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«TRANSFORMACION DIGITAL
EN LOS MEDIOS DE PAGO»

La jerga tecnoldgica esta invadiendo todos los ambitos de la socie-
dad. La economia y el sector financiero no son una excepcién. Los
términos empleados no son siempre los mas exactos pero la realidad
es que conceptos como «digitalizacion financiera» o fintech inundan la
realidad de los servicios financieros. En realidad, el cambio tecnolégico
siempre ha estado muy presente en el sector financiero, ya de forma
muy importante desde la década de 1980. Sin embargo, recientemen-
te, se esta produciendo una eclosién en la transformacion digital con
una suerte de democratizacién del uso de la tecnologia, la extension
de la economia colaborativa y el manejo de enormes volimenes de
datos (big data). Ingenieros, economistas, socidlogos, matematicos y
otros cientificos colaboran de forma estrecha para afrontar este reto
que ha de cambiar de forma radical un niUmero importante de com-
portamientos empresariales y personales.

Sin embargo, se trata de uno de esos momentos llenos de tanta intui-
cion como incertidumbre. La tecnologia esta ahi, pero su aplicacion
en cada caso es complicada porque forma parte de un nuevo para-
digma industrial (que también lleva ahos gestandose) en el que las
economias de red, las relaciones multilaterales y los sistemas de infor-
macion complejos serdn dominantes. Pero su concrecion, la adopcién
del Facebook, Twitter o Amazon de los servicios financieros alin no se
ha concretado.

Para la banca, el reto es también de grandes dimensiones, ain mas en
el entorno poscrisis tras una intensa reestructuracién que no se ha ce-
rrado y que se estd solapando con el desafio tecnolégico. Con el pro-
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PARA LA BANCA, EL
RETO ES TAMBIEN

DE GRANDES
DIMENSIONES,

AUN MAS EN EL
ENTORNO POSCRISIS
TRAS UNA INTENSA
REESTRUCTURACION
QUE NO SE HA CERRADO
Y QUE SE ESTA
SOLAPANDO CON EL
DESAFiO TECNOLOGICO

EL MODELO
TRADICIONAL BASADO
EN UN CONTACTO
PRESENCIAL CON

EL CLIENTE, SU
CONOCIMIENTO DEL
ENTORNO LOCAL Y SU
EXPERIENCIA EN EL
NEGOCIO, UNIDOS A
LA TECNOLOGIA QUE
ESTA A DISPOSICION
DEL CONSUMIDOR, SON
EL FUTURO DE ESTOS
BANCOS

poésito de arrojar luz sobre estos temas, desde Funcas se publica este
volumen de PapeLes DE Economia EsparoLa sobre «Transformacién digital
en los medios de pago». El nimero se publica tras la celebracion de
una jornada de reflexién sobre estos temas el 26 de mayo de 2016,
con una buena representacion de los autores del volumen y una in-
tensa discusién y debate sobre un conjunto amplio de aspectos.

El nimero se abre con el articulo «Digitalizacién financiera: el com-
munity banking en la era de la disrupciéon digital» de Camden Fine
(Independent Community Bankers of America). El articulo sehala que
ahora que las telecomunicaciones globales y la infraestructura de
computacion se han hecho disponibles para casi cualquiera, las nue-
vas innovaciones vienen, literalmente, de casi cualquier lugar. Este es
el mundo de la disrupcion. Aunque los community banks —como ban-
cos de proximidad- se han visto también afectados por la tecnologia,
también estan ellos mismos bien posicionados para convertirse en
disruptores de los grandes bancos, ya sea como socios, como empre-
sas fintech o con sus propias innovaciones. Sefala el autor que como
su historia ha demostrado los community banks son agiles y adapta-
bles, capaces de responder y ajustarse a las amenazas emergentes vy,
al mismo tiempo, permanecer como solidos proveedores de servicios
de financiacion para las comunidades en las que operan.

El modelo tradicional basado en un contacto presencial con el clien-
te, su conocimiento del entorno local y su experiencia en el negocio,
unidos a la tecnologia que esta a disposicion del consumidor, son el
futuro de estos bancos.

La segunda aportacion, titulada «El reto de regular las entidades de
pago no bancarias: la respuesta de la directiva PSD2», de Charles M.
Kahn (Universidad de lllinois) muestra cémo, durante siglos, los ban-
cos han desempenado un papel medular en los sistemas de pago. Su
solvencia ha aportado el medio de cambio para celebrar transaccio-
nes comerciales, y las interacciones entre unas entidades y otras han
configurado la red para efectuar transacciones de gran cuantia, tanto
en el interior de un pais como fuera de sus fronteras. El profesor Kahn
sugiere que, hasta ahora, los reguladores no tenfan la necesidad de
distinguir entre los proveedores de pagos y los bancos, pues ambos
eran unay la misma cosa. Las consideraciones sistémicas al regular los
pagos eran indistinguibles de las consideraciones sistémicas al regular
a los intermediarios financieros. Los aspectos sobre competencia y
eficiencia a la hora de regular los pagos se integraban simplemente
dentro del mandato general de la regulacion bancaria.

Pero hoy en dia muchas de las nuevas tecnologias podrian, al menos
en teoria, operar de particular a particular fuera de la esfera regu-
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latoria. Asi pues, la nueva y acuciante pregunta que se plantea es:
{cdmo deberian reaccionar los reguladores bancarios a la introduc-
cién de sistemas de pago por parte de actores no bancarios? Indica
Kahn que, si bien la Segunda Directiva de Pagos Europea (PSD) no
precisa los detalles técnicos, dejando su concrecién en manos de los
6rganos regulatorios nacionales y la Asociacion Bancaria Europea, si
establece con cierta claridad el conjunto de principios rectores por
los que se ha de regular la previsible competencia que se establece-
ra entre las nuevas y las viejas tecnologias de pagos minoristas en
Europa.

A continuacion, Sujit (Bob) Chakravorti (experto internacional en
medios de pago), en su articulo «Nuevas tecnologias de pago: back
to the basics», indica que la provisién de servicios de pago es una
funcién nuclear de los sistema bancarios. Sin embargo, un niimero
importante de intermediarios no bancarios esta irrumpiendo en este
entorno de los pagos. Los pagos pueden hacerse mediante dinero
fiduciario o con criptomonedas, con crédito o con depdsitos, o con
transferencias bancarias registradas en los libros de proveedores no
bancarios. Gran parte del foco de este articulo esta en las tecnologias
emergentes que pretenden mejorar la intermediacion en las trans-
acciones con pagos minoristas, ya sea incrementando su alcance,
su conveniencia, las ventas de los comerciantes o aportando ahorro de
costes para los usuarios finales o los proveedores de los servicios
de pago.

En su articulo, el autor compara las antiguas innovaciones en me-
dios de pago con las que ahora se estan produciendo. Se definen
hasta ocho atributos necesarios para que una innovacién en medios
de pago tenga éxito. Aunque se han producido avances tecnolégicos
que conduciran a cambios en el modo en que pagamos por los bie-
nes que consumimos, los atributos basicos para que un instrumento
de pago sea exitoso apenas han cambiado.

El volumen contiene también algunas contribuciones sobre casos
especificos de preferencias por los medios de pago. Asi, en el articulo
«{Cémo eligen los consumidores sus formas de pago?, Joanna
Stavins (Federal Reserve Bank of Boston), sugiere que la transforma-
cion de los servicios de pago en Estados Unidos se concreta progre-
sivamente en un cambio desde el uso de medios basados en papel
hasta las tarjetas y otros medios de pago electrénicos. Pero existe
también un grado de heterogeneidad muy importante en el modo
en que cada consumidor paga. En este articulo se analiza qué fac-
tores afectan al comportamiento de los usuarios de medios de pago
en Estados Unidos y se repasan los resultados de algunos estudios
recientes.

LA NUEVA Y ACUCIANTE
PREGUNTA QUE SE
PLANTEA ES: ¢éCOMO
DEBERIAN REACCIONAR
LOS REGULADORES
BANCARIOS A LA
INTRODUCCION DE
SISTEMAS DE PAGO POR
PARTE DE ACTORES NO
BANCARIOS?
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Desde la perspectiva de la demanda, los factores demograficos y los
ingresos, las preferencias de los consumidores, su valoracion de
los atributos de cada medio de pago y las economias de red se
identifican como variables determinantes de la eleccién de la forma
de pagar. Todos los estudios analizados utilizan un nimero creciente de
fuentes de datos, que incluyen diferentes encuestas y datos extraidos
de diarios de comportamiento del consumidor realizados en Estados
Unidos y en otros paises.

La perspectiva institucional es también esencial en este contexto. En
el articulo «La transformacion digital de los instrumentos de pago»,
Olivier Guersent (Comision Europea, Direccion General de Estabili-
dad Financiera, Servicios Financieros y Union del Mercado de Capita-
les) muestra cobmo la transformacion digital ha alterado radicalmente
el panorama de la industria de pagos: nuevos jugadores, nuevos ins-
trumentos, mas competencia y menores precios. Esta excitante trans-
formacion estd en desarrollo y no tiene un fin previsible a la vista.
A pesar de esta nueva competencia, los bancos todavia mantienen
la mayor cuota de mercado en pagos minoristas y seran la principal
fuerza de cambio en la transformacion digital, ya que propiciaran
una adopcién masiva por parte de los consumidores. Sin embargo,
aunque el ecosistema de pagos es muy innovador y competitivo, es
también fragil. La Comisién Europea, en su papel de regulador, tiene
que asegurar que las reglas necesarias estan en funcionamiento pa-
ra que se logre que la competencia y la innovaciéon produzcan los
mayores beneficios posibles.

Senala Guersent que los pagos han evolucionado de forma radical
gracias a la transformacién digital. A pesar de la concurrencia, los
bancos todavia mantienen la cuota mas importante de cuentas de
pago y seran los que conduzcan la transformacion digital y su adop-
cion masiva por parte de los consumidores. En todo caso, debemos
recordar siempre los riesgos de estas innovaciones. La Comision
Europea ha tratado de ofrecer un equilibrio para garantizar la apa-
ricién de estas innovaciones con un adecuado grado de concurren-
cia competitiva y, en este sentido, resulta especialmente importante
la aprobacién de la Segunda Directiva de Pagos europea (PSD2 o
Second Payment Services Directive).

Desde el Banco Central Europeo, Monika Hempel y Francisco Tur
Hartmann en «La digitalizacién de los servicios financieros y su im-
pacto en los medios de pago» sefalan que la industria europea de
los pagos minoristas ha sufrido una enorme transformacién en los
ultimos afos. Dicha transformacién se debe, en su mayor parte, a
los esfuerzos hechos por la industria y los reguladores para proveer
al mercado interior europeo de una infraestructura de pagos en linea

VIII
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con estas ambiciones integradoras. El desarrollo y la implementacion NO SOLO SE PRECISAN

de la zona Unica de pagos en euros (SEPA) ha demostrado que no ENORMES ESFUERZOS

solo se precisan enormes esfuerzos sino también perseverancia por SINO TAMBIEN

parte del mercado y de los 6rganos reguladores. PERSEVERANCIA POR
PARTE DEL MERCADO

Los autores inciden en que una consecuencia de la presion ejercida a Y DE LOS ORGANOS

la comunidad de proveedores de servicios de pago por parte de los REGULADORES

organos reguladores fue la creacién del Consejo Europeo de Pagos

(EPC) que se encargd de desarrollar, no sin poco esfuerzo, los instru-

mentos de la SEPA para las transferencias y los adeudos. En lo que

respecta al mercado de las tarjetas de pago, la integracién europea

sigue estando aun lejos de ser una realidad. Aparte de las tradicio-

nales redes de tarjetas internacionales, que si permiten transacciones

a nivel transfronterizo, la gran mayoria de redes de tarjetas limita su

ambito al entorno puramente nacional.

También en el campo de la innovacioén, el proyecto de pagos instanta-
neos tiene una enorme importancia, segun los autores. El proyecto de
pagos instantadneos es de enorme envergadura y complejidad debido,
en buena parte, al objetivo establecido por el ERPB de proporcionar
una experiencia paneuropea. Los proveedores de servicios de pagos
conjuntamente con el eurosistema y las infraestructuras de mercado
correspondientes estan en estos momentos analizando la manera de
colaboracién necesaria para implementar el proyecto de forma exito-
sa y, en particular, la manera en que se puede facilitar una solucién
paneuropea mediante modelos de compensacién y liquidacién ade-
cuados.

Con el entramado institucional sefalado y los retos de la industria
financiera, se configura un «Nuevo ecosistema digital en el sector de
pagos», que Pablo Tramazaygues (The Boston Consulting Group)
observa como un entorno en el que la digitalizacién del sector y la
entrada de nuevos competidores de perfiles muy distintos a lo largo
de toda la cadena de valor de pagos (desde gigantes tecnolégicos
hasta start-ups financieras-fintechs) lo convierte en un mercado espe-
cialmente dindmico y en continua evoluciéon y reconversion.

El autor indica que la innovacién del mundo de los pagos se produce
en varios frentes, desde la infraestructura o hardware que se utiliza
desde hace décadas para el momento del pago (nuevos terminales de
punto de venta, TPV) hasta nuevos soportes para el pagador, como
son las nuevas carteras digitales (e-wallets) o los nuevos servicios de
valor ahadido generados a través de la explotacion de la rica infor-
macién implicita en los flujos de pagos. Se sefala que lo que esta en
juego es la pérdida de uno de los activos mas valiosos de los bancos:
sus puntos de contacto y relacion con el cliente.
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La perspectiva bancaria, como principal intermediario en los servi-
cios financieros minoristas, es también muy valiosa. En el articulo «La
transformacién de la banca: reorientacién de los canales y servicios
digitales», Antonio Massanell (Caixabank) sugiere que en la actua-
lidad el mundo vive uno de los momentos mas interesantes por los
cambios que se producen en todos los ambitos. El factor comun de
todos estos cambios es la rapidez con que ocurren y, a su vez, la
facilidad con la que son asumidos por las personas. Hoy en dia todo
sucede a velocidad instantanea y nos hemos acostumbrado a vivir
con esta intensidad. Massanell indica que en el origen de esta acele-
racion encontramos una acumulacién de avances cientificos produ-
cidos en el siglo XX que, complementandose, han permitido avances
impensables en cortos periodos de tiempo. Una de las tecnologias
que mejor representa los catalizadores de la aceleracién del cambio
es la informatica, bautizada en la actualidad como tecnologia de la
informacion (T1).

También se explica que cuando analizamos el impacto de los cam-

bios producidos por la Tl en la sociedad, nos damos cuenta de que

este proceso no ha hecho mas que empezar. Las predicciones sobre

el aumento de la capacidad de los ordenadores en el manejo de la

informacidn prevén que en menos de cincuenta afos superen amplia-

mente las capacidades del cerebro humano, con lo que ello implica

de transformacién en todos los ambitos de la vida de las personas.

EL PRIMER FACTOR Para Massanell, el primer factor clave para el éxito en el proceso de

CLAVE PARA EL EXITO transformacion de la banca consiste en implantar una nueva cultura

EN EL PROCESO DE corporativa que introduzca el valor de la capacidad de adaptacién, la

TRANSFORMACION adaptacion continua al cambio acelerado. En este proceso se debe

DE LA BANCA CONSISTE reforzar la posicién del cliente como Unico referente de la cultura

EN IMPLANTAR UNA corporativa. Por tanto, es el cliente el que nos juzga de forma conti-

NUEVA CULTURA nua, nos compara, Nos exige permanentemente que seamos lo que
CORPORATIVA él necesita.

Desde Cecabank, Agustin Marquez Dorsch en «La digitalizacién de
los pagos: oportunidades y beneficios», comenta que las nuevas apli-
caciones digitales generan nuevas pautas de relacion e interaccién,
animando toda una transformacién que trasciende hacia el «exterior»
de ellas mismas, modificando los habitos y psicologia de la «deman-
da», las relaciones sociales y la cultura de las nuevas generaciones.
Pero tales nuevas aplicaciones digitales exigen adaptar también «el
interior» de los negocios, el propio entramado de la «oferta», redefi-
niendo procesos, el trabajo en equipo y las pautas de direccion.

Para Marquez, los pagos representan una actividad transversal a to-
dos los sectores, lo que hace que su eventual transformacién pueda
constituir una palanca de efecto multiplicador sobre el resto de apli-
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caciones, y por tanto también catalizador de cambios profundos en
la sociedad y en la economia. Y la disrupcion digital de los pagos,
sin duda, no dejard de apoyarse en los tres grandes factores antes
referidos: la interactividad social, los dispositivos méviles y el procesa-
miento inteligente de datos. Muchas son las oportunidades de crear
valor que la tecnologia digital nos ofrece, y muchos son los desafios
gue hay que superar para conseguirlo, pero también es mucho lo que
se puede conseguir. Si miramos a dichas oportunidades bajo la am-
bicion de constituirnos en promotores del cambio con el que sentar
las bases de la nueva economia, solamente cabe enfrentarnos a los
desafios con la intencién de cambiar el modelo actual, y no de sim-
plemente introducir parches o maquillajes manteniendo las mismas
esencias.

Senala el autor que un modelo disruptivo estaria en condiciones de
definir un nuevo identificativo de titular interbancario (bank-id), sus-
tituyendo el uso del cédigo internacional de cuenta bancaria (IBAN,
por sus siglas en inglés) o del nimero de tarjeta (PAN, por sus siglas
en inglés), elimindndose asi el riesgo de que dichos identificativos
de cuentas o tarjetas pudieran ser capturados y reutilizados. Podria
contemplarse una solucién universal a la identidad digital apoyada en
las propias entidades financieras. Asimismo, las entidades financieras
podrian certificar documentos intercambiables. Las entidades podrian
utilizar sus propios certificados para anadir su firma y estampado
digital (asegurando su integridad) a documentos o mensajes inter-
cambiables entre clientes Ultimos. De esta manera podrian certificar
la conformidad de sus clientes a tales documentos (contratos, man-
datos...) sin necesidad de incorporar firmas de los propios clientes,
pero sobre todo podrian anadir con ello compromisos de garantia
o financiacién. Asi, las propias entidades podrian generar pagarés
bancarios, cartas de garantias, u otros que los clientes podrian inter-
cambiar entre si.

Los proveedores de servicios de pago estan también muy alerta a
estos cambios. En «La nueva era digital de los medios de pago»,
Javier Pérez (MasterCard Europa) observa que hace unas décadas
nadie podria haber vaticinado que una tarjeta de plastico sustituiria
al dinero en efectivo a la hora de realizar las compras del dia a dia.
Como también habria resultado extrano pagar en un establecimiento
cinco anos atras acercando al datdfono una tarjeta contactless o un
smartphone (teléfono inteligente). Sin hablar de qué habria pasado
hace Unicamente dos si alguien hubiera intentado autenticar su pago
haciéndose un selfie, con las huellas dactilares o con el ritmo de su
corazoén, rasgos Unicos e intransferibles de cada persona. Y sin em-
bargo, todos estos métodos ya existen, como los pagos sin contacto,
gue ya son parte de las transacciones diarias de muchos ciudadanos,
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0, como en el caso de las soluciones biométricas, pronto estaran dis-
ponibles también en Espana para aumentar la seqguridad de las tran-
sacciones digitales.

Para el autor, esta correlacion de fechas nos puede hacer conscientes
de los cambios tan sustanciales que estamos viviendo en la manera
en que pagamos en nuestro dia a dia y de las posibilidades que se
estan abriendo para poder hacerlo casi desde cualquier dispositivo y
lugar. En la actualidad, segun el Ultimo barémetro de MasterCard, el
20,8 por 100 de los clientes digitales espanoles ya realiza pagos movi-
les en cualquiera de sus modalidades, siendo el pago movil en tienda
fisica, a través de la tecnologia NFC (Near Field Communications, por
sus siglas en inglés y la que posibilita los pagos moviles), el mayori-
tario. Unos datos que irdn en légico aumento, gracias a una mayor
preferencia de los consumidores y a una tecnologia movil que asegu-
ra mas que nunca la seguridad, fiabilidad y comodidad a la hora de

pagar.

Se sefala que otro hecho que ha sido dinamizador de este tipo de
pagos ha sido el importante incremento del comercio online. Segun
los Ultimos datos publicados por la Comision Nacional de los Merca-
dos y la Competencia (CNMC), en el sequndo trimestre de 2015, el
e-commerce crecio en nuestro pais un 27 por 100 respecto al mismo
periodo del afno anterior, lo que supuso una facturacion de 4.900 mi-
llones de euros a través de 70 millones de transacciones. Estos datos,
gue en solo cuatro afos se han casi triplicado, demuestran una vez
mas el cambio de habitos de la sociedad y cdbmo los actores en los
medios de pago debemos trabajar para ofrecer soluciones nuevas que
respondan a las crecientes necesidades.

Todos estos avances hacia la digitalizacion de los pagos responden
a la apuesta de companias como MasterCard por satisfacer las ne-
cesidades de los consumidores de la mejor manera posible en cada
momento.

El caso espanol se aborda en «Digitalizacién y preferencias por los me-
dios de pago en Espafna» donde Santiago Carbé Valverde (Bangor
University y Funcas) y Francisco Rodriguez Fernandez (Universidad
de Granada y Funcas) opinan que aunque es dificil precisar cuales
seran las aplicaciones y servicios especificos que cambiaran radical-
mente la forma de pagar y que tendran una penetracion y adopcion
masiva en el mercado, existe una coincidencia en que ese cambio se
esta produciendo de forma mas o menos acelerada y merece un estu-
dio continuado. En este articulo, se analiza el impacto que la digita-
lizacién financiera puede tener sobre los medios de pago en Espana.
Como en el resto de Europa, estos desarrollos tienen mucho que ver
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con el propésito de avanzar hacia una zona Unica de pagos en euros,
la llamada SEPA (Single Euro Payments Area). Espafa constituye un
caso particularmente interesante de estudio. Pocos paises a escala
mundial realizaron una inversion en infraestructura tecnolégica para
pagos (como es el caso de los cajeros automaticos y los terminales
para pagos en puntos de venta) similar a la espafola.

El analisis de los datos para Espafna revela, como en otros paises,

que la transicién desde los tradicionales pagos en efectivo hacia otros

medios ha estado conducida fundamentalmente por la adopciéon

de las transferencias y las domiciliaciones bancarias y por las tarjetas de

pago. El articulo ofrece también una estimacién empirica sobre el im-

pacto que el fintech puede tener sobre la reduccion del uso de efec-

tivo en Espana. Esta aproximacién revela que, aunque el desarrollo mas

importante de la digitalizacion estd aun por producirse, hay ya algu- HAY YA ALGUNAS

nas alternativas de pago —sobre todo las relativas al comercio online  ALTERNATIVAS DE

y pagos por movil— que tienen un importante efecto dinamizador. En PAGO -SOBRE TODO
los proximos anos, se espera que estas nuevas modalidades de pago LAS RELATIVAS AL
tengan un impacto notable en la reduccién del uso de efectivo en COMERCIO ONLINE Y
Espafna. Dicho esto, nuestras estimaciones muestran la resiliencia del PAGOS POR MOVIL- QUE
efectivo como instrumento de pago en nuestro pals, que puede venir TIENEN UN IMPORTANTE
explicado en buena parte por factores culturales, demogréficos y fis- EFECTO DINAMIZADOR
cales (economia informal). Sin duda, la mas que probable revolucion

de los medios de pago asociada con la digitalizacién financiera en los

proximos afos coadyuvara a erosionar esa resiliencia del efectivo pero

parecen también necesarias acciones publicas en materia de tecno-

logia y fiscalidad que ayuden a obtener un mix de pagos de nuestro

pais que permitan alcanzar mayores cotas de eficiencia tecnologica y

econémica en la sociedad espanola.

En «Medios de pago, seguridad e identidad digital» Eduardo Aven-
dano (Accenture Strategy), David Pérez Lazaro (Accenture, Secu-
rity lead) y Barbara Queizan (Accenture Strategy) muestran que
la seguridad en pagos electronicos se entiende como la proteccion
de la informacién de las transacciones, garantizando su confiden-
cialidad (solamente accedera a la misma quien se encuentre auto-
rizado), su integridad (la informacion sera exacta y completa) y su
disponibilidad (los usuarios accederan a la informacién cuando lo
requieran).

Para los autores, la seguridad constituye una de las principales preocu-
paciones para las entidades financieras puesto que cualquier bre-
cha implica no solo importantes pérdidas econémicas sino un dafno
potencialmente irreversible a la reputacion de la compania. Algu-
nos ejemplos recientes en diferentes industrias ponen de relieve el
impacto del fraude: en 2012, Global Payments sufrié un robo de
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10 millones de tarjetas de crédito con un coste directo de 100 millo-
nes de dolares; en 2012, a Subway le sustrajeron 146.000 tarjetas
con un coste directo asociado de 10 millones de délares; en 2012,
StarDust padecié el robo de 20.000 tarjetas; en 2013, Target sufrid
un robo de 40 millones de tarjetas y datos de 110 millones de clien-
tes, con un coste directo de 30 millones de doélares; en 2014, Home
Depot fue objeto de robo de 56 millones de tarjetas.

La ciberseguridad esta en la agenda de los comités de direccién de las
entidades financieras, fundamentalmente debido al incremento de
la presion normativa y los cambios legislativos que han ocurrido en
el Ultimo ano. Aunque todavia no se ha instalado totalmente en su
ADN hasta el punto de formar parte del ntcleo de su responsabili-
dad empresarial y de su estrategia de transformacién digital, se estan
lanzando iniciativas que van a permitir dar un salto exponencial en
sus capacidades e incrementar, por tanto, la confianza digital de sus
clientes.

La ultima contribucién del volumen, «Incentivos al uso de los medios
de pago electronico» Diego Vizcaino y Verénica Lopez (Analistas
Financieros Internacionales, AFl) observan que en los Ultimos tiempos
venimos escuchando voces autorizadas que anuncian que el fin del
efectivo, del dinero fisico tal como lo conocemos y con el que hemos
convivido desde el siglo VIl a. C., esta en peligro de extinciéon. Otras
denominan a este fendmeno la «guerra contra el efectivo», dando
a entender que el efectivo es un enemigo a reducir. Otros, evitando
connotaciones negativas, lo llaman «sociedad sin efectivo» (cashless
society). Sin dejar de ser interesantes ninguna de las tres aproximacio-
nes, cabe no obstante contextualizarlasy, en opinién de los autores, ir
tomando posiciones con relacion a esta cuestién en particular, entre
otras razones, porque como se expone en las siguientes paginas, es
una tendencia global por la que estan apostando numerosos gobier-
nos y sociedades.

Se sugiere que la desaparicion del dinero en efectivo no implica la
vuelta a la economia del trueque, aunque bien es cierto que el creci-
miento de la economia colaborativa esta resucitando esta practica de
intercambio bilateral de bienes y servicios. El de la economia colabo-
rativa y sus implicaciones es, no obstante, un tema aparte.

Sobre la relacién existente entre efectivo y economia sumergida son
muchos los académicos y profesionales los que afirman que la clave
para controlar la sequnda esta en el diseno adecuado de mecanismos
que desincentiven el uso del primero frente a otros medios de pago
electrénico. De hecho, son ya muchos los paises que han tomado
nota de estas ideas y han puesto en marcha incentivos (normativos,

XV
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fiscales, econémicos, etc.) para consequir acercarse, a distintos ritmos
y puntos de llegada, a un escenario en el que la sociedad sea capaz de
vivir libre de efectivo. Como ejemplo, destacar que Dinamarca ha sido
el primer pais del mundo en declarar y comprometerse al objetivo de
convertirse en pais libre de efectivo en 2020; esto es, en apenas tres
anos. Pero no es el Unico (a él se han sumado inmediatamente Suecia
e Islandia), ni las vias para su consecucion las mismas, aunque si las
motivaciones.

En conclusion, este volumen de PapeLes e Economia EspaNoLa se nutre
de un prestigioso conjunto de autores, de la industria, la supervision,
el reguladory la academia para ofrecer al lector una visiéon de conjun-
to de un tema tan apasionante cémo la forma en que se van a realizar
los pagos en el futuro inmediato que, a todas luces, serd muy distinta
de la actual.
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Resumen

La ubicuidad de los dispositivos de bolsillo y su
capacidad para conectarnos a las infraestructuras de
telecomunicaciones e informaticas mundiales esta
convirtiendo a la tecnologia en una amenaza para
los modelos de negocio convencionales por su po-
tencial de transformar. Sin necesidad de cantidades
ingentes de capital y de cuantiosas inversiones en
1+D, las nuevas innovaciones pueden venir, literal-
mente, de cualquier lugar (disrupcion).

Los community banks también se encuentran
capacitados para ser a su vez disruptores de los
bancos de mayor tamano, bien como aliados de
empresas de fintech, bien a través de sus propias
innovaciones. La combinaciéon de su modelo de
banca tradicional y unas herramientas de tecnologia
avanzada puestas al servicio de los clientes represen-
ta el futuro para los community banks.

El articulo hace un breve repaso histérico para
comprender las especificidades del sistema financie-
ro estadounidense y la funcién que los community
banks desempefian dentro de él. Se revisa la suce-
sién de grandes disrupciones tecnolégicas que han
modificado el sector bancario desde mediados del
siglo XXy, mirando hacia el futuro, se analiza el
impacto que los cambios demograficos depararan
para el segmento de community banking a medida
que nos adentremos en la era digital.

Palabras clave: Banca, bancos regionales, com-
munity banking, informatica, historia de la infor-
matica, tecnologia, tecnologias de la informacién,
innovacién, tecnologia financiera, fintech.

Abstract

With a global telecommunications and
computing infrastructure reachable from ubiquitous
pocket-sized, handheld devices, technology is being
used to upend conventional business models and
transform industries. Without the need for massive
capital and R&D investments, new innovations can
come from literally anywhere (disruption).

While community banks are being
disrupted by technology, they are also well-
positioned to be disrupters of the largest banks,
whether as partners with FinTech firms or through
their own innovations. The model of traditional high-
touch customer service, local knowledge and business
expertise plus high-technology tools that empower
customers represents the future for community banks.

This paper will briefly examine the history of
community banks to understand the unique financial
system of the United States and their role within
it. Next, it will review several major technological
disruptions that have changed the banking industry
since the midpoint of the 20th century. Finally, we'll
examine the impact demographic changes hold in
store for community banks as we enter the mobile
era and look to the future.

Key words: Banking, community banking, com-
puting, history of computing, technology, informa-

tion technology, innovation, financial technology.

JEL classification: 030.

DIGITALIZACION FINANCIERA:
EL COMMUNITY BANKING EN LA
ERA DE LA DISRUPCION DIGITAL

Camden FINE (*)
Independent Community Bankers of America (ICBA)

I. INTRODUCCION

A Super Bowl de futbol ame-

ricano, un evento anual con

una repercusion comparable
a la de la final de la Champions
League en Europa, tiene el po-
tencial de congregar un domingo
por la noche, a principios de fe-
brero, a una muestra transversal
de la poblacién estadounidense.
Millones de aficionados se dan
cita delante del televisor, bien
por su cuenta o con amigos, para
comer, bebery seguir el partido
donde se decidird el nombre del
campeodn de la NFL (Liga Nacional
de Futbol Americano). Ademas de
los amantes del futbol ameri-
cano, muchos espectadores siguen
en directo el acontecimiento por
los anuncios comerciales que
se intercalan en los numerosos
tiempos muertos del partido. De
hecho, los anuncios de la Super
Bowl tienen incluso su propio si-
tio web dedicado.

La Super Bowl atrae a una ter-
cera parte de la poblacion de los
Estados Unidos (Pallota y Stelter,
2016) (1), y el dinero de los anun-
ciantes juega también un papel
protagonista en la estructura
de la retransmisién. La tipica re-
transmision de un partido de la
NFL se compone tan solo de un
8,3 por 100 de tiempo de juego
real, mientas que casi una cuar-
ta parte (un 24,5 por 100) la ab-
sorben los anuncios, porcentaje
gue se eleva aun mas en la Super
Bowl (Stromberg, 2016). No en
vano, se trata de una oportuni-
dad Unica para los anunciantes de
llegar a una proporcién inmensa

de la poblacién estadounidense.
Esto justifica que los anunciantes
paguen millones de dolares por
produccién y tiempo de television
durante esos preciosos intervalos
de 30 segundos.

Es también la razén de que la
Super Bowl, a través de los anun-
cios mas caros del ano, ofrezca
una instantadnea de la sociedad
estadounidense actual y permita
tomar el pulso al pais. En la
edicién de 2016, ademas de
la presencia habitual de empresas
de automoviles, de electrénica de
consumo, de comida rapida y
diversos tipos de cerveza lite, se
encontraban varios anuncios de
empresas de fintech.

El fintech —término genérico que
retine multiples clases de tecno-
logias aplicadas al sector finan-
ciero— ofrece a consumidores
y empresas nuevas formas para
acceder a préstamos, pagos con el
movil, informacién y andlisis finan-
ciero, incluso nuevas monedas.
SoFi, contraccion de Social Finance
Inc., una start-up de tecnologia
financiera de Silicon Valley, traté
de seducir a los estadouniden-
ses con su eslogan «Don’t Bank.
SoFi». En una serie de siete anun-
cios, que inclufa el anuncio de
la propia Super Bowl, prometia
«grandes préstamos para gran-
des personas», e invitaba a los
estadounidenses a imaginar «un
mundo sin bancos». PayPal apro-
vechd su escisién de eBay para
reposicionarse como proveedor
amplio de servicios financieros,
proponiendo «la visién de PayPal
para el futuro del dinero». Y
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Quicken Loans prometio la po-
sibilidad de contratar hipotecas
con un solo «botén» en la pan-
talla tactil del smartphone (telé-
fono inteligente).

Todo ello causé cierta inquie-
tud entre quienes aun recorda-
ban los acontecimientos que
precedieron a la crisis financiera.
Por su parte, los bancos tradicio-
nales brillaron practicamente por
su ausencia, salvo un anuncio de
un banco regional emergente,
SunTrust, que se dedicd mas a
vender una filosofia de vida que
una franquicia bancaria, animan-
do a los consumidores a «soltar-
se, y respirar (2).

Como ya sucedié en otras
ocasiones en el pasado, la tecno-
logia estd transformando rapida-
mente el mundo de la banca. Los
consumidores estadounidenses
quieren hacer mas que nunca
con un menor esfuerzo, y la tec-
nologia financiera estad encanta-
da de prometerles precisamente
esa utopia bancaria. Pero, {cudl
es la realidad? ¢Puede el fintech
eliminar la necesidad de operar a
través de los bancos?

1. Visiéon general

La ubicuidad de los dispositivos
de bolsillo y su capacidad para co-
nectarnos a las infraestructuras de
telecomunicaciones e informéticas
mundiales estd convirtiendo a la
tecnologia en una amenaza para
los modelos de negocio conven-
cionales por su potencial de trans-
formar por completo el paisaje del
sector. Sin necesidad de cantidades
ingentes de capital y de cuantio-
sas inversiones en |+D, las nuevas
innovaciones pueden venir, literal-
mente, de cualquier lugar. Este en-
torno se conoce como disrupcion.

Hay una cosa clara: el mo-
delo tradicional de la banca de

proximidad (community banking)
esta en el ojo del huracan con la
llegada de las tecnologias finan-
cieras —de forma abreviada,
fintech—. Desde el punto de vista de
los community banks, la prome-
sa de las empresas de fintech de
un «mundo sin bancos» resuena
COMO una amenaza.

Aunque los community banks
estan sufriendo los efectos
de esta disrupcién tecnologica,
también se encuentran capacita-
dos para ser a su vez disruptores
de los bancos de mayor tama-
Ao, bien como aliados de em-
presas de fintech, bien a través
de sus propias innovaciones. Si
echamos un vistazo a la historia
de los community banks vemos
que se caracterizan por su agi-
lidad y flexibilidad para respon-
dery reaccionar a las amenazas
emergentes al tiempo que per-
manecen pegados al terreno en
apoyo de las necesidades finan-
cieras de las comunidades en las
que operan. La combinacion de
su modelo tradicional (atencion
cercana al cliente, conocimiento
local y experiencia empresarial) y
unas herramientas de tecnologia
avanzada puestas al servicio de
los clientes representa el futuro
para los community banks.

El presente articulo comien-
za haciendo un breve repaso
historico para comprender las
especificidades del sistema finan-
ciero estadounidense y la fun-
cién que los community banks
desempenan dentro de él. A con-
tinuacién, se revisa la sucesion
de grandes disrupciones tecno-
l6gicas que han modificado el
sector bancario desde mediados
del siglo XX. Por ultimo, miran-
do hacia el futuro, se examina el
impacto que los cambios demo-
graficos depararan para el seg-
mento de community banking a
medida que nos adentremos en
la era digital.

2. Breve resena historica
de la banca regional o
community banking

La singular estructura del sis-
tema bancario estadounidense
no es la que un disefador elegi-
ria si hiciera tabla rasa y comen-
zara a construir desde cero. Mas
bien, es el resultado de un acci-
dente histérico, pero sus solapa-
mientos y peculiaridades también
son responsables de algunas de
sus mayores fortalezas.

Los dos primeros intentos
de crear un banco nacional en
Estados Unidos se saldaron sin
éxito: el primero fue promovido
por Alexander Hamilton (una fi-
gura que inspird un popular mu-
sical de Broadway) en 1791, y el
segundo, en 1816, se vio abo-
cado al fracaso por la eleccién
de Andrew Jackson como presi-
dente del pais. Ante la ausencia
de un banco nacional, surgié un
sistema de bancos estatales, cuya
aceptacién aumento al ofrecer
depdsitos a la vista. Muchos de
estos bancos siguen existiendo
hoy en dia, y la mayoria con-
servan su caracter regional de
community banks.

Durante la Guerra Civil de
los Estados Unidos, el Congreso
aprobo la Ley de Banca Nacional
de 1863. Dicha legislacion cred
bancos nacionales, que podian
emitir pagarés negociables con
el respaldo de titulos del Tesoro
de EE. UU. La estructura dual es-
tatal-federal perdura todavia hoy
y se ve reflejada en las diversas
formas juridicas disponibles para
los community banks.

Pese a traer cierta estabilidad,
la ley no impidié que se produ-
jeran panicos financieros, como
el de 1893, que desencadend la
peor depresiéon vivida hasta en-
tonces en EE. UU. En 1907, un
brote de especulacion financiera
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en Wall Street derivd en otra ola
de panico bancario. En ambos
casos, la economia se estabili-
zb Unicamente tras la interven-
cién del magnate financiero
J.P. Morgan.

A medida que se fueron in-
corporando adeptos a la reforma
del sistema bancario, el Congreso
cred una comision para buscar
una solucién a los problemas
bancarios y financieros del pafs.
La comision, bajo el liderazgo
de directivos de banca, desarro-
[16 un plan para crear un banco
central regionalizado. En 1913,
se ratifico la ley que creaba la
Reserva Federal, y al afo siguien-
te comenzaron sus actividades
los doce bancos regionales de la
Reserva Federal en otras tantas
ciudades estadounidenses.

En octubre de 1929, los sig-
nos que venian alertando de que
la especulacion en Wall Street
acabaria en un crack se mate-
rializaron, y el pais entré en de-
presion. Entre 1930y 1933, casi
10.000 bancos quebraron. Una
de las consecuencias que dejé
tras de si la Gran Depresion fue
la aprobacién por el Congreso
de la Ley bancaria de 1933,
popularmente conocida como
Glass-Steagall. Dicha ley obligé a
separar las actividades de banca
comercial, de seguros y de inver-
siones; se constituyd el Fondo
de Garantia de Depésitos (FDIC)
para proteger los depdsitos de
los clientes; y se concedi¢ a la
Reserva Federal el control de las
operaciones de mercado abierto.

Esta misma estructura banca-
ria perduraria en Estados Unidos
hasta 1980, cuando se inicio el
periodo moderno de reformas
bancarias con la Ley de Control
Monetario, que permitia desa-
rrollar operativa bancaria fuera
del propio estado y ofrecer a los
clientes cuentas remuneradas

con intereses. Muchas grandes
instituciones habian buscado ya
la manera de eludir muchas de
las regulaciones que ahora que-
daban eliminadas por la Ley de
Control Monetario. Por ejemplo,
la prohibicion de operar fuera del
propio estado llevé a la constitu-
cién de estructuras holding por
parte de aquellos bancos que de-
seaban expandirse mas alla de su
territorio original.

Los esfuerzos para domar la
inflacién a finales de la década
de los setenta contribuyeron a
poner el germen de la siguien-
te crisis financiera. Entre 1986 y
1995, més de 1.000 sociedades
de crédito y ahorro quebraron
en Estados Unidos después de
que los reguladores dieran luz
verde a las inversiones especula-
tivas para intentar compensar las
pérdidas ocasionadas por la fluc-
tuacién de los tipos de interés.

En 1999, el Congreso esta-
dounidense aprob6 la Ley de
Modernizacion de los Servicios
Financieros, conocida como
Gramm-Leach-Bliley (GLBA),
que derogaba parte de la Glass-
Steagall, suprimiendo asf las tra-
bas que impedian concentrar en
una misma compania las activi-
dades de banca minorista, ban-
ca de inversion y seguros. Ello
no se tradujo en demasiados
cambios: de hecho, Citicorp ya
se habia fusionado un afo an-
tes con la aseguradora Travelers
Group para formar Citigroup. Si
bien dicha fusién contravenia
la ley Glass-Steagall y la Ley de
Sociedades Holding Bancarias
de 1956, la Reserva Federal otorgd
a Citigroup una dispensa tempo-
ral. Con la nueva ley, el Congreso
intentaba simplemente ponerse al
dia de los acontecimientos.

La crisis financiera mundial de
2007-2010 provocd una contrac-
cion econémica por valor supe-

rior a los 10 billones de délares
en Estados Unidos, segun datos
de la Government Accountability
Office. Pero las consecuencias
del hundimiento del mercado
no recayeron sobre todo en las
entidades de Wall Street que
lo causaron, sino en los inver-
sores de a pie. Pese a que los
community banks no estuvieron
entre los causantes de la crisis,
los estragos econdmicos abrieron
un largo paréntesis recesivo en el
que, durante los siguientes cinco
anos, se contabilizarian casi 500
quiebras bancarias.

Como respuesta a la crisis finan-
ciera, el Congreso aprob¢ la
ley Dodd-Frank, con la que pre-
tendia poner remedio al proble-
ma de los bancos «demasiado
grandes para quebrar» y preve-
nir futuras crisis. Gracias a dicha
ley se cred la oficina de protec-
cion del consumidor financiero,
se eliminaron algunas redun-
dancias regulatorias, se crearon
nuevas normas para el crédito
hipotecario y se otorgaron facul-
tades al FDIC para resolver
los megabancos no viables. Los
reguladores también utilizaron
sus poderes existentes para re-
dactar nuevas leyes que pusie-
ran coto a la excesiva asuncion
de riesgos por los megabancos
amparados por su estatus
too-big-to-fail. El Comité de
Basilea y el Consejo Federal
de Normas de Contabilidad
estan a su vez intentando cola-
borar en los esfuerzos para pre-
venir una nueva crisis. El cimulo
de nuevos requisitos regulato-
rios esta imponiendo una carga
onerosa a los community banks,
gue no poseen ni la escala, ni el
personal ni los recursos de las
grandes instituciones.

Los community banks mo-
dernos afrontan significativas
presiones procedentes de las
fuerzas del mercado, la regula-
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cién y la tecnologia. Ello se ha
traducido en una tendencia a
la concentracién, ya que los
community banks de menor tama-
Ao se han visto obligados a ganar
escala para abordar estas presio-
nes. Entre 1984 y 2011, el sector
bancario perdié mas de 10.000
entidades; en la mayoria de los
casos, tenian un tamano inferior
a los 100 millones de doélares de
activos. Pese a los retos, los com-
munity banks siguen jugando
un papel Unico y vital en la eco-
nomia estadounidense. Debido
a su ambito de actuacion local,
los community banks ponen los
recursos financieros de la comu-
nidad local al servicio de los ha-
bitantes del propio territorio. La
propiedad y la toma de decisio-
nes se encuentran implantadas
localmente, y los directivos sue-
len estar accesibles para reunirse
con los clientes in situ. Al com-
partir la condicidon de empresas
pequenas con sus clientes, los
community banks comprenden
las necesidades de los negocios
pequenos y juegan un papel cen-
tral en fomentar el espiritu em-
prendedor en su territorio.

Il. NACIMIENTO DE LA
INFORMATICA

A mediados de la década de
1930, con el Congreso esta-
dounidense ocupado en dar los
retoques finales a la estructura
regulatoria que se mantendria
casi intacta durante los siguientes
50 anos, las innovaciones en in-
formatica que revolucionarian el
sector bancario daban sus prime-
ros pasos. La red de mensajeria
por télex empezd a funcionar en
Alemania. Concebida para distri-
buir mensajes militares, el télex
permitié primero a los bancos
internacionales enviar mensajes
a través de una red de comunica-
ciones mundial y transmitir textos
oficiales y comerciales.

El primer ordenador inven-
tado en 1937 consistia en una
simple calculadora construida
a base de relés de teléfono por
George Stibitz en Bell Labs. Una
vez demostrada la aplicabilidad
de la lo6gica booleana a los orde-
nadores, durante la Segunda
Guerra Mundial se construyeron
maquinas cada vez mas sofisti-
cadas y potentes, con frecuencia
para uso militar. Hacia 1945, el
pionero informéatico John von
Neumann habfa descrito la ar-
quitectura de lo que debia ser
un ordenador con programa
almacenado que, a la postre,
eliminaria la necesidad de usar
tarjetas perforadas y otros me-
dios mecanicos. Pero habria que
esperar tres ahos mas para que un
ordenador ejecutase el primer
programa.

Cuando la Moore School
of Electrical Engineering de la
Universidad de Pennsylvania dio
a conocer la maquina ENIAC
(Electronic Numerical Integrator
And Computer) en 1946, era
mas de 1.000 veces mas rapida
que cualquier otro ordenador
anterior gracias a que utilizaba
tecnologia electrénica, en lugar
de electromecdnica. La ENIAC
ocupaba una superficie de unos
93 metros cuadrados, pesaba
20 toneladas y, a lo largo de sus
10 anos de vida, fue capaz de
completar un numero de calcu-
los superior a los que toda la hu-
manidad habia realizado hasta
entonces (3).

Los primeros ordenadores
fueron experimentales y su pre-
sencia se limitd en su mayoria
a los laboratorios. A nadie se le
habia ocurrido utilizar uno para
algo que tuviera que ver con
la contabilidad. El poder de las
nuevas maquinas aplicado al
mundo de los negocios aun es-
taba por descubrirse, pero los
cimientos ya estaban colocados.

Veamos algunos de los principa-
les acontecimientos disruptivos
qgue durante la Ultima mitad del
siglo XX han contribuido a acer-
car la tecnologia informatica a la
banca.

1. Procesamiento
automatizado de cheques

En 1950, el Bank of America
se acababa de convertir en el
mayor banco del mundo, impul-
sado por la popularidad de las
cuentas de cheques, que crecian
a un ritmo de 23.000 nuevas
aperturas cada mes. Con el pro-
cesamiento manual de cheques,
un empleado experimentado po-
dia asentar cheques y actualizar
245 cuentas a la hora, es decir,
unas 2.000 cuentas durante una
jornada laboral de ocho horas, y
un total de 10.000 cuentas a la
semana. Las sucursales bancarias
tenfan que cerrar sus puertas al
publico a las 2 de la tarde para
terminar de contabilizar los mo-
vimientos del dia.

Bank of America trabaj6 con
SRI International en busca de
una solucién tecnoldgica que
ayudara a suprimir esta barre-
ra para el crecimiento. La in-
vencién de la ERMA (Electronic
Recording Machine, Accounting)
y del estdndar MICR (Magnetic
Ink-Character Recognition) sus-
tituyé la laboriosa llevanza de
registros manuales por el pro-
cesamiento automatico de los
cheques bancarios y cheques
de viaje. Los ingenieros consi-
guieron transformar los pro-
pios cheques y convertirlos en
una pieza basica del sistema
mediante la utilizacion de una
numeracion especial impresa
en tinta magnética legible por
maquina, una caracteristica
que sigue utilizandose actual-
mente en los cheques. Pese a
los retos, la ERMA era fiable y
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precisa (4). Operando durante
las veinticuatro horas del dia, la
primera version de la ERMA pro-
cesaba 33.000 cuentas a la hora,
792.000 cuentas en 24 horas, y
5,5 millones de cuentas a la se-
mana (5). A partir de 1959, los
aparatos ERMA empezaron a ser
producidos por General Electric
en un numero suficiente para
dar apoyo a la red de 900 sucur-
sales del Bank of America, y para
1966 ya procesaban mas de
750 millones de cheques al afno.

2. Cajeros automaticos

Para muchos consumidores de
a pie, la introduccion en 1967 del
cajero automatico fue el primer
signo de los cambios que estaban
por venir en la banca minorista
gracias a la revolucién infor-
matica. Se cree que el invento,
inspirado en las gasolineras de
autoservicio, en los supermercados
y en las maquinas dispensadoras
de tickets del transporte publico,
hizo su estreno en Japon a me-
diados de la década de los sesen-
ta. En su germen, los desarrollos
mas exitosos tuvieron lugar en
Europa, con el Bankomat sueco y
el Barclaycash y Chubb MD2 en el
Reino Unido. Estos tres esfuerzos
independientes fueron lanzados
en 1967 (Batiz-Lazo, 2011).

En una primera fase, los ca-
jeros automaéticos no ofrecian
toda la gama de funciones de
una sucursal que prestan hoy;
se limitaban a dispensar efecti-
vo cuando eran activados por un
token de cliente. En el momento
de su aparicion, nada hacia pre-
sagiar que cambiarian la forma
de hacer banca.

Habria de transcurrir casi un
decenio para que los cajeros
automaticos siguieran desarro-
lldAndose y abandonasen el esta-
dio experimental. No obstante,

como la computadora ERMA, el
desarrollo de los cajeros auto-
maticos descansaba en una lar-
ga cadena de innovaciones fruto
de la colaboracién activa entre
los banqueros y los ingenieros. Los
ATM fueron uno de los primeros
dispositivos en usar una red de
comunicaciones en tiempo real,
algo necesario para poder mos-
trar los saldos de los clientes. Fue
gracias al trabajo de refinamien-
to de los cajeros automaticos por
parte de los ingenieros de IBM
como se desarrollé gran parte de
la infraestructura y los estanda-
res de los que depende el actual
ecosistema de pagos basado en
las tarjetas (Batiz-Lazo, 2011).

3. Redes de transacciones
financieras

Durante la década de 1970,
al calor de la aparicién de la red
SWIFT para el envio de transfe-
rencias de dinero, se establecerian
redes de transacciones financie-
ras mecanizadas. Hasta la intro-
duccion del sistema de mensajes
SWIFT, las telecomunicaciones
interbancarias internacionales
tenian lugar por medio de télex.
Estas redes no eran muy seguras
ni estaban automatizadas. En
1973, 239 bancos de 15 paises
distintos crean la red SWIFT para
compartir un enlace de comuni-
caciones y de procesamiento de
informacién en todo el mundo,
con el cometido fundamental de
proporcionar un estdndar Unico
para la transmision de informa-
cion financiera.

El lanzamiento tuvo lugar en
1977 con la emision del primer
mensaje SWIFT. En un ano, se
habian enviado 10 millones de
mensajes y el nUmero de bancos
clientes habia crecido hasta los
518. SWIFT conecté con Estados
Unidos por primera vez en 1979,
y los paises asiaticos fueron los

siguientes en sumarse un ano
después. Una década mas tarde,
en 1987, SWIFT se expandié para
incluir a sociedades de valores,
mercados bursatiles, deposita-
rios centrales y cdmaras de com-
pensacién, ampliando el abanico
de mensajes transmitidos para
incluir la operativa con valores
ademas de los tradicionales men-
sajes de pago (Koppel, 2011).

4. Banca online

En los anos ochenta, la idea
del ordenador personal (un orde-
nador para cada persona) cobré
fuerza e inici6 su despegue. El
Personal Computer (PC) de IBM,
el C64 de Commodore y el Mac
de Apple fueron los primeros or-
denadores personales que apa-
recieron en el mercado masivo
a precios asequibles para el bol-
sillo de los consumidores. Una
vez que el ordenador adquirié su
estatus de dispositivo personal,
era ldégico que los consumido-
res vieran en él una herramienta
para ayudarles a gestionar sus
finanzas.

En 1983, el Bank of Scotland
ofrecié a los clientes de la socie-
dad de crédito hipotecario
Nottingham Building Society el
servicio Homelink, pionero de los
servicios de banca por Internet,
que utilizaba la television y el telé-
fono para enviar transferencias
de dinero y pagar facturas y reci-
bos. En Estados Unidos, la banca
online se introdujo por primera
vez en torno a esa misma fecha
en Nueva York, cuando Citibank,
Chase Manhattan, Chemical Bank
y Manufacturers Hanover ofrecie-
ron servicios de banca en el pro-
pio domicilio. Los servicios Pronto
de Chemical permitian a clientes
particulares y pequefas empre-
sas llevar registros electrénicos de
sus cheques, consultar su saldo y
realizar transferencias entre sus
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cuentas corrientes y de ahorro.
Pero estas tentativas iniciales no
lograron atraer una masa sufi-
ciente de clientes para poder ser
rentables, siendo abandonadas
hacia finales de la década.

No seria hasta comienzos de
la década de los noventa, con la
apariciéon de la World Wide Web
(www) vy la retirada de las res-
tricciones al uso comercial de
Internet por la National Science
Foundation, cuando se articuld
la infraestructura necesaria para
respaldar unas herramientas ban-
carias online robustas basadas
en la web. La web permitié a los
usuarios ojear textos e imagenes
utilizando enlaces de hipertexto
clicables mediante un navegador,
como Mosaic. En 1993, se publicd
el primer anuncio de publicidad
online, dando el pistoletazo de sa-
lida a la web con fines comercia-
les. La aceptacién fue instantanea
y conocerfa un crecimiento expo-
nencial durante una fase de boom
de ocho anos antes de entrar en
depresion.

En 1994, la banca online se incor-
poro al software de finanzas
personales Microsoft Money, y
100.000 hogares empezaron a
acceder a sus cuentas bancarias
en linea. Para 2001, ocho bancos
estadounidenses sumaban al me-
nos 1 millén de usuarios online,
y 19 millones de hogares esta-
dounidenses usaban Internet para
acceder a sus cuentas bancarias.

En 2005, los reguladores ban-
carios de EE. UU. anunciaron el
primer conjunto de normas y
reglas aplicables a las entidades
financieras de cualquier tamano
y forma juridica que ofrecieran
servicios a través de Internet.
Las reglas incluian valoraciones
basadas en el riesgo, pruebas
de suficiencia de la informacion
facilitada a los clientes y medi-
das de seguridad para la auten-

GRAFICO 1
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ticacion del acceso remoto a las
cuentas. Entidades como ING
Direct, PC Financial, First Direct,
HSBC Direct o eTrade Bank, que
solo tenfan presencia virtual y no
contaban con sucursales fisicas,
empezaron a ofrecer servicios
fundamentalmente online, y los
portales de gestion de finanzas
personales, como Mint.com, fue-
ron ganando popularidad entre
los usuarios.

A lo largo de la primera dé-
cada del siglo XXI, cada vez mas
bancos han lanzado plataformas
de banca online. Segun datos de
Gartner Group, en 2009, un
47 por 100 de los estadouniden-
ses eran usuarios de banca online,
lo que equivale a 54 millones de
hogares. En 2010, el 94 por 100
de los community banks ofrecian
plataformas online a sus clientes
(6).Y en 2011, incluso los més
lentos en reaccionar adoptaron
la banca online, siendo mayoria
los estadounidenses de mas de
55 afos que preferian la banca
online antes que acudir a una sucur-
sal 0 un cajero para operar (7).

lll. LA ERA MOVIL

Desde el nacimiento de la in-
forméatica hasta el boom de las

empresas «puntocomy, los ban-
cos han sido participes de una
frenética evolucion tecnoldgica.
Asi, han sacado partido a las
oportunidades de la tecnolo-
gla para mejorar la eficiencia de
sus operaciones de back office
y ofrecer a sus clientes nuevos
canales mientras hacian frente
a las nuevas amenazas emer-
gentes, como el fraude y los delitos
cibernéticos. Sistemas como la
ERMA permitieron a los grandes
bancos adquirir una escala mu-
cho mayor. Los cajeros automa-
ticos eliminaron los horarios fijos
para operar en banca y dieron
paso a la mentalidad «24 horas
al dia, 7 dias a la semana». La
web permitié el lanzamiento de
la primera plataforma de banca
online y pago de facturas real-
mente exitosa. Los clientes ya no
tenfan que Ilamar a la sucursal
para conocer su saldo y podian
pagar sus facturas en el momen-
to que quisieran. Cada uno de
estos cambios fue, en si mismo,
revolucionario, pero el cambio
gue vendria a continuacion cons-
tituye un cambio de paradigma
para los bancos que, de no trans-
formarse radicalmente, los con-
denara a la obsolescencia.

Para finales de la década de los
90, el concepto de la web movil
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ya habia llegado a Japon. Nada
equiparable existia ain en Europa
o Norteamérica, ni lo harfa duran-
te la siguiente década; consistia en
la utilizacion por los clientes de sus
teléfonos para acceder a la web,
enviar correos electronicos, realizar
pagos desde el moévil o ver videos
en streaming. Inicialmente, la web
fue un asunto «solo de lectura»,
pero con la Web 2.0, recuperé su
potencialidad como herramienta
colaborativa, mas cercana a la vi-
sion original de sus creadores. La
Web 2.0 permitia a los usuarios no
solo generar, sino también consu-
mir contenidos. Esto dio lugar a la
creacion de los primeros sitios de
redes sociales, blogs e intercambio
de fotografias. En torno a esas fe-
chas, el Wi-Fi se popularizé en los
Estados Unidos, mientras en Japdn
aparecia la primera camara inte-
grada en el teléfono movil. Todo
ello presagiaba lo que habria de
venir mas tarde.

En 1993, Apple lanzé el Newton,
haciendo asi su entrada en el
mercado de los ordenadores de
mano. A este le siguié el Palm
Pilot, pero ambos dispositivos te-
nian que sincronizarse con un PC,
por lo que carecian de auténtica
movilidad. Diez anos més tarde,
en 2003, Research in Motion
(RIM) inauguré la revolucién mo-
vil con el lanzamiento del primer
dispositivo BlackBerry, capaz de
combinar en un mismo aparato
las funciones de correo electréni-
co push (en tiempo real), teléfono
movil, mensajeria de texto y nave-
gacion web. La Blackberry tenfa
una pantalla monocroma con un
teclado fisico. Para 2007, el mer-
cado de teléfonos inteligentes su-
maba ya un total de 17 millones
de terminales.

A mediados de la década
de 2000, el ordenador central
como modelo de utilidad vuel-
ve a cobrar protagonismo bajo
el concepto de «la nube». La

nube tiene el potencial de ofre-
cer via web cualquier software o
servicio que hasta entonces po-
dia realizarse en un PC o desde
un servidor operado por el depar-
tamento informatico de las
empresas. Las empresas tecnolo-
gicas, liberadas de la obligacién
de ofrecer capacidad de célculo
intensiva, podian enfocarse en
producir ordenadores ligeros, ultra-
portables y muy manejables.

El primer dispositivo que logroé
materializar plenamente la expe-
riencia web en un dispositivo mo-
vil de mano lo fabricé Apple. La
primera versiéon del iPhone com-
binaba un ordenador de mano
con pantalla tactil a todo color
y un teléfono mévil. Steve Jobs,
el CEO (consejero delegado) de
Apple, describié el iPhone como
«un producto revolucionario y
magico que se encuentra literal-
mente a cinco afnos de distancia
de cualquier otro teléfono mo-
vil». EI CEO de Microsoft, Steve
Ballmer, lo llamé el «teléfono més
caro del mundo» (Arthur, 2012).
En lugar de crear su propio termi-
nal, Google respondié lanzando
el sistema operativo para movi-
les Android, que cualquier per-
sona podia utilizar y adaptar a
sus necesidades gratuitamente.
El primer teléfono con Android
se lanz6 en noviembre de 2008.

La conjuncién de redes 3G
gue permitian transmitir datos
moviles a alta velocidad, los nue-
vos terminales de smartphones,
como el iPhone, y el sistema
operativo Android permiti¢ a la
web movil penetrar en el mer-
cado masivo en Estados Unidos
y Europa. La era del ordenador
personal tocaba a su fin, habia
comenzado la era movil.

En 2010 se lanzo el iPad, que
replicaba las caracteristicas mas
populares del iPhone pero con
una pantalla mas grande. Con la

misma potencia de céalculo que
la ENIAC, el iPad 2 cabia en la
palma de la mano, pesaba me-
nos de un kilogramo y tenia un
coste inferior a 1.000 délares. La
ENIAC, que completd durante su
vida mas célculos que toda la hu-
manidad hasta entonces, ocupa-
ba una superficie de 93 metros
cuadrados, pesaba 20 toneladas
y costaba mas de 1 billon de do-
lares al valor de estos en el afio
2010 (Greenstone y Lonney, 2011).
Con setenta anos de diferencia,
el nuevo invento ponia la misma
potencia de célculo al alcance de
casi todo el mundo y cabia en el
bolsillo.

1. El paradigma de la
movilidad

El paradigma digital ha gira-
do radicalmente hacia la movi-
lidad. Para finales de 2010, los
smartphones superaban en ven-
tas a los PC en todo el mundo
(8). Al ano siguiente, la adop-
cion de ordenadores de escri-
torio y portatiles tocé techo en
Estados Unidos en el 80 por
100. En 2015, el porcentaje de
hogares con un ordenador por-
tatil o de escritorio disminuyd,
de hecho, hasta el 73 por 100.
Actualmente, el 68 por 100 de
los estadounidenses posee un
teléfono inteligente, frente al
55 por 100 que lo tenfan hace
tan solo dos anos (9).

En julio de 2015, una encuesta
de Pew Research mostré que la
adopcion de banda ancha en el
hogar se estabilizé en torno al
70 por 100 de los hogares, y el por-
centaje de familias con un orde-
nador portatil o de escritorio bajé
hasta el 73 por 100. La probabili-
dad de tener tanto un smartphone
como un servicio de banda
ancha contratado en casa es hoy
mayor que hace dos afos. La
mayoria de adultos (55 por 100)
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afirman tener tanto un smartpho-
ne como una suscripcion a banda
ancha en casa, frente al 47 por
100 que lo hacia en 2013 (10).
Un nimero mayor de estadouni-
denses se declara propietario «solo

de smartphone» en 2015 que en
2013. Actualmente, el 13 por 100
de los adultos confian exclusiva-
mente en sus smartphones para
acceder a Internet en su domicilio
(sin estar suscritos a banda ancha
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en casa), un aumento respecto al
8 por 100 en 2013 (11). Y a julio
de 2015, el 76 por 100 de los usua-
rios de Internet en EE. UU. estan
inscritos en una red social (12).

La revolucién digital avanza
imparable, pero en el futuro ca-
bra en el bolsillo.

2. Disrupcion en los servicios
financieros

Ante la proliferacion de dispo-
sitivos de mano tamano bolsillo
que nos conectan a la infraes-
tructura de telecomunicaciones e
informatica mundial, el negocio
de la banca se esta viendo ame-
nazado por disruptores que utili-
zan el potencial de la tecnologia
para dejar obsoletos los modelos
convencionales y revolucionar la
banca.

El sector bancario soporta
actualmente una disrupcion sin
precedentes, originada funda-
mentalmente en dos areas: la de-
mografia y la tecnologia. No es
casual que el banco més grande
de Estados Unidos crease la com-
putadora ERMA en la década de
los cincuenta, o que un grupo
de grandes bancos internacionales
uniesen sus fuerzas para lanzar la
red SWIFT. Los primeros ordena-
dores utilizados en la banca re-
quirieron importantes sumas de
|+D y experiencia previa en pro-
yectos tecnoldgicos innovadores
financiados por el gasto militar y
los presupuestos publicos. Solo
las entidades de mayor tamano
estaban capacitadas para finan-
ciar estos proyectos y contaban
con el volumen de transacciones
necesario para rentabilizar tal in-
versién en tecnologia.

De igual modo que el iPad fue
capaz de igualar en potencia de
calculo a la ENIAC—y caber en el
bolsillo—, el papel de innovador
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ya no esta reservado a los gran-
des nombres del mercado. Esta
es la era de las start-ups. Hoy
en dia, la tecnologia puede de-
sarrollarse a todas las escalas.
Una difusién viral en las redes
sociales es una via mas poten-
te para llegar al publico que el
marketing a través de los canales
tradicionales. Lo que se necesita
es una idea o un concepto no-
vedoso con el potencial de ser
monetizado, y el software para
llevarlo a la practica utilizando
una infraestructura de hardware
en gran parte preinstalada.

El smartphone ya cuenta con
la camara y la conexion a la web.
Solo precisa del software para ob-
tener una imagen de un cheque
desde el teléfono y enviarlo de
forma segura a la entidad finan-
ciera para su ingreso en cuenta.

Una vez que dispongan de
infraestructura material lo su-
ficientemente flexible para su
expansién sencilla, las entida-
des financieras de cualquier
tamano, tanto start-ups como
community banks, pueden asu-
mir el coste de innovaciones
orientadas a atender mejor a sus
clientes o mejorar su eficiencia.
Esto ofrece a los community
banks una excelente oportunidad
para utilizar la tecnologia y des-
marcarse de las soluciones «de
talla Unica» tipicas de las entida-
des de crédito mas grandes. No
toda la disrupcion tendra lugar
en las funciones de cara al clien-
te. Muchas innovaciones que
tendran por efecto optimizar la
experiencia del cliente y aumen-
tar su nivel de satisfaccion afec-
tan a la trastienda del negocio,
sustituyendo los procesos here-
dados por otros completamente
digitales.

El fintech supone una ame-
naza para los community banks
porque pretende utilizar la tec-

nologia para personalizar los
servicios de cara al cliente, su-
pliendo con ello el conocimiento
personal en el que se basaban
los community bankers tradicio-
nales. Pero también puede con-
vertirse en aliado de los bancos
para mejorar la experiencia del
cliente y capturar asi un mayor
porcentaje de su negocio. Y si
bien los community banks estan
viéndose afectados por la disrup-
cion tecnoldgica, también estan
capacitados para ser disruptores
de los actores mas grandes en
un sector cada vez mas concen-
trado, proponiendo a los clientes
killer apps para fines concretos.
A continuacién desarrollaremos
esto con mas detalle.

IV. DIFERENCIAS
GENERACIONALES:
RELACION ENTRE
TECNOLOGIAY
CLIENTELA

La evolucion de la tecnologia
y las condiciones econémicas du-
rante la segunda mitad del siglo
XX son dos factores que deter-
minan la experiencia de las su-

cesivas generaciones. El térmi-
no baby boom da nombre a la
generacion nacida durante la ex-
plosion de natalidad posterior a
la Segunda Guerra Mundial, en-
tre 1945y 1964, y agrupa unos
80 millones de estadounidenses.
A esta le sigue la generacion X,
formada por 75 millones de per-
sonas nacidas entre 1965y 1983.
Por ultimo, estan los millennials,
como se conoce a los mas de
80 millones nacidos entre 1984 y
2004 (Masnick, 2012).

Los baby boomers crecieron
en una época caracterizada por
las ayudas estatales a la vivienda
y la educacién durante los afos
de posguerra, con un poder ad-
quisitivo en ascenso; sus inte-
grantes crefan en que el mundo
serfa cada vez mejor. Los baby
boomers llegaron a la edad adul-
ta coincidiendo con los primeros
avances informéticos, que lue-
go impulsarian la revolucion de
los ordenadores personales en la
década de los anos ochenta. En
conjunto, era la generacion mas
desahogada econdmicamente,
mas activa y en mejor condicion
fisica de la historia. También

GRAFICO 4
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fueron los primeros en recono-
cerse como miembros de una
generacién, distintos y especia-
les respecto a los que les habian
precedido, si bien su rechazo a
los valores de generaciones an-
teriores probablemente se haya
exagerado.

Pese a que es comun asociar
la generacion X a una imagen
de cierto desencanto en su ju-
ventud, el anélisis demuestra
gue poseen un nivel de educa-
cién elevado, son activos, equi-
librados, felices y volcados en la
familia (Miller, 2011). Las prime-
ras cohortes de la generacion X
crecieron con los primeros orde-
nadores personales, y al llegar
a su edad adulta utilizaron los
primeros servicios online. Fue la
generacion que liderd la adop-
cion de Internet y empez6 a ex-
perimentar con el mundo virtual.
También utilizan activamente
las redes sociales, de las que un
82 por 100 declara ser usuario (13).

Los millennials son la gene-
racion mas diversa étnicamente
de toda la historia de EE. UU.,
y cuenta con la tasa mas alta
de licenciados universitarios.
Internet ha acompanado a los
millennials desde que tienen
uso de razoén y, como jovenes
adultos, dan por supuestos dis-
positivos que a las generaciones
anteriores les siguen pareciendo
mas propios de la ciencia fic-
cion. Aungque en comparacion
con las generaciones anteriores,
tienden a retrasar la decision de
casarse, tener hijos y comprar
su primera casa, actualmente
se encuentran en un momento
en el que las decisiones finan-
cieras y bancarias que tomen
les afectaran durante el resto
de sus vidas. Esto, visto desde
la perspectiva de los bancos,
se traduce en una oportuni-
dad para fidelizar clientes de
por vida.

Todas estas generaciones han
sufrido en sus carnes el impacto
de la crisis financiera mundial de
2008-2010, cuyas consecuen-
cias provocaron una contracciéon
econdmica superior a los 10 bi-
llones de dolares (Government
Accountability Office, 2013), pero
dichos impactos han coincidido
con fases vitales muy diferentes.
Por ejemplo, los baby boomers
vieron amenazado su patrimonio
y sus ahorros justo cuando se acer-
caban a la edad de jubilacion. Para
los miembros de la generacién X,
preocupados por progresar en el
mercado inmobiliario y establecer-
se, la crisis puede haberse traduci-
do en una situacion de patrimonio
negativo en sus hipotecas. Por su
parte, los millennials intentaban
entonces acceder a un mercado la-
boral histéricamente complicado,
agravado por el nimero récord de
licenciados universitarios.

Los millennials, que crecieron
con Internet como compania in-
separable, no conciben la vida
sin el smartphone a su lado, y se
encuentran igual de cémodos
relacionandose con sus pares en
el mundo real que en las redes
sociales. Aun reconociendo que
algunos baby boomers y mu-
chos miembros de la generacion
X fueron pioneros en adoptar
productos fintech, los millennials
representan el principal cliente
objetivo de las empresas fintech,
al estar mas dispuestos a recurrir
a dichas empresas, en lugar de a
los community banks, para obte-
ner servicios financieros.

1. Atendiendo a los clientes
millennial

El estudio American Millennials
and Banking del ICBA analiza las
diferencias entre generaciones
seguln su actitud y enfoque ha-
cia las entidades financieras. En
general, a la hora de cubrir sus

necesidades financieras, la ma-
yoria de los millennials prefiere
trabajar con un community bank
cuya estructura de capital y cen-
tro de decisién guarden relacién
con el ambito local (54 por 100),
y consideran importante para
ellos el que una entidad bancaria
esté operada localmente (46 por
100), algo en lo que coinciden
con la poblacién estadouniden-
se general (57 por 100y 48 por
100, respectivamente). Pero los
millennials muestran una menor
disposicidon que la poblacién to-
tal a la hora de decantarse por
una entidad local para mantener
sus cuentas (14).

Casi tres de cada cuatro
(74 por 100) millennials declaran
que la banca movil es «muy impor-
tante para mi», frente al 60 por
100 para la generacion X vy al
42 por 100 para los baby boo-
mers. No obstante, las respuestas
muestran la misma divergencia
en los resultados tanto contro-
lando por el lugar geogréfico y el
poder adquisitivo de los encues-
tados como por su pertenencia a
una generacién u otra (15). Los
millennials (84 por 100) y la ge-
neracion X (83 por 100) muestran
iguales probabilidades de decla-
rar que la banca online es «<muy
importante para mi», pero se
repite el patron mencionado de
que las variaciones geograficas y
relacionadas con el nivel adquisi-
tivo generan diferencias similares
(16). Obviamente, el atractivo de
los servicios financieros moviles
no atiende a razones de perte-
nencia a una u otra generacion,
de localizacion geografica o de
nivel de ingresos. Después
de todo, una tasa de adopciéon de
los smartphones del 68 por 100
en EE. UU. no puede explicarse
exclusivamente por una Unica ge-
neracion.

Los millennials han mostra-
do una fuerte tendencia hacia
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los servicios financieros moviles
que prestan servicio 24 horas,
7 dfas a la semana, a menudo
en tiempo real; pero la genera-
cién X, asi como los clientes mas
opulentos y mas urbanos, evi-
dencian una tendencia similar.
Y si bien la desconfianza hacia
los bancos estd muy extendida
entre la generacion que crecié
durante la crisis de Wall Street,
los resultados del estudio sugie-
ren que dicha desconfianza se
da igualmente en otras genera-
ciones. Los millennials declaran
tener tanta confianza en las en-
tidades financieras en general
como los boomers (42 por 100),
pero muestran ligeramente me-
nor probabilidad de confiar en su
propio banco (73 por 100 frente
a 80 por 100). Los millennials (56
por 100) y los miembros de la
generacién X (60 por 100) tie-
nen menos probabilidades que
los boomers (70 por 100) de afir-
mar que los bancos de propie-
dad local son tan seguros como
los bancos mas grandes.

La diferencia clave reside en
su falta de interés por desarrollar
una relacion con sus entidades
financieras. Aunque una mayoria
de millennials (64 por 100) otor-
gan importancia a desarrollar
una relacién con su banco o enti-
dad financiera, dicha proporcién
es 10 puntos porcentuales me-
nor que la declarada por las otras
dos generaciones analizadas (X
o0 boomers). Como generacion
acostumbrada a ver peliculas por
streaming en Netflix y que no ha
pisado jamas un videoclub, los
millennials preferirian gestionar
sus finanzas de forma remota
con apps desde su smartphone
que cara a cara en un banco.

Sin embargo, los millennials
siguen valorando los productos
bancarios tradicionales. Segun
el estudio Consumer Payments
Monitor de 2014, un 96 por

100 de los millennials dispone
de cuenta corriente, un 89 por
100 posee tarjeta de débito y un
85 por 100 tarjeta de crédito, en
linea con los porcentajes para la
poblacién general. Los millennials
con smartphones y predisposi-
cion a probar los monederos en
el movil (wallets) preferirian uti-
lizar uno ofrecido por un banco
(70 por 100), mientras que solo
el 50 por 100 estarian dispuestos
a probar PayPaI y menos de un
tercio recurrirfan a la oferta de
Apple o de Amazon en este sen-
tido (Herbst y Weed, 2015).

Muchos consumidores mas jo-
venes tienen en realidad perfiles
«hibridos», que combinan pro-
ductos bancarios tradicionales
con servicios de proveedores no
bancarios para cubrir sus nece-
sidades financieras. De hecho, el
uso de servicios financieros alter-
nativos aumenta cuanto mayor es
el poder adquisitivo de los millen-
nials (Herbst y Weed, 2015). Estos
son muy tolerantes a la fragmen-
tacion en su busqueda de una ex-
periencia de usuario sin fricciones,
eligiendo entre un sinfin de apps
—Facebook, Twitter, Instagram,
Snapchat, etc.— aquella mas
idénea segun las circunstancias
en las que se encuentren. Los
millennials no tienen inconvenien-
te en utilizar apps que cumplan
una sola funcién, siempre que la
cumpla de forma elegante. No
es raro que apliquen este mismo
enfoque en lo que atafe a los ser-
vicios financieros.

Esta es también la principal
razdn por la que ninguna enti-
dad financiera deberia aspirar a
monopolizar la totalidad de los
activos de los clientes millennial.
Estos siguen valorando la como-
didad que brindan las entidades
con oficinas fisicas a la hora de
realizar operaciones importantes
—como contratar una hipoteca—,
pero si existe una app o pro-

veedor de fintech que ofrezca
pagos con una menor friccién,
la utilizaran. La Encuesta SNL
Financial 2016 Mobile Money
Survey concluyé que la utiliza-
cion de apps no sustituye de
forma significativa a las visitas a
las sucursales. Una amplia ma-
yoria (83 por 100) de usuarios
de apps realizé al menos una
visita a la sucursal durante el ul-
timo mes, mientras que mas de
la mitad (53 por 100) realizaron
multiples visitas.

Esto es una buena noticia
para los community banks, que
pueden asi centrar sus esfuerzos
en materia tecnoldgica en aque-
llas areas en las que destacan, en
lugar de intentar emular el en-
foque «de todo para todos». Es
casi seguro que los bancos segui-
ran contando con los millennials
entre su clientela; la cuestion es
si perderan las partes mas lucra-
tivas del pastel de este colectivo.
El peligro es que la pérdida de
una gran porcion de los ingresos
—que tradicionalmente compen-
saban los servicios deficitarios y
menos rentables— a manos de los
disruptores derive en una espiral
de precios a la baja

La poblacién infrabancari-
zada representa otro segmento
de clientes clave para el fintech.
Los clientes infrabancarizados
—es decir, aquellos que disponen
de una cuenta bancaria pero
también usan servicios finan-
cieros alternativos fuera del sis-
tema bancario— componen un
20 por 100 del total de familias
estadounidenses, lo que equi-
vale a 25 millones de hogares,
segun datos del FDIC (17). Dada
su preferencia habitual por las
tarjetas prepagadas y opcio-
nes moéviles para gestionar sus
finanzas, los infrabancarizados
representan otra base de clien-
tes natural para las empresas de
fintech, que promete ser fuente
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de disrupcién para las entidades
tradicionales.

V. LAS EMPRESAS DE
FINTECH: ¢QUIENES SON?

Las empresas de fintech uti-
lizan dispositivos moviles y
software basado en apps para
prestar servicios que tradicio-
nalmente eran ofrecidos por los
bancos a través de su red de su-
cursales. Como ejemplos destaca-
dos cabe senalar:

— PayPal, para pagos entre
particulares (p2p);

— Square, en el sector de los
pagos;

— LendingClub, para présta-
mos personales; y

— Funding Circle, un mer-
cado para permitir que las pe-
guenas empresas accedan a
financiacion.

La inversion mundial en el
sector del fintech se triplicé en
2014 hasta superar los 12 mi-
llones de délares (18) y podria
duplicarse de nuevo en 2015,
pues el niUmero de start-ups en
el mercado aumenta dia tras dia.

Lo resenable sobre el fintech
no es solo que ofrece nuevos ca-
nales para acceder a productos
y servicios financieros, sino que,
ademas, esta industria esta pro-
vocando disrupciones masivas
para los proveedores tradiciona-
les, en particular para los ban-
cos comerciales. Basicamente,
las firmas de fintech estan es-
tructuradas para sacar partido
de las ventajas de la regulacién
bancaria sin soportar sus costes.
Pretenden erigirse en socios de
los consumidores sustituyendo
a los bancos, pese a que algunos
llevan mas de un siglo atendien-

do a las comunidades donde na-
cieron. No obstante, en multiples
aspectos, las empresas de fintech
siguen dependiendo de los ban-
cos para complementar su oferta
de servicios.

Ademas de apelar especifica-
mente a los intereses de la gene-
racion de clientes mas jévenes, el
fintech es responsable de otras
disrupciones importantes en la
banca, que afectan tanto al ciu-
dadano corriente como al sector
bancario en general.

1. Plataformas de
financiacion

Las plataformas alternativas
de financiaciéon (conocidos como
marketplace lenders) estdn em-
pezando a hacer competencia a
los actores tradicionales. La po-
pularidad del mercado de crédi-
tos online se debe, en parte, a la
preferencia de los consumidores
y negocios pequefos por contar
con un acceso comodo y agil a
la financiacién mediante un pro-
ceso de solicitud optimizado, no
intrusivo y sin fricciones hecho
posible por las nuevas tecnolo-
gias y, en muchos casos, por un
marco regulatorio favorable.

Libres de la carga de sistemas
heredados o imperativos regula-
torios relacionados con la toma
de depositos de clientes, estos
nuevos entrantes combinan los
canales online y mévil con herra-
mientas analiticas para tomar de-
cisiones de crédito agiles y con
baja friccion.

Existen mas de 100 platafor-
mas alternativas de préstamos
tan solo en Estados Unidos, des-
tacando LendingClub, Prosper,
FundingCircle, OnDeck, Avant,
Kabbage, SoFi y Square Capital.
Una serie de fondos de capital
riesgo —incluso numerosos ban-

cos— han invertido mas de 1.000
millones de délares de capital en
el sector de start-ups dedicadas a
«las tecnologias de crédito».

Aunque los prestamistas
online gozan de popularidad y
casi un 20 por 100 de empresas
pequenas solicitaron crédito a un
prestamista de este tipo, consi-
guiendo tasas de aprobacion ele-
vadas (en un 71 por 100 de los
casos se aprobdé al menos par-
te de la financiacion solicitada),
dicho canal es el que recibe los
ratios de satisfaccion del cliente
mas bajos. Las empresas aproba-
das no quedaron muy satisfechas
con su experiencia, declarando
niveles de satisfaccién muy por
debajo de los otorgados a su rela-
ciébn con bancos pequefos y
grandes. Los motivos del descon-
tento fueron los elevados tipos
de interés y unas condiciones de
reembolso desfavorables (19).

El crédito bancario tradicional
sigue siendo la principal fuente
de financiacion entre las empre-
sas pequefas. Los solicitantes de
crédito a los bancos pequefos
fueron los mas exitosos y satisfe-
chos con su experiencia. Las ta-
sas de aprobacion son mas altas
al tratar con bancos pequenos,
resultando en la aprobacién, al
menos en parte, de la cantidad
de crédito solicitada en un 76
por 100 de los casos, frente a un
58 por 100 de los solicitantes en
las entidades de crédito grandes.
Los deudores de los bancos pe-
quenos también declaran niveles
de satisfaccion més altos (20).

Reducir la creciente carga re-
gulatoria —y la friccion resultante
de ella— facilita la provisién se-
gura y eficiente de préstamos de
escasa cuantia a consumidores y
negocios pequenos. Estos deu-
dores estdn mucho mas como-
dos tratando con prestamistas
gue puedan evaluar adecuada-
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mente sus necesidades de finan-
ciacion y disefiar una oferta de
producto a su medida.

Aunque los proveedores alter-
nativos de crédito pueden conside-
rarse un disruptor para el modelo
de banca tradicional, dicha dis-
rupcion no incluye la desinterme-
diacién de la banca. Tampoco es-
tan la mayoria de los bancos inte-
resados en modificar radicalmente
sus sistemas de crédito tradiciona-
les (legacy) cuando existen en el
mercado socios potenciales con
plataformas tecnoldgicas &giles
creadas desde cero.

2. Pagos a empresas
pequenas y comercios

Una de las areas en las que
se ha producido una disrupcion
significativa es la de los pagos
a las empresas pequenas. La in-
troduccion del servicio de pagos
Square, que combina una tableta
lectora de tarjetas y una aplica-
cion para el procesamiento de
los pagos con tarjeta, ha tenido
un profundo impacto en su pu-
blico objetivo. Al escalar el pro-
cesamiento de tarjetas de crédito
por los comercios, permite que
practicamente cualquiera pueda
aceptar pagos con tarjeta.

Square consta de un simple
formulario de adhesién, un lector
de tarjetas sin ningun coste, un
sencillo sistema de precios de ta-
rifa plana y una aplicacion movil
para tabletas facil de usar que
reduce enormemente la friccion
relacionada con los pagos a los
comercios; por contraposicion,
los procesos tradicionales para
aceptar pagos con tarjetas de
crédito incluian grandes requisi-
tos que disuadian a las empresas
mas pequenas.

Desde la introduccién de
Square, otros muchos procesa-

dores de pagos han empezado
a ofrecer pagos moviles, como
Intuit, PayPal, Stripe y NCR.
Ademas, muchos community
banks han introducido capacida-
des similares a través de sus pro-
veedores de servicio habituales.

Los community banks tendran
que personalizar los servicios y
reajustar los precios para com-
petir en este mercado sujeto a
la disrupcion. Debido a que los
community banks mantienen es-
trechos lazos con las empresas
pequefas, asociarse con un ter-
cero que ofrezca a los comercios
tecnologia para aceptar pagos
moviles con tarjeta podria refor-
zar aun mas dichos lazos.

3. Analisis de datos

Las tecnologias moviles ofre-
cen a los bancos comerciales
oportunidades para llegar a un
mayor numero de clientes. El
fintech no solo esta alterando
los fundamentos de la relacién
bancaria con los clientes mino-
ristas, también estd brindando
nuevas fuentes de datos finan-
cieros tanto a clientes como a
proveedores.

El analisis de los datos per-
mite a las entidades, incluidos
los bancos y las empresas de fin-
tech, personalizar su servicio a la
medida de cada cliente, muchas
veces antes de que este lo solici-
te. Ahi ha residido la esencia de
la experiencia bancaria, la cual
estd en proceso de ser digitali-
zada. Utilizando el anélisis de
datos, las empresas de fintech
segmentan, adquieren y fide-
lizan a los clientes prestando-
les una experiencia de usuario
fluida. El sector de la financia-
cién no intermediada también
esta utilizando la analitica para
apoyar su toma de decisiones de
crédito.

Estas mismas herramientas
pueden ser utilizadas por los
bancos para mejorar la experien-
cia de cliente. Lo que es mas im-
portante: el analisis de datos ya
se esta usando en muchos ban-
cos para combatir el fraude basa-
do en la falsificacion de tarjetas.

No obstante, las técnicas de
big data requieren recopilar y al-
macenar grandes cantidades de
informacién de clientes. Las leyes
sobre privacidad y proteccién de
los datos de caracter personal
se han basado en la premisa del
derecho de los individuos a con-
servar el control sobre su infor-
macion personal y en principios
tales como la minimizacion de
los datos recabados y la limita-
cion de los usos permitidos.

4. Tecnologia blockchain

La tecnologia blockchain
(también conocida como «libro
mayor distribuido») tiene el po-
tencial de ser extremadamente
disruptiva tanto para el sector
de la banca como para el de los
pagos. Este concepto se acuno a
partir de un trabajo académico
publicado en octubre de 2008
por Satoshi Nakamoto (21) bajo
el titulo Bitcoin: A Peer-to-Peer
Electronic Cash System. El bitcoin
pretendia ser una version descen-
tralizada y persona-a-persona del
dinero electrénico que permitiria
«enviar pagos online directamen-
te de una parte a otra sin tener
que pasar por una institucién finan-
ciera».

Un componente clave del
bitcoin es el concepto de cadena
de bloques o blockchain, consis-
tente en un libro mayor publico
distribuido en el que se registra
cada operacion efectuada con
bitcoins, sin la intervencion
de ninguna autoridad central de
confianza. Los puntos de redis-
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tribucion de la red validan las
operaciones y las agregan a su
propia copia del libro mayor,
que luego propagan a lo largo
de toda la red. El blockchain
es una base de datos distribui-
da que permite una verificacién
independiente de cada bitcoin
(cantidades), y en la cual cada
punto de redistribucién de red
almacena su propia copia de la
cadena de bloques.

El bitcoin no lo ha tenido facil
para alcanzar credibilidad a es-
cala general, fundamentalmente
debido a su incompatibilidad con
los sistemas financieros regula-
dosy a que puede ser utilizado
facilmente para fines ilicitos. No
obstante, los mercados bancarios
y de capitales estan intentando
reorientar la tecnologia distribui-
da para su uso en sistemas pri-
vados centralizados. En muchos
aspectos, el blockchain puede
describirse como una tecnolo-
gia fundacional, y se presta a un
uso para fines tanto financieros
como no financieros. Nasdaq,
uno de los mercados bursati-
les de Estados Unidos, ensayo
un sistema de voto basado en
el concepto de libro mayor dis-
tribuido para permitir a los resi-
dentes internacionales de Estonia
votar en las juntas de accionistas.

Los grandes bancos y las so-
ciedades de intermediacién bur-
satil estan tratando de desarrollar
su propia tecnologia de libro ma-
yor distribuido para los pagos y
la operativa con valores, pero,
de entrada, se enfrentan a dos
obstaculos: la escalabilidad y la
interoperabilidad.

La escalabilidad es un primer
obstaculo inmediato, en concre-
to porque los libros mayores dis-
tribuidos se desdoblan en una
base de datos y un libro mayor
publico. A medida que se van
agregando nuevas entradas al

libro mayor, todos los partici-
pantes de la red tienen que ac-
tualizar la informacién en sus
sistemas para reflejar la nueva
situacién del libro. Esto requie-
re una extraordinaria capacidad
de ancho de banda para que to-
dos los cambios se propaguen.
Como solucién a este proble-
ma, los bancos grandes y las
sociedades de valores estan
constituyendo libros mayores
distribuidos privados centraliza-
dos, destinados a su uso por un
conjunto finito de contrapartes
a las que previamente se han
otorgado permisos.

Asociado a esto surge un se-
gundo problema: la interope-
rabilidad. Cualquier transicion
a un sistema de pagos basado
en un libro mayor distribuido
dependera fundamentalmente
de la interoperabilidad, es decir, de
la capacidad de los libros mayo-
res distribuidos de ser compati-
bles entre si. La clave radicara en
establecer un libro mayor mas
amplio que consiga aglutinar to-
dos estos libros mayores priva-
dos. Aunque este es un escenario
probable, no se producira de in-
mediato dada la complejidad de
establecer tal infraestructura. La
colaboracion transversal entre
sectores sera fundamental para
impulsar la innovacién en mate-
ria de libros mayores distribuidos
y promover la creacion de estan-
dares y protocolos Unicos para
todo el sector.

VI. OPORTUNIDADES
PARA LOS BANCOS
REGIONALES

Los community banks son la
Unica fuente de servicios banca-
rios en muchas de las pequenas
comunidades rurales de EE. UU.
Segun el FDIC, en 1.200 de los
aproximadamente 3.200 con-
dados en los que esta dividido

administrativamente el pais, los
ciudadanos locales dispondrian
de acceso fisico limitado o nulo
a servicios bancarios generalis-
tas de no ser por la presencia de
los community banks (22). Esto
equivale a mas de uno por cada
tres condados, y afecta a 17 mi-
llones de personas. Uno de cada
cinco condados carece por com-
pleto de oficinas bancarias fisicas
si excluimos las operadas por los
community banks. La desapari-
ciéon de las entidades financie-
ras de propiedad y gestién local
asestaria un duro golpe a dichas
comunidades y a los millones de
personas que viven en ellas.

En la mayoria de los casos, es-
tos son los clientes por excelencia
de los community banks. Pero
el andlisis muestra que incluso
los millennials conceden un im-
portante valor a la tradicion en
lo que respecta a sus relaciones
bancarias. La tecnologia pone al
alcance de casi cualquier entidad
financiera soluciones escalables
y coste-efectivas. Por tanto, los
community banks deben motivar
a su gente, tanto clientes como
empleados, con una propuesta
de futuro altamente tecnologiza-
da pero compatible con el toque
humano personal que caracteriza
su atencién al cliente. Esta es la
vision del futuro para los com-
munity banks.

Una fuerte vision digital pue-
de permitir a los community
banks competir de forma
mas eficaz con los jugadores mas
grandes. Gracias a la tecnolo-
gla, los community banks seran
mas capaces de competir por
los consumidores urbanos y de
areas residenciales, que tradi-
cionalmente han migrado a los
grandes bancos, sin necesidad
de redes de sucursales en zonas
con alquileres caros. Todo lo que
precisan es una app de una cali-
dad y funcionalidad comparables
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a las de los grandes bancos, algo
que es hoy mucho mas factible
para los community banks que
en cualquier otro momento de
la historia.

Los community banks tendran
que asociarse y colaborar con los
innovadores. La externalizacion,
sobre todo en lo que respecta a
las tecnologias de la informacién
y al procesamiento basico de
operaciones, no es una tendencia
nueva en el community banking.
Durante décadas, miles de com-
munity banks se han beneficiado
de la subcontratacién a terceros de
muchos servicios de procesa-
miento de datos. Y el fendmeno
de la externalizacion no se ha li-
mitado al desarrollo de software
o al servicio de soporte al cliente.
Por ejemplo, incluy6 también la
infraestructura (sistemas Tl y al-
macenamiento de datos).

Disponer de modelos ope-
rativos agiles resultard mas im-
portante para gestionar los
constantes cambios y afrontar la
necesidad de entablar alianzas y
colaborar con los innovadores
y posibles disruptores.

Los bancos cuentan con la in-
fraestructura y la legitimidad de
la que carecen la mayoria de los
disruptores. No obstante, los sis-
temas iran creciendo en comple-
jidad, exigiendo de los bancos un
liderazgo capaz de gestionar efi-
cazmente una compleja infraes-
tructura y demostrar agilidad en
su enfoque.

La gestion del riesgo relati-
vo a la disrupcién de los mode-
los constituird un reto, ya que un
Unico proveedor no sera capaz de
prestar todo el catdlogo de servi-
cios requeridos. Los community
banks necesitaran contar con
una red de proveedores de servi-
cios y talento externo para ofre-
cer estos productos y servicios, lo

que generara riesgos adicionales.
Ademas, los reguladores estan
endureciendo los requisitos res-
pecto a la gestion del riesgo de
proveedores y exigiendo a las en-
tidades reguladas un mayor nivel
de due diligence y supervision de
terceras partes. Los desafios aso-
ciados a la gestion de los datos y
a la seguridad en el ciberespacio
se ven incrementados a medida
que las redes se vuelven cada vez
mas complejas y porosas.

Ninguno de estos riesgos
es nuevo. El hecho de que los
community banks tengan que
tratar con una red mas amplia
de proveedores —incluidos los
proveedores de redes de datos—
y socios implica que gestionar
los riesgos tanto directos como
indirectos cobrard una creciente
importancia.

1. Seguridad, privacidad
y estandares digitales

El fintech y un mundo cada
vez mas digitalizado suscitan
grandes interrogantes sobre la
seguridad de los datos en un
entorno cibernético. Aunque el
altamente regulado sector ban-
cario debe cumplir unos estrictos
estandares de seguridad, persis-
ten las dudas sobre las practicas
en materia de seguridad de las
entidades no bancarias no suje-
tas a regulacién. Los recientes ca-
sos de fallos de seguridad de los
datos en distribuidores minoris-
tas estadounidenses como Target
y Home Depot, combinado con
la constante amenaza de cibe-
rataques por parte de activistas
y paises terceros, han colocado
la seguridad en el primer plano.

El sector de servicios financie-
ros de EE. UU. destina en con-
junto miles de millones de dolares al
ano a cubrir los costes derivados
de operativas fraudulentas, emi-

sion de nuevas tarjetas y continuo
refuerzo de la seguridad en todos
los canales. Aunque las tarjetas
con chip/EMV son un paso en
la buena direccién en cuanto a la
seguridad de los pagos con tar-
jeta, no son la panacea, ya que
no protegen contra fraudes en
transacciones realizadas «sin pre-
sencia de tarjeta». Los expertos en
seguridad de los pagos con tarje-
ta abogan por la tokenizacién y
la encriptacion end-to-end para
atajar los ciberdelitos.

Conviene reflexionar sobre la
actitud de los millennials respec-
to a la privacidad y la seguridad
de los datos en Internet. Aunque
la generacién X, la primera en
adoptar Internet, pudo haber
albergado legitimamente ideas
utopicas, dicha inocencia ya no
existe entre los millennials. Los
millennials entienden que casi
cualquier cosa es objetivo poten-
cial para los piratas informaticos
(hackers). Los posibles ataques
incluyen: envio indiscriminado
de correo basura (spam) a la li-
breta de direcciones, hackeo de
cuentas de Facebook, suplanta-
cion del nombre de usuario en
Twitter, tarjetas de pagos «com-
prometidas», robo de identidad
0 cosas peores. Los millennials
comprenden los limites de la pri-
vacidad y la seguridad en la web,
y en general estan dispuestos a
realizar las concesiones exigidas
por la presencia en las redes so-
ciales, lo que pasa a veces por
ceder sus datos a las empresas
a cambio de disfrutar de acceso
gratuito a sus servicios.

Esto no es simple ingenuidad,
como muchas veces confunden
los observadores mas veteranos.
Se trata de un quid pro quo cons-
ciente. Pero los millennials hacen
gala de un caracter mas conser-
vador en lo que a su dinero se re-
fiere. Con alto poder adquisitivo,
tienen mas probabilidades que
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cualquier otro grupo de utilizar
tarjetas de recarga prepagadas
de propdsito general, a menudo
como medio para controlar el
gasto, pero también para prote-
gerse del fraude al realizar tran-
sacciones online con contrapartes
que levantan sospechas. Esto re-
vela que confian en la proteccion
al consumidor prevista en el orde-
namiento juridico estadouniden-
se, y que rapidamente identifican
las situaciones en las que dichas
protecciones no resultan aplica-
bles y las evitan. Por tanto, esto
supone un reto para los disrup-
tores que pretendan reemplazar
por completo al sistema bancario.

Los esfuerzos del sector para
apuntalar el canal de banca
online y moévil mediante el nuevo
dominio de primer nivel «.bank»
resultardn atractivos para los
millennials familiarizados con la
web. El dominio «.bank» perte-
nece y es operado por la comu-
nidad de servicios financieros, lo
que incluye a bancos de distintos
tamanos, companias de seguros
y asociaciones de empresas de
servicios financieros de todo el
mundo. Se trata de una ubica-
cion online de confianza, prote-
gida y mas segura desde la que
prestar servicios bancarios, re-
servando el derecho de registrar
dominios a miembros verificados
de la comunidad bancaria glo-
bal. La extension web «.bank»
es la plataforma online sinénimo
de seguridad, crecimiento e in-
novaciéon en el sector bancario.
Con el tiempo, sustituird a la ex-
tensién «.com» en los sitios web
de los bancos y las direcciones de
correo electronico, creando ba-
rreras adicionales para lanzar pla-
nes y ataques fraudulentos en el
ciberespacio.

Queda mucho trabajo por ha-
cer en el area de la seguridad, y
el sector de servicios financieros
esta comprometido en garanti-

zar su capacidad de mantener
protegidos los datos personales
y el dinero de sus clientes, tanto
particulares como empresas.

VII. UNA LLAMADA A LA
ACCION

Claramente, el fintech y la di-
gitalizacion estan imponiendo
rapidos cambios en el paisaje de
los servicios financieros, asi como
obligando a la banca minorista a
reinventarse. {Qué nos deparara
el futuro?

Tenemos un largo camino
por delante. A continuacién se
presentan tres grandes areas
prioritarias para el sector del
community banking.

1. Pagos intermediados por
los bancos

Los community banks nece-
sitan contar con un sistema de
pagos sélido, eficiente e interme-
diado por los bancos para cubrir
eficazmente las necesidades de
sus clientes y comunidades. Los
bancos ofrecen un marco con-
trastado y seguro para la trans-
ferencia del dinero. Cuentan con
controles de eficacia probada,
protocolos de seguridad y un sis-
tema de protecciones del consu-
midor, como el fondo de garantia
de depositos. Los pagos interme-
diados por los bancos son com-
petitivos, progresivos y seguros.
Excluir a la banca del circuito de
liquidacion de las transacciones
coloca al cliente en un entorno
sin regular y sin una estructura
definida. Los bancos proporcio-
nan seguridad y estabilidad en los
pagos, y ofrecen seguridad para
proteger el dinero de sus clientes.

Por su tamano, y por sus pun-
tos de ineficiencia y «friccién»
—retrasos, riesgos, contratiem-

pos— para los consumidores y las
empresas, el mercado de pagos
es una diana atractiva para la dis-
rupcién. Es importante recordar
que buena parte de esta «fric-
cion» en los actuales sistemas de
pagos procede de las salvaguar-
das adoptadas durante la era tec-
noldgica anterior para proteger a
los consumidores y permitir a los
bancos gestionar adecuadamente
los riesgos. La disrupcién de los
pagos sin el apoyo de los actores
establecidos equivale a realizar
pagos sin una red de seguridad.

Las innovaciones han afec-
tado a todo el espectro de
los pagos: PayPal, Apple Pay
y Samsung Pay, SquareCash,
Venmo, Ripple, Earthporty
Bitcoin. La proteccion de los con-
sumidores varia segun la politica
de cada empresa, asi como se-
gun las partes de la infraestruc-
tura de pagos existente que estos
proveedores utilizan para sopor-
tar sus servicios.

El sector del community ban-
king apoya las tecnologias emer-
gentes seguras que permiten a los
bancos jugar un papel activo en
la relacion con el cliente. El cre-
cimiento de los pagos desde dis-
positivos moviles y en tiempo real
ha urgido a los bancos a reexami-
nar su papel en el ecosistema de
los pagos. Los community banks
han impulsado unos pagos mas
agiles y una mayor eficiencia que
reduzca la friccién percibida a
menudo por los consumidores,
llegando incluso a abogar por la
liquidacién en el mismo dia de los
pagos ACH (Automated Clearing
House-Camara de Compensacion
Automatica).

No obstante, el sector no
puede asumir la disrupcién o la
desintermediacién de los pagos
basados actualmente en los ban-
cos. El sector bancario compar-
te plenamente la necesidad de
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agilizar los pagos, pero, como
suele decirse, el diablo esta en
los detalles. Las bases sobre las
que debe erigirse cualquier siste-
ma de pagos mas rapido debe-
rlan combinar: experiencia previa
en los pagos a usuarios finales,
ubicuidad, eficiencia, remunera-
cion interbancaria y una estrecha
supervisiéon por las instituciones
financieras. A medida que el
sector avance hacia una infraes-
tructura de pagos mejorada, los
bancos minoristas seran abande-
rados de este debate.

2. Uniformidad en la
regulacion del fintech

La regulacion para los pro-
veedores de servicios financieros
tanto bancarios como no banca-
rios debe ser equivalente. El cu-
mulo de requisitos regulatorios
impone una carga onerosa a los
community banks, que no poseen
ni la escala, ni el personal ni los
recursos de las competidores mas
grandes. Enfrentados a un terre-
no de juego ya de por si desigual
frente a los bancos mas grandes,
su situacion de desventaja se ve
exacerbada cuando los proveedo-
res de fintech esquivan la regula-
cion en ciertas areas y al mismo
tiempo se benefician de la infraes-
tructura regulada para conseguir
hacer funcionar sus soluciones.

La aparicion de disruptores
no bancarios incrementa el ries-
go y amenaza la integridad del
sistema bancario, al capturar la
experiencia de cliente sin hacer-
se cargo de los riesgos relacio-
nados, y al recabar datos sobre
los clientes y explotarlos o re-
venderlos para otros fines sin los
debidos controles exigidos a las
entidades financieras.

Los reguladores deberian velar
por un cumplimiento uniforme
de las protecciones a los clien-

tes por parte de los proveedores
tanto bancarios como no banca-
rios. El marco regulatorio para el
acceso y ejercicio de la actividad
de las empresas de fintech a nivel
federal y estatal deberia ser equi-
valente al del sector bancario,
dada la similitud de los produc-
tos y servicios que prestan.

El sector bancario deberia
abrazar la innovacion, pero la
evoluciéon de los productos ha
de hacerse compatible con la
proteccién de la privacidad de
los consumidores, preservando
unos pagos intermediados por
los bancos, y permitiendo a to-
das las entidades financieras ac-
ceder y ofrecer estos productos
en igualdad de condiciones.

Los bancos minoristas estan
dispuestos a competir, siempre
que las reglas de juego sean ho-
mogeéneas para todos a nivel regu-
latorio.

3. Innovacion

La innovacién no florece es-
pontdneamente en el sector ban-
cario, sino que suele responder a
la presién del mercado. Y cuando
surge, suele verse limitada por el
entramado de practicas hereda-
das e infraestructuras tecnolégi-
cas preexistentes que sustentan el
funcionamiento de las entidades
financieras. Los community banks
han recurrido a la innovacion, por
ejemplo, para prestar servicios
bancarios mediante tablets en las
oficinas de clientes empresariales
que no pueden desplazarse a la
sucursal; para reducir el tiempo
y el gasto necesario para estudiar
solicitudes de crédito por parte de
empresas pequefas; para rastrear
a los proveedores; y para poner al
alcance de los clientes una app
movil con la que retirar efectivo
de un cajero sin necesidad de tar-
jeta (23).

Los community banks nece-
sitan asociarse y colaborar con
innovadores para ofrecer solu-
ciones flexibles y personalizadas,
pero preservando en todo mo-
mento la seguridad de la relacién
bancaria. La externalizacion, en
concreto la relacionada con la
tecnologias de la informacion
(TI), no es una tendencia nueva
en el community banking. Tanto
los community banks como los
disruptores potenciales tienen
mucho que ganar apoyandose
en los puntos fuertes del otro.

Las ineficiencias de la infraes-
tructura heredada (legacy) cons-
tituyen otro polo atractivo para
los disruptores tecnolégicos. Al
reducir la friccién en los proce-
sos administrativos, que el cliente
no observa directamente pero si
percibe, dichas disrupciones con-
tribuyen a mejorar la experiencia
del usuario. Simultaneamente,
la necesidad de construir una in-
fraestructura desde cero puede
actuar como disuasorio para los
disruptores. Los bancos tienen
ante sf una excelente oportu-
nidad de involucrar a sus em-
pleados para que les ayuden a
desarrollar nuevos procesos op-
timizados, capaces de satisfacer
los imperativos regulatorios y
mejorar su eficiencia, utilizando
herramientas colaborativas, repo-
sitorios de documentos y el soft-
ware cOomo servicio.

Los community banks deben
mejorar la infraestructura ban-
caria y de pagos actual para res-
ponder a las expectativas de los
millennials y otros clientes. Los
bancos minoristas presumen de
ofrecer una banca personalizada
en la que sustentan unas deci-
siones acertadas y a escala local.
Los community banks deben ca-
pitalizar estas destrezas al tiempo
que las combinan con las herra-
mientas que les ofrece el mundo
digital, a fin de innovar y seguir
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satisfaciendo las necesidades de
los clientes tanto presentes como
futuros.

Correspondera a los commu-
nity bankers encontrar formulas
para seguir dando servicio a sus
comunidades; correspondera a
los consumidores aprovechar
este mundo cada vez mas digital
para que sigamos ofreciéndoles
un estilo de banca personalizada;
y si queremos sobrevivir y ven-
cer a las fuerzas disruptivas para
nuestro sector, nos correspon-
dera a nosotros innovar, com-
petir y reclamar una regulacion
homogénea.

VIIl. EL FUTURO

Los community banks llevan
sirviendo a las comunidades lo-
cales de EE. UU. desde el siglo
XIX, pero para seguir prospe-
rando en el siglo XXI deberan
apoyarse en este mundo digital
y aprovechar las oportunidades
que les ofrecen las tecnolo-
gfas financieras. Mas de 2.500
community banks han cumpli-
do mas de un siglo de vida. Esto
significa que han salido victorio-
sos de enormes desafios tecno-
|6gicos, y estan en condiciones
de adaptarse a la nueva ola de
retos digitales.

(En qué situacién se encon-
traran los community banks en
el plazo de cinco o diez anos?
Obviamente, nadie puede saber
con certeza como interactuaran
las diversas fuerzas que trans-
formaran el sector. Pero si las
tendencias actuales mantienen
el curso previsto, los nuevos en-
trantes con pericia en el dmbito
digital cobraran un gran prota-
gonismo, mientras que muchas
entidades establecidas se veran
obligadas a modificar sus estrate-
gias para competir. En general, la
experiencia del cliente mejorara

afio tras ano, pero las empresas
tradicionales se exponen a per-
der el control a medida que estas
experiencias digitales se convier-
tan en lo normal. En conjunto, el
resultado serd un mayor grado
de fragmentacion e indefinicion
dentro del sector, con cada vez
mas servicios financieros pres-
tados por una clase emergente
de operadores alternativos a los
bancos.

Con independencia del efecto
final de las diversas fuerzas dis-
ruptivas en la transformacion de
la banca, los cambios serdn po-
sitivos para aquellos community
banks que demuestren capaci-
dad para adaptarse y responder
a ellos. La automatizacion gene-
rara numerosas oportunidades
para mejorar la eficiencia.
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Resumen

Este articulo analiza el reto de regular las
entidades de pago no bancarias y la respues-
ta europea a través de la Segunda Directiva
de Pagos europea (PSD2, por sus siglas en in-
glés). En el articulo se destaca que, si bien la
PSD2 no precisa los detalles técnicos, dejando
su concrecion en manos de los érganos regu-
latorios nacionales y de la Asociaciéon Banca-
ria Europea, si establece con cierta claridad
el conjunto de principios rectores por los que
se ha de regular la previsible competencia que se
establecerd entre las nuevas y las viejas tecno-
logfas de pagos minoristas en Europa. También
se analiza cémo es previsible que unos servicios
(los de pago) se abaraten, tanto para provee-
dores bancarios como no bancarios, mientras
que otros (los de financiacion) se encarezcan.
En todo caso, hay retos alin pendientes en la
consecucion de un area Unica de pago y la apa-
ricion de nuevos competidores no lo va a hacer
mas sencillo. La PSD2 es un gran avance pero
tendra que revisarse.

Palabras clave: pagos, digitalizacion, PSD2,
competencia, precios.

Abstract

This article analyses the challenge of regulation
non-bank payment instrument providers, as well as
the regulatory response in Europe with the Second
Payment Services Directive (PSD2). Our analysis
shows that although PSD2 does not go into the
technical details —~which should be designed by
the national authorities and the European Banking
Authority- it clearly establishes the set of rules and
principles that should regulate competition and the
level playing field for both existent and new retail
payment technologies in Europe. We also consider
that, while competition will bring cheaper payment
services, other services (such as those related to
financing) may increase their prices. In any event,
there are remaining challenges in the objective
of achieving a Single Euro Payment Area and
the emergence of new competitors will not make
the task easier. PSD2 is a great advance but it will
be surely revised soon.

Key words: payments, digitalization, PSD2,
competition, pricing.

JEL classification: G21, L11.

EL RETO DE REGULAR LAS ENTIDADES
DE PAGO NO BANCARIAS: LA
RESPUESTA DE LA DIRECTIVA PSD2
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URANTE siglos, los bancos

han desempefado un pa-

pel medular en los sistemas
de pago. Su solvencia ha aporta-
do el medio de cambio para ce-
lebrar transacciones comerciales,
y las interacciones entre unas en-
tidades y otras han configurado
la red para efectuar transaccio-
nes de gran cuantia, tanto en el
interior de un pais como fuera
de sus fronteras (1). Durante el
siglo XX, el sector de pagos fue
feudo exclusivo de los bancos
comerciales y de los bancos cen-
trales (2). Estos proporcionaron
gran parte de la infraestructura
operativa y la estructura regula-
toria del sistema, mientras que
los bancos comerciales se sirvie-
ron de dichas redes para ejecu-
tar los pagos. Surgieron nuevas
modalidades de acuerdos de pa-
gos, como las tarjetas de pago,
aunque quedaron rapidamente
absorbidas bajo el paraguas de
las entidades de crédito. Incluso
los pagos por Internet, al menos
en un inicio, sucumbieron al do-
minio de los bancos: pese a la
proliferacion de start-ups, inde-
pendientes durante la fiebre de
las «puntocom», en la préactica
la vertebracion de la gran ma-
yoria de las plataformas online
eficientes se materializ6 a base
de la tecnologia troncal (back-
bone) de las tarjetas de crédito
y el desarrollo de servicios por
Internet por parte de los bancos
tradicionales.

Actualmente, sin embargo,
la primacia de los bancos en el
area de los pagos vuelve a estar
en jaque. El nuevo reto procede
simultaneamente de varios flan-

cos: las companias de telefonia
movil de los paises en desarrollo
han demostrado que «prescin-
dir» del sistema bancario (3) es
posible. La criptomoneda bitcoin
pretende ir todavia mas lejos
(vease, p. gj., Feuer, 2013) y hacer
completamente redundante el
dinero de curso legal emitido y
controlado por los gobiernos.
Otras tecnologias basadas en la
cadena de bloques (block chain),
aunque menos ambiciosas des-
de un punto de vista sistémico,
tienen el potencial de ser igual-
mente disruptivas en la practica.
A esto hay que sumar las doce-
nas y docenas de start-ups que
ofrecen soluciones de pagos no
bancarios en nichos particulares
de la economia: remesas inter-
nacionales, pagos instantaneos
«de particular a particular» o so-
luciones para pequefas empresas
(4). Incluso los ultimos competi-
dores en llegar al mercado —caso
de grandes companias tecnolo-
gicas, como Apple— no despe-
jan la duda de si las soluciones
abanderadas por ellas aspiran
a establecer una cooperacién a
largo plazo con los bancos o
a sustituirlos.

Estas nuevas posibilidades
no solo generan retos para los
bancos, sino también para los re-
guladores financieros. Hasta aho-
ra, los reguladores no tenian la
necesidad de distinguir entre los
proveedores de pagos y los ban-
cos, pues ambos eran una y la
misma cosa. Las consideraciones
sistémicas al regular los pagos
eran indistinguibles de las consi-
deraciones sistémicas al regular
a los intermediarios financieros.
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Los aspectos sobre competencia
y eficiencia a la hora de regular
los pagos se integraban sim-
plemente dentro del mandato
general de la regulacién ban-
caria. Pero hoy en dia muchas
de las nuevas tecnologias po-
drian, al menos en teoria, operar
de particular a particular fuera de
la esfera regulatoria. Asi pues, la
nueva y acuciante pregunta
que se plantea es: écomo debe-
rian reaccionar los reguladores
bancarios a la introduccién de
sistemas de pago por parte
de actores no bancarios?

I. PARALELISMOS CON EL
SECTOR DEL TAXI

En ocasiones, resulta Util
tomar cierta distancia y obser-
var los problemas bajo una
perspectiva distinta. Por tanto,
comencemos estableciendo un
paralelismo con otro sector que
atraviesa una situacion simi-
lar: el sector del taxi. Como en
el caso de la banca, este sector
se caracteriza por una elevada
regulacién, con redes, estan-
dares y rentas preexistentes.
Relaciones, todas ellas, que se
estan viendo amenazadas por
una amalgama disruptiva y agre-
siva de nuevos actores, entre los
que cabe destacar a Uber, pero
también a Lift, Sidecar y, menos
directamente, a firmas como
Zipcar, respaldadas por un nue-
vo conjunto dinamico de tec-
nologfas. Los nuevos entrantes
ofrecen la promesa de grandes
beneficios a miembros hasta
ahora excluidos del circuito eco-
némico, y nuevas oportunidades
a los usuarios de la tecnologia
actual. Pero, al mismo tiempo,
ponen en peligro la estabilidad
y el correcto funcionamien-
to del sistema ya existente. En
consecuencia, los reguladores
del sector afrontan una comple-
ja serie de dilemas semejantes,

en muchos sentidos, a los del
sector de medios de pago (5)
(al final del articulo, abordamos
también algunas cuestiones adi-
cionales en las que se diferencian
los pagos y los trayectos en taxi).

El servicio de taxi alternativo
Uber crea polémica en todas las
ciudades donde se instala (6).
Entre las razones que se ale-
gan para justificar la oposicion
frontal a su modelo de negocio
esta el temor a una merma de
la calidad, e incluso a un servicio
peligroso por parte de los nue-
vos operadores sin licencia; pero
también existe el rechazo a la
explotacion de los conductores
«autdbnomos», quienes se ven pri-
vados de las garantias laborales
que protegen al resto de opera-
dores de taxis convencionales.

La verdadera razén que esta
detras de la protesta es, obvia-
mente, la pérdida de rentas para
los titulares de licencias de taxi.
Uber ha hecho anicos el valor de
la placa de taxi en las ciudades
donde ha empezado a funcionar,
con las consiguientes pérdidas
financieras para los titulares de
dichas licencias.

En la medida en que las ale-
gaciones de los propietarios de
los taxis conectan directamente
con el dafio sufrido en sus rentas
econémicas, no hay ningun ar-
gumento de eficiencia que estos
puedan aportar al debate. Sin
embargo, existen algunos argu-
mentos legitimos que podrian
reforzar su posicién, y que se ba-
san en la regulacién.

El primer argumento legitimo
es que la regulacion que deben
cumplir las empresas existentes
es mas rigurosa que la que se
aplica a Uber y su flota de con-
ductores. En aras de la seguridad
y la calidad, los taxistas con li-
cencia deben superar determi-

nadas pruebas de conocimientos
y de idoneidad para el puesto.
Sus taxis también deben cum-
plir ciertos requisitos de calidad.
Ahora bien, puesto que los clien-
tes de Uber evaltan y punttan
a los conductores, estos tam-
bién se ven sujetos a pruebas de
conocimientos y de idoneidad
de sus vehiculos. No obstante,
los taxistas con licencia pueden
aducir que, al menos en algunas
dimensiones, las resenas de los
consumidores imponen unos es-
tdndares mas laxos, en particular
respecto a aquellas dimensiones
de dificil observacién por parte de
los clientes.

Cuando un economista escu-
cha a alguien quejarse de que el
terreno de juego no es uniforme
porque algunos jugadores estan
sujetos a una regulacion mas
gravosa que otros, su reaccion
instintiva es responder: «épor qué
no reducimos la regulacion para
todos?». En la era de los mapas
de Google, {qué mas da que un
taxista oficial londinense se co-
nozca al dedillo el callejero de la
ciudad? Obviamente, la solucion
del economista no contentaria
a los conductores competentes,
quienes ya han realizado una in-
version para cumplir los estanda-
res. Si ahora estos se suavizan, la
rentabilidad de su inversién su-
frirla una merma directamente
proporcional al retorno sobre su
inversién monetaria para obtener
la placa de taxi.

Por otro lado, pueden existir
motivaciones legitimas para rea-
lizar intervenciones regulatorias
en el sector del taxi tradicional.
La mas plausible de ellas es la
existencia de externalidades de
red en un mercado bilateral: los
taxis, al menos cuando se los lla-
ma en plena calle, estan sujetos a
una externalidad de busqueda: la
predisposicion de los individuos
a llamar a un taxi depende de la
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probabilidad de que haya taxis
circulando por las calles, y la pre-
disposicién de los taxis a circular
depende de la probabilidad de
encontrar clientes (7). Ambas pre-
disposiciones dependeran pro-
bablemente de la calidad de los
servicios de taxi cuando ambas
partes se encuentren, un nivel
gue se establecié fundamental-
mente antes de que se produjera
dicho encuentro. Por tanto, existe
un papel de coordinacién a des-
empenar por los reguladores al
establecer la calidad minima que
deben reunir los taxis.

Dicha regulacion presta un
beneficio social, por cuanto ge-
nera unas expectativas sobre el
tiempo probable de esperay la
calidad del servicio recibido y
las sitUa a un nivel satisfactorio
para los clientes. Pero, simulta-
neamente, se esta produciendo
toda una serie de complicadas
subvenciones cruzadas en el mer-
cado: la restriccion de licencias
limita el nimero de taxis, pero
garantiza que los taxistas reciban
suficientes carreras para que les
resulte rentable seguir circulando
por las calles en busca de clien-
tes. Obligar a los taxis a cumplir
determinados niveles de limpieza
aumenta los costes, pero anima
a mas clientes a utilizar el taxi.
Ahora bien, los clientes menos
exigentes sobre la pulcritud del
vehiculo terminan subvencionan-
do a aquellos que son mas estric-
tos, y los clientes que viajan en
taxi a ciertos destinos terminan
pagando una estructura de ta-
rifas que subvenciona a los que
viajan a otros lugares.

Y cuando una tecnologia dis-
ruptiva como Uber entra en es-
cena, ello no solo trae nuevos
compradores y vendedores al
mercado; también convierte las
cosas en mucho mejores para
algunos de los participantes
preexistentes en ciertos segmen-

tos del mercado. Pero dado que
dichos participantes formaban
parte de esta compleja cadena de
subvenciones cruzadas, ello elimi-
nara en general las subvenciones
gue estos proporcionaban a los
demas participantes del merca-
do. Mas aun, su salida de la parte
tradicional del mercado impone
externalidades de busqueda ne-
gativas sobre sus contrapartes en
el segmento existente.

Los teoremas econdémicos del
bienestar no dan una respuesta
clara a la pregunta de si es de-
seable o no permitir la entrada
de la nueva plataforma. La nueva
plataforma genera ganadores 'y
perdedores, y las externalidades
son suficientemente complicadas
como para que no haya una res-
puesta tajante respecto a si una
parte puede sobrecompensar a
la otra por el cambio. Podemos
observar con escepticismo el ar-
gumento de que prohibir Uber
seria bueno en general, o de
que su introduccién provocara la
desaparicion de las redes de taxis
tradicionales. Pero desde la teorfa
econdmica no cabe descartar la
posibilidad de que ello se traduzca
en una disminucién relativamente
apreciable en la disponibilidad de
taxis tradicionales y en una pér-
dida global de bienestar debido
al impacto en los segmentos de
conductores y clientes para los que
el cambio a la plataforma de Uber
resulta cara (por ejemplo, en el
lado de los clientes, los extranjeros,
si la ciudad depende fuertemente
del turismo).

Por tanto, los reguladores se
enfrentan a un dilema: pueden
aplicar a Uber los mismos crite-
rios regulatorios que al resto del
sector, y perder de ese modo los
beneficios que el nuevo nicho
ha hecho aflorar; o bien pueden
dejar sin regular la actividad de
Uber, permitiendo que el viejo
sector del taxi se resienta y vea

erosionados los nichos que aten-
dia hasta ahora; por ultimo, pue-
den intentar buscar un equilibrio:
tratar a Uber como el modelo
ideal para su nicho y al viejo sec-
tor como el modelo ideal para
los nichos restantes, y regular
en consecuencia, asumiendo los
costes que conlleva la fragmenta-
cion de la red.

Il. APLICACION AL SECTOR
DE PAGOS

El sector de pagos afronta un
dilema similar. Cada una de las
nuevas plataformas de pago tiene
el potencial de prestar servicios
mejorados a segmentos concretos
de la poblaciéon. Cada una de ellas
tiene el potencial de incluir en la
economia a individuos que ante-
riormente se encontraban com-
pletamente marginados por los
sistemas existentes. Y, en caso de
tener éxito, plantea una amenaza
a las redes de estandares, expec-
tativas y subvenciones cruzadas
preexistentes.

Los reguladores bancarios de-
ben elegir entre las mismas op-
ciones que los reguladores del
taxi por lo que respecta a los
nuevos operadores en el merca-
do, es decir:

1. Ignorarlos. Dejarlos cre-
cer y permitir que las eventuales
consecuencias afloren. Y si ello
tiene por efecto que los pagos
tradicionales se resientan, acep-
tarlo.

2. Estrangularlos. O sea,
tratarlos con el mismo rigor en
cuanto a exigencias regulatorias
gue a los bancos: esto incluiria
capital, reservas, requisitos de
liqguidez, niveles de identifica-
cion de los clientes, garantia de
depdsitos...; en resumen, total
igualdad de trato. Estas exigen-
cias provocarian la desaparicién
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de casi todos los nuevos siste-
mas o, al menos, su refugio en
la economia informal, convirtien-
do a los supervivientes en practi-
camente idénticos a los servicios
existentes.

3. Regular cada segmento de
acuerdo con su nicho preferido:
los nuevos sistemas resultan mas
apropiados para ciertas clases de
pagos, y los nuevos para otras.
Favorecer el desarrollo de los
nuevos sistemas aplicandoles es-
tandares mas laxos dentro de sus
entornos particulares, pero impo-
niéndoles restricciones si preten-
den expandirse fuera de ellos. De
este modo, se logran beneficios y
los usos existentes quedan prote-
gidos, aunque sea a costa de una
fragmentacion de la red.

Siendo realistas, es evidente
que ninguna de las dos prime-
ras opciones resultara elegida.
Estrangular las tecnologias des-
de el momento de su origen no
es posible (salvo en el caso del
bitcoin, donde aun podria no ser
demasiado tarde). Por otro lado,
las nuevas tecnologias son clara-
mente demasiado grandes y de-
masiado importantes como para
ignorarlas. Y la fragmentacion es
probablemente una preocupa-
cién menor en un entorno (como
el de los pagos) con un grado de
heterogeneidad suficiente para
que los usuarios puedan sumar-
se a multiples plataformas. Con
todo, es Util considerar las nue-
vas tecnologias bajo el prisma de
los mismos estandares que las
viejas para comprender qué es lo
que esta en juego.

Dejando al margen la pro-
teccién de los consumidores y
los argumentos de defensa de
la competencia y antimonopolio
comunes a cualquier industria,
{cuales son las razones adicio-
nales que justifican regular los
bancos? La mayoria de dichas

razones giran en torno al hecho
de que los bancos forman par-
te del sistema de pagos. El crédito
bancario es el medio de cambio
utilizado con mas asiduidad, y
las fracturas en dicho medio de
cambio producen externalidades
sobre el conjunto de la econo-
mia. Una huelga de taxistas tiene
ciertos efectos colaterales sobre el
resto de la economia, pero ello no
es nada comparado con los que
produciria el cierre del sistema de
pagos, como se puso de manifies-
to durante los recientes aconteci-
mientos en Grecia o Chipre (8).

Asi pues, en la medida en
que la quiebra de un participan-
te en el sistema de pagos puede
acarrear perturbaciones comer-
ciales para otros miembros del
sistema, la imposicion de requi-
sitos regulatorios puede estar
justificada. Pero las quiebras de
componentes individuales del
sistema podrian no provocar la
disrupcion del sistema. {Tienen
los usuarios de una empresa
determinada (banco, compafia
de telefonia movil) alternativas
inmediatamente disponibles?
(Existe riesgo de contagio en
caso de quiebra? En los sistemas
modernos, si la estructura tron-
cal es sélida, los problemas de
quiebras por efecto contagio se
ven minimizados (los ejemplos
dramaticos han procedido de la
quiebra de la propia backbone).
Ello nos coloca ante la categoria
de acontecimientos extremos:
una preocupacion legitima para
el reqgulador del sistema, pero
de la que es improbable que se
deriven exigencias regulatorias
onerosas para los proveedores
individuales.

I1l. BUSCANDO LAS
DIFERENCIAS

No obstante, en la practica,
hay diferencias entre un viaje

en taxi y, por ejemplo, un pago
por la compra de materias pri-
mas,; diferencias que resultan
evidentes incluso para alguien
tan estrecho de miras como un
economista. Dos complicacio-
nes surgen en la regulacion de
los pagos en comparacion con
la requlacién de los taxis. La pri-
mera, y mas pequena, procede
de la interaccion de los servicios de
pago con la provision de crédito.
Entre estas dos funciones exis-
te una complementariedad na-
tural. Histéricamente, el medio
de cambio mas flexible ha sido
siempre el crédito de un tercero
digno de confianza —los merca-
deres, los orfebres u otras pro-
fesiones similares—, y la provisiéon
de servicios de pago por parte de
estas instituciones se ha integra-
do a la perfeccion con el crédito
a corto plazo.

Dicho de otra forma, si una
instituciéon provee a los indivi-
duos de crédito que luego estos
utilizan de base para sus pagos,
cuando dicha institucion declara
un impago, todos los individuos
gue dependian de ella quedan
desamparados. En la medida en
que la relacién crediticia implica-
ba un intercambio de informa-
cién y dicho flujo de informacion
es interrumpido por la quiebra,
los clientes de dicha institucién
quedan excluidos del sistema
de pagos hasta que no se res-
tablezcan las lineas de crédito
(este fendmeno se ha descrito
a veces aludiendo al acceso a la
liquidez en lugar de a los pagos,
pero el efecto es en ambos casos
el mismo).

Alternativamente, la capaci-
dad de un individuo para operar
puede no haberse basado en una
relacién crediticia con un provee-
dor de servicios, sino en la apor-
tacion de activos de garantia (un
depdsito inicial de oro, o un pago
inicial a favor de la compania te-

24

PAPELES DE ECONOMIA ESPANOLA, N.© 149, 2016. ISSN: 0210-9107. «TRANSFORMACION DIGITAL EN LOS MEDIOS DE PAGO»




CHARLES M. KAHN

lefénica). Si la entidad de pagos
declara un incumplimiento, la
capacidad de pasarse a otro pro-
veedor dependera entonces de la
posibilidad de recuperar los acti-
vos depositados. Ahf radica, por
tanto, la justificacién real de un
seguro de garantia de depdsitos:
en que permite a los individuos la
rapida reentrada en el mundo de
los servicios transaccionales.

Asi pues, una forma légica de
tratar a los operadores no ban-
carios en el sector de los servicios
de pago seria como «bancos en
sentido restringido», imponién-
doles la obligacién de garanti-
zar los depdsitos transaccionales
con activos seguros verificables y
contar con reglas operativas que
permitan la rapida liberacién de
toda la informacioén a otra par-
te en el supuesto de impago; en
otras palabras, instrucciones cla-
ras en caso de un incumplimien-
to sobrevenido (living wills).

La segunda de las diferencias,
y la que convierte la situacién en
mas complicada que Uber, tiene
que ver con las interconexiones.
Un pago genera contablemen-
te dos apuntes: un ingreso en la
cuenta de una de las partes de
la transaccién y un cargo en la
cuenta de la otra parte. Un in-
dividuo puede tener cuentas en
todos y cada uno de los sistemas
de pago. Podria mantener estos
sistemas funcionando de forma
completamente desconectada
los unos de los otros. Pero seria
mucho mas eficiente para todos
si las distintas cuentas de un in-
dividuo pudieran «netearse», de
modo que los pagos que dicho
individuo deba realizar a otra
persona dentro de un sistema de
pagos pudieran compensarse con
los pagos que otra persona deba
realizar a su favor en otro sistema.
En cierto sentido, el «neteo» es
un rasgo esencial de un sistema
de pagos: requiere encontrar un

estandar monetario o de anota-
ciones en cuenta aceptado por
todos los participantes que permi-
ta realizar una serie de intercam-
bios entre multiples partes.

Lo complicado es que las
cuentas son exclusivas de los sis-
temas existentes. La estructura
existente, ademas de como una
red, funciona también a modo
de barrera que cualquier nuevo
operador debe superar para ac-
ceder al sistema central.

Volvamos al ejemplo de los
taxis. Pensemos en la ciudad
como una red de hoteles. En esta
situacién hipotética, los derechos
para acceder a un hotel concreto
estarian asignados a un sistema
de transporte (taxi, trolley, Uber),
el cual tendria reservada una
parte de la acera del hotel como
«darsena» para dicho sistema.
Los hoteles podrian pagar para
operar con multiples sistemas de
transporte, y cada uno de ellos
tendria reservada una porcién
exclusiva de la acera. Pero el ho-
tel, en cambio, podria preferir
que la acera fuese comun y se
compartiese entre todos los sis-
temas aceptados por él, lo que
ahorraria un valioso espacio en
unas ciudades congestionadas.

Los taxis afirman estar en con-
tra de ese sistema. Quieren la
«seguridad» de saber que el espa-
cio estara siempre disponible en
caso de que sean llamados para
un servicio, y la seguridad pa-
ra los clientes de saber que cual-
quier taxi que les recoja en dicha
darsena sera legitimo.

En realidad, no es eso lo que
quieren. Lo que quieren en rea-
lidad es poder explotar los be-
neficios de su gran red. Debido
a que los taxis conectan a todos
los hoteles, dejar que los coches
de Uber utilicen las darsenas de
los taxis proporcionaria a Uber

una ventaja enorme. No puede
decirse que el deseo de prote-
ger su feudo carezca totalmen-
te de justificacion: a lo largo del
tiempo han gastado recursos en
forjar dichas redes, y no les pare-
ce justo tener que compartirlas
ahora a cambio de nada.

Asi que esta es una complica-
cion, aunque la cuestién regula-
toria es la misma que antes. Por
un lado estan las objeciones de-
claradas, por otro las objeciones
reales. Desde el punto de vista
del regulador, la pérdida de ren-
tas para el sector del taxi que se
deriva de abrir el acceso es, en
términos generales, irrelevante.
Pero la cuestion de la seguridad,
aunque los taxistas la utilicen
como cortina de humo, es una
cuestion relevante.

Los hoteles estan preocupa-
dos por garantizar la seguridad
de sus huéspedes. Imaginemos
que llega un coche a la darsena
del hotel para realizar un servi-
cio: {es un taxi auténtico o es un
ladron disfrazado de taxista (esta
es una cuestién real en algunas
ciudades)? Y, de ser lo segundo,
{de quién es la responsabilidad?
{Del individuo que se sube al
taxi, del hotel, de la empresa de
taxis cuyo emblema fue copiado
por el ladrén?

Extrapolando al sector de pa-
gos, ¢quién es responsable de un
pago realizado desde una cuenta
sin autorizacién, o de un pago
presuntamente legitimo que lue-
go resulta ser fraudulento? ¢Lo
es el titular de la cuenta, la con-
traparte, uno de sus bancos? (O
lo es el sistema de pagos a través
del que se efectu¢ la transferen-
cia? (O el sistema de pagos por
el que pretendidamente se efec-
tué la transferencia?

En cualquier sistema exis-
tente, todas las normas que re-
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gulan este tipo de situaciones
estan definidas con enorme de-
talle. En cambio, en los nuevos
sistemas, las normas van formu-
landose a medida que surge la
necesidad. Cuando dos sistemas
empiezan a interactuar, la im-
portancia de estas normas se
pone aun mas de manifiesto; y
las decisiones que se tomen ten-
dran implicaciones fundamen-
tales para la combinaciéon de
sistemas de pago que termine
por desarrollarse. Todas las solu-
ciones propuestas por cualquier
operador, bien preexistente bien
entrante, adoleceran hasta cier-
to punto de un sesgo segun sus
propios intereses. Pero ello no
menoscaba la legitimidad de las
preocupaciones sobre la seguri-
dad y la responsabilidad en caso
de permitir el acceso por parte de
los nuevos proveedores a las
cuentas y redes preexistentes.
Como tampoco cabe descartar
que la exigencia de unos estan-
dares mas estrictos se utilice, al
menos en parte, como coarta-
da para excluir a los nuevos en-
trantes.

IV. LA TAREA A CORTO
PLAZO

En Europa, el establecimiento
de estas normas basicas de fun-
cionamiento confluyoé en los tra-
bajos preparatorios de la nueva
Directiva sobre servicios de pago
(PSD2, por sus siglas en inglés),
adoptada por el Parlamento
Europeo el otofio pasado
(Directiva UE 2015/2366) y cuya
aprobacion formal por el Consejo
de Ministros de la Unién Europea
(UE) esté prevista en un futuro
cercano. Una vez publicada ofi-
cialmente, los Estados miembros
dispondran de dos afios para
adaptar su Derecho nacional.

Si bien la PSD2 aborda nu-
merosas cuestiones (en concreto,

el derecho de los consumidores
a la devolucion automatica de
los cargos en cuenta domicilia-
dos, los requisitos de privacidad,
los recargos por el pago con tar-
jeta), uno de sus principales fo-
cos de atencién es la apertura
de los mercados de pagos de la
UE a los proveedores de pagos
no bancarios. Los esfuerzos para
conseguirlo revelan el empefo
de la UE en abordar precisamen-
te las dificultades que hemos
mencionado hasta ahora.

En concreto, uno de los
objetivos reconocidos es «me-
jorar la situacién de igualdad
de trato para los proveedores de
servicios de pago (incluidos
los nuevos actores)» (Comision
Europea, 2015). Donde surgen
las mayores discrepancias es en
los términos para acceder a las
cuentas (por ejemplo, cuentas
bancarias) de los clientes por
parte de los proveedores de ser-
vicios de pago terceros. Aunque
la PSD2 distingue entre una
variedad de categorias de pro-
veedores de servicios de pago,
a nuestros efectos los dos tipos
importantes son: «entidades de
crédito» (es decir, los bancos,
a los que podriamos asimilar a
las empresas oficiales de taxis) y
«entidades de pago», en parti-
cular, las empresas de «servicios
de iniciacion de pagos» (como
PayPal o empresas europeas
como Sofort en Alemania, o
Ideal en los Paises Bajos, que,
en nuestro simil con el sector
del taxi, equivaldrian a las em-
presas emergentes como Uber).
La distincién entre entidades
de crédito y entidades de pago
esta estrechamente relacionada
con la cuestion de si la entidad
proporciona una «cuenta» al
cliente, el equivalente a un lugar
donde recibir pagos y que a su
vez puede utilizarse para realizar
nuevos pagos. Como se afirma
en la Directiva (articulo 36):

«Los Estados miembros ve-
laran por que las entidades de
pago tengan acceso a los servi-
cios de cuentas de pago de las
entidades de crédito de forma
objetiva, no discriminatoria
y proporcionada. Dicho acceso
serd lo suficientemente amplio
como para permitir que las enti-
dades de pago presten servicios
de pago sin obstaculos y con efi-
ciencia.

Esta condicién tiene caracter
adicional al requisito de que to-
das las entidades de pago autori-
zadas sean capaces de participar
de forma no discriminatoria en
los propios sistemas de pago.
Dicho de otro modo, no solo se
permitird a los sistemas terceros
acceder en igualdad de condi-
ciones a los sistemas de pago,
sino que también se les otorga-
ra acceso paritario a los usua-
rios de los sistemas de pago a
través de las cuentas que estos
utilizan como base para sus pa-
gos, aun cuando dichas cuentas
estén abiertas en instituciones
competidoras en el ambito de
los pagos.

Los sistemas de pago que ten-
dran garantizado dicho acceso
seran aquellos que hayan sido
autorizados previamente por la
respectiva autoridad regulatoria
de cada pais miembro. Para ase-
gurar la transparencia del acceso,
la Autoridad Bancaria Europea
tiene el mandato de desarrollar
un registro central de dichas ins-
tituciones.

Uno de los criterios acepta-
dos para distinguir entre niveles
de acceso al sistema de pagos
es si el proveedor de servicios
se ha acogido a una «exencion»
de algunos de los requisitos de
la Directiva. Uno de los factores
gue puede motivar dicha exen-
cién es el valor de las operacio-
nes de pago. En concreto, esta
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exenciéon no podra autorizarse
cuando el volumen de ventas
anuales del ordenante de los pa-
gos exceda de tres millones de
euros (articulo 32). De modo si-
milar, los pagos de escasa cuan-
tia sin contacto en el punto de
venta podrdn quedar exentos
de algunas de las medidas de
seguridad exigidas a otros servi-
cios de pago (véase consideran-
do 96).

La primera Directiva sobre
servicios de pago optd expresa-
mente por tratar en principio a los
NUeVOS Servicios Como «empresas
nicho», dejandolas exentas de la
aplicacion de determinadas dispo-
siciones de la Directiva. Conseguir
armonizar estos estandares entre
las distintas jurisdicciones era uno
de los objetivos que perseguia la
nueva Directiva. Por ejemplo, se
pretendia endurecer las exencio-
nes de las que hasta entonces se
beneficiaban las compafias de
telecomunicaciones, limitando su
aplicacion fundamentalmente a
los micropagos por servicios digi-
tales, y colocando los pagos por
bienes fisicos a operadoras de te-
lecomunicaciones bajo el alcance
de la nueva Directiva. El propdsito
con todas estas distinciones sigue
siendo el mismo: mientras su ta-
mano sea lo bastante reducido,
o sean lo bastante especializa-
dos, los proveedores de servicios
de pago podran quedar exen-
tos de algunos de los requisitos
gue de otro modo les serian de
aplicacion. Pero conforme realicen
la transicién a sistemas genera-
listas, los requisitos van aumen-
tando.

Al igual que en la prime-
ra Directiva sobre servicios de
pago, buena parte de las dispo-
siciones de la PSD2 se centran
en cuestiones relacionadas con
la responsabilidad: cual de los
distintos proveedores de servi-
cios involucrados es responsable

en caso de incumplimiento del
pago, o en caso de que el pago
se envie a una cuenta equivoca-
da, se realice sin la debida au-
torizacion, sea impugnado o no
se ejecute a su debido tiempo;
qué constituye una notificacion
adecuada de la intencién de rea-
lizar un pago; cual es el método
de autenticacién del usuarioy
los requisitos para considerar un
pago confirmado, o los estan-
dares para una adecuada segu-
ridad de la informacién sobre
pagos, las circunstancias en las
que es posible su revocacion, los
principios para la resolucion de
controversias y el sequro de res-
ponsabilidad minimo exigido. Lo
novedoso es la integracién de
los nuevos tipos de proveedores
de servicios de pago en el marco de
responsabilidades, mediante su
clasificacién en varias categorias
de participantes. Donde falla
este esquema es a la hora de cla-
sificar a los sistemas basados en
tarjetas ya existentes, que no se
incluyen claramente en ninguno
de los dos lados de la divisién
bésica, sino que terminan, hasta
cierto punto, confinados a un
régimen regulatorio especializa-
do propio.

V. CONCLUSIONES

Si bien la PSD2 no precisa
los detalles técnicos, dejando
su concrecion en manos de los
6rganos regulatorios nacionales
y la Asociacion Bancaria Europea,
si establece con cierta claridad
el conjunto de principios recto-
res por los que se ha de regular
la previsible competencia que se
establecera entre las nuevas y las
viejas tecnologias de pagos mi-
noristas en Europa.

Los nuevos tipos de provee-
dores de servicios de pago pue-
den disfrutar de unas exigencias
regulatorias mas laxas que los

bancos en razén a las diferencias
en cuanto a su estructura y a los
servicios que prestan. No obs-
tante, se requieren estandares
equiparables en determinadas
dimensiones, en especial en lo
referente a la sequridad y la res-
ponsabilidad.

La cuestidon del acceso a las
cuentas se resuelve en buena
parte a favor de los emergentes.
Ello conlleva una pérdida signi-
ficativa de la ventaja de red que
ostentan actualmente los ban-
cos por su monopolio sobre las
cuentas de transaccién. También
inicia un complejo proceso de
desmantelamiento de las subven-
ciones cruzadas entre los bancos.
La regulacién pretende incentivar
el desarrollo de nuevos servicios
de pago. A medida que estos
servicios se expandan dentro de
sus nichos particulares, las reduc-
ciones de costes para quienes
adopten esa tecnologia se veran
contrarrestados en parte por los
mayores costes para quienes, por
una u otra razén, deban seguir
haciendo uso de las modalida-
des de pagos tradicionales. De
forma mas general, en la medida
en que la rama del negocio ban-
cario relacionada con los pagos
ha aportado histéricamente una
fuente de financiacion barata
para las actividades crediticias,
la concesién de crédito por parte
de los bancos también registrara
un encarecimiento.

Los problemas derivados de
las interacciones entre las nue-
vas tecnologias y los servicios de
pago con tarjeta ya existentes
quedan pendientes de discu-
sion. Esto no supone una critica
fundamental: de hecho, dada la
complejidad del paisaje de pagos
—por no hablar ya del paisaje po-
litico y regulatorio en Europa—, el
haber conseguido una Directiva
tan ambiciosa como esta es un
proeza nada desdefable.
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Tampoco debe interpretarse
como una critica el que augu-
remos la necesidad de nuevos
cambios importantes en la
Directiva en los proximos cinco
afos. Dada la velocidad a la que
se suceden los acontecimientos
en el ambito de los pagos, lo
dificil seria que no apareciesen
casi inmediatamente nuevos te-
mas importantes no resueltos.
De hecho, en la medida en que
el objetivo de la PSD2 es pro-
mover el crecimiento de nuevas
tecnologias de pago, el éxito del
proyecto podria venir medido
por el grado en que los acon-
tecimientos que ha promovido
produzcan tal transformacion del
ecosistema de pagos que obligue
a reescribir las normas actuales.

NOTAS

(*) Catedratico Bailey Emérito de
Finanzas, Universidad de lllinois. El presente
articulo es una versién ampliada de la po-
nencia pronunciada por mi en el congreso
dedicado a Non-Banks in Payment Market:
Challenges and Opportunities, patrocinado
por el Banco Central de Suecia y el Banco
Central de Lituania en Vilnius el 8 de octu-
bre de 2015. Agradezco a Santiago Carbo-
Valverde su ayuda y asesoramiento durante
el desarrollo de estos temas.

(1) Por ejemplo, para una explicacion
del uso de los depdsitos dentro del Banco
de Amsterdam como base para los pagos
internacionales en siglo XVII, véase Quinn
y Roberds (2009).

(2) Para una introduccion sobre los
aspectos econémicos de los pagos, véase
Kahn y Roberds (2009). Para el auge de la
banca central y su relacién con los pagos,
consultese Giannini (2011).

(3) M-Pesa es el méas exitoso de estos
servicios financieros moviles utilizados en
los paises en desarrollo. Para la descripcion
y los resultados de una encuesta entre
usuarios de este servicio en Kenia, consultese
Jack y Suri, 2011. A partir de la evidencia
de las encuestas, Mbiti y Wei,( 2011),
argumentan que los servicios moviles
también pueden ser complementarios a los
servicios bancarios tradicionales.

(4) La variedad de soluciones ya
operativas o en desarrollo queda reflejada
en las listas de asistencia a congresos de
bancos centrales sobre estos temas. Véase,
por ejemplo, el simposio sobre pagos de
la Reserva Federal de Chicago en 2015 en
http://chicagopaymentssymposium.org/2015-
program/ o la conferencia organizada por el
Riksbank/Bank of Lithuania en 2015 en http:/
www.lb.lt/draft_agenda.

(5) Para un analisis reciente de los
costes y beneficios sociales de Uber, véase
Rogers (2015).

(6) Para un analisis del efecto disruptivo
en Nueva York, véase The Economist (2015)
y el articulo http://www.economist.com/
blogs/graphicdetail/2015/08/taxis-v-uber

(7) La investigacion teorica de los
mercados bilaterales es extensa. La teoria se
ha aplicado en particular a las plataformas
de tarjetas de pagos. Véase, por ejemplo,
Rochet y Tirole (2006), o McAndrews y
Wang (2008).

(8) Para reexaminar una situacion
paralela vivida en Irlanda en 1970, véase
Norman y Zimmerman (2016).
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Resumen

Una de las funciones basicas que debe
prestar todo sistema bancario son los pagos.
Sin embargo, la llegada al sector de cada vez
més «jugadores» alternativos a los bancos estéa
transformando el paisaje de los pagos. Actual-
mente, un pago puede realizarse en moneda
fiduciaria (de curso legal) o en criptomoneda,
mediante el crédito o depositos bancarios; o
con transferencias de fondos desde los libros
de un proveedor de pagos no bancario. Este
articulo dedica una especial atencién a las
nuevas tecnologfas emergentes que pretenden
mejorar las transacciones de pago minoristas
intermediadas, ya sea proporcionando un ma-
yor alcance y comodidad para los usuarios o
unas mayores ventas para los comerciantes, ya
sea permitiendo una reduccién de los costes
para los usuarios finales o para las entidades
que prestan los servicios de pago. El presente
articulo realiza un analisis comparado entre las
innovaciones antiguas y las nuevas en el sector
de los pagos. A tal efecto, se identifican y anali-
zan ocho atributos necesarios que deben reunir
cualquier innovacién en los pagos para ser exi-
tosa. Si bien los extraordinarios avances tecno-
|6gicos registrados hasta ahora han producido
cambios significativos en cémo pagamos por
los bienes y servicios que compramos, los requi-
sitos basicos para el éxito de una innovacion en
el pago no han variado mucho.

Palabras clave: pagos, innovacién, plata-
formas, entidades financieras, proveedores no
bancarios, mercados bilaterales.

Abstract

A core function of any banking system is the
provision of payments. However, a greater number
of non-banks are becoming part of the payments
landscape. Payments can be made via fiat or crypto
currencies, bank credit or deposits, or funds transfers
on the books of non-bank payment providers. Most
of the focus of this article will be on emerging
technologies aimed at improving intermediated
retail payment transactions either by increasing their
reach, convenience, merchant sales, or decreasing
costs for end-users or payment providers. In this
article, older payment innovations are compared
and contrasted with newer ones. Eight necessary
attributes for successful payment innovations are
identified and discussed. While there have been
extraordinary technological advancements that will
lead to significant changes in the way we pay for
goods, the basic attributes necessary for successful
payment innovations has changed little.

Key words: payments, innovation, platforms,
financial institutions, nonbanks, two-sided markets

JEL classification: E42, G21, G23, L81.

NUEVAS TECNOLOGIAS DE PAGO:
BACK TO BASICS

Sujit CHAKRAVORTI

Experto internacional en sistemas de pagos

A forma en que adquiri-

mos bienes y servicios sigue

evolucionando. En nuestras
compras, exentas ya de barre-
ras geograficas u horarios, los
dispositivos méviles estan asu-
miendo un peso cada vez mayor
(1). Meola (2016) cita un nuevo
estudio de Bl Intelligence seguin
el cual, para el ano 2020, las tec-
nologias moviles seran el canal
utilizado en el 45 por 100 de to-
das las ventas de comercio elec-
tronico realizadas en EE. UU. Hoy
en dia, con un smartphone (telé-
fono inteligente) y sin necesidad
de usar efectivo, cualquier viajero
puede sacar un billete de avion,
tomar un coche de alquiler para
desplazarse hasta el aeropuer-
to, superar el control de accesos,
embarcar en el avién, alquilar un
coche al llegar a su destino, com-
prar comida y bebida durante el
trayecto e identificarse en su ho-
tel. Lo que ha posibilitado estos
cambios son los rapidos avances
en las telecomunicaciones y la in-
formatica, y la adopcién genera-
lizada de las tecnologias moviles.

Las fronteras entre las com-
pras en los establecimientos fisi-
cos y las compras online o desde
el mévil se estan volviendo cada
vez mas borrosas. Por ejemplo,
Seamless es una red de restau-
rantes fisicos que permite pedir
cualquiera de los platos de la
carta y recibirlos en el domicilio
(2). La tramitacion del pedido y
el pago se realizan a través de
dispositivos moviles o de un or-
denador, por lo general sin inter-
vencién humana. La utilizacion
de una plataforma online para
acceder al restaurante brinda

al comensal la opcion de ce-
nar cdmodamente en su casa,
mientras que a los hosteleros
les permite aumentar sus ven-
tas sin necesidad de ampliar el
numero de mesas o de camare-
ros. De un modo semejante, los
comercios online tradicionales,
como Amazon, estan plantean-
dose abrir tiendas fisicas. Ante el
uso creciente de los smartphones
como instrumento de compra, el
mercado minorista requiere sis-
temas de pagos mas eficientes y
seguros para satisfacer las nece-
sidades de los usuarios finales; es
decir, los compradores y vende-
dores de bienes y servicios.

Aunque el progreso tecnolégi-
co ha multiplicado la conectividad
y el acceso a los bienes y servicios,
también ha modificado la forma
de pagar por los articulos adqui-
ridos, si bien ambas tendencias
no han evolucionado al mismo
ritmo. Por ejemplo, los fondos
de inversion han permitido a los
inversores minoristas invertir en
multiples mercados de renta va-
riable y renta fija de forma rela-
tivamente sencilla y sin un gran
esfuerzo. Pero mientras que los
fondos se abonan en la cuenta
de un cliente al final del dia, pue-
den pasar mas de tres dias habiles
hasta que los fondos estén dispo-
nibles en la entidad financiera del
cliente para realizar otros pagos.
Si estos fondos de inversién for-
man parte de una cuenta especial
con fiscalidad ventajosa desde la
que se realizan pagos a colegios,
la venta de valores para pagar las
tasas escolares puede tardar mas
de una semana en materializar-
se a través de la red Automated
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Clearing House (ACH) en Estados
Unidos (3). A la luz del estado ac-
tual de la tecnologia, deberfamos
ser capaces de abreviar el plazo
necesario desde que se inicia un
pago hasta que el dinero esta dis-
ponible.

Las innovaciones en los pagos
mejoran el sistema de pagos de
al menos cuatro formas distintas
(4). En primer lugar, las innova-
ciones podrian mejorar los actua-
les procesos de compensacién y
liquidacion requeridos para que
un pago se convierta en dinero
liquido disponible. Por ejemplo,
la capacidad de un receptor de
un cheque de ingresarlo a tra-
vés de su teléfono movil sacan-
do una fotografia del mismo y
subiendo la imagen a la pagina
web de su entidad financiera
mejora el procesamiento de los
cheques, y permite a las entida-
des financieras que no cuentan
con presencia fisica generalizada
ofrecer cuentas de deposito a la
vista en igualdad de condiciones
que aquellas con extensas redes
de sucursales. Las entidades fi-
nancieras suelen ofrecer tecno-
logia de captura remota, pero no
siempre es asi (5).

En segundo lugar, las inno-
vaciones en los pagos pueden
aumentar el acceso a las redes
de pagos existentes por parte de
compradores y vendedores que
tradicionalmente no han contado
con dicho acceso. Por ejemplo,
PayPal permitio a las personas
fisicas aceptar indirectamente
pagos con tarjeta durante sus
operaciones online. Aunque el
éxito inicial de PayPal se debi6 a
una solucién de pagos para las
compras en eBay, su plataforma
de pagos ha expandido su alcan-
ce para incluir también transac-
ciones en terminales de punto de
venta y compras online no solo
de eBay. Otras innovaciones es-
tan dirigidas a prestar servicios

financieros a aquellos que, por
la razén que sea, no tienen una
relacién bancaria.

En tercer lugar, algunas redes
de enormes dimensiones y bien
conectadas, como las redes so-
ciales, estadn bien posicionadas
para realizar innovaciones en los
pagos en el futuro. Por ejemplo,
Facebook desearfa favorecer las
ventas de los productos que se
anuncian en su pagina a través
de una opcién de pago integrada
en su servicio de mensajeria (6).
Discutiremos por qué Facebook y
otras grandes plataformas estan
penetrando en el mercado de los
pagos.

En cuarto lugar, los nuevos
sistemas de pago pueden crearse
desde la nada, aunque no es lo
habitual. La iniciativa para agili-
zar los pagos en Estados Unidos
pretende crear una platafor-
ma de pagos mas eficiente que
combine seguridad y comodi-
dad. El Sistema de Bancos de la
Reserva Federal (2015) describe
las mejoras deseadas en cuanto
a rapidez, seguridad, eficiencia,
alcance internacional y colabora-
cion. Los proveedores de pago ya
han empezado a abordar estas
cuestiones. Con el Banco Central
actuando como facilitador del
debate entre los participantes en
los pagos, podria alcanzarse una
mejor solucion.

Dado el creciente numero
de pagos que tienen lugar en-
tre compradores y vendedores
separados fisicamente en el mo-
mento de la compra, los pagos
basados en el soporte papel,
como el efectivo o los cheques,
podrian dejar de ser apropia-
dos. Ahora bien, la aceptacién
de los instrumentos electrénicos de
pago sigue planteando dificul-
tades en ciertos segmentos de
mercado, como los pagos en-
tre particulares o P2P, si bien

PayPal y Square, asi como otros
proveedores de pagos, estan
cerrando esta brecha al permi-
tir un mayor acceso a las redes
de pagos electrénicos existentes.
En otros casos, se necesitan nue-
vas soluciones de pagos debido
al elevado coste de custodia y
transporte del efectivo. Por ejem-
plo, M-Pesa, que utiliza mensajes
de texto para iniciar los pagos, es
un sustituto exitoso de muchos
pagos en efectivo en Kenia.

Para tener éxito, las innova-
ciones dirigidas a los usuarios
finales comparten normalmente
determinados atributos (7). En
el presente articulo, se proponen
ocho atributos que debe reunir
cualquier innovacion en el pago
para que sea exitosa:

1. Mejorar las ventajas para
los usuarios finales.

2. Penetrar en un nicho de
mercado.

3. Modificar el comporta-
miento del usuario final.

4. Proporcionar incentivos
para la adopcion y el uso.

5. Ofrecer oportunidades de
negocio para los proveedores
de pagos.

6. Forjar una relacion de co-
laboracion entre los proveedores
de pagos nuevos y los existentes.

7. Brindar la necesaria segu-
ridad.

8. Adoptar o crear los estan-
dares del sector.

Tras debatir sobre la infraes-
tructura de pagos, se desarrollan
estos ocho atributos. A continua-
cion se discute cémo las grandes
redes o plataformas —Amazon,
Apple, Facebook y Google— en-
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traran probablemente en el ne-
gocio de los pagos. Por ultimo,
se presentan las conclusiones.

I. LA INFRAESTRUCTURA

Empecemos definiendo algu-
nos términos. Un pago consiste
en una transferencia de dinero
desde un comprador a un ven-
dedor. Dicha transferencia puede
incluir una moneda fisica, una
transferencia de fondos entre
cuentas de distintas entidades
financieras, o una anotacion en
un libro mayor fuera del sistema
bancario. Aunque puede darse el
caso de que tanto el comprador
como el vendedor poseen cuenta
en la misma entidad financiera, en
general no es asi, por lo que las
entidades financieras tienen que
proceder a compensar saldos
deudores y acreedores.

Un sistema de pagos se define
como un método para realizar
pagos, acompafado del sub-
siguiente proceso de compen-
sacion y liquidacion. El sistema
podria comprender un medio
para que el comprador, o el ven-
dedor (si el comprador ha conce-
dido su autorizaciéon para ello),
inicie el pago; una infraestruc-
tura de comunicaciones y ano-
taciones en cuenta que permita
dar curso a dichos pagos; un
conjunto de contratos, leyes, re-
glamentos y estandares sectoria-
les para determinar los derechos
y las responsabilidades de los
compradores y los vendedores;
y otros elementos para posibili-
tar que los pagos se concluyan 'y
perfeccionen.

En la base de cualquier siste-
ma de pagos se halla un siste-
ma de pagos interbancarios, por
el que los bancos se transfieren
cantidades monetarias entre si.
El sistema de pagos interbancario
puede ser operado por el banco

central, o por un consorcio de
bancos o entidades alternativas
a los bancos. Otras redes de pa-
gos pueden «netear» los pagos
efectuados por las entidades fi-
nancieras y utilizar un sistema
de pagos interbancarios para li-
quidar las cantidades residuales
entre las entidades miembros.
Como ejemplos de dichas redes
podemos citar a MasterCard y
Visa, u otras mas recientes como
PayPal, que utilizan la red ACH y
de tarjetas de pagos para con-
cluir sus transacciones. Las enti-
dades alternativas a los bancos
pueden ofrecer a compradores y
vendedores acceso a estas redes,
a las que tradicionalmente no te-
nian acceso.

Los pagos pueden dividirse en
tres tipos: basados en valor, ba-
sados en cuenta, y basados en
crédito (8). Las transacciones ba-
sadas en valor, como las realiza-
das en efectivo o con tarjetas de
prepago, transfieren un valor que
ha sido previamente adquirido.
En el caso del efectivo, los com-
pradores adquieren una suma de
efectivo en su entidad financiera,
un comercio o algun otro pro-
veedor y la utilizan para realizar
compras o0 como depdsito de va-
lor (9). El vendedor puede utilizar
el efectivo para realizar ulteriores
compras, ingresarlo en su enti-
dad financiera o bien conservarlo.
Las transacciones en efectivo son
Unicas, en el sentido de que no
necesitan la intermediacion de
terceros. El bitcoin y otras mo-
nedas virtuales estan intentando
imitar este rasgo distintivo del
efectivo. En el caso de las tarjetas
de prepago, la tarjeta se «carga»
con un cierto saldo antes de reali-
zar las compras, y los comercian-
tes deducen parte o la totalidad
de dicho valor que luego canjean
a través de un tercero.

Las transacciones basadas en
anotaciones en cuenta permiten

a los compradores realizar com-
pras con cargo al haber depo-
sitado en sus cuentas en sus
entidades financieras o en una
red como PayPal. Una ventaja
diferencial que las transacciones
basadas en anotaciones en cuen-
ta tienen sobre el efectivo para
los usuarios finales es la elimina-
cion de los costes de adquisicion,
custodia y manejo del efectivo.
Algunos estudios muestran que
el efectivo esta siendo sustituido
por los pagos basados en anota-
ciones en cuenta (10). Una tran-
saccién basada en anotaciones
en cuenta tiene lugar cuando
el comprador da a su entidad
financiera la orden de que trans-
fiera fondos desde su cuenta, o
cuando el comprador autoriza a
la entidad financiera del vendedor
para que realice una retirada de
fondos de su cuenta. En el caso
de que el comprador dé la orden
a su entidad financiera, el pago
solo se inicia si existen fondos su-
ficientes en la cuenta. Mientras
que en el caso de que el compra-
dor dé permiso al vendedor para
extraer fondos desde su cuenta,
existe el riesgo de que los fondos
no estén alli cuando la orden de
pago se presente a la entidad
financiera del comprador. No
obstante, para algunos tipos de
pagos iniciados por el vendedor,
tales como las tarjetas de débito
y crédito, existe una sofisticada
infraestructura de comunicacién
que, antes de que se acepte el
pago, confirma al vendedor la
existencia de fondos suficientes o
de una linea de crédito.

Las transacciones basadas en
crédito implican una extension
de crédito a corto y a largo pla-
zo. Las tarjetas de cargo, como
American Express, conceden cré-
dito durante un ciclo de factu-
raciéon con la expectativa de que
el titular de la tarjeta amortice
la totalidad del saldo al final de
cada ciclo de facturacion (11).
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Las tarjetas de crédito Discover,
MasterCard y Visa permiten a los
titulares pagar por las compras
durante un horizonte de tiem-
po mas largo. Las transacciones
basadas en crédito suelen apro-
barse por lo general en tiempo
real, para asegurarse de que solo
los usuarios autorizados acceden
al crédito hasta el limite preesta-
blecido. Existe una delgada linea
entre las transacciones basadas
en crédito y basadas en cuenta,
ya que las entidades financieras
pueden conceder crédito en las
cuentas a la vista cuando un ter-
cero accede a ellas para realizar
adeudos relacionados con tarjetas
de débito, cheques o pagos ACH.

Los bancos y otras entidades
distintas de los bancos estan es-
tudiando innovaciones orienta-
das a aumentar la comodidad,
eficiencia y rentabilidad del pro-
ceso de pago, al tiempo que a
hacer el pago electronico acce-
sible por parte de mas compra-
dores y vendedores involucrados
en distintas actividades de pago.
En las siguientes secciones, ana-
lizaremos los atributos esenciales
que debe reunir una innovacion
para tener éxito.

Il. MEJORAR LAS VENTAJAS
PARA LOS USUARIOS
FINALES

Las nuevas innovaciones en
el pago deben aportar ventajas
afadidas a los usuarios fina-
les respecto a las alternativas
de pago ya existentes. Aunque
puede que el paso del efectivo
a los pagos electrénicos ofrez-
ca ventajas para la sociedad en
su conjunto, la migracion sera
extremadamente lenta, cuando
no inexistente, a menos que se
haga participe de dichas ven-
tajas a los usuarios finales y los
proveedores de pago. Aceptar
determinados pagos podria re-

ducir los costes de manejo del
efectivo para los vendedores y
aumentar la comodidad para
los compradores (12). Las tran-
sacciones electronicas requie-
ren una menor intervencién
humana, o ninguna. Durante
muchas décadas, las gasolineras
tenian empleados que realiza-
ban el repostaje del combusti-
ble, te limpiaban el parabrisas,
comprobaban el nivel de aceite
y aceptaban el cobro. Cuando
las gasolineras de autoservicio
empezaron a sustituir a las es-
taciones de servicio completas,
la necesidad de contar con em-
pleados disminuy6 debido en
parte a la ubicuidad del pago
automatizado en los surtidores.
Hoy en dia, los conductores pue-
den repostar combustible y pa-
gar sin necesidad de interactuar
con ningun ser humano.

Un enfoque comUnmente
utilizado por los innovadores de
pagos para aportar ventajas a los
usuarios finales es «paquetizar»
determinados beneficios no rela-
cionados con el pago junto con
las diferentes formas de pago.
Por ejemplo, las tarjetas de cré-
dito permiten a los titulares ac-
ceder a crédito a corto y largo
plazo para realizar compras. La
extensién directa de crédito por
los comerciantes precedi¢ a las
tarjetas de crédito de proposito
general. No obstante, la ventaja
comparativa que poseen las en-
tidades financieras a la hora de
evaluar el riesgo de crédito ha
llevado a las grandes cadenas de
distribucién minorista estadouni-
denses a asociarse con entidades
financieras para la concesion de
crédito.

Cabe que los instrumentos
de pago existentes no sean ca-
paces de prestar unos niveles de
acceso o de comodidad adecua-
dos para todos los usuarios fi-
nales. Por ejemplo, aunque las

tarjetas de pago se convirtieron
enseguida en la forma de pago
preferida para las compras on-
line, no todos los vendedores,
en especial las personas fisicas,
tenfan capacidad para aceptar
pagos con tarjeta debido a los
elevados costes de establecimien-
to. PayPal aporté una soluciéon
al permitir que todo el mundo
pudiese aceptar indirectamente
pagos con tarjeta a través de su
red. En el universo fisico, Square
permite que cualquier vendedor
de productos acepte el pago con
tarjeta si tiene acceso a un te-
léfono movil. Con la utilizacion
de Square, los vendedores que
no aceptaban pagos con tarjeta
debido a los elevados costes de
establecimiento pueden vender
a clientes que en ese momento
tal vez no lleven efectivo, con el
consiguiente incremento de las
ventas. Para recibir el pago mas
rapido y con un menor descuen-
to, muchos conductores de taxi
estadounidenses prefieren utilizar
Square para aceptar el cobro con
tarjeta antes que el procesador
de pagos de las companias de
taxi (13).

Un segmento del mercado
que sigue a la busqueda de un
instrumento eficiente de pagos
es el mercado de compras con
el mévil de propdsito general,
tanto /in-store como in-app.
Cualquiera que haya intentado
adquirir saldo para navegar por
Internet durante un trayecto en
avion sabe lo tedioso que resulta
dicho proceso: para realizar la
compra, se requiere facilitar in-
formacién sobre la cuenta de la
tarjeta, el domicilio y codigos es-
peciales. Un proceso en un uni-
CO paso generaria mas ventas en
las compras con el movil de pro-
pdsito general. Los aplicaciones
de monedero electrdonico (elec-
tronic wallets) estan intentando
limar las aristas y simplificar este
proceso.
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I1l. PENETRAR EN UN NICHO
DE MERCADO

La mayoria de las innovacio-
nes en el pago se han enfoca-
do inicialmente a un nicho de
mercado. Por ejemplo, la pri-
mera tarjeta de cargo de pro-
posito general, la Diners Club,
iba dirigida a quienes viajaban
frecuentemente por negocios,
para evitarles llevar consigo ele-
vadas sumas de metalico o ad-
quirir cheques de viaje (travellers
cheques) (14). Para convencer a
los hoteles, restaurantes y otros
comercios minoristas de que
aceptasen su tarjeta de cargo,
Diners Club les ofrecia la pro-
mesa de una clientela selecta
y de gran poder adquisitivo.
Inicialmente, no se cobraba a los
titulares una comisién, sino que
la fuente principal de ingresos
procedia de los comercios, en
forma de una comision del 7 por
100 sobre el valor de todas las
compras. Diez anos mas tarde,
American Express irrumpid en
este mercado con un modelo de
negocio similar. Para mantener
cierta sensacion de exclusividad
que permitiese a los comercian-
tes diferenciar a los titulares de
alto poder adquisitivo, solo se
admitia como miembros a de-
terminados clientes a cambio de
una comisién mensual; politica
que continla vigente hoy me-
diante unas tarjetas con colores
exclusivos (15).

Otros emisores de tarjetas,
como Bank of America, entra-
ron en el mercado de concesion
de préstamos personales a sus
clientes. Inicialmente, muchos
fracasaron por diversas razones,
entre las que se incluian una
inadecuada contabilizaciéon del
riesgo de crédito del titular de
la tarjeta, fraudes y otros pro-
blemas. A la postre, surgirian las
asociaciones de tarjetas forma-
das por bancos miembros, tales

como MasterCard y Visa, con el
objeto de prestar los estandares
necesarios que permitiesen a los
bancos liquidar entre si los saldos
pendientes, limitar el fraude y ex-
pandir la red de tarjetas de pago.
Hoy en dia, las tarjetas de car-
go y de crédito se utilizan para
transacciones muy variadas y de
importe muy distinto.

Mas recientemente, la apari-
cion de PayPal posibilité que los
particulares vendieran bienes'y
servicios a otros particulares sin
necesidad de encontrarse cara
a cara. Aunque creada inicial-
mente para liquidar obligacio-
nes monetarias entre particulares
usuarios de Palm Pilots, el éxito
inicial de PayPal consisti6 en fa-
cilitar las transacciones en eBay,
empresa por la que seria poste-
riormente adquirida y mas tar-
de segregada de su grupo de
sociedades. PayPal procesé en
2015 un total de 4.900 millones
de pagos por un valor conjunto de
282.000 millones de délares, y
contaba con mas de 179 millo-
nes de cuentas activas en 200
mercados, segun datos de su
pagina web.

A mediados de la década de
los noventa, las tarjetas de plas-
tico o los pagos electrénicos pa-
recian llamados a sustituir por
completo al dinero efectivo. Se
realizaron ensayos con reposi-
torios de valor de proposito ge-
neral en los Juegos Olimpicos
de 1996 en Atlanta y, por las
mismas fechas, en determina-
dos bloques de apartamentos
de Manhattan. Esta aplicacion de
pagos ofrecia una solucién a un
problema audn por definir: en
concreto, {qué ventajas brindaba
la férmula del depdsito de va-
lor respecto a los instrumentos
de pago ya existentes? Muchas de
las tarjetas precargadas con un
saldo de 5 ddlares que se dis-
tribuyeron durante los JJ. OO.

de 1996 se conservaron intac-
tas como recuerdos en lugar de
canjearse por bienes y servicios.
Mientras, en Manhattan, los
comercios estaban dispuestos a
aceptar las tarjetas de precarga,
pero el numero de tarjetas en cir-
culacion no fue suficiente para
generar un uso significativo.

Transcurridos diez afos, las
tarjetas de prepago empezaron
a entrar en el mercado en dos
variantes: tarjetas de fidelizacion
de lazo cerrado (closed loop)
o de lazo abierto (open loop). Las
primeras, como las transit cards,
ya se habian experimentado pre-
viamente. En algunos casos, las
tarjetas de lazo cerrado empeza-
ron a gozar de mayor difusion,
como la tarjeta Octopus en Hong
Kong (16). La tarjeta de fideliza-
cion de Starbucks, la cadena de
cafeterias con sede en Seattle,
es la mas exitosa en competir
con otras formas de pago en sus
tiendas, si bien el canal mas uti-
lizado por los clientes para acce-
der a su saldo prepagado es el
teléfono movil. Hoy en dia, cerca
del 20 por 100 de los pagos por
consumo en Starbucks utilizan
como canal la «app» en el mo-
vil, en parte debido a su pro-
grama de puntos. Actualmente,
Starbucks tiene contabilizados
en su balance 1.400 millones
de ddlares por compras prepa-
gadas y aun no consumidas en
«apps» y tarjetas de regalo por
los consumidores. En 2015,
40 millones de dolares de com-
pras prepagadas no fueron can-
jeados. No sorprende pues que
Starbucks anunciase hace poco
planes de emitir tarjetas de pre-
pago de proposito general con
Chase para aprovecharse de lo
que esencialmente constituyen
préstamos sin intereses por parte
de sus consumidores (17).

Alternativamente, las tarje-
tas de lazo abierto que hacian
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uso de la infraestructura de la
red de tarjetas existente empe-
zaron a cobrar protagonismo en
ciertos nichos de mercado que
ya poseian una amplia base de
comerciantes que aceptaban tar-
jetas como American Express,
MasterCard y Visa. Las tarjetas
de lazo abierto de prepago han
encontrado su nicho de mercado
dando soporte a regalos, ventajas
de empleados tales como presta-
ciones médicas no contributivas
o dietas por desplazamiento, o
bien para el pago de néminas'y
subsidios publicos (18). Las tar-
jetas de lazo abierto de prepago
«con marca» aprovechaban la in-
fraestructura de pagos existente
y ofrecian una propuesta de valor
claramente definida, lo que facili-
té su adopcion y uso.

IV. MODIFICAR EL
COMPORTAMIENTO
DEL USUARIO FINAL

Hay poderosos aspectos re-
lacionados con el comporta-
miento, tanto humano como
empresarial, que influyen en
los métodos de pago que son
adoptados y usados. En general,
los consumidores y los comer-
cios son reacios a modificar su
patrén de pagos de un dia para
otro. Las formas de pago preexis-
tentes solo desaparecen al cabo
de un largo periodo de tiempo, si
es que alguna vez lo hacen. Los
billetes y monedas existen des-
de hace siglos, pero el dia de su
desaparicién esta aun lejos pese
a que muchos hayan vaticinado
su final (19), pues sigue habien-
do determinadas casuisticas en
las que se prefiere el efectivo
como medio de pago.

Muchos estudios econdémicos
sobre comportamiento de pago
de los consumidores han des-
cubierto una fuerte resistencia
al cambio por parte de las tec-

nologias existentes. Ademas, los
consumidores no suelen cam-
biar de proveedor de pagos con
frecuencia. Los estudios sobre
la adopcion y el uso de nue-
vas formas de pago constatan
la existencia de fuertes efectos
demograficos, como el hecho
de que cuanto mayor es el ni-
vel educativo y de ingresos de
los consumidores, mayor pro-
pensién tienen a adoptar y usar
un abanico mas diversificado de
formas de pago (20). Los consu-
midores pueden ser persuadidos
o forzados a cambiar de patrén
de pago por los gobernantes, los
comerciantes, las entidades fi-
nancieras y otros consumidores.
Por ejemplo, el gobierno puede
exigir que se realicen transferen-
cias electrénicas para el pago de
las prestaciones de la Seguridad
Social, el cobro de impuestos
y el pago a proveedores en las
compras publicas, aunque costé
muchos anos implementar di-
cha politica en Estados Unidos.
También se ha documentado un
efecto «tribal», segun el cual los
consumidores se ven influidos
por otros consumidores a la hora
de utilizar una nueva forma de
pago (21). Igualmente, el comer-
ciante puede negarse a aceptar
el efectivo, como ocurre en los
servicios a bordo en las principa-
les aerolineas estadounidenses.
Algunos comerciantes pueden
dejar de aceptar efectivo para
prevenir los robos. La modifi-
cacién del comportamiento del
usuario final puede precisar de
incentivos, que ahora pasamos
a definir.

V. PROPORCIONAR
INCENTIVOS

Como en otros aspectos del
comportamiento humano y em-
presarial, pueden ser necesarios
incentivos pecuniarios y no pecu-
niarios para inducir su adopcion

y uso por los compradores y ven-
dedores. Cuando PayPal introdu-
jo su solucion de pagos, regald
cinco délares tanto al remitente
como al beneficiario de una re-
mesa realizada a través de su pla-
taforma. Esta fue una estrategia
eficaz para captar cuota de mer-
cado rapidamente, aunque a al-
gunos analistas les suscitdé dudas
este uso de los fondos aportados
por los inversores privados (22).

En los mercados de pagos
mas maduros, pueden utilizarse
incentivos para fomentar el uso
y «robar» a clientes de otros pro-
veedores de pagos. Por ejemplo,
las recompensas en las tarjetas
de crédito dieron un aliciente a
algunos titulares para utilizar su
tarjeta de crédito en lugar de al-
ternativas como cheque, efecti-
vo 0 tarjetas de débito (23). Las
recompensas en las tarjetas de
crédito también son usadas
de forma competitiva por los emi-
sores de tarjetas para captar clien-
tes de sus competidores (24).

Alternativamente, algunos
comercios podrian utilizar desin-
centivos, como recargos por
determinados tipos de instru-
mentos de pago cuya aceptacion
podria conllevar mayores costes.
Asi, algunos comercios imponen
recargos en los pagos efectua-
dos con tarjeta de crédito, o
cobran un importe fijo por acep-
tar tarjetas de débito. Algunos
comerciantes recurren a la per-
suasiébn moral para convencer a
los consumidores de que utilicen
instrumentos de pago que les
permitan un cobro mas rapido.

En el area metropolitana de
Chicago, el operador de las au-
tovias de peaje cobra la mitad a
los conductores que utilizan una
pegatina con un transpondedor
de prepago, en lugar de efecti-
vo (25). Dicha estrategia consi-
guio reducir los atascos, mejord
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el procesamiento de los pagos y
redujo la contaminacion emiti-
da por los coches que esperaban
su turno para pagar en efecti-
vo. Actualmente, los usuarios
de pegatina, a diferencia de los
qgue pagan en efectivo, no ne-
cesitan parar al llegar al peaje,
lo que genera menores embote-
llamientos. Los incentivos fueron
eficaces para modificar el com-
portamiento de los consumido-
res y redujeron los costes tanto
pecuniarios Como no pecuniarios
asociados al cobro de los peajes,
si bien conllevaron una cuantiosa
inversion inicial para instaurar el
cobro sin cabinas.

En los primeros albores de
este siglo, varios economistas
contribuyeron a un nuevo campo
de analisis denominado «merca-
dos bilaterales», expandiendo la
literatura sobre la economia de
redes (26). Dicha literatura sugie-
re que, para lograr la adhesion
de compradores y vendedores
a una plataforma, uno de los ti-
pos de usuario final podria pa-
gar mas que el otro. La premisa
econémica subyacente es que la
plataforma deberia considerar
el coste conjunto de atender a
los diferentes tipos de usuarios
finales y el beneficio conjun-
to generado para todos ellos.
Ambos tipos de usuarios finales
ganan cuando al otro lado hay
un numero significativo de con-
trapartes. De forma anéloga a un
bar o un portal de citas online,
cuanto mayor equilibrio haya en-
tre usuarios finales —hombres y
mujeres—, mas atractivo resulta
el bar o el servicio de busqueda
de pareja. En algunos casos, los
bares pueden dejar entrar gra-
tis a las mujeres solteras, mien-
tras que las plataformas de citas
pueden aplicar tarifas diferentes
a hombres y mujeres. Dicho de
otro modo, diferentes usuarios
finales pueden tener diferente
disponibilidad a pagar por el ser-

vicio, pero solo pagaran si existe
una amplia seleccion de posibles
candidatos con los que empare-

jarse.

En el contexto de los pagos,
los comerciantes podrian estar
dispuestos a pagar mas por un
servicio de pagos si hay un nu-
mero suficiente de consumido-
res que participan en él, ya que
cada comercio podria obtener
un mayor beneficio potencial
que cada cliente individual. Un
mecanismo para ello es la tasa
de intercambio que la entidad
financiera del comercio paga a
la entidad financiera del consu-
midor en una red de tarjetas de
pago cuatripartita.

VI. OPORTUNIDADES DE
NEGOCIO PARA LOS
PROVEEDORES DE
PAGOS

Los participantes en los sis-
temas de pago, ya sea existen-
tes o nuevos, han de percibir
una rentabilidad suficiente que
justifique lanzar innovaciones
al mercado. En algunos ca-
sos, las tecnologias de pago se
«paquetizan» junto con otros
productos, de modo que algu-
nos productos podrian ser de-
ficitarios, o bien podrian darse
subvenciones cruzadas entre un
tipo de participante y otro. En
el contexto minorista, los ven-
dedores de bienes y servicios
—tales como concesionarios de
coches, gimnasios o tiendas
de electrodomésticos— ofrecen,
a menudo, condiciones de fi-
nanciacién atractivas para
aumentar sus ventas. En los ac-
tuales mercados minoristas de
e-commerce y m-commerce, los
grandes actores han tenido que
mejorar el proceso de pago,
ejemplificado por el sistema de
compra con un solo clic paten-
tado por Amazon.

En el sector bancario, duran-
te muchos anos la gratuidad ha
sido la norma en las cuentas de
ahorro (o corrientes) a la vis-
ta, y aun sigue siendo frecuen-
te hoy en Estados Unidos (27).
Otro ejemplo muy extendido es
el acceso casi gratuito al crédito
a corto plazo en las tarjetas de
crédito suponiendo que el saldo
dispuesto se amortice al final de
cada mes. La mayor parte de los
ingresos de los emisores proviene
de los intereses cargados a quie-
nes optan por el aplazamiento
del pago mas alla del mes. En
EE. UU., la competencia para ha-
cerse con este mercado es feroz,
lo que lleva a que algunos emi-
sores premien el uso frecuente u
ofrezcan condiciones de financia-
cion atractivas.

Ahora bien, en el sistema de
pagos las mejoras no son gratui-
tas, sino que requieren de una
inversion que debe generar cierta
rentabilidad, esperada, sobre la
inversién, o bien una reduccion
compensatoria de los costes.
Algunos observadores han ale-
gado que los sistemas de pagos
operados por la Administracién
podrian carecer de los incentivos
apropiados para innovar, al no
tener entre sus objetivos la maxi-
mizacién de los beneficios (28).
Comparando los sistemas de
cheques y la red ACH en Estados
Unidos, donde la Reserva Federal
opera parte de la infraestructura
y el sector privado opera |os sis-
temas de tarjetas de débito y cré-
dito sin intervencién alguna del
Banco Central, se constata que
hace décadas que los sistemas de
tarjetas de débito y crédito elimi-
naron el procesamiento fisico de
documentos e implementaron la
aprobacion electrénica de cuen-
tas en tiempo real. Solo fue tras
los ataques terroristas en 2001
cuando la Reserva Federal tuvo
un papel decisivo en la promul-
gacién de la ley «Check Clearing
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for the 21st Century Act» (cono-
cida como «Check 21»), por la
que se admitfa la imagen de un
cheque como instrumento nego-
ciable. La ley Check 21 permitio
el truncamiento de los cheques.
Actualmente, entidades terceras
han empezado a ofrecer el cobro
de cheques mediante captura re-
mota como via alternativa a los
establecimientos fisicos de cobro
de cheques.

VII. RELACION DE
COLABORACION ENTRE
LOS PARTICIPANTES DE
LOS SISTEMAS DE PAGO

Aunque muchas innovacio-
nes de pago tienen lugar fue-
ra del sistema bancario, las
innovaciones exitosas son, por
lo general, aquellas que acaban
fraguando alianzas con ban-
cos. Normalmente, los bancos
gozan de un acceso Unico a las
pasarelas de pago existentes,
ofrecen infraestructura y sequri-
dad juridica, y tienen experiencia
gestionando riesgos de crédito
y de liquidacion. Con la mayor
regulacion de las actividades de
pagos por las autoridades publi-
cas, estas alianzas cobran incluso
mayor importancia (29).

La adopcién relativamente
lenta de los pagos con el mo-
vil de propdsito general pone
de manifiesto la necesidad de
alianzas. Proveedores de servi-
cios de telefonia movil, fabri-
cantes de terminales, entidades
financieras y participantes en
el sistema de pagos, incluidos
los comercios, juegan un papel
crucial en la adopcion y el uso
de los pagos con el mévil. Son
pocos e infrecuentes los casos
en los que la coordinacién en-
tre varios participantes cristaliza
rapidamente. Por ejemplo, du-
rante los esfuerzos para el en-
vio de ayuda humanitaria tras el

terremoto de Haiti, la Cruz Roja
articuld un sistema de donativos
a través de mensajes de texto a
un numero de teléfono, segun
el cual los usuarios de teléfonos
mdéviles, junto con el consumo
al final del periodo de factura-
cion, recibian el cargo por el
donativo realizado. Mediante
esta iniciativa, las agencias de
ayuda humanitaria captaron
43 millones de ddlares (30). En
este caso, las companias telefo-
nicas y la Cruz Roja, apoyadas
por el Departamento de Estado
estadounidense y los medios de
comunicacién, consiguieron re-
caudar con éxito los donativos
en un plazo relativamente breve
a través de los teléfonos movi-
les. Este modelo ha sido replica-
do con éxito en otros desastres
humanitarios.

No obstante, pese a la adop-
cion de la tecnologia por los co-
mercios, los bancos y las redes
de tarjetas de pago, las compras
con el moévil de propdsito gene-
ral in-store o in-app no han ter-
minado de despegar en EE. UU.
En septiembre de 2014, Apple
introdujo Apple Pay, un sistema
de compras basado en tokens no
reutilizables y donde el cliente
autoriza la transaccion median-
te su huella dactilar. Google y
Samsung también introdujeron
pagos con el movil de propdsi-
to general. Aunque la adopcion
de estas opciones de pagos con
movil es relativamente elevada
por parte de los consumidores
y los comercios, su penetracion
de uso sigue siendo escasa (31).
En Estados Unidos, solo un
0,2 por 100 de los aproximada-
mente 4,35 billones de dolares
de ventas in-store el afo pasa-
do se realizaron con teléfonos
moviles, segiin una encuesta de
eMarketer citada en Eavis (2016).
Ademas, de entre los que reali-
zaron pagos con el movil, solo
el 15 por 100 utilizoé el teléfono

para pagar mas de una vez al
mes (32).

Una utilidad de Apple Pay
reside en su alianza con
OpenTable, mediante la cual los
comensales pueden pagar sus
facturas a través de la «app»
OpenTable. Cuando esta cenan-
do en alguno de los restauran-
tes adheridos a la plataforma, el
comensal puede ver su factura
en tiempo real, y al final de la
velada pagar la factura sin espe-
rar a que el camarero le lleve la
cuenta. Aunque alin no muy ex-
tendida, esta tecnologia supone
una opcién de pago mas como-
da y segura para los titulares de
tarjetas y propietarios de restau-
rantes, pues no se almacena nin-
guna informacién sensible de la
tarjeta y se evitan los olvidos de
tarjetas por descuido. Ademas,
OpenTable podria descontar di-
rectamente de la factura los pun-
tos ganados por uso frecuente,
con el fin de aumentar asi el uso
en sus plataformas y los pagos
con Apple Pay en el futuro.

VIil. BRINDAR LA
NECESARIA SEGURIDAD

Diferentes eslabones del
proceso de pagos requieren de
cierta seguridad. En primer lu-
gar, el acceso a las cuentas tiene
que estar restringido Unicamen-
te a los usuarios autorizados.
Tradicionalmente, los usuarios
autorizados podian identificarse
por una credencial emitida por
una autoridad gubernamental,
contrasefas, firmas u otra infor-
macion personal (como el equipo
de futbol al que apoya, el nom-
bre del colegio al que acudié
o la calle en la que compro su
primera casa). En ciertos casos,
los usuarios no autorizados po-
drian tener acceso a dicha infor-
macion. La biométrica también
puede ser un medio para au-
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tenticar a los usuarios. Aunque
la biométrica ha formado parte
desde antiguo de las peliculas de
ciencia ficcion y de espias, hace
poco que los consumidores pue-
den utilizar sus huellas dactila-
res para acceder a informacion
sensible. Si bien adn esta en una
fase de adopciéon embrionaria, la
autenticacién por huella dactilar
podria popularizarse en los proxi-
mos anos (33).

En segundo lugar, durante la
compra tiene lugar un intercam-
bio de credenciales de cuentas
extremadamente elevado. Asi,
al comprar un articulo, el com-
prador suele tener que revelar su
numero de tarjeta de pago jun-
to con el nimero de su cuenta
bancaria (34). Una vez que di-
chos numeros estan en poder
de usuarios no autorizados, la
probabilidad de fraude aumen-
ta. Las filtraciones de datos en
grandes comercios como Target,
Home Depot y Neiman Marcus
ponen de manifiesto los peli-
gros de almacenar numeros de
tarjetas de pago activas. Una
solucién frente a este riesgo es
utilizar tokens que expiran tras
cada uso. De este modo, se evita
utilizar credenciales de cuenta
para las transacciones de pago.
La «tokenizacién» puede utilizar-
se también para pagos no basa-
dos en tarjetas. La organizacion
The Clearing House se ha embar-
cado en un proyecto de «toke-
nizacion» a escala sectorial (35).

En tercer lugar, el fraude aso-
ciado a los pagos con cargo a
cuentas sin saldo suficiente para
atenderlos puede eliminarse si
son los compradores quienes dan
la orden a sus entidades finan-
cieras para que realicen el pago.
Dada la tecnologfa actual y la
conectividad online, los instru-
mentos de pago como los che-
ques, donde no suele disponerse
de verificacién en tiempo real de

la cuenta que garantice un saldo
suficiente, deberian eliminarse.
Algunos paises han tenido un
gran éxito en la eliminacién de
los cheques.

En cuarto lugar, los proveedo-
res de pagos suelen asumir una
responsabilidad adicional para
incentivar el uso, lo que puede
tener el efecto (no intenciona-
do) de reducir los incentivos para
una toma de decisiones pruden-
tes por parte de los titulares de
la tarjeta en lo que a la conser-
vacion segura de las credenciales
de pago se refiere. Por ejemplo,
las asociaciones de tarjetas de
pago eliminaron la responsabi-
lidad de los titulares de tarjetas
en caso de uso no autorizado de
la tarjeta de crédito o débito en
Internet. Ahora bien, sigue ha-
biendo un nivel de fraude signi-
ficativo y estos costes deben ser
recuperados. Las mejoras en la
tecnologia, tales como la EMV
(Europay MasterCard Visa) y la
«tokenizacion», ofrecen una ma-
yor protecciéon frente a las tran-
sacciones fraudulentas.

IX. ADOPTAR O CREAR
LOS ESTANDARES DEL
SECTOR

Aunque existen muchos com-
petidores en distintos puntos
del ecosistema de pagos, una
condicién imperativa para la me-
jora del sistema de pagos es la
cooperacion en lo que respecta
a los estandares. Como hemos
explicado, la mayorfa de las inno-
vaciones referentes a los pagos
se apalancan en los estdndares
de pagos ya existentes, y estos
estandares podrian requerir, has-
ta cierto punto, de actualizacion
para adaptarlos a las nuevas tec-
nologias. Ademas, existe cierto
grado de interoperabilidad a lo
largo de las distintas redes de
pagos. Los estandares son nece-

sarios para incentivar la adopcion
y el uso de los nuevos productos
de pago por los usuarios finales,
especialmente para conseguir
una aceptacion generalizada. Se
necesitan estandares de sequri-
dad para combatir las actividades
fraudulentas entre plataformas
multiples. Unos estandares tec-
nolégicos mas extendidos po-
drian resultar de importancia
critica para aumentar el acceso y
mejorar el sistema de pagos.

Los estandares son necesarios
cuando hay muchos proveedores
de pagos capaces de participar
en un mismo instrumento de
pago. Por ejemplo, hoy en dia
miles de entidades financieras
ofrecen servicios de pago por
cheque, y muchas mas lo ha-
cian en el pasado antes de que
se produjera la concentraciéon
del sector bancario. Para auto-
matizar el procesamiento de los
cheques, en 1958 la American
Bankers Association (ABA) adop-
t6 una norma de codificacion
para el reconocimiento de carac-
teres en tinta magnética (MICR).
Dicha norma no solo definia el
formato, la fuente y los caracte-
res especiales, sino también un
tipo especial de tinta que era le-
gible por los lectores especiales
de tinta magnética aun cuando
se estampase un sello sobre el
cédigo en la parte inferior de los
cheques. En 1963, el American
National Standards Institute
(ANSI) adoptd el estandar de la
ABA a escala de todo EE. UU.,
mientras que algunos paises ex-
tranjeros también se adhirieron
a él. La adopcion del estandar
permitid un procesamiento mas
rapido y preciso de los cheques.
Aunque tras los ataques terro-
ristas del 11 de septiembre de
2001 se promulgd una ley que
permitié la sustitucion de los
cheques fisicos por una imagen,
los emisores de cheques siguen
teniendo que utilizar el estan-
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dar MICR aun cuando la lectura
de imagenes ha experimentado
enormes progresos desde 1958.

Una vez que una mayoria
de participantes del sistema de
pagos ha adoptado un determi-
nado estandar, cuesta mucho
reemplazarlo. Por ejemplo, la
numeracién grabada en relieve
en las tarjetas de pago fue en
su momento crucial para trans-
ferir informacion de cuenta en
los resguardos generados con la
compra. Aunque todavia se usa
ocasionalmente, dicha inscrip-
cion en relieve ya no es necesaria
porque la informacion se captura
normalmente por via electrénica,
en lugar de a través de la ban-
da magnética o el chip. No obs-
tante, algunos comerciantes son
reacios a aceptar tarjetas que no
lleven impresa dicha numeracion
en relieve por temor a que sean
fraudulentas.

En algunos casos, la implanta-
cién de determinadas tecnologias,
como los pagos a traves del telé-
fono movil, requieren de la adop-
cién por los comercios de ciertas
tecnologias, como el sistema de
comunicacion near field commu-
nication (NFC), cuya adopcion en
todo el mundo no ha sido unifor-
me. La rapidez en la adopcién y la
penetracion del uso de Apple Pay
y otras tecnologias que dependen
del NFC ira por tanto ligada a la
de este Ultimo.

X. PLATAFORMAS AMPLIAS
Y PAGOS

Actualmente, la conectividad
gracias a Internet nos brinda la
posibilidad de adquirir bienes'y
servicios, como desplazarnos en
taxi (Uber), reservar alojamien-
to (Airbnb) o comprar articulos
(eBay). En un libro de proxi-
ma publicacion, David Evans'y
Richard Schmalensee (2016) re-

flexionan sobre el valor inherente
a los servicios que intermedian
entre la oferta y la demanda'y
sobre cdbmo, a menudo, la eco-
nomia asigna a estas platafor-
mas un mayor valor que a las
empresas dedicadas a la produc-
cion de bienes y servicios. Como
se afirma en el libro, tres de las
cinco empresas mas grandes del
mundo por capitalizacién son
«intermediadoras». La teoria
econémica sobre los mercados
bilaterales o, en algunos casos,
multilaterales, nos ensefa que
no solo existe valor por el nUme-
ro de actores que participan en
estas plataformas, sino que estos
mercados son tanto mas valio-
sos cuanto mayor es el nUmero
de casos o emparejamientos po-
tenciales. Dicho de otro modo,
Uber necesita del concurso tanto
de los conductores como de los
pasajeros, pues de lo contrario la
red pierde valor a ambos lados.
Ahora bien, un rasgo esencial de
cualquier negocio sigue siendo la
generacién de valor monetario,
no solo para los compradores y
vendedores, sino también para
los intermediadores en la tran-
saccion. Para tener éxito, cual-
quier nueva tecnologia de pagos
debe ser capaz de atender a re-
des extensas.

Fijémonos en los cuatro «jine-
tes» —Amazon, Apple, Facebook
y Google—, segun la denomina-
cién de Scott Galloway (2015),
catedratico de la Stern Business
School de la Universidad de
Nueva York. Los operadores
de estas plataformas pretenden
expandir y monetizar su conecti-
vidad mundial. Amazon cimentd
el éxito de su negocio sobre un
modelo basado en enormes re-
positorios fisicos donde se alma-
cenaban los libros que luego se
enviaban a los clientes (36). Hoy
en dfa, esta red ha expandido
los tipos de articulos y el &mbito
geografico de los lugares a los

gue vende. En noviembre-diciem-
bre de 2015, Amazon representd
alrededor de un 43 por 100 de
todas las ventas de e-commerce.
Capté mas del 50 por 100 del
crecimiento del e-commerce 'y
del 24 por 100 del crecimien-
to total del sector minorista en
2015. Ya se ha hecho alusién al
sistema en un solo clic con el que
Amazon simplificd la operacion
de compra. Actualmente, esta
tratando de expandirse como
proveedor de asistencia para el
procesamiento de pagos a otros
distribuidores online.

Ademas de vender articulos
como teléfonos, ordenadores y
relojes, Apple ha revolucionado
otros sectores, como el de la in-
dustria musical, «desempaque-
tando» canciones de los albumes
y vendiéndolas en su plataforma
iTunes. En paralelo, ha integrado
sus productos en los dispositivos
digitales y utilizado su platafor-
ma iTunes para vender no solo
canciones, sino también peliculas
y series de television. Ademas,
vende «apps» para teléfonos
moviles que mejoran espectacu-
larmente las funcionalidades del
iPhoney, a la postre, de otros te-
léfonos inteligentes. En resumen,
Apple ha construido su propio
ecosistema, que continla inte-
grando con el fin de proporcio-
nar una experiencia de usuario
atractiva. Asi pues, no sorprende
que Apple busque el modo de
expandir sus capacidades de pa-
gos in-store e in-app para brin-
dar al cliente una experiencia
mejorada y mas segura que la
disponible actualmente.

Por su parte, Google y
Facebook no iniciaron sus pa-
sos como vendedores de bienes
y servicios, sino proporcionando
conectividad: Google al conteni-
do en Internet y Facebook a con-
tactos en redes sociales. Durante
dicho proceso, ambas platafor-
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mas atrajeron a sus sitios web a
consumidores particulares y em-
presariales y comenzaron a ge-
nerar ingresos por publicidad.
Ambas estan sacando partido a
sus amplias redes para expandir
su potencial econémico. De modo
semejante a Amazon y Apple, tan-
to Google como Facebook aspiran
a contar con tecnologias de pago
cdmodas y seguras que poner a
disposicién de sus miembros.

Ahora bien, todas estas tec-
nologias de pago deben gene-
rar valor para los usuarios finales.
Si bien contar con una clientela
cautiva es un paso necesario,
los usuarios finales solo utiliza-
ran la aplicacion si encuentran
suficientes ventajas o incentivos
para ello.

XI. CONCLUSIONES

Una parte esencial de cual-
quier transaccion comercial es
la liquidacion de obligaciones
monetarias. Las innovaciones en
el proceso de compra traen aso-
ciados cambios en el modo de
realizar los pagos. Dichas inno-
vaciones en los pagos, ademas
de tener su origen en los cam-
bios en cémo adquirimos los
articulos, pueden derivarse de
la necesidad de incrementar el
acceso, de aumentar las ventas
de los comercios y de reducir el
coste de procesamiento de los
pagos. En el presente articulo,
se analizan las innovaciones en
los pagos tanto antiguas como
recientes, y se identifican algunos
atributos clave que comparten
las innovaciones de éxito.

Hay varias tendencias que
los proveedores de pago han
de tener en cuenta al pensar so-
bre las futuras innovaciones en
los pagos. La primera es el uso
de las tecnologias moviles para
las compras. Existen oportuni-

dades para agilizar las compras
de servicios en tiempo real —por
ejemplo, el acceso a Internet du-
rante un trayecto en avién—, pero
aun falta dotarles de sistemas de
pago eficaces y cémodos, por lo
que el proceso sigue teniendo
margen para la mejora. La se-
gunda tendencia es la provision
de pagos eficaces y cémodos
para transacciones entre particu-
lares o peer-to-peer, tanto a nivel
nacional como internacional. El
reto aqui es ofrecer soluciones
rentables, pues los particulares
no estan acostumbrados a tener
que pagar por realizar pagos.
En el caso de las transacciones
transfronterizas, las monedas
virtuales pueden permitir una li-
quidacion de la transaccion mas
rapida y a un menor coste, a me-
dida que sigue fortaleciéndose la
interconectividad entre la ban-
ca tradicional y los proveedores
de monedas virtuales. La tercera
tendencia son los pagos cana-
lizados a través de redes o pla-
taformas amplias para generar
mayores oportunidades de venta,
como las soluciones de pago de
Facebook. La cuarta tendencia
es la gradual desaparicion de la
frontera que separa las compras
online, las compras con el movil
y las compras in-store. Aunque
inicialmente los proveedores de
pagos se enfocan en determi-
nados segmentos nicho, las in-
novaciones en los pagos acaban
transmitiéndose a otros segmen-
tos del mercado. El futuro para
las innovaciones es halaglefo,
si bien el proceso de transicion
hasta conseguir unos sistemas
de pagos mas comodos, seguros
y eficaces dejara ganadores, pero
también perdedores.

NOTAS

(1) A los fines de este analisis, se con-
sideran compras moéviles a las realizadas
mediante teléfonos inteligentes u otros
productos derivados, como dispositivos
wearable que combinan los pagos y la in-

fraestructura de telecomunicaciones, asi
como las tabletas.

(2) En agosto de 2013, Seamless se fu-
sion6 con Grubhub.

(3) Las redes ACH se constituyeron
a comienzos de la década de los afos se-
tenta en Estados Unidos para promover
una alternativa electrénica a los cheques.
Paradojicamente, los avances en el procesa-
miento de los cheques permiten a los con-
sumidores acceder a los fondos en el plazo
de un dia, mientras que, en la mayoria de los
casos, los pagos ACH tardan dos dias en estar
disponibles.

(4) Para una taxonomia de las innovacio-
nes de pagos, y una enumeracion de los ras-
gos que distinguen a las exitosas de las que
no lo son, véase Chakravorti y Kobor (2005).

(5) Ingo money ofrece ahora servicios de
cobro de cheques a través de una captura
de imagen con el teléfono movil y acceso ins-
tantaneo al efectivo a cambio de una comision.
Los clientes de Ingo pueden ingresar fondos
en sus tarjetas de pago que quedan al instante
disponibles para realizar pagos moviles.

(6) Hoy en dia, Facebook cuenta con
1.600 millones de usuarios en todo el mundo.
Varias aplicaciones de Facebook absorben el
30 por 100 del uso total de Internet en el mé-
vil en EE. UU. (The Economist, 2016).

(7) Existen innovaciones en el pago en
las que la innovacién se produce de forma
fluida para los usuarios finales. En otras pa-
labras, puede que el proceso seguido hasta
la mejora ni siquiera sea percibido por los
usuarios finales.

(8) Para més detalles sobre estas clasi-
ficaciones de los pagos, véase Chakravorti
(1997).

(9) Maurer (2015) examina las diferentes
representaciones que ha adoptado el valor
monetario, como circulante emitido por un
Estado, cabezas de ganado, cigarrillos o mi-
nutos de llamadas desde el teléfono movil.
En su libro, estudia la evolucion del dinero a
lo largo de los siglos entre distintas culturas y
niveles socioecondémicos de los participantes
en las transacciones.

(10) Amromin y Chakravorti (2009) es-
tudian el impacto derivado de un incremento
de los TPV de débito sobre el stock de bille-
tes y monedas, para las distintas denomi-
naciones, en 13 paises entre 1988 y 2003.
Observan que la demanda de billetes y mo-
nedas con denominaciones bajas disminuyd,
lo que sugiere que la demanda de moneda
para pagos en metalico disminuyd por efecto
del menor nimero de transacciones saldadas
en efectivo.

(11) American Express también emite
tarjetas de crédito tradicionales, pero el grue-
so de sus transacciones se concentra en las
tarjetas de cargo.
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(12) Las operaciones de ingreso y cambio
de monedas y billetes se han automatizado
hasta cierto punto, pero en Ultima instancia el
efectivo tiene que ser recogido de las maqui-
nas. Otro ejemplo de relegacién del efectivo
tiene lugar muy lejos de la tierra firme. La ma-
yor parte de las grandes aerolineas estadouni-
denses solo aceptan el pago con tarjeta en
las compras realizadas en la cabina durante
el vuelo, con el fin de suprimir totalmente los
costes de acarreo de dinero metalico.

(13) En el caso de los taxis, las autorida-
des publicas impusieron a los taxistas la obli-
gacion de aceptar el pago con tarjeta llevados
por cuestiones de seguridad contra robos al
mismo tiempo que aprovechaban para re-
gular las tarifas. No obstante, algunos taxis-
tas siguen tratando de incentivar el pago en
efectivo debido a los altos costes asociados al
pago con tarjeta. En algunas jurisdicciones,
se permite a los comercios aplicar recargos a
determinados tipos de transacciones.

(14) Los cheques de viaje o travellers
cheques son instrumentos de tipo prepago
emitidos por terceros. Dichos terceros garan-
tizaban el reembolso integro de los fondos
al cliente en caso de pérdida o robo de sus
travellers cheques, previa aportacion de do-
cumentacion que lo acreditase. Los comercios
descubrieron que los travellers cheques, a
diferencia de los cheques ordinarios, lleva-
ban asociado un bajo riesgo de liquidacion.
Ademas, un porcentaje de los travellers che-
ques nunca llegaba a canjearse lo que, una
vez transcurrido un determinado periodo de
tiempo, procuraba a los emisores los consi-
guientes ingresos.

(15) Alla por la década de los noventa,
American Express acui6 el eslogan «pertenecer
tiene sus privilegios», evocando la pertenencia
a un club exclusivo. Otras redes de tarjetas de
pago como MasterCard y Visa también cuen-
tan con tarjetas de crédito de gama alta diri-
gidas a titulares con unos ingresos elevados.

(16) Para un andlisis mas pormenorizado
sobre la tarjeta Octopus, véase Chakravorti y
Jankowski (2005).

(17) Las cifras para Starbucks se han ob-
tenido de Brinkly-Badgett (2016).

(18) Véase Chakravorti y Lubasi (2006)
para una discusion de los distintos tipos de
casuisticas en las tarjetas de prepago de pro-
pdsito general.

(19) Para predicciones sobre la «des-
aparicion» del efectivo, véase Forbes (1967),
Gleick (2006) y The Economist (2007).

(20) Para un estudio longitudinal sobre
la influencia de las variables demograficas en
la adopcién y el uso de las formas de pago,
véase Connolly y Stavins (2015).

(21) En una reciente conversacion, Peter
Colbert, un empresario de pagos y fundador
de Inamo, sugiri6 que el efecto tribal era una
fuerza poderosa para lograr traccién en el
mercado de pagos.

(22) La discusion sobre la estrategia de
marketing de PayPal se basa en una conver-
sacién mantenida con Peter Thiel, cofundador
de PayPal.

(23) Para mas informacién sobre recom-
pensas por el uso de tarjetas de crédito, véase
Ching y Hayashi (2010), y Carbo Valverde y
Linares Zegarra (2009).

(24) Para mas pormenores sobre la uti-
lizacion de recompensas para incentivar un
mayor gasto por parte de los titulares de
tarjetas y el endeudamiento en una tarjeta
especifica, véase Agarwal, Chakravorti y Lunn
(2010).

(25) Para mas detalles, véase Amromin,
Jankowski y Porter (2006).

(26) Para un excelente resumen de esta
literatura, véase Rochet y Tirole (2006) y
Rysman (2009).

(27) En entornos de tipos de interés po-
sitivos, las entidades financieras sacan par-
tido a los fondos ociosos que permanecen
depositados en las cuentas de ahorro a la
vista. Los depésitos también son una fuente
relativamente barata de financiacién para los
bancos y son menos susceptibles de sufrir fu-
gas masivas debido a la proteccién brindada
por el fondo de garantia de depdsitos. Las
entidades financieras son capaces de generar
rentabilidad por otros medios en las cuen-
tas de ahorro a la vista, como comisiones de
descubierto. Para mas informacién sobre las
comisiones aplicadas a las cuentas corrientes
en Estados Unidos, consultese Chakravorti y
McHugh (2002).

(28) Una excepcion notable a los sistemas
de pago operados por la Administracion son los
sistemas de liquidacion bruta en tiempo real.

(29) Sumado a las diversas obligacio-
nes de proteccion de los clientes y normas
de seguridad y solvencia, el cumplimiento de
la normativa sobre prevencién del blanqueo
de capitales e identificacion de los clientes
representa a menudo una losa para los pro-
veedores de pagos alternativos a los bancos.

(30) Las cifras relativas a los donativos
via mensajes de texto en Haiti se han obteni-
do de Gahran (2012). En ese mismo trabajo,
también se afirma que, segin una encuesta
de Pew Internet and American Life Project,
alrededor del 75 por 100 de los donantes
utilizaron la opcién del donativo via mensajes
de texto por primera vez. Ademas, més de la
mitad de los donantes realizaron un donati-
vo via mensajes de texto a otras campanas
de ayuda humanitaria, como la asistencia
a los afectados por el terremoto y tsunami
en Japon, el vertido de petréleo de BP en la
region del Golfo de México y los tornados
en EE. UU.

(31) Segun datos de la web de Apple a
12 de abril de 2016, en torno a 90 cadenas
de tiendas han empezado a aceptar Apple
Pay. Muchos bancos estadounidenses so-
portan Apple Pay. En EE. UU., las tarjetas

American Express, Discover, MasterCard, y
Visa son admitidas en Apple Pay.

(32) Esta estadistica se basa en una en-
cuesta de First Annapolis que aparece citada
en Eavis (2016).

(33) Algunos informes cuestionan la se-
guridad de la huella dactilar argumentando
que puede replicarse facilmente.

(34) Los niimeros de la cuenta corriente
y los cédigos de enrutamiento figuran en la
parte inferior de los cheques. De hecho, las
entidades emisoras de recibos y los emplea-
dores suelen utilizar la informacién de un
cheque previamente invalidado para dar de
alta una domiciliacién o una orden de pago
periddica.

(35) Para mas detalles, véase The
Clearing House (2015).

(36) Si bien algunos consumidores po-
drian preferir ojear libros del modo tradi-
cional, Amazon ofrece resefias de libros y
sugiere al lector libros que podrian interesarle
con base en sus compras anteriores.
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Resumen

Las innovaciones en los medios de pago han
provocado una transicién desde el papel hacia
las tarjetas de plastico y los pagos electronicos
en EE.UU., si bien la heterogeneidad en cémo
realizan sus pagos los consumidores continta
siendo resenable. En el presente articulo enume-
ramos los factores que influyen en el patron de
pagos de los consumidores, mostramos informa-
cién sobre como pagan los consumidores esta-
dounidenses, y terminamos con un resumen de
la literatura existente sobre preferencias de pago
de los consumidores. Por el lado de la oferta, el
coste, la tecnologfa, la regulacion y la aceptacion
del medio de pago por los comercios influyen en
el patrén de pagos. Por el lado de la demanda,
hay varios factores que ejercen una influencia
significativa: las caracteristicas demograficas y
el nivel de renta de cada consumidor individual,
las preferencias del consumidor, su evaluacion
de las ventajas e inconvenientes de cada méto-
do de pago, y los efectos de red. Los estudios
aqui mencionados utilizan un nimero creciente
de fuentes de informacién, incluidas diversas
encuestas y diarios sobre comportamiento de
los consumidores elaborados tanto dentro como
fuera de EE.UU.

Palabras clave: pagos de los consumidores,
encuestas a consumidores, patrén de pagos.

Abstract

Payment transformation has generated a
shift from paper to cards and electronic payments
in the U.S., but there is also a large degree of
heterogeneity among consumers in how they pay.
We present factors affecting consumer payment
behavior, show data on how consumers pay in
the U.S., and summarize existing literature on
consumer payment choice. On the supply side, cost,
technology, regulation, and merchant acceptance
affect payment behavior. On the demand side,
individual consumer demographics and income,
consumer preferences, their assessments of
payment method attributes, and network effects
have all been found significant. The studies
mentioned here utilize a growing number of data
sources, including several surveys and diaries on
consumer behavior conducted in the U.S. and in
other countries.

Key words: consumer payments, consumer
surveys, payment behavior.

JEL classification: D12, D14, E41.

{COMO ELIGEN LOS
CONSUMIDORES SUS FORMAS
DE PAGO?

Joanna STAVINS (*)

Banco de la Reserva Federal de Boston

I. INTRODUCCION

URANTE varias décadas,

miles de millones de che-

ques circulaban cada afo
en la economia estadouniden-
se; sin embargo, en los Ultimos
veinte afios los consumidores
han ido sustituyendo gradual-
mente el pago con cheque por
las tarjetas y los pagos electro-
nicos. Resulta dificil establecer la
fecha exacta en la que se inicié
esta transformacioén de los pa-
gos entre los consumidores de
EE.UU., ya que hasta el ano
2000 no se disponia de suficien-
te informacion sobre el nimero
de pagos de los consumidores.
Se sabe que conforme la can-
tidad de cheques fue disminu-
yendo, el nimero de pagos con
tarjeta y por medios electréni-
cos aumentod. Actualmente,
existe informacién mucho mas
completa sobre el niUmero total
de pagos y su desglose por ti-
po de instrumento en EE.UU. Mas
recientemente, se ha empezado
a recopilar de forma separada in-
formacién detallada sobre pagos
tanto de los consumidores como
de otros sectores, en particular,
las empresas y la Administracién.

La informacion sobre las tran-
sacciones individuales de los
consumidores sigue siendo muy
limitada. Pese a ello, un corpus
creciente de literatura se ha cen-
trado en analizar el medio utili-
zado por los consumidores para
pagar, y algunos estudios han
abordado la cuestion de por qué
los consumidores pagan como lo
hacen. En el presente trabajo,

presentamos informacién sobre
la transformacion de los pagos
en EE.UU. y describimos varios
factores, tanto por el lado de la
oferta como por el de la deman-
da, que influyen en el patrén
de pagos de los consumidores.
La informacion incluye detalles
sobre los instrumentos de pago
adoptados por los consumido-
res, asi como sobre el nimero
de transacciones realizadas con
cada instrumento. En el presente
articulo se mencionan varios es-
tudios que analizan el patron de
pagos de los consumidores. La
literatura citada no es exhaustiva,
pero ejemplifica los principales
factores que afectan a las decisio-
nes de pago de los consumido-
res. La mayor parte del presente
articulo versa sobre el compor-
tamiento de los consumidores
respecto a los pagos en EE.UU.,
aunque también describimos al-
gunos estudios basados en datos
recopilados en otros paises.

El resto del articulo se es-
tructura del siguiente modo: la
seccion Il muestra las tenden-
cias agregadas sobre pagos en
EE.UU., combinando todos los
sectores (consumidores, comer-
cios y Administracion). La sec-
cién lll examina los factores por el
lado de la oferta que influyen en
los pagos de los consumidores y
menciona algunos estudios enfo-
cados en el lado de la oferta. La
seccion IV discute los factores por
el lado de la demanda que influ-
yen en los pagos de los consumi-
dores, y los separa entre factores
exdgenos y enddgenos respecto
al patrén de pagos. La seccion V
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muestra datos detallados sobre
la utilizacién de los instrumentos
de pago por los consumidores
en EE.UU., asi como su desglose
por tipo y valor de la transaccion.
También aborda cémo pagan los
consumidores no «bancarizados»
e «infrabancarizados». La seccion
VI presenta algunos estudios ba-
sados en datos internacionales, y
el articulo se cierra con las con-
clusiones en la secciéon VILI.

Il. TENDENCIAS SOBRE
PAGOS EN EE.UU. ALO
LARGO DEL TIEMPO

La transformacién de los pa-
gos minoristas en EE.UU. ha su-
puesto un vuelco en el medio
utilizado para liquidar las tran-
sacciones, relegando el tradicio-
nal soporte fisico de los cheques
en favor de los medios electroni-
cos. Aunque los cheques siguen
existiendo, y la amplia mayoria
de los consumidores estadouni-
denses siguen disponiendo de
chequeras, el numero de che-
gues emitidos ha registrado un
descenso, que comenzd en al-
gun momento de la década de
los noventa. Durante los ultimos
veinte anos, los cheques han ido
perdiendo terreno en favor de
otros métodos de pago, como
las tarjetas de débito y los pagos
electrénicos, incluidos los que
utilizan plataformas de banca
online para el pago de facturas.

El gréfico 1 muestra el nimero
anual de pagos minoristas reali-
zados por medios alternativos al
efectivo en EE.UU. por todos los
sectores, es decir, consumido-
res, empresas y Administracion,
a partir de los datos recopila-
dos por el Consejo de la Reserva
Federal como parte del Estudio
trianual sobre pagos de la
Reserva Federal (FRPS, por su si-
gla en inglés). Los datos del FRPS
llevan recopildndose desde 2000,

por lo que brindan una perspec-
tiva de quince anos sobre los
pagos minoristas agregados en
EE.UU. Hasta el aho 2000, los
datos sobre el nUmero de pagos
eran escasos y no muy fiables.
Con anterioridad a esa fecha,
solo se dispone de datos para
unos pocos hitos temporales, y
solo hacen referencia al nimero
de cheques emitidos.

Como muestra el grafico 1, la
reduccion del nimero de che-
ques fisicos emitidos ha ido
acompanada de un aumento
simultaneo del nimero de pa-
gos con tarjetas de débito, con
tarjetas de crédito y mediante
camaras de compensacion auto-
matizadas (ACH). Los pagos ACH
son 6rdenes de adeudo que se
cargan directamente en la cuenta
bancaria del pagador, como su-
cede, por ejemplo, con la cuota
de la hipoteca de la vivienda, el
seguro del coche o los recibos
domésticos de electricidad vy
gas (1). Aunque los pagos con
cheque, con tarjeta de débitoy
ACH difieren en la forma en que

el pagador inicia la transaccion
—emitiendo un cheque, pasan-
do una tarjeta por un terminal,
0 pagando por Internet- los tres
instrumentos tienen en comun
el hecho de acceder a la cuen-
ta bancaria del pagador para
realizar el pago. Como mues-
tra el grafico 1, la suma de los
pagos que se basan en acceder
a la cuenta bancaria —cheques,
tarjetas de débito y ACH-no ha
dejado de aumentar con el paso
del tiempo, replicando aproxima-
damente el anterior incremento
registrado por el nimero de che-
ques emitidos. Esto sugiere que,
al menos en cierta medida, los
cheques fisicos en EE.UU. se han
visto gradualmente desplazados
y sustituidos por los pagos con
tarjeta y electrénicos.

El gréfico 2 utiliza los mismos
datos para mostrar los porcen-
tajes que representan los instru-
mentos de pago alternativos al
efectivo sobre el total de transac-
ciones. Como se desprende del
gréfico 1, el porcentaje de pagos
distintos del efectivo realizados
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con cargo a una cuenta bancaria
se ha mantenido relativamente
estable a lo largo de los anos,
oscilando en torno a un 80 por
100 de todos los pagos no en
efectivo.

Mientras que las lineas con
trazo discontinuo del gréfico 2
se basan en los datos del FRPS
para EE.UU. en su conjunto, las
lineas continuas muestran los
porcentajes de transacciones pa-
gadas por métodos distintos del
efectivo, para cada instrumento,
exclusivamente por los consu-
midores. Los datos sobre pagos
de los consumidores se han
obtenido de la Encuesta sobre
preferencias de pago del con-
sumidor (SCPC, por su sigla en
inglés). La SCPC es una encues-
ta anual en la que se pregunta
a los consumidores estadouni-
denses sobre su adopcién y uso
de los distintos instrumentos de
pago. En concreto, se pregun-
ta a los consumidores cuales
son los métodos de pago de los
que disponen y cémo realizan
sus pagos, entre ellos los pagos
efectuados en el punto de venta,
las compras online y las facturas.

El Banco de la Reserva Federal de
Boston Ileva elaborando la SCPC
anualmente desde 2008.

Aunque las tendencias respecto
de los porcentajes de pagos de los
consumidores (lineas continuas) se
asemejan a las de la economia en
su conjunto (lineas discontinuas),
existen algunas diferencias desta-
cables entre ambas. En particular,
se observa que los consumidores
utilizan mas intensamente las tar-
jetas de débito y de crédito que
otros sectores, y menos los che-
ques y los ADDC (adeudos direc-
tos por domiciliaciones en cuenta).
En el caso de los consumidores,
las tarjetas de débito han sido el
instrumento de pago distinto del
efectivo mas utilizado durante los
ultimos anos.

I1l. FACTORES POR EL LADO
DE LA OFERTA QUE
INFLUYEN EN EL MEDIO
DE PAGO ELEGIDO POR
EL CONSUMIDOR

Aunque las decisiones de los
consumidores se basan en parte
en preferencias personales, tam-

GRAFICO 2
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bién se ven influidas por factores
del lado de la oferta. En parti-
cular, el coste, la tecnologia, la
regulacion y la aceptaciéon (o no
aceptacion) por el comercio del
instrumento de pago limitan el
abanico de métodos de pago
disponibles para los consumi-
dores.

La tecnologia convierte un de-
terminado método de pago en
factible, condicidon necesaria pero
no suficiente para su adopcion
por parte de los consumidores.
Con el tiempo, la tecnologia ha
ido ampliando el nimero de me-
dios de pago a disposicion de los
consumidores. El grafico 3 mues-
tra cdbmo ha evolucionado el nu-
mero y tipo de instrumentos de
pago disponibles para los consu-
midores a lo largo de los afios,
comenzando en 1939. La tecno-
logia ahade nuevos instrumentos
de pago al acervo ya existente,
al tiempo que los antiguos per-
manecen, con lo que el abanico
de formas posibles para realizar
transacciones se va ampliando
con el tiempo.

El coste del método de pago
afecta a todas las partes involu-
cradas en las transacciones, aun-
que varia de unos participantes
a otros y no siempre es transpa-
rente para los consumidores o
los comercios. La reaccion ante
un cambio del coste o ante dife-
rencias de coste entre los instru-
mentos de pago también varia
de unas partes involucradas en
la transaccion a otras. Wright
(2012) desarrolla un modelo en
el que los comercios pagan de-
masiado por el uso de las redes
de tarjetas de pago, mientras los
consumidores pagan demasia-
do poco. Pese al elevado cos-
te asociado a la aceptacion del
pago con tarjeta, los comercios
internalizan ese coste y la mayo-
ria aceptan tarjetas. Existen dos
razones al menos por las que
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GRAFICO 3

LARGO DEL TIEMPO

DISPONIBILIDAD DE INSTRUMENTOS DE PAGO EN EE.UU. A LO

15
14 Moneda 14

tual
1u (oper;/ \/rog?))

OBBP
11 Moneda Virtual 12
10 (closed loop)
rTarietas prepago 10

(GPR, open-loop)

9 Tarj. prepago

8 eanre (closed-loop)
8
arjetas de débito

7 T
6 6 Tarjetas de crédito

5 Tarjetas recarga

Ndmero de instrumentos
©

4 Efectivo

Cheque
Ordenes de efectivo
2 Cheques de viaje

Prepago (closed loop)

0 T T

5 D A N D O DA N 5 D A N OO Q
2 o < SRR IR C I RS IR
G IR IR LR 2R G S R ARSI AR LRGSO LIRC LR L X S

\g
&

la mayoria de los comercios de
EE.UU. aceptan el pago con tar-
jeta: 1) la presidon competitiva los
obliga a asumir la demanda de
los consumidores para que acep-
ten tarjetas, y 2) aceptar tarjetas
puede, de hecho, incrementar
sus ingresos netos, ya que, se-
gun han demostrado varios es-
tudios, los consumidores gastan
mas cuando pagan con tarjeta
gue cuando lo hacen en efectivo.
Prelec y Simester (2001) y Prelec
(2009) muestran los resultados
de una experiencia segun la cual
los consumidores, cuando pa-
gan con tarjeta de crédito, es-
tén dispuestos a pagar hasta el
doble que cuando lo hacen con
efectivo.

En Bounie y Francois (2015), el
tipo de régimen tributario puede
influir en la aceptaciéon o no de
ciertos métodos de pago por par-
te de los comercios. Los autores
argumentan que los comercios
clasificados como «microempre-
sas» estan sujetos a un régimen
tributario particular, que les deja
mas resquicios para la evasion fis-
cal. Dichos comercios muestran,
por ello, una menor propension a

aceptar tarjetas para evitar de ese
modo declarar sus ingresos.

Investigaciones previas han
examinado el efecto que la
regulacién tiene en la eleccion
de la modalidad de pago. Shy
y Stavins (2014, 2015) utilizan
datos procedentes del Diario
de preferencias de pago del
consumidor del Banco de la
Reserva Federal de Boston y
examinan el efecto de un cam-
bio de regulacién sobre el patron
de pagos. En Estados Unidos,
la Ley Dodd-Frank, de 2010,
de Reforma de Wall Street y
Proteccién de los Consumidores
(2), exigio a las redes de tarjetas
que permitiesen a los comercios
ofrecer descuentos dependien-
do de si el pago se efectuaba
en efectivo, con cheque, con
tarjeta de débito o con tarjeta
de crédito. Ademas, el 13 de
julio de 2012 se presentd para
su aprobacion ante el tribunal
del Distrito Este de Nueva York
un acuerdo de conciliacién de
demanda colectiva entre Visa y
MasterCard y un amplio grupo
de comercios, por el cual se per-
mitia a los comercios de Estados

Unidos imponer recargos en las
transacciones con tarjeta (3).

Cuando se permitié a los co-
mercios estadounidenses ofre-
cer descuentos en precio y otros
incentivos para persuadir a los
clientes de que utilizaran mé-
todos de pago menos costosos
para el comerciante, muy pocos
comercios utilizaron dicho pri-
vilegio. Y cuando se les otorgd
la capacidad de aplicar incenti-
vos que penalizaran el uso de las
tarjetas de crédito, los comercios
se abstuvieron. Solo una propor-
cién muy baja de transacciones
recibié un descuento en efecti-
vo 0 en la tarjeta de débito, y un
porcentaje incluso menor quedd
sujeto a recargo en la tarjeta de
crédito. Shy y Stavins atribuyeron
este hallazgo en parte al miedo
de los comercios a crear animad-
versién en los consumidores,
quienes podrian ver su intento de
orientar el pago como una «re-
gla de conducta no aceptable».
La probabilidad de recibir o bien
descuentos en efectivo o bien re-
cargos en tarjetas de crédito por
transacciones en las gasolineras
fue superior que en el caso de
otros sectores. Las transacciones
con un valor superior a 20 déla-
res registraron una probabilidad
mucho mas significativa de recibir
un descuento en efectivo.

Es probable que la presion
competitiva y la falta de infor-
maciéon completa sean dos fac-
tores también a tener en cuenta.
Schuh et al. (2011) evaluaron el
acuerdo de conciliacién al que
llegé en 2010 el Departamento
de Justicia estadounidense con
Visa y MasterCard, por el cual
se permitia a los comercios apli-
car descuentos o recargos en las
operaciones pagadas con tar-
jetas de crédito. Descubrieron
gue los comercios eran inca-
paces de sacar partido de su li-
bertad para discriminar precios
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segun el método de pago elegido
por el cliente, al no disponer de
toda la informacién sobre las comi-
siones bancarias aplicadas al co-
mercio en los pagos con tarjetas
de crédito. La escasa inciden-
cia de la discriminacién de pre-
cios como practica para orientar
la eleccion de un medio de pago
en EE.UU. dificulta el estudio del
efecto del coste sobre la conducta
de los consumidores. Sin embar-
go, la evidencia procedente de
Australia sugiere que los consu-
midores si podrian verse influidos
por los esfuerzos de los comer-
cios para «orientar» la eleccion
del medio de pago a través de des-
cuentos o recargos (Banco de la
Reserva de Australia 2013).

En EE.UU., la reciente legisla-
cion exige que la Reserva Federal
regule las tasas de interconexién
en las transacciones con tarjetas
de débito. Esta regulacion for-
ma parte de la Ley Dodd-Frank
de Reforma de Wall Street y
Proteccion de los Consumidores,
promulgada oficialmente en julio
de 2010. El apartado especifico
referido a las tasas de interco-
nexion de las tarjetas de débito
se conoce como la «kEnmienda
Durbin». Dicha enmienda obliga
a la Reserva Federal a regular las
tasas de interconexién aplicables
a las tarjetas de débito tomando
como base los costes variables
de los bancos. La actual politica,
en vigor desde el 1 de octubre
de 2011, establece las tasas a un
nivel sustancialmente inferior al
que imperaba hasta entonces,
sobre todo para las tarjetas de
débito que operan con la simple
firma (4).

La disminuciéon de las tasas
de interconexion en las tarjetas de
débito resultante de la Enmienda
Durbin significa que —de media—
los bancos emisores de las tarjetas
reciben unas tasas mas bajas por
cada transaccién con tarjeta de

débito. Para contrarrestar dicha
reduccién de ingresos por tasas,
algunos grandes bancos esta-
dounidenses aplicaron, de for-
ma pasajera, una tasa mensual a
todos los usuarios de tarjetas de
débito, pero radpidamente dieron
marcha atras ante la reaccién en
tromba de los consumidores. Con
todo, es interesante considerar los
efectos potenciales de la aplica-
cién de tasas sobre las tarjetas de
débito, ya que constituye uno
de los pocos ejemplos de costes
explicitos por realizar pagos en
EE.UU. Stavins (2011) encon-
tré que los consumidores mas
jovenes, con menor nivel de
educacion y menores ingresos
resultaban particularmente afec-
tados por un aumento de las
tasas en las tarjetas de débito, y
eran también los que tendrian
mas probabilidades de modificar
su patrén de pagos en respues-
ta a la imposicién de dicha tasa.
Koulayev et al. (préxima publica-
cion) demuestran que en caso de
introducirse tasas sobre las tar-
jetas de débito, los consumido-
res abandonarian las tarjetas de
débito en favor de las tarjetas
de crédito, el efectivo y los che-
ques, segun datos de una encues-
ta de 2008 en EE.UU.

IV. FACTORES POR EL LADO
DE LA DEMANDA QUE
INFLUYEN EN EL MEDIO
DE PAGO ELEGIDO POR
EL CONSUMIDOR

Ademas de las consideracio-
nes relativas a la oferta men-
cionadas en la seccidon anterior,
varios factores asociados a la
demanda influyen en el compor-
tamiento de los consumidores
a la hora de realizar sus pagos.
Algunos de estos factores (fun-
damentalmente, atributos demo-
graficos y nivel de ingresos) son
exdgenos al patrén de pagos, lo
que significa que mientras que

los atributos demogréficos y fi-
nancieros influyen en las deci-
siones de pago del consumidor,
estas ultimas no afectan a sus
caracteristicas demograficas o
financieras (5). Por tanto, mo-
delizar su efecto en el patrén de
pagos resulta mas facil, ya que
las medidas de comportamiento
pueden modelizarse a partir de
las variables demogréficas y el
nivel de ingresos. En cambio, se
ha constatado que las preferen-
cias de los consumidores tam-
bién tienen un poderoso efecto
en la elecciéon del medio de rea-
lizar el pago. Aun cuando en la
literatura las preferencias de los
consumidores se han modeli-
zado como variable exdgena al
patrén de pagos, dicha hipdtesis
no siempre podria ser correcta.
Primero empezamos consideran-
do los factores exdgenos, para a
continuacioén realizar una discu-
sion del efecto de las preferen-
cias de los consumidores en el
patron de pagos.

1. Factores exégenos:
variables demograficas
e ingresos

La correlacién entre las ca-
racteristicas demograficas y el
patron de pagos ha sido amplia-
mente estudiada, y existe abun-
dante evidencia de que el efecto
de los atributos demograficos
en los usos al pagar es notable.
Algunos trabajos que demues-
tran que el nivel de ingresos y los
aspectos demograficos, como
el nivel de educaciéon y la edad,
estan correlacionados con el pa-
trén usual de pagos de los con-
sumidores son: Stavins (2001),
Hogarth, Anguelov y Lee (2004),
Kim, Widows y Yilmazer (2005),
Klee (2006), Bertaut y Haliassos
(2006), Zinman (2009), y Mester
(2012). Todos estos estudios uti-
lizaron datos obtenidos de la SCF
(Survey of Consumer Finances),
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una encuesta trianual a consu-
midores estadounidenses. Carow
y Staten (1999) utilizaron datos
de su propia encuesta de 1992
sobre titulares de tarjetas de cré-
dito emitidas por empresas gaso-
lineras a fin de demostrar que los
atributos demograficos afectan
a la decisién de utilizar tarjetas
de crédito al repostar combusti-
ble en las gasolineras, mientras
gue Mantel (2000) utilizé datos
de una Unica encuesta a consu-
midores sobre instrumentos de
pago de facturas para demostrar
que las caracteristicas demogra-
ficas y de ingresos estan corre-
lacionadas con la eleccién del
medio de pago. Rysman (2007)
y Herbst-Murphy (2010) utiliza-
ron datos de un Estudio de panel
de pagos con Visa elaborado por
la propia empresa para analizar
el uso de tarjetas de pago segun el
grupo demografico, mientras
que Henry et al. (2015) utiliza-
ron datos de la Encuesta sobre
métodos de pago del Banco de
Canada para demostrar la corre-
lacién entre los atributos demo-
graficos y el uso de medios de
pago en Canada. Bagnall et al.
(2014) demostraron que existen
similitudes de unos paises indus-
trializados a otros en la correla-
cion entre el uso de efectivo y las
caracteristicas demograficas de
los consumidores.

Mann (2011) utilizé datos de
la Encuesta sobre preferencias
de pagos del consumidor (SCPC) de
2008 para demostrar que exis-
ten diferencias significativas en
el patrén de pagos entre los
consumidores blancos y negros,
asi como por grupos de edad.
Basandose en los datos de cinco
SCPC anuales consecutivas entre
2009y 2013, Connolly y Stavins
(2015) confirmaron una fuerte
relacion de corte transversal en-
tre la demografia y el patrén de
pagos, pero observaron muy po-
cos cambios significativos en di-

cho patrén segun la demografia
a lo largo del periodo de cinco
anos. Esto sugiere que el patron
de pagos evoluciona lentamente
en el tiempo y, a corto y medio
plazo, el efecto de la demografia
y la renta se mantiene estable.

Connolly y Stavins (2015)
identifican una correlacién es-
pecialmente elevada de la edad,
la educacion y los ingresos de
los consumidores con la adop-
cion y el uso de la mayoria de
los instrumentos de pago en
EE.UU., mientras que la raza esta
fuertemente correlacionada con
el uso. El efectivo es el método
mas frecuentemente utilizado
por los jévenes negros con ni-
veles de educacion y de ingresos
bajos, mientras que las tarjetas
de crédito son utilizadas en es-
pecial por los sujetos de mayor
edad, mas adinerados y con ma-
yor nivel de educacién. Schuh
y Stavins (2010, 2013) utilizan
el modelo econométrico en dos
fases de Heckman (1976) para
estimar la adopcion de los instru-
mentos de pago (fase1, margen
extensivo) y su uso, condicionado
por adopciédn (fase 2, margen in-
tensivo). Koulayev et al. (préxima
publicacion) aplican un modelo
estructural, en el que los consu-
midores adoptan un abanico de
instrumentos de pago y determi-
nan a la vez el uso de cada uno
de dichos instrumentos. Schuh'y
Stavins (2010, 2013) y Koulayev
et al. utilizan datos obtenidos de
una encuesta SCPC respecto a
ahos estancos, y los tres estudios
coinciden en que la demografia y
los ingresos tienen un efecto sig-
nificativo en la adopcion y el uso
de los medios de pago. Partiendo de
datos de la Michigan Survey of
Consumers, Borzekowski y Kiser
(2008) y Borzekowski, Kiser 'y
Ahmed (2008) demuestran que
la demografia esta altamente co-
rrelacionada con el uso de tarje-
tas de débito.

Stavins (proxima publicacién)
utiliza datos de panel para,
aplicando la metodologia de
Wooldridge (1995), estimar un
modelo de efectos aleatorios
con datos de panel y seleccién
muestral. Asi, demuestra que el
efecto de los atributos demogra-
ficos y los ingresos en el patron
de pagos de los consumidores se
mantiene bastante estable a lo
largo de un periodo multianual,
incluso controlado por todos los
demas atributos. En concreto, la
edad esta correlacionada con el
uso de cheques, e inversamente
correlacionada con la utilizacion
de tarjetas de débito. Los con-
sumidores negros utilizan mas
efectivo y mas tarjetas de prepa-
go, y hacen un menor uso de las
tarjetas de crédito. La educacién
tiene un efecto muy fuerte en el
uso del efectivo (negativo) y de
las tarjetas de crédito (positivo).
Los hombres utilizan el efectivo
mucho mas intensamente que
las mujeres.

Aunque los estudios aqui
mencionados utilizan diferentes
fuentes de informacién y/o inclu-
yen datos relativos a diferentes
periodos temporales, algunos
de sus resultados coinciden: las
personas mas joévenes utilizan
en mayor medida tarjetas de
débito, las personas de mayor
edad utilizan en mayor medida
los cheques, y los consumidores
con ingresos mas altos tienden a
pagar mas frecuentemente con
tarjetas de crédito. Lo que aun
no ha quedado establecido en
la literatura es si el efecto de la
edad en el uso de los medios
de pago esta relacionado con la
edad bioldgica o con la cohorte
de nacimiento. Por ejemplo, ¢a
medida que se hagan mayores,
es probable que los nacidos en
1990 sigan utilizando preferen-
temente las tarjetas de débito,
o irdn desplazdndose hacia los
habitos de pago de sus antece-
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sores de mayor edad? Para poder
responder a tales preguntas en el
futuro se requieren series tempo-
rales mas amplias formadas por
datos micro de patron de pagos.
Stavins (préxima publicacion) de-
muestra que el efecto de la edad
en el patron de pagos se man-
tiene estable entre 2009 y 2013,
pero dicho periodo no es lo su-
ficientemente largo como para
poder separar entre los efectos
atribuibles a la pertenencia a una
determinada cohorte de naci-
miento y los propios de la edad.

2. Factores endogenos:
evaluacioén de
caracteristicas

Si bien la correlacion y el efec-
to de la demografia y los ingresos
en el patron de pagos han sido
mas profusamente estudiados,
también existe un corpus sustan-
cial de literatura que relaciona el
patrén usual de pagos de los con-
sumidores con su evaluacion de
las caracteristicas de cada método
de pago. No obstante, a diferen-
cia de los atributos demogréficos,
la evaluacion de las caracteristicas
podria ser una variable endégena
al patrén de pagos. En tal caso,
estimar regresiones de forma re-
ducida del comportamiento como
una funcién dependiente de di-
chas evaluaciones podria arrojar
resultados sesgados.

Wakamori y Welte (2013) ar-
gumentan que las preferencias
afectan en términos generales al
patrén de pagos, mientras que
Huynh, Schmidt-Dengler y Stix
(2014) sostienen que las prefe-
rencias sobre el efectivo afectan el
uso de dicho medio. Varios articu-
los demuestran cdmo las carac-
teristicas de los instrumentos de
pago afectan la adopcion y/o el
uso de los medios de pago por
los consumidores (Koulayev et
al., préxima publicacién; Schuh'y

Stavins, 2010, 2013y 2015; Stavins,
2013; Rysman, 2010). Todos los
articulos citados controlan por
atributos demograficos y nivel de
ingresos, y concluyen que la eva-
luacién de caracteristicas afec-
ta significativamente al patron
de pagos incluso una vez que
se controla por todos los demas
factores. En esta seccién enume-
ramos algunas de las caracterfs-
ticas especificas evaluadas, y se
resumen de forma somera los
articulos de andlisis que mues-
tran como dichas caracteristicas,
en su caso, afectan el comporta-
miento de los consumidores.

2.1. Coste/recompensa

El coste de los instrumentos
de pago es una de las caracte-
risticas mas importantes que in-
fluyen en la forma de realizar el
pago. La mayoria de los articu-
los que analizan el coste de los
pagos lo hacen en el contexto
de las tarjetas de crédito. Esto se
debe a que las tarjetas de crédito
difieren de los demas instrumen-
tos de pago en que permiten a
sus titulares tomar fondos a cré-
dito y, por tanto, también pue-
de servir como una fuente de
financiacion. El coste de utilizar
las tarjetas de crédito —esto es, el
tipo de interés y las comisiones—
se ha analizado en el contexto
del patrén de pagos. Zinman
(2009) muestra que el coste
de endeudarse sobre tarjetas de
crédito influye en la eleccidn
de los consumidores entre pagar
a crédito o a débito. Klee (2008),
por su parte, constata que va-
rios tipos de costes son signifi-
cativos para explicar la eleccion
del método de pago por parte
de los consumidores: el coste de
oportunidad (es decir, los tipos
de interés), los costes de transac-
cion y de gestion. Borzekowski,
Kiser y Ahmed (2008) apuntan
que las comisiones cobradas en

las tarjetas de crédito ayudan a
explicar el uso de las tarjetas de
débito. Las recompensas por usar
tarjetas de crédito, que pueden
verse como un coste negativo de
la utilizacién de tarjetas de cré-
dito al pagar las transacciones,
representan un factor importan-
te que influye en las decisiones
de pago de los consumidores,
segun explican Arango, Huynh
y Sabetti (2011); Simon, Smith y
West (2010), y Ching y Hayashi
(2010). Aunque el coste puede
considerarse un factor del lado
de la oferta, la percepcion del
coste por los consumidores po-
dria ser heterogénea y su efecto
en el comportamiento también
podria verse como un factor del
lado de la demanda.

2.2. Sequridad

La seguridad ha asumido un
papel cada vez méas preeminente
en EE.UU. para todas las partes
implicadas en las transacciones
de pago: responsables politicos,
consumidores, comercios e insti-
tuciones financieras. En los Ulti-
mos anos, los planes para mejorar
la politica de pagos por parte
de la Reserva Federal han hecho
especial hincapié en la seguridad.
El plan estratégico de los Servicios
Financieros de la Reserva Federal
identifica las mejoras de seguri-
dad como una de las principales
iniciativas de la politica estadouni-
dense en materia de sistema
de pagos (Stavins, 2013; Federal
Reserve System, 2015). Casi en
cada encuesta anual de la SCPC,
los consumidores eligen la seguri-
dad como el aspecto mas impor-
tante de los pagos, por encima
del coste, la comodidad y otros
atributos (Stavins, 2013).

Aun cuando la seguridad es
mencionada como el atributo
mas importante de los instru-
mentos de pago para los con-
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sumidores, el analisis que indica
que las percepciones de segu-
ridad influyen en el patron de
pagos es limitado. Pese a ello,
hay evidencias de que las per-
cepciones de sequridad afectan
significativamente la adopcion
y el uso de los instrumentos de
pago: Koulayev et al. (préxima
publicacién), Schuh y Stavins
(2015), Stavins (2013). Un tra-
bajo reciente muestra que los
consumidores tienden a verse
influidos por las percepciones
de sus vecinos respecto a la se-
guridad de cada instrumento
de pago (Kahn, Lihares-Zegarra
y Stavins, proxima publicacion).
Kahn y LiRares-Zegarra (2015)
descubren que la amenaza de
suplantacion de la identidad
afecta al patréon de pagos de los
consumidores. En las regresiones
sobre el patrén de pagos de los
consumidores, el efecto que la
evaluacion de la seguridad tiene
en la eleccion del medio de pago
es estadisticamente significati-
VO, aunque no es tan importante
como el efecto del coste o de la
evaluacion de la comodidad.

2.3. Otras caracteristicas

Ademas del coste y la sequ-
ridad, otras caracteristicas inhe-
rentes al método de pago tienen
un efecto estadisticamente sig-
nificativo en como eligen realizar
sus pagos los consumidores. En
concreto, la comodidad, la ra-
pidez y la aceptacion del medio
de pago por el comercio influyen
en como pagan los consumido-
res. La rapidez es especialmente
importante en las transacciones
concluidas en el punto de venta
(Schuh y Stavins, 2015; Arango
et al. 2011; Borzekowski y Kiser
2008; Klee 2006), aunque no
existe consenso sobre qué ins-
trumento de pago permite com-
pletar la transaccién con mas
rapidez. Algunos estudios en-

cuentran que el efectivo es mas
rapido que las tarjetas, mientras
que otros sostienen lo contrario.

Aunque la aceptacién de los
instrumentos de pago en las
transacciones podria agrupar-
se dentro de los factores por el
lado de la oferta, nosotros la in-
cluimos en la categoria de otras
caracteristicas del pago. Se ha
demostrado que la aceptacién
es un factor importante en la
selecciéon de los pagos. Bounie,
Francois y Van Hove (2015) con-
cluyen que las preferencias de
los consumidores influyen en
la aceptacién de las tarjetas.
Huynh, Schmidt-Dengler y Stix
(2014) discuten la importancia
de la aceptacién del método de
pago en el contexto de la elec-
cion de un medio u otro. En
Arango et al. (2011), el efectivo
domina las transacciones de es-
casa cuantia debido a la limitada
aceptacion de otros instrumentos
de pago. Rysman (2007) analiza
el fendémeno del homing relacio-
nado con la aceptacion.

Naturalmente, aunque la acep-
tacién es una condicion necesa-
ria para el uso de un método de
pago, no es suficiente. Los resulta-
dos a los que llegan Wakamori y
Welte (2013) implican que las tar-
jetas de débito no reemplazarian
al efectivo aun en el supuesto de
que este medio gozase de acep-
tacién universal.

V. COMO REALIZAN
SUS PAGOS LOS
CONSUMIDORES
ESTADOUNIDENSES

Hasta ahora hemos diseccio-
nado algunos factores, tanto por
el lado de la oferta como por el
lado de la demanda, que influ-
yen en como realizan los pagos
los consumidores. No siempre
resulta facil aislar factores espe-

cificos, y lo que observamos es la
interseccion de todos los factores:
tecnologia, coste, aceptaciény
regulacion, por lo que respecta al
lado de la oferta, y preferencias y
caracteristicas sociodemograficas
de los consumidores, en lo que
se refiere al lado de la demanda.

1. Analisis de transacciones
segun el instrumento de
pago utilizado

En EE.UU., los consumidores
manejan una amplia variedad
de combinaciones diferentes de
métodos de pago, aunque,
de preferencia, utilizan el efec-
tivo y las tarjetas de débito y
crédito en sus transacciones.
El grafico 4 muestra los grupos
mas populares de instrumen-
tos de pago manejados por los
consumidores estadounidenses,
con base en la SCPC de 2014.
Aunque casi el 15 por 100 de
los consumidores declara la mis-
ma combinacién de siete instru-
mentos de pago, el porcentaje
de consumidores por cada gru-
po especifico desciende rapida-
mente a un Unico digito bajo.

El grafico 5 muestra la cuota
sobre el total de transacciones
completadas por los consumi-
dores estadounidenses con cada
instrumento de pago entre 2008
y 2014, a partir de los datos de
las SCPC. Como muestra el gra-
fico, el porcentaje de transaccio-
nes liquidadas por cheque ha ido
disminuyendo con el tiempo, si
bien no se advierte una evolucién
mondtona en ningun otro instru-
mento de pago. El porcentaje de
transacciones con tarjeta de cré-
dito desciende inicialmente, pero
luego aumenta ano tras ano, si
bien no siempre la variacion de
un ano a otro es estadisticamen-
te significativa. La cuota de tran-
sacciones en efectivo fluctda en
sentido opuesto a la de las tarje-
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GRAFICO 4

POR LOS CONSUMIDORES

GRUPOS DE INSTRUMENTOS DE PAGO MAS POPULARES MANEJADOS

NUMERO ~ EFECTIVO  CHEQUE ~ TARJETA  TARJETA  TARJETA BO AD  PORCENTAJE DE
DE IP. CREDITO  DEBITO  PREPAGO CONSUMIDORES
7 X X X X X X X 14,9
6 X X X X X X 12,1
6 X X X X X X 6,0
5 X X X X X 5,3
5 X X X X X 4,8
6 X X X X X X 2,9
1 X 2,9
2 X X 2,4
4 X X X X 2,4
5 X X X X X 2,1
6 X X X X X X 2,0
0 2,0
59,7

Fuente: Encuesta sobre preferencias de pago del consumidor (2014).

GRAFICO 5

INSTRUMENTO DE PAGO

PORCENTAJE RESPECTO DEL TOTAL DE TRANSACCIONES
COMPLETADAS POR LOS CONSUMIDORES EN EE.UU. CON CADA
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Fuente: Encuesta sobre preferencias de pago del consumidor, 2008-2014.

tas de crédito: primero aumenta,
para mas tarde ir disminuyendo
cada ano. Pese a que la propor-
cién de los pagos por vias elec-
trénicas —pago de facturas por
banca online (PFBO) y adeudos
directos por domiciliaciones en
cuenta (ADDC)- aumenta con el
tiempo, ninguno de dichos mé-
todos se acerca al efectivo, ni a

las tarjetas de débito o crédito,
en cuanto a su proporcion del
total de transacciones.

2. Homing en un mismo
instrumento de pago

Shy (2013), Rysman (2007), y
Cohen y Rysman (2013) discuten

la cuestién del homing, fenéme-
no consistente en la utilizaciéon
de un mismo instrumento de
pago para llevar a cabo la to-
talidad o la mayor parte de las
transacciones completadas por
un consumidor. Hay evidencias
de que una proporcion significa-
tiva de consumidores utilizan un
solo método de pago, como la
tarjeta de débito o crédito, para
realizar la inmensa mayoria de
sus transacciones. Shy (2013)
observa que los consumidores
tienden a concentrar la mayo-
ria de sus transacciones (tanto
en términos de numero como
de valor) en un Unico tipo de
tarjeta, es decir, crédito o débi-
to. Mas aun, los consumidores
concentran su gasto en una de
las redes de tarjetas, como Visa
o MasterCard. Cohen y Rysman
(2013), partiendo de datos esca-
neados en las compras de pro-
ductos frescos para un amplio
panel de familias, demuestran
que, al realizar el pago, las fa-
milias enfocan la mayor parte
de sus compras en uno o, a lo
sumo, dos instrumentos entre
efectivo, cheque o tarjeta, y que
en muy contadas ocasiones se
desvian de su método de pre-
ferencia.

3. Analisis de los pagos
por tipo y valor de la
transaccion

De media, los consumidores
estadounidenses realizan aproxi-
madamente 70 transacciones al
mes (Encuesta sobre preferen-
cias de pago del consumidor).
Algunas de dichas transaccio-
nes son compras minoristas de
bienes y servicios —ya sea en per-
sona u online—y algunas corres-
ponden a pagos de facturas. Los
consumidores utilizan diferentes
instrumentos de pago depen-
diendo del tipo de transaccién y
del valor de la misma.
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El valor en dolares de una
transaccion influye significati-
vamente en el método de pago
utilizado. Aunque hasta ahora la
literatura tedrica no ha explicado
por qué el tamano de la transac-
cion afecta al método de pago,
varios articulos han demostrado
que los consumidores utilizan un
método de pago diferente para
las transacciones dependiendo
de su cuantia. Normalmente, las
transacciones de escasa cuan-
tia suelen realizarse en efectivo,
pero su frecuencia de uso dismi-
nuye conforme aumenta el valor
de la transaccién. Este hecho se
ha corroborado mediante la ob-
servacion de datos procedentes
de EE.UU., Canadéd y algunos
paises europeos (Bagnall et al.,
2014; Cohen y Rysman, 2013;
Arango, Huynh y Sabetti, 2011;
Klee, 2008; Bounie y Francois,
2006; Hayashi y Klee, 2003).
Klee (2008) utilizan datos de
una cadena de supermercados
y descubren una elevada corre-
lacion entre el método de pago
y el valor de la transaccion: las
transacciones en efectivo mues-
tran especial concentracién en

valores de venta bajos (mediana
de valor 14,20 dolares), segui-
das de las tarjetas de débito
(26,35 dolares), las tarjetas de cré-
dito (30,85 ddlares), y por ultimo,
los cheques (34,60 dolares). En-
tre los pagos con tarjeta, las de
débito exhiben una mayor con-
centracion cuando los valores de
la transacciéon son bajos, mientras
que las tarjetas de crédito mues-
tran una distribucién de frecuen-
cias mas amplia.

Por otro lado, la relacion en-
tre el valor de la transacciéon y
el instrumento de pago usado
también puede diferir segun el
tipo de transaccion. Briglevics y
Schuh (2014) demuestran que
la probabilidad de utilizar efec-
tivo disminuye mucho mas rapi-
do conforme aumenta el valor
de la transaccién en el caso de
las compras presenciales que
en el de los pagos de facturas.
El gréfico 6 muestra la distri-
bucién de probabilidades para
los diferentes instrumentos
de pago en funcién del valor de
la transaccion, con base en los
datos del Diario de preferen-

cias de pago del consumidor de
2015. El grafico de la izquierda
muestra dicha distribucién para
las transacciones presenciales,
mientras que el grafico de la
derecha muestra la distribucién
para las transacciones no pre-
senciales. Como se aprecia en
el grafico 6, las transacciones
presenciales pagadas en efec-
tivo se concentran sobre todo
en la cola de la izquierda (va-
lores bajos), y su probabilidad
disminuye gradualmente para
valores mas altos. La situacién
contraria se da en el caso de
los cheques: las transacciones
presenciales tienen mas pro-
babilidades de pagarse me-
diante cheque cuanto mayor
es el valor de la transaccion.
Las tarjetas de débito y crédito
muestran ambas una distribu-
cion en forma de U invertida,
con una probabilidad que va
aumentando inicialmente y que
luego decae a partir de un de-
terminado umbral de valor. En
el caso de las transacciones no
presenciales, la probabilidad de
utilizar efectivo o tarjetas dis-
minuye de forma mucho mas

GRAFICO 6

Y NO PRESENCIALES (DERECHA)

ELECCION DE INSTRUMENTO DE PAGO EN TRANSACCIONES PRESENCIALES (IZQUIERDA)
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Fuente: Diario de preferencias de pago del consumidor de 2015.
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suave a medida que aumenta el
valor de la transacciéon. Cuando
las transacciones son de escaso
valor, hay mas probabilidad de
pagarse con tarjeta de débito
o de crédito, mientras que a
partir de 150 dolares hay mas
probabilidad de que se paguen
con cheque.

Otros factores que influyen
en el método de pago son el
tipo de comercio y el interfaz.
Por ejemplo, el efectivo no pue-
de utilizarse para transacciones
online, y los consumidores uti-
lizan a menudo un instrumento
de pago diferente dependiendo
del tipo de comercio. Wang y
Wolman (2014) utilizan datos
desagregados a nivel de transac-
cién procedentes de una gran
cadena de tiendas minoristas
de descuento y encuentran un
fuerte efecto de la ubicacion, el
tiempo y el tamafo de la tran-
saccién en la forma de pago de

los consumidores. Zhang (mi-
meo) descubre que el patrén
de pagos de los consumidores
es muy diferente en el pago de
alquileres que en las transaccio-
nes efectuadas por otro tipo de
pagadores.

En el caso de los consumi-
dores estadounidenses, aproxi-
madamente dos terceras partes
de sus transacciones consisten
en bienes y servicios minoris-
tas, mientras que una tercera
parte corresponden a pagos de
facturas. Aunque el nimero
de transacciones online aumenta
ligeramente a lo largo del tiem-
po, la evolucion de los pagos es
lenta, y los cambios anuales tien-
den a ser poco significativos en
términos estadisticos. La compo-
sicion de las transacciones —pre-
senciales, online, por correo— se
ha mantenido mas o menos es-
table durante los Ultimos afos
(gréfico 7).

GRAFICO 7

TIPO DE TRANSACCION
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4. Banca movil y pagos con
el teléfono movil

En comparacién con algunos
otros palises desarrollados y en
desarrollo, el crecimiento de los
pagos con el teléfono movil en
EE.UU. ha sido lento. Siguen exis-
tiendo muchas trabas que impiden
una mayor difusién de los pagos
con el movil. Crowe, Rysman y
Stavins (2010) discuten los moti-
vos, tanto por el lado de la oferta
como por el de la demanda, que
han ralentizado el crecimiento de
los pagos con el movil en EE.UU.

No obstante, la banca movil y
los pagos con el mévil se han ido
extendiendo en EE.UU. durante
los ultimos anos. Como mues-
tra el grafico 8, la banca movil
y los pagos con el moévil se han
convertido en mucho mas fre-
cuentes entre los consumidores
en 2013 respecto a ahos anterio-
res (en 2014 o0 2015 la encuesta
no preguntaba sobre pagos con
el movil). La adopcién de la ban-
ca movil, el uso de pagos con el
movil y el uso para el pago de
mensajes de texto desde el movil
aumentaron significativamente
entre 2012y 2013. En 2013,
casi la mitad de todos los consu-
midores utilizaron banca movil,
siendo la funcidon mas utilizada
la consulta del saldo o de las ul-
timas operaciones por el usuario.
El porcentaje de consumidores
que utilizaron cualquier forma
de pagos con el movil aumen-
t6 del 18 por 100 en 2012 al
35,9 por 100 en 2013, un incremen-
to estadisticamente significativo.

En comparacