una moneda con una tasa de
depdsito negativa, es decir,
una comisién por aparcar el
dinero que la haga circular en
todo momento. Esa moneda
seria unicamente un medio

de cambio y, al tener tasa
negativa, no se utilizaria como
deposito de valor. Ademas sal-
varia, segun Lietaer, otro de los
grandes riesgos de las monedas
y su emision, la generacion

de inflacién, al estar basada
precisamente en el valor de una
cesta, que es lo que determina
la inflacién.
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Sancos de tlempo y
a moneda de 10s suenos

Se le atribuye a Einstein el descubrimiento de que el tiempo es
dinero, pero para Bernard Lietaer ese descubrimiento lo llevo a la
practica Edgar Cahn, el profesor de derecho, autor de los discursos
de Bobby Kennedy, conocido por haber sido el impulsor de la banca
de tiempo, que opera actualmente en 22 paises. A Cahn se le ocurrié
laidea cuando estaba recuperandose en un hospital de un ataque al
corazon y se dio cuenta de que, por primera vez en su vida dependia
de otros y no era capaz de pagar a la gente que lo cuidaba.

En el mundo econémico con-
viven el dinero que circula por
todo el mundo, negocios peque-
flos y grandes, la economia en
general, con personas que no
tienen dinero suficiente y sin
embargo disponen de recursos
que no utilizan, como por ejem-

plo tiempo. Lo que hacen las
monedas complementarias es
crear un puente entre ambos,
explicé Lietaer.

Las autoridades de Estados Uni-
dos, con Nueva York como uno
de los claros ejemplos, estan
potenciando el uso de los ban-




cos de tiempo porque resuelven
problemas sociales que costaria
muchos dolares resolver de otro
modo.

Hay una version algo distinta
de este modelo que se utiliza en
Japon, el pais con la poblacién
mas envejecida del planeta en
términos relativos. En 1995,

en Japon habia 1,8 millones

de personas que necesitaban
cuidados diarios diferentes a

la atencion médica. Atender a
esta necesidad con el sistema
monetario estandar equi-
valdria a la quiebra del pais.
Empefiarse en hacerlo con la
misma moneda que se utiliza
para todo lo demas deja dos
opciones: o cada vez destinas
menos dinero por persona (en
palabras de Lietaer: "Si cada
vez hay mas gente que necesita
comer de la misma tarta, pue-
des cortar los pedazos cada vez
mas pequefios”), que es lo que
hacen los paises anglosajones;
o mantienes tu promesa, sigues

destinando la misma cantidad
a cada persona y quiebras.

Sin embargo, hay otra opcién
fuera de la idea de la moneda
unica. En Japon crearon una
moneda que utiliza el tiempo
como unidad de cuenta y que se
usa a nivel nacional: el Fureai
Kippu. Puedes hacer algo por

tu vecino y conseguir créditos
que pueden usarse cuando estas
enfermo para que alguien vaya
a recoger a tus hijos al colegio

o pueden enviarse a tu madre
que vive lejos y esta enferma
para que pague a alguien que

la cuide. Todos nos vamos a
enfrentar a este problema,
comenta Lietaer. Es cuestién de
tiempo.

Otro de los ejemplos de éxito en
monedas complementarias lo
vivié Lietaer en primera perso-
na cuando se hizo responsable,
en 2010, de un proyecto para
solucionar la alta conflictividad
de un barrio de Gante (Bélgica).
Unas 7.000 familias, de las que
cerca de la mitad eran inmi-
grantes de primera generacion,
con el turco como idioma predo-
minante, formaban el vecinda-
rio de un barrio que habia sido
conflictivo en Flandes durante
dos décadas sin que se lograse
siquiera que no tirasen la ba-
sura a la calle. {Qué hicieron?
Preguntaron a los habitantes de
aquel barrio cual era su suefio,
qué habia realmente impor-
tante para ellos que no podian
tener en aquel vecindario. Y la
respuesta fue la siguiente: un




% Fundacién
¢ Innovacién
Bankinter

en la ventana, 10 torekes.
Mantener limpio el vecindario,
muchos mas. La unica forma
de legalizar aquel trabajo fue
inscribiendo a los vecinos del
barrio como voluntarios, puesto
que eran retribuidos con una
moneda que no se consideraba
de curso legal, pero hubo tanta
demanda de voluntarios que
los programas pensados inicial-
mente se acabaron y hubo que
inventar otros nuevos.

pequefio jardin. Personas que
habian vivido en Anatolia, que
procedian de una familia que
durante 20 generaciones habia
dispuesto de su propio terreno,
vivian ahora en la planta déci-
ma de un bloque de viviendas
sociales sin metros cuadrados
de terreno en los que ver crecer
a sus hijos rodeados de flores.
Lietaer y su equipo encontraron
un solar cerca de alli que habia
pertenecido a una fabrica
quebrada 15 afios antes y que
ahora era propiedad publica

y lo dividieron en parcelas de
cuatro metros cuadrados. La
unica forma de conseguir una
de aquellas parcelas era en
régimen de alquiler y dicho
alquiler sdlo podia pagarse en
una moneda creada especifi-
camente para el proyecto: el
toreke. {Cémo podian conseguir
esa moneda?, fue la siguiente
pregunta de los habitantes del
barrio. Por supuesto, el equipo
de Lietaer disponia de una lista
de formas de hacerlo, la misma
lista que la de problemas que
solucionar. Poner una etiqueta
en el buzon del correo para
pedir que no dejasen publicidad
permitia ganar un toreke.
Poner una maceta de flores




WIR, 1a otra moneda suiza

Las crisis financieras pueden convertirse en momentos propicios
para el nacimiento de monedas complementarias que con el tiempo
han demostrado ser claves en la estabilidad. El ejemplo que trajo
Lietaer a las jornadas fue el WIR, la moneda complementaria

suiza nacida en 1934 de la mano de los empresarios Werner
Zimmerman y Paul Enz como forma de esquivar la estrechez de
crédito de la Gran Depresion.

El WIR tiene una razoén de cam- suizos pero a cuyos propietarios

bio uno a uno con el franco sui-
Z0 Y, aungue en principio nacio
exclusivamente para intercam-
bios entre empresas, el Banco
WIR empezo hace unos afios a
aceptar clientes minoristas per-
mitiéndoles abrir depdésitos que
en principio fueron en francos

se les ofrecié posteriormente la
posibilidad de abrir una cuenta
en WIR.

El WIR no se imprime, no hay
papel ni moneda fisica en circu-
lacion, es una moneda comple-
tamente virtual que se utiliza
en transacciones mediante una
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tarjeta de crédito o una cuenta
bancaria y a la que considera
Lietaer "el arma secreta que

ha hecho que la economia
suiza sea mas estable que la

de sus vecinos en los ultimos
ochenta afios". Periédicamente
aparecen articulos en los que se
menciona el WIR pero su exis-
tencia y peso en la economia
de Suiza no son algo de conoci-
miento general simplemente
porque rompe el paradigma de
la moneda unica. Y eso que el
WIR Bank es un banco de mo-
neda dual que participa en una
cuarta parte de los negocios de
Suiza.

El1 WIR ademas, al contrario
que las monedas tradicionales,
se comporta de forma anticicli-
ca respecto a la liquidez y eso es
lo que hace que haya ayudado
a estabilizar la economia suiza.
Es lo que intentan hacer los
bancos centrales pero con mas
éxito porque se activa de forma
mucho mas rapida al ser un
espacio privilegiado para el

intercambio entre empresas.
La otra cara de esta experiencia
es la adopcidén del euro como
moneda unica en una parte de
Europa. Lietaer cree que paises
como Grecia deberian haber
podido mantener su moneda o
contar con una complementa-
ria en la actualidad a pesar de
haber firmado la adopcién del
euro en 2003. {Por qué no es
posible para los griegos aceptar
euros y tener otra moneda a ni-
vel local, regional o nacional?,
se pregunta. En la formacion de
la Eurozona, en su opinion, el
pais mas inteligente fue Ingla-
terra que "esta dentro y fuera
sin decirlo”. Sieres una empre-
sa que tiene la mayor parte de
su facturacion en euros, puedes
presentar tus informes a los
organismos oficiales en euros y
pagar tus impuestos en euros.
Tu eliges. El sistema es, por lo
tanto, dual.

{Por qué no han contribuido los
bancos centrales a la existencia
de monedas complementarias?,
se cuestiono en las jornadas.
Lietaer lo tiene claro: La fina-
lidad de los bancos centrales
no es ayudar a la economia o la
sociedad, sino defender el siste-
ma bancario y el monopolio del
dinero que recae en el sistema
bancario. Mientras la alterna-
tiva no tiene un gran peso no
se preocupan, pero cuando se
hace demasiado grande, inter-
vienen.




M-Fesa, el caero mowvi
de Kenia

Hay otras férmulas de éxito que no tienen que ver con el ecosistema
gue describe Lietaer sino con una necesidad no cubierta en zonas
con poblaciones minimamente bancarizadas que hacen que
arraigue y crezca mas que el resto un sistema de pago util para
multiples funciones. Sélo cuatro millones de keniatas tienen cuenta
bancaria y, sin embargo, unos 10 millones utilizan los servicios de
transferencia de dinero a través del moévil de M-Pesa.

M-Pesa (pesa en swahili sig-
nifica dinero) es el servicio de
dinero en el movil que ofrece
Safaricom, antigua compaiiia
publica participada actualmen-
te en un 40% por Vodafone y en
cuyo capital sigue presente el
Gobierno de Kenia.

A través de M-Pesa, el dinero

se esta convirtiendo cada vez
mas en dinero movil en Kenia,
el pais que esta liderando la
inclusion financiera a través
del movil en Africa. El dinero
en Kenia cambia de manos a
través del movil, ya sea para
realizar transferencias o para
pagar facturas.




Hasta la llegada de M-Pesa, el
envio de dinero a familiares
en las zonas rurales desde las
principales ciudades de Kenia
se realizaba utilizando el ser-
vicio de autobuses o cualquier
otra via informal, como la
contratacién de empresas que
no disponian de licencia para
transferir dinero. Como puede
imaginarse, era una practica
de riesgo. M-Pesa abrié una
puerta a la inclusion financiera
en el pais y esta cambiando el
panorama bancario en Kenia.
El sistema estd incluyendo a
cada vez mas gente en el sis-
tema financiero y abriendo la
puerta a quien hasta ahora no
estaba bancarizado. Es ademas
un negocio bastante jugoso.
Safaricom facturé 303 millones
de dolares en 2013 gracias
fundamentalmente al negocio
de M-Pesa.

El éxito del servicio llevo

a Michael Joseph, CEO de
Safaricom cuando M-Pesa fue
lanzada y hasta noviembre de
2010y actualmente consejero
no ejecutivo de la compafiia, a

liderar dentro de Vodafone el
intento de trasladar el servicio
a Rumania. Lo histérico de esta
decision ha sido ver como una
innovacién tecnologica probada
en Africa se trasladaba poste-
riormente a Europa, en lugar
de seguir el camino contrario.
Y también es interesante la
creencia de que, si ha funcio-
nado en Africa funcionara en
cualquier sitio.

Por eso hay qué plantearse qué
es lo que ha hecho que M-Pesa
funcione en Africa. Y una de

las respuestas clave es la efi-
ciencia. Su importancia puede
observarse en otro caso de éxito
de los medios de pago que ha
tenido lugar esta vez en Nige-
ria, aunque protagonizado tam-
bién por la filial en el pais de
una compafiia keniata, «--~--Ce-
llulant, que llegd a un acuerdo
con el Gobierno de Nigeria para
hacer llegar a lo granjeros del
pais las ayudas para la compra
de fertilizantes a través de
monederos moviles virtuales.
El sistema eliminé los costes
que hasta ese momento supo-
nia la corrupcién, mucho mas
cara para el Gobierno, y sirvio
a 1,2 millones de granjeros
para tener acceso a las ayudas.
Ahora se pretende llegar hasta
2 millones. La leccién que se
puede extraer es que el sistema
de dinero mévil puede ser muy
util para una sociedad donde

la agricultura tiene un impor-
tante peso, puede incrementar
el nivel de eficiencia al hacer
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llegar el dinero a las personas
adecuadas.

Otro de los puntos en los que
se ha demostrado la utilidad
del dinero moavil es con los
pequefios negocios. En el video
presentado por Juliana Rotich
aparece el ToyMarket de Nai-
robi, famoso desde el punto de
vista turistico por sus centena-
res de pequefias tiendas de ropa
de segunda mano que abren
cada sabado. El gran nimero
de pequefias transacciones que
tienen lugar en un sitio asi ha
hecho que compafiias como
KopoKopo, cuyo modelo de
negocio ha hecho que reciba
un importante volumen de

Juliana Rotich

Directora de Ushahidi & Patrona de la
Fundacion Innovacion Bankinter
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financiacién procedente de
Silicon Valley, tengan éxito.
KopoKopo ofrece un servicio
llamado Pay by M-Pesa que per-
mite pagar pequefias compras o
consumiciones en una cafeteria
a través de M-Pesa. KopoKopo,
cuyo nombre viene de kobbo-
hkobboh, que es la palabra que
se utiliza en Sierra Leona para
referirse al dinero, participé en
el iHub de Nairobi y se ha trans-
formado en un gran negocio y
una gran oportunidad.

El otro punto interesante son
los integradores. La compafiia
PesaPal, que ofrece hacer tran-
sacciones on line con dinero
movil no sélo con MPesa sino
también con Airtel y otros
sistemas.

Por ultimo, {qué importancia
ha tenido el Gobierno de Kenia
en el éxito de iniciativas como
M-Pesa? Muchisima, segun
Rotich. En Kenia permiten que
la innovacion vaya por delante
de la regulacion. Cuando ope-
radores moviles empezaron a
prestar servicio de banca movil
y sistemas de pago movil esta
area no estaba regulada. Al Go-
bierno no se le ocurrié exigirles
licencias bancarias para dar
servicio. En otros paises no es
asi en absoluto. Un ejemplo es
Sudafrica, un mercado donde
resulta algo mas complicado
entrar basicamente porque el
Gobierno ha regulado la banca
movil. En opinién de Rotich,
estos sistemas innovadores
funcionan cuando los gobiernos
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permiten a los operadores mo-
viles innovar en los servicios a
los usuarios. “Si el gobierno de
un pais esta comprometido con
la inclusion financiera y deja
permisividad en la liberaliza-
cién, eso incrementa exponen-
cialmente las opciones de que
el sistema funcione”, comento
Rotich. "Eso fue definitivo en
Kenia con Safaricom, que ade-
mas esta participado en parte
por el Gobierno de Kenia". EL
resto de paises deberia apren-
der que es preferible no regular
hasta que se vea la utilidad que
un servicio puede tener para los
usuarios.

Estos movimientos en la esfera
movil han movido la estrategia
de uno de los mayores bancos,
el Equity Bank, que ha lanzado
un operador movil virtual en
Kenia recientemente basan-
dose en una experiencia que
intentaron ya en 2010y 2011.
Era un modo de ahorrar dinero
y también hacer movimientos
desde cuentas de Equity Bank a
monederos moéviles que no fun-
ciono muy bien. Ahora Equity
Bank esta haciendo un nuevo

intento junto con Airtel con co-
misiones mucho mas bajas, que
van desde el 1% dependiendo
de la cantidad.

En cualquier caso, lo que de-
muestran todos estos ejemplos
es que hay competencia y que
las cosas van a cambiar con-
siderablemente en un par de
afios.

Kenia es un ejemplo de qué
puede funcionar en otros mer-
cados emergentes.

El caso de M-Pesa podria
avanzar hacia una verdadera
moneda virtual, explico Rotich,
porque si la evolucién del servi-
cio sigue como hasta ahora, no
seran necesarias las monedas
fisicas. Si te pagan por tu traba-
joy ese dinero va a tu monede-
ro virtual y con él puedes pagar
todo tipo de servicios utilizando
tu cuenta de dinero movil, tus
productos diarios, el dinero
dejara de cambiar de manos
fisicamente para hacerlo a tra-
vés del movil. Puede que lleve
algun tiempo pero los servicios
se haran mas y mas ubicuos y
esta situacion sera probable.
Preguntada sobre la posibilidad
de que el Bitcoin aterrice en
Kenia con fuerza, teniendo

en cuenta el éxito de M-Pesa,
Rotich comentdé que ya hay de
hecho personas en Kenia que
lo estan analizando pero hizo
un interesante apunte: los ke-
niatas eligen marcas porque les
hacen sentir sequros, cémodos
y para que aceptaran el Bitcoin
tendria que haber campafias de




branding que explicasen bien
como funciona antes de lograr
que la gente lo adopte.

Gerald Brito apuntd que lo
interesante de Bitcoin en com-
paracion con M-Pesa es que no
es necesario un operador de
telefonia moévil como Safaricom,
no seria necesario convencer

a una compafia. Basta una
conexion a Internet porque el
protocolo de Bitcoin sirve para
multiples operadores, frente a la
necesidad de intentar convencer
a un operador como hicieron des-
de Kenia con Vodafone para que
lanzase el servicio en Rumania.
Si considera relevante Brito otro
punto: los tipos de cambio. Como
se pudo ver en la presentacién
de M-Pesa, una de las claves

de la confianza de los keniatas
radicaba en las tiendas de los
agentes del servicio de Safari-
com, en la tranquilidad de entrar
en una de las tiendas con dinero
en efectivo y enviarlo al cambio
que te dé la tienda. "Ese es el reto
de Bitcoin, crear esas tiendas de
agentes que den confianza" en el
cambio que se aplica.

Para Rotich ciertamente el
tema de los agentes ha sido
basico para el éxito de M-Pesa.
Empezaron en 2007 con unos
17.000 agentes y actualmente
cuentan con mas de 78.000.
Es una enorme red de distribu-
cién, una estrategia que ahora,
por ejemplo esta replicando
Equity Bank para los planes de
su operador movil virtual con
Airtel.
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_as puenas y

as malas

Noticlas

Una ruptura es dificil de analizar, entender o
predecir, aun mas cuando se da en distintos

mercados, tecnologias, politicas y geografias

de forma rapida y simultanea.

No obstante, eso es lo que nos
depara el futuro. Las buenas
(y las malas) noticias son que
se trata de un futuro repleto de
riesgos considerables y gran-
des oportunidades. Desde el
auge de las divisas criptografi-
cas alternativas, como bitcoin,
a los crecientes problemas

de restricciones financieras

y sobre el capital en lugares
como Sudameérica, hay una
gran variedad de soluciones
comerciales rompedoras listas

para cambiar las finanzas en
todo el mundo.

Esto representa desafios apa-
rentemente infranqueables.
El auge del mercado negro a
nivel mundial, una potencial
crisis sistémica en el mundo
financiero y la creciente com-
petitividad entre los sistemas
de intercambio corporativos y
los estatales son todos riesgos
factibles y que ofrecen pocas
estrategias de prevencion o
mitigacién obvias.
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tecnologica, el éxito se
esconde detras de la
adopcion, experimentacion y
adaptacion continuas.

Sin embargo, los grandes ries-
gos siempre traen de la mano
grandes oportunidades. Por
ejemplo, las economias emer-
gentes a menudo se enfrentan
a grandes retos de corrupcién
e infraestructura, al tiempo
que disfrutan de oportunidades
unicas para que avance la tec-
nologia a pasos agigantados.
Un apetito desmesurado de
servicios de intercambio cémo-
dos, fiables y flexibles significa
que el actor adecuado, con la
combinacién de servicios gana-
dora podria llegar y afianzarse
en el primer puesto a la vez
que desencadena una ola de
intercambios comerciales.
Igualmente, las criptodivisas
estan plagadas de preguntas
sin respuesta sobre la adop-
cion de los consumidores, la
respuesta de los requladores

y la sostenibilidad. A pesar de
las preguntas en el aire, hay
un sinfin de nuevos servicios,
divisas alternativas y tecnolo-
gia de cadena de bloques que
avanzan a pasos agigantados
gracias a lo que parece ser un
encaje perfecto e inaudito de
esta tecnologia en el mercado.

No debemos olvidar que estos
muchos y muy dinamicos
elementos no se pueden
evitar mediante una politica
de retirada o consolidacion.

Si algo hemos aprendido de
los ultimos afios, sobre todo
en términos de innovacion
tecnologica, es que el éxito se
esconde detras de la adopcidn,
experimentacion y adaptacién
continuas.

Y eso son buenas noticias. No
sabemos a dénde vamos, pero
sabemos que el proceso con-
llevara cambios importantes
de camino a un futuro mas
diverso, complejo e interrela-
cionado. Lo que sigue son indi-
caciones sobre dénde empezar
a entender el futuro. iA ello!
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Amenazas, oportunidades vy
el papel gue van a jugar:

@ Es posible analizar el futuro del dinero desde el prisma de los
diferentes agentes. Qué se espera que hagan, qué amenazas pueden
encontrarse por el camino, cudles son sus oportunidades, quién les
apoyara y quién se enfrentara a sus intenciones. Los participantes
de la XXII reunion del Future Trends Forum trabajaron por grupos
y luego en comun para analizar todos los detalles. Estas son las
conclusiones:
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Las plataformas digitales estan
jugando un papel cada vez ma-
yor en los servicios financieros.
El futuro a cinco afios hace pro-
bable que Amazon, por ejemplo,
sea capaz de conceder créditos.
Los servicios personales de
estas compafiias mediante mo-
nedas alternativas como lo ha
sido el WIR en Suiza buscaran
diferenciarse de los bancos tra-
dicionales.

Entre las amenazas a este
modelo estan los riesgos de la
propia evolucion del Bitcoin.
Silas monedas alternativas se
toman como instrumento de
especulacién y mafiana resultan
un fraude o se vienen abajo por
algun motivo, todo el sistema
de monedas alternativas se
vera afectado, lo que ayudara a
reforzar la posicién del sistema
tradicional y cerrara el camino
alallegada de monedas alter-
nativas.

{Qué oportunidades existen?
Los bancos tienen que empezar
a crear nuevos servicios y las
monedas alternativas permiti-

Los hancos centrales

El papel de las autoridades
monetarias en el futuro no

esta rodeado precisamente de
glamour y si de algunos riesgos.
El sistema de compensaciéon

y pagos sera actualizado a los
estandares del siglo XXI pero
habra menos transparencia,

ran dinamizar las transacciones
comerciales.

Un ejemplo de la innovacién

en medios de pago desde los
bancos lo ha protagonizado
recientemente Bankinter con

el lanzamiento de la tarjeta vir-
tual maévil (TVM), que permite
utilizar las tarjetas personales
de débito y crédito sin necesidad
de llevarlas encima y utilizando
la misma aplicacién maovil.

La usabilidad, la sencillez y la
seguridad han sido fundamen-
tales en el disefio. Bastan cuatro
pasos: descargarse la aplicacion
al mévil, instalarla, solicitar

la tarjeta en Bankinter.com
para asociarla a las tarjetas de
crédito y/o débito que se desee y
registrarse. A partir de ese mo-
mento, se pueden realizar pagos
en Internet o pagos contactless
en comercios desde la aplicacion
moavil con un unico PIN para las
diferentes tarjetas asociadas.
Cada TVM se renueva para cada
nuevo pago y, al ser de un sélo
uso, dota de la maxima seguri-
dad al sistema.

lo que creara distorsiones en las
actuaciones de aquellos agentes
del mercado que estén pendien-
tes de las seflales que mande la
Reserva Federal cuando estas ya
sean demasiado obvias para tomar
decisiones sobre sus negocios.
Entre las amenazas en torno a los
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bancos centrales, la mayor es la
posibilidad de una nueva crisis
financiera sistémica, porque las
actuaciones de las autoridades
monetarias ya no pueden pre-
decirse, teniendo en cuenta que
todas las herramientas a su dis-
posicién ya han sido utilizadas
y que la disposicién a cooperar
entre los paises no es la misma
qgue hubo en 2008. Una nueva
crisis seria por todo ello mas
dificil de gestionar.

Pero incluso si esta no surge, la
otra gran amenaza es cOmo se
desmonta el Quantitative Ea-
sing (QE) tanto de la Fed como
del Banco de Inglaterra, como se
resuelve el problema generado
por todo esos billones de délares
que fueron creados y que estan

Comercio minorista

El grupo que trabaj¢ en esta
predicciodn trajo al debate una
idea rupturista al margen del
impacto inmediato que las mo-
nedas alternativas pueden traer
al comercio minorista, que con-
sideran marginal a corto plazoy
centrado en la reduccién de los
costes de las transacciones y la

ahi fuera sin que se haga uso

de la mayoria de ellos, sino

que permanecen depositados
en bancos o en la Fed. No hay
por el momento plan alguno al
respecto, al menos que se sepa
y eso es un desafio. Para Amar
Bhidé, sin embargo, esto puede
ser utilizado en su provecho por
los bancos centrales, que ten-
dran las manos tan ocupadas
deshaciendo el QE que van a
barrer el resto de asuntos bajo la
alfombra y a pedir que no se les
distraiga de esa labor.
Amenaza para los bancos
centrales es también la enorme
brecha entre partidos politicos
que existe actualmente en
Washington y el ascenso de
partidos de extrema derechay
extrema izquierda en Europa,
con argumentarios a favor de
la ruptura del euro. También lo
es el hecho de que EEUU ya no
puede pedir el mismo grado de
colaboracion a China que pidié
en 2008.

La armonia que existia en el
mundo en 2008 ya no existe.

capacidad de facilitar los pagos
internacionales.

La idea que trajeron, nacida de
la reflexion sobre las millas de
Bernard Lietaer, es la posibilidad
de que se establezca un nuevo
programa de fidelizacion basado
en una moneda alternativa que
pueda acumularse, tenga un va-




lor, sea intercambiable y tenga
liquidez. Son las caracteristicas
que incrementarian exponen-
cialmente elvalor del programa
y sus posibilidades frente a
otros programas de fidelizacién
tradicionales, incluidos los que
estan basados en millas, en los
que solo puedes entregarlas a
un tercero donandolas en los
términos que dicta la aerolinea
y solo puedes adquirir nuevas
millas en los términos dictados
por la aerolinea.

Utilizaron como ejemplo una
empresa de comida para mas-
cotas que decidiese crear el
petcoin (que podria traducirse
como moneda-mascota) y que
permitiese acumularlas, entre-
garlas a un tercero, intercam-
biarlas por diferentes productos
y servicios, que permitiesen
que tuviera un valor fuera de la
red logrando de ese modo que
cuanta mas gente dispusiera
de petcoins mas valiosos serian
estos y eso incentivaria a los
usuarios a convertir a otras per-
sonas en usuarios.

En esta linea, Eden Shochat
apunto que para ciertos nego-
cios, el uso para los pagos de
una moneda alternativa, que
puede ser perfectamente el
Bitcoin, permitiria una dispo-
nibilidad inmediata del capital
que haria negocios mucho mas
eficientes. Como ejemplo puso
las redes de publicidad, cadenas
de suministro en las que en
ocasiones hay tantos nodos
entre el anunciante y el editor y

tan poca confianza entre unos y
otros que el pago de un extremo
a otro tarda en ocasiones 180
dias. Utilizar una moneda como
Bitcoin mejoraria los margenes
del negocio.

Como ventaja, Moe Levin
destacé también la opcion que
genera Bitcoin y el resto de crip-
tomonedas de aceptar pagos sin
fronteras, un ahorro que puede
trasladarse al consumidor, asi
como la posibilidad de tener
monedas intragrupo.

Michael Schrage ve en los
proximos cinco afios a Amazon
lanzando su propia moneda (ya
lo ha hecho pero, como apunto
Félix Moreno de momento se
asemeja mas a un programa de
puntos que a un medio de inter-
cambio) y cambiando el merca-
do por ser la compafiia a la que
considera mas lanzada a inno-
var con modelos disruptivos.
Una prueba es el lanzamiento
de drones para las entregas, una
sefial al mercado de a qué nivel
esta dispuesto Amazon a ser el
jugador que cambie las reglas
del juego. Ese tipo de jugadores,
considera, dadas sus capacida-
des, seran un importante riesgo
a corto plazo para los comercios
minoristas tradicionales.

La confianza puede venir en
parte por la confianza en una
marca como Walmart o Ama-
zon pero también, en opinion
de Levin, tiene que ver con la
creencia en que la compafiia
no va a ponerse a imprimir mo-
neda provocando una pérdida
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Si se estan viendo movimien- pagos en Internet y comercios
tos de grandes tecnoldgicas fisicos utilizando dispositivos
estadounidenses en el campo Apple.
de los medios de pago, como Por cierto, {alguna prevision de
el anuncio del lanzamiento de  participacion en esta revolucion
Apple Pay recientemente. No por parte de compaiiias europeas?
se trata de una nueva moneda Silencio.
En los proximos cinco afios los  usuario pasa a ser propietario
sistemas de pago no cambiaran de suidentidad bancaria y sus
gran cosa en apariencia, fue cuentas. "La gente desea hacer
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donde ya nos hemos acostum-
brado a ser los duefios de un
numero de teléfono que nos
llevamos de una compaifiia a
otra, algo que podria ocurrir
en la industria financiera si el

muy diferente al que se esta de-
sarrollando en el ambito del Big
Data, entorno que se encuentra
en crisis en primer lugar por bre-
chas de seguridad como lo su-
cedido con eBay, sequido de las
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medidas de la UE contra Google
para proteger la privacidad de
los usuarios.

Surgiran oportunidades en edu-

Los consumidores

En un plazo de cinco afios ha-
bra 5.000 millones de perso-
nas on line, con smartphones
a su disposicién y que usaran
las redes sociales. Un enorme
mercado emergente en la red
para servicios financieros a
través de las redes sociales,
para servicios de salud y
sistemas educativos con un

problema fundamental a resol-

ver: la interconexion entre las
diferentes plataformas.

Las amenazas se pueden
convertir en oportunidades de
negocio. Asi, sila seguridad se
convierte en una amenaza para
los consumidores, los seguros

y otros servicios pueden encon-
trar un area de crecimiento.

Si se considera una amenaza el
miedo a las nuevas tecnologias,
una barrera obvia a la innova-
cion, la oportunidad estard en
la educacién de los politicos

por parte de los servicios finan-
cieros de las compafiias, un
servicio que se prestara on line.

cacion, inversiones en ideas
como AirBnB o Uber y una
oportunidad de negocio para
los hackers.

Es posible imaginar a Google o
Facebook ofreciendo servicios
financieros pero tendran que
educar.

Ademas habra oportunidades de
reduccioén del coste de las trans-
ferencias de dinero, un altisimo
numero de nuevos productos

y su pago on line, mucho mas
barato.

Para alcanzar este camino,

los consumidores, es decir, los
ciudadanos, tienen acciones al
alcance de sumano, poder para
cambiar desde el momento en
que pueden demandar mas
servicios financieros a las com-
pafiias y ejercer su poder como
votantes a favor de politicos que
promuevan la innovacién en lu-
gar de sobreregular. Educar, con
acciones como las que realiza la
Fundacién Innovacion Bankin-
ter, también reman a favor de
una sociedad mas innovadora y
es probable que se vean alianzas
publico-privadas también para
promover el cambio.
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Dime de donde eres
v te dire coOmo pagas

Mundo desarrollado vs mundo emergente. Europa vs Estados
Unidos. China vs el resto del mundo. Geopolitica. Globalizacion.
Control vs mercados abiertos. El mundo es un tablero dinamico
también en su version monetaria y su situacién y tendencia
actual pueden servir para intuir un futuro diferente sequn el area
geografica y la zona de influencia de la que se hable.

Un futuro para las monedas y Future Trends Forum sobre el
sistemas de pago alternativos futuro del dinero.
que tendran sus defensores y

sus detractores, hitos previsi-

bles y otros inimaginables ca-

paces de tirar del carro del cam-

bio y posibilidades de negocio

para quien esté preparado. La

vision geografica de la posible

evolucién del dinero también se

analizé en la XXII reunion del




Asia

La demanda de los miles de
millones de consumidores

que pueblan el continente
asiatico y especialmente la que
se dirija al consumo on line
abrira una enorme puerta a la
germinacion de algun tipo de
moneda alternativa, pero las
peculiaridades de los lideres
asiaticos, fundamentalmen-

te de China, suponen unas
fuerzas geopoliticas de enorme
magnitud a tener en cuenta.
Hay un interés centralizado
asiatico por igualarse y hacerse
dominantes sobre las monedas
y las economias occidentales
que va a crecer y a buscar sus
objetivos al ritmo que van cre-
ciendo sus economias. Por eso
es probable que no se cierren

a las criptomonedas pero que
tampoco adopten una univer-
sal, global que pueda escapar
de su area de influencia, sino
que potencien una criptomone-
da regional que puedan mante-
ner bajo su control.

Tirando a favor del movimiento

van a estar las tecnoldgicas,
con Alibaba y asociadas en
cabeza y también las grandes
autoridades de la region como
el Banco de China. Es probable
que también esté a favor el BCE,
dado su gusto por las féormulas
estructuradas, en las antipodas
de las féormulas de mercado
abierto de EEUU.

Al otro lado de la cuerda esta-
ran, oponiéndose al surgimien-
to de una criptomoneda asiatica
fuerte, EEUU, simplemente por
su oposicién a que surja cual-
quier alternativa que haga som-
bra al délar como moneda de
reserva mundial; y también los
sistemas de pago establecidos
como Visa, Mastercard o Swift.
Es probable que en su avance
hacia un modelo propio, China
y también otros paises como
India, busquen una fusién de
evolucién en el campo de las
monedas, la economia, las
redes sociales y, en una version
propia del fenémeno Big Data,
usen la prediccién analitica
para prever movimientos de

la economia y del dinero. Un
movimiento al modo Google
para desplegar una amplia
estrategia de uso del Big Data

y la analitica para impulsar el
crecimiento.

El éxito de este modelo en
Asia, cuando precisamente
esta siendo cuestionado en Eu-
ropa y EEUU, se hace posible
porque una de las diferencias
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culturales e institucionales de
Asia con Europa y EEUU es que
el tema de la privacidad, que
domina el debate en Europa

y esta ahora sobre la mesa
también en EEUU, no tiene la
misma importancia en Asia.
Las autoridades chinas, al
igual que las rusas, se van a
encontrar con mucha menor

Ameérica Latina

En las necesidades a cubrir de
esta region esta la de solucio-
nar la inestabilidad, la inflacion
y la devaluacion de divisas
endémica que aqueja a paises
del continente como Venezuela
y Argentina, envueltos en este
tipo de problemas durante tan-
tos afios que han engendrado
una necesidad imperiosa de
transferir y acumular riqueza
de forma segura.

El control de capitales y las
restricciones financieras tam-
bién son caracteristicos de los
sistemas bancarios de América
Latina en paises como Brasil,
Pert y Guatemala.

Los mercados de remesas y la

resistencia a la hora de moni-
torizar las transacciones para
usar la informacién en pro de un
mayor control e influencia.

El evento que puede dar el impul-
so definitivo a esta evolucién del
dinero alternativo en Asia es una
crisis en la propia China, el esta-
1lido de la burbuja del euro o una
nueva crisis en EEUU.

inversion extranjera en paises
como México, Ecuador, Boli-
via, Chile, Peru y Guatemala
abren un gigantesco mercado
alas monedas alternativas y
también a nuevos sistemas de
transferencias internacionales.
Se aflade a este abanico de posi-
bilidades el hecho de que millo-
nes de personas sin bancarizar
estan accediendo al mundo on
line. Un ejemplo claro de en-
sanchamiento del mercado lo
puede ofrecer Brasil, pais donde
es muy dificil abrir una cuenta
bancaria. Mucho mas que tener
una linea movil. Otros ejemplos
son Colombia o Bolivia.

En este contexto hay que

tener en cuenta factores como
que la privacidad financiera

es algo que esta poco a poco
desapareciendo a medida que
todo se vuelve on line. FATCA
en los Estados Unidos y leyes
similares en otros paises de la
OCDE que estan empezando a
ser establecidas seran un factor
importante en el futuro. Los




derechos de propiedad también
constituyen una necesidad a re-
solver que abre una ventana de
oportunidad al dinero alterna-
tivo ya que en Ameérica Latina,
por razones politicas o por falta
de infraestructura para regis-
trarlos, ha sido tradicional-
mente muy complicado ejercer
estos derechos de propiedad.
Tanto las criptomonedas como
la tecnologia de la cadena de
bloques para registrar la rique-
za pueden tener un papel muy
relevante que jugar en este sen-
tido en paises como Argentina,
Brasil, Venezuela o Colombia.
En los proximos cinco afios, el
mayor cambio que se ve cla-
ramente en el horizonte es la
ubicuidad de internet, millones
y millones de personas que no
estan bancarizadas y personas
con pocos derechos de propie-
dad que se conectaran a la red,
que estaran on line gracias al
movil, al Projet Loon de Google
(que busca conectar a Internet
las areas rurales y de dificil ac-
ceso del planeta mediante una
red de globos) o nuevas tecno-
logias de acceso via satélite. Un
nuevo mercado se abre para la

adopcién de criptomonedas y la
experimentacion y Bitcoin esta
en la pole de la parrilla de sali-
da porque es la criptomoneda
mas popular, lo que multiplica
sus posibilidades de jugar un
papel de liderazgo en el cambio.
En el equipo defensor estaran
en primer lugar los consumi-
dores, un fenéomeno de abajo
arriba. También los migrantes
y aquellas compafiias de tele-
comunicaciones que necesiten
abrir nuevos mercados y no
tengan las conexiones politicas
para hacerlo pero si nuevos
servicios que ofrecer. También
es probable que apuesten por
esta evolucién las empresas de
comercio minorista y las com-
paiiias de servicios. En general,
todos aquellos agentes que
tengan un nicho de mercado
muy definido.

En el equipo opositor estaran
los gobiernos, que van a jugar
un papel fundamental. No seria
extrafio que, en la proxima
crisis de divisas, miembros de
gobiernos latinoamericanos
utilizaran las criptomonedas
para sacar dinero del pais en
lugar de usar el modo tradicio-
nal de hacerlo en maletines
llenos de billetes, mientras al
mismo tiempo mantienen un
discurso oficial en contra del
dinero alternativo por escapar a
su control.

Eventos concretos que pueden
tener lugar se intuyen en Hon-
duras debido a su intencién de
lanzar proyectos de ciudad que
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podrian tener su moneda virtual
de curso legal. Honduras lleva
varios afios apostando por esta-
blecer un modelo unico de regio-
nes para el desarrollo. Se trata
de ciudades, dentro de un pro-
yecto comun gue en su primera
version se denominoé RED y lue-
go paso a llamarse ZEDE (zonas
de empleo y desarrollo econémi-
co), que pretenden aunar un
régimen de bajos impuestos,
libre comercio y regulacién para
sus ciudadanos. El Congreso de
Honduras ha modificado incluso
articulos de la Constituciéon para
seguir adelante con el proyecto,
que se ha encontrado con una
dura oposicién en el Tribunal
Supremo del pais. Eso llevo a
que el primer intento, dentro
del fenémeno conocido como
startup cities, diera al traste

Africa Occidental

El cambio en Africa esta siendo
liderado no por la banca sino
por compaifiias de otros sectores
como el de las telecomunicacio-
nes. Las necesidades de primer
nivel que daran un mayor
impulso a los sistemas alter-

pero los reformadores hondurefios
no se rindieron.

Es muy probable que asistamos

a un nuevo colapso monetario

en Argentina o Venezuela en los
proximos cinco a diez afios y la
economia brasilefia puede colap-
sar, lo que afectarad al mercado de
las exportaciones y por ende a las
transferencias internacionales de
capital.

En el debate se contempld que la
innovacion monetaria llegara en
Ameérica Latina de agentes situa-
dos fuera del sistema, del mercado
negro y gris que busquen sistemas
alternativos y el interrogante que
se plantea es como los nuevos
sistemas lograran cumplir las exi-
gencias de informacién de los go-
biernos sin ofender a los usuarios.
Sin embargo, la innovacién tam-
bién puede servir para esquivar
la trampa de la ilegalidad que

se encuentran los empresarios
para hacer negocios en paises
como Venezuela, donde si quieres
délares para efectuar pagos, solo
los logras por compafiias extrale-
gales. La posibilidad de pagar con
una criptomoneda como el Bitcoin
hara innecesario conseguir doéla-
res en Caracas.

nativos son la seguridad, la
estabilidad y también aspectos
reputacionales en busca de la
interoperabilidad internacio-
nal, local y multinacional.
También existe la necesidad

de una moneda respaldada por




algun tipo de producto, como el
cacao o algo similar, que haga
mas dificil la fuga de capitales,
que es uno de los grandes proble-
mas en el Africa Occidental. Des-
de el momento en que sea mas
dificil sacar el capital del pais,

se producira un beneficio para
las economias nacionales lo que
lleva a pensar en el posible de-
sarrollo de sistemas monetarios
duales en algunos paises en los
que exista una moneda interna-
cional pero también una moneda
local que se use basicamente en
las necesidades locales, lo que
acelerara su desarrollo.

En los proximos cinco afios es
previsible que se incrementen
los conflictos entre los regula-
dores y las monedas alterna-
tivas y que surja la necesidad
de encontrar mecanismos de
integracion de todos los nuevos
sistemas que vayan surgiendo.
También es previsible que au-
mente la relevancia de la iden-
tidad ligada al teléfono movil.
En defensa del cambio estara el
99% de la sociedad, con el 1%,
representado por los gobiernos,
en contra. La inestabilidad
reinante en los sistemas finan-

cieros existentes ira pareja con
el acceso generalizado a las
criptomonedas y los sistemas
alternativos de pago.

Tomando como caso Nigeria por
ser la mayor economia de Afri-
ca occidental y la mas poblada,
la gran oportunidad reside en
que las tasas de penetracién
del movil estan en el 6% lo que
significa que hay muchisimo
camino por recorrer. Ademas,
segun algunas estadisticas, en
paises como Kenia un alto por-
centaje de la poblacion (58%)
estd a favor de las monedas
virtuales. Parece por tanto que
Africa es un terreno abonado
para el futuro del dinero.

No sirve, sin embargo, cualquier
innovacion. En el caso de las
criptomonedas es posible que en
momentos de alta volatilidad ya
sea por inflacion o por deflacién,
arraigue en el conjunto de la
sociedad alguna versién de estas
monedas virtuales pero tiene
que ser facil de utilizar y de en-
tender. Interesante en ese caso
sera ver si tiene en ese momento
mas importancia que el sistema
mantenga el anonimato, la
posibilidad de enviar dinero sin
que se ligue el nombre del remi-
tente al envio, o la ganancia de
reputacién. En lugares con altos
grados de corrupcion en principio
se demandara el anonimato
pero, silos nuevos sistemas se
utilizan como forma de ganar
reputacién, podrian servir preci-
samente para reducir ese grado
de corrupcién.
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Europa

Poner al Viejo Continente en
perspectiva futura y aplicar la
prevision a la esfera del dinero
también ofrece oportunidades,
a pesar de que Europa parece
por el momento metida en

un entorno de bajo empleo

y baja actividad economica.
Precisamente este entorno es el
que hara que los consumidores
busquen como monetizar sus
recursos iliquidos en busca de
actividades econémicas alter-
nativas que les saquen de la
escasez de trabajo.
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Por otro lado, cuando la ac-
tividad econémica es bajay
escasea el crédito, como ocurre
en Europa, las empresas nece-
sitan un sistema de pagos mas
eficiente y la banca maévil sera
uno de los impulsos positivos a
la innovacién para cubrir esta
necesidad.

En un plazo de cinco afios sera
posible ver algunos sistemas

monetarios de escala limitada
que vayan creciendo hasta
lograr escala global gracias a
eventos factibles como que una
red social se interese en uno de
ellos y los sume a su negocio.
Esta posibilidad es especial-
mente cercana si se dirige a la
poblacion joven, que presente
una gran inclinacién al uso de
las redes sociales.

En defensa del cambio en Eu-
ropa estaran los consumidores,
las empresas, las redes sociales
y las compaiiias de Internet.
Enfrente se encontraran con

el BCE y el resto de los regu-
ladores financieros, que no
van a mostrarse muy felices
del desarrollo de monedas
virtuales. También se opon-
dran las autoridades fiscales,
contrarias a las iniciativas de
economia colaborativa y a las
monedas alternativas en si por
considerar que no son un medio
de cambio sino una inversion

y que, por lo tanto, deben ser
gravadas. El sistema bancario
podria también oponerse a los
cambios si ven que minan su
protagonismo.

En el lado positivo esta el
impulso de abajo arriba para

el surgimiento de iniciativas
locales y su encuentro con un
movimiento de arriba abajo
impulsado por algun agente o
agentes en busca de la coordi-
nacion de las diferentes inicia-
tivas que surjan. Los escenarios




negativos que podrian darse se
deberian fundamentalmente a
la hostilidad de los reguladores
asi como los riesgos de fraude y
seguridad que puedan presen-
tar los nuevos sistemas.

El hito que lo cambie todo pue-
de estar en manos de los ciu-
dadanos y su comportamiento
en un entorno de bajo empleo
y pobreza. Puede llegar un
momento en que la confianza
se traslade masivamente a las
monedas alternativas ante la
falta de confianza en las tradi-
cionales y que ese impulso sea
descentralizado.

Pero también, como se afiadio
en el debate, podria venir de
manos de una nueva crisis al
estilo de lo que ocurrio con
Chipre, el gran momento que
multiplicé la adopcion del
Bitcoin en Europa o al menos
el que mas publicidad ha dado
a la criptomoneda en el Viejo
Continente. Un escenario simi-
lar podria hacer que el impulso
fuese atin mucho mayor.
Europa se planteo también
como el lugar donde es mas
facil la adopcion de monedas
locales en lugares especificos
en paralelo con la moneda
unica que una adopcién a gran

escala de un sustituto para
todo como el Bitcoin o Litecoin.
Centrar la cadena de bloques en
ese escenario en una moneda
concreta puede hacer que esta
sea negociable y que de abajo
arriba se generen monedas
locales multiples. El ejemplo
del edificio compartido en el
que tienes una moneda de alta
velocidad que no puede usarse
fuera de dicho edificio sino que
solo puede usarse en el lugar de
trabajo, incrementa la actividad
financiera. El siguiente paso

es que esa moneda sea inter-
cambiable en otro edificio. Lo
interesante es que esas mone-
das paralelas pueden funcionar
como estabilizadores, al estilo
de lo ocurrido con el WIR en
Suiza. En un plazo de diez afios
podrian incluso ser sustitutas
de la moneda actual pero en
principio convivirian con esta.
Bernard Lietaer considera

que el Bitcoin, que no es una
moneda complementaria, no
tiene ninguna oportunidad de
triunfar en Europa, ninguna

de que los gobiernos europeos
la acepten. Si ve sin embargo
modelos de monedas comple-
mentarias, incluidos los que se
refieran a monedas convencio-
nales, como la posibilidad del
nuevo Dracma.




% Fundacién
¢ Innovacién
Bankinter

¢{Quiénes lideraran el cambio
en los Estados Unidos, un pais
con una autoridad monetaria
estable y una infraestructura
de pagos ubicua y céomoda que
funciona bastante bien, es bas-
tante eficiente? En la primera
economia mundial no se dan

por el lado de los consumidores
las necesidades apremiantes
gue se han visto en otras areas
geograficas. Por eso es proba-
ble que el movimiento hacia

el nuevo escenario del dinero
lo lideren las compafiias, sean
las que hagan despegar el
cambio aunque el siguiente
paso sea asegurarse de que una
masa critica de consumidores
adopten las innovaciones que
lleguen al mercado.

Un camino natural de cre-
cimiento esta abierto en el

alto numero de empresas de
comercio minorista que operan
en Estados Unidos y las que,
aunque les gustaria poder
abrirse a nuevos mercados
como Nigeria u otras partes de
Africa, encuentran dificultades

en hacerlo hoy porque resulta
muy costoso aceptar pagos
transfronterizos. La innovacién
puede abaratar esos pagos y
permitir por tanto comerciar
con zonas que ahora se evitan.
La posibilidad de que se pro-
duzca algun hito o crisis que
acelere el proceso de cambio
hacia un nuevo panorama de
dinero y sistemas de pago en
Estados Unidos podria produ-
cirse, una crisis de liquidez o

de crédito, pero el analisis en
este caso se centro en areas de
demanda que no estan hoy en
dia cubiertas y que, sin nece-
sidad de un proceso rupturista
derivado de una crisis, faciliten
la evolucion.

Desde luego hay un extenso
campo para la innovacion en

el mercado negro, ya sea en el
juego o la pornografia, pero hay
focos de demanda fuertes que
no tienen por qué estar fuera
de la ley. Un ejemplo son los
micropagos, una demanda que
histéricamente no esta cubierta
por los medios electrénicos sen-
cillamente porque resulta tan
caro que no se hacen.

Otra de las tendencias claras
estard en las posibilidades

que abre el comercio on line.
Actualmente solo el 8% del co-
mercio que tiene lugar en EEUU
es on line. El 92% restante es
off line. Que eso va a cambiar
con todo el mundo llevando un




movil en la mano es obvio pero
ademas hace probable que se
extienda el uso de monedas
alternativas y nuevos sistemas
de pago.

A favor remara Silicon Valley,
que apostara fuerte economica-
mente por el ecosistema de las
criptomonedas. Los comercios
minoristas también, por la cita-
da posibilidad de aceptar pagos
transfronterizos con costes que
se reduzcan desde el 5 0 6% que
suponen ahora sobre el valor de
la transaccion al entorno del 1%.
Enfrente van a encontrarse los
sistemas tradicionales de envio
de dinero como Western Union,
que capturan en torno al 10%
del valor de las transacciones
que intermedian y, por tanto,
tienen mucho que perder con
el nuevo escenario. También
los grandes bancos, que hacen
negocio con el intercambio de
divisas.

En cuanto a las redes de
tarjetas, que hoy en dia son
basicamente redes bancarias,
pueden abrirse a otro tipo de
emisores que traigan volumen
a sus redes sin importar en qué
moneda operen.

El papel del Gobierno tendra un
doble prisma en el que tendra
que encontrar el justo medio,
porque por un lado tiene un
interés obvio en mantener el
control sobre los pagos pero
ademas tiene que legislar por
el bien de las compafiias que
traen riqueza al pais, es decir,
las que innovan.

Se da por hecho que en breve
empezard a oirse hablar mucho
sobre los beneficios para el co-
mercio de los nuevos sistemas
lo que aumentara el interés

de las empresas de comercio
minorista en la adopcién de
criptomonedas como Bitcoin.
La gran pregunta es qué va a
ocurrir en el lado de los consu-
midores. Como se ha comen-
tado no hay tanto potencial de
demanda sencillamente por-
que no hay grandes problemas
que resolver que fuercen el
despegue de las criptomonedas
Como se prevé que ocurra en
Ameérica Latina o podria ocurrir
en Africa.

En EEUU la pregunta es qué
valor afiadido se va a ofrecer

al consumidor para que acepte
el monedero Bitcoin. Eso si,
siuna de las grandes tecnologi-
cas de EEUU, con mil millones
de consumidores, acepta el
Bitcoin, crea su propia moneda
o un nuevo sistema de pagos,
el potencial para dinamizar el
uso de estas monedas a escala
global es enorme, tanto como
para convertirse en el gran
hito que lidere el cambio.
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{Qué puede ocurrir en los préximos 20 afios? {Qué cambios

desde el punto de vista comercial, de los mercados financieros,

los gobiernos, la sociedad u otros hitos pueden dibujar una linea
temporal que nos lleve hasta el universo monetario y de medios de
pago que se encontrara la préoxima generacion?

Caminemos hasta el afio 2025 el mismo acontecimiento pre-
imaginando, junto a los exper-  decible aparece como posible
tos que participaron en el foro, en diferentes ejercicios segun
aquellos cambios que podrian quién hizo la prediccién. De lo
producirse modificando a suvez que se trata es de, en un mundo
el futuro del dinero. Algunos cambiante, explorar las posibi-
son complementarios entre lidades y estar preparados para
si, otros excluyentes, a veces lo que puede venir.




- () eBay empieza a aceptar bitcoins (de hecho ya lo ha anunciado a
c través de Braintree)

@ tlBitcoin deja de ser anénimo.

@ Aparecen las primeras cuentas bancarias denominadas en
bitcoins.

@ Los pagos a través del moévil con huella digital se hacen masivos.

c @ El precio del bitcoin alcanza los 5.000 délares.

@ China anuncia que tiene reservas de oro superiores a 5.000
toneladas.

@ Migracién masiva hacia paises que fomenten el uso del Bitcoin.

@ Nace una organizacién internacional que aglutina las monedas
sociales alternativas.

El monedero Bitcoin viene embebido en los terminales iPhone
y Android.

Eslovenia acepta el pago de impuestos con criptomonedas.
El precio del bitcoin alcanza los 10.000 ddlares.

Primera emisién de bonos denominados en bitcoins en los
mercados financieros.

c El Bitcoin es declarado ilegal en la mayoria de las

jurisdicciones.
Crisis del euro.

Facebook se convierte en un proveedor de servicios financieros
y una plataforma de comercio y acepta bitcoins.

Monedas alternativas permiten intercambiar educacion
por empleo.

Las mayores cadenas comerciales adoptan monedas
alternativas para el comercio intrafronterizo.
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( Explota la burbuja china.
( Grandes altercados sociales en Europa y EEUU.

( Las mayores instituciones financieras adquieren y aceptan bitcoins.

° () LaFedy el BCE ponen restricciones a las monedas alternativas.

( Alianza de bancos basada en Bitcoin.

@ Amazon acepta los pagos con bitcoins.
@ Los usuarios de Bitcoin superan los 100 millones.

@ E1FMI emite un billén de dolares en SDR (activo de reserva

° sustituto de las reservas nacionales).
N @ EEUU se mueve en defensa del délar.

@ Proliferan las monedas de las grandes marcas comerciales y se
extiende su disponibilidad en redes de intercambio.

@ Rusia levanta la prohibicion del Bitcoin.

( Crisis financiera en China.

() LaFed no puede cambiar los tipos y el Tesoro de EEUU no
puede vender bonos a largo plazo. El comercio y los flujos de

c capital internacionales caen.

() Lagente se acostumbra a vivir con un menor nivel de ingresos
y cae la demanda de trabajos de alta remuneracién.

() Una criptomoneda social impulsada por las nuevas
generaciones rechaza las monedas tradicionales por completo.

c @ Se alcanza una perfecta capacidad de vision de los flujos
comerciales y financieros a través de Big Data que permiten
N luchar contra la corrupcién y elevan el crecimiento del PIB
mundial.
° @ Una masiva evasién de impuestos a través de las criptomonedas
N promueve un cambio regulatorio.

@ La Fundacion Satoshi sobrepasa las donaciones de la Fundacién
Bill y Melinda Gates.
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Aparece una nueva forma de criptomoneda no deflacionaria.
Los grandes bancos aceptan depdsitos en bitcoins.

Las compafiias se mueven masivamente a permitir pagos con
Facebook en base a la confianza de sus usuarios.

Productos de inversion y seguros en criptomonedas.
Un libro mayor verificable no descentralizado aparece a nivel global.
Las criptomonedas se introducen en la banca maévil en Africa.

El comercio alternativo en Europa con monedas distintas al
euro supera al comercio en euros.

Linkedin se convierte en la herramienta que hace que las
empresas acepten las criptomonedas.

Bitcoin colapsa y es reemplazado por una nueva criptomoneda.

00 0000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000s00sssssssssosss

F (0 Los bancos centrales inyectan liquidez de forma masiva
provocando inflacién y como consecuencia se produce en la
N poblacién una adopcién masiva de las criptomonedas.

° () Medios de micropagos basados en sistemas de geolocalizacién hacen
innecesario llevar dinero o cualquier soporte destinado al pago.

@ A todo el mundo se le asigna una direccién IP al nacer que
registra desde ese momento todo lo que hace en Internet.

° @ Primera emision de acciones denominadas en criptomonedas.

600 0000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000sscscsssosssss

( Reforma fiscal global provocada por el cambio de fronteras y

N Estados.

@ Western Union quiebra.
q @ La mayor parte del comercio mundial es en criptomonedas.
N @ E1l BCE acepta monedas alternativas para estabilizar el euro.
e @ Grecia sale de la recesién.

N....-...-....-...--...-...--...-...--...-...--...-....-...-....-...-....-...-....-...-....-...--...-...
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Block chain

Es una base de datos de todas
las transacciones hechas con
cada bitcoin desde su creacién
gue comparten todos los nodos
conectados al sistema. Cada
transaccion genera un bloque
y cada bloque tiene un cédigo
que identifica cudl era el blo-
que anterior, lo que genera una
cadena que va desde el bloque
original hasta el ultimo. Es la
clave de que el sistema Bitcoin
no necesite intermediarios
porque la informacién de todos
los nodos tiene que coincidir
entre si para que se acepte un
nuevo bloque y se empiece a
trabajar en el siguiente, lo que
hace que todos los nodos se
conviertan en si en un vigilan-
te del sistema.

Continental

Es la moneda que emitio el
Gobierno revolucionario ameri-
cano durante la guerra para in-
dependizarse de Gran Bretafia.
Debido a que no tenia aun ca-
pacidad de recaudar impuestos,
la moneda se convirtio en una
suerte de recaudacion anticipa-

da que se uso para pagar a los
soldados que luchaban por la
causa independentista. Al final
del conflicto se habia impreso
tanto papel moneda que cada
unidad casi no tenia valor.

Early adopters

Es un anglicismo muy acep-
tado ya en el castellano que
define a las personas que,

por su inquietud personal o
profesién, se convierten antes
que el resto en usuarios de una
innovacion tecnoldgica.

FATCA

Responde a las siglas Foreign
Account Tax Compliance Act

y es una ley federal de EEUU
gue obliga a los ciudadanos con
nacionalidad estadounidense,
incluidos los que viven fuera
del pais, a declarar sus cuentas
financieras abiertas fuera de
EEUU y a las instituciones fi-




nancieras foraneas a informar
a las autoridades de EEUU
sobre sus clientes estadouni-
denses.

Hacker
Es un experto en sequridad
informatica.

Peer to peer (P2P)

O red entre iguales, también
conocida por sus siglas en in-
glés P2P, es un conjunto de or-
denadores que funciona en red
entre los que no hay unos que
se comporten como servidores
y otros como clientes de forma
fija sino que existen nodos

que actian al mismo tiempo
como clientes y servidores de
los demas nodos. Al permitir

el intercambio de informacion
directa entre dos usuarios, sin
intermediarios, ha propiciado
que se use para el intercambio
de contenidos protegidos por
las leyes de propiedad inte-
lectual, convirtiéndose en el
enemigo nimero uno de los
defensores del copyright.

Quantitative Easing

Es una formula de politica
monetaria heterodoxa utili-
zada por los bancos centrales
cuando la politica convencional
no logra su objetivo de afectar
a la cantidad de dinero en
circulacién. Lo que se hace

es directamente regar la
economia de billetes nuevos
mediante la compra de deuda
ya sea publica o privada. Ben
Bernanke, ex presidente de

la Reserva Federal de EEUU,
pasara a la historia por haber
utilizado extensamente esta
féormula para paliar los efectos
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de la crisis financiera iniciada
en 2008. También lo han
hecho el Banco de Inglaterra

centrales los utilizan entre si
para asegurarse que tendran
liquidez en las diferentes mo-

y el Banco de Japén y en 2014 nedas.
anuncio su intencién de seguir
una férmula similar el Banco Token

Central Europeo.

Smart Property

Es la practica de asignar una
propiedad a un token o unidad
de cuenta digital. La propiedad
puede ser fisica, como una casa
o un coche, o pueden ser por
ejemplo acciones de una com-
pafiia. Quien posea el token
sera el propietario de dichos
activos.

YEN

Es un contrato entre dos
partes que las compromete a
intercambiar dinero en una
fecha determinada. Los bancos

Es una unidad o elemento indi-
vidual que representa un valor.
Puede ser una moneda, como
el Bitcoin, puede utilizarse
como elemento de autenti-
cacion de los usuarios de un
sistema o bien como certifica-
do de propiedad de un activo o
valor, ya sean casas, coches o,
por ejemplo, acciones.

TPV

Son las siglas que identifican
el Terminal Punto de Venta y
se refieren a todos los elemen-
tos de hardware y software que
permiten llevar la gestion de
un establecimiento comercial,
sin embargo el uso cotidiano
ha hecho que esta palabra



se identifique en muchas
ocasiones con el datafono, que
se refiere exclusivamente al
terminal que lee las tarjetas de
crédito o débito en un estable-
cimiento comercial.

Uber

Es una plataforma on line
creada en San Francisco (Cali-
fornia) que conecta a través de
una aplicacién movil a pasaje-
ros con conductores de vehicu-
los registrados en el servicio.
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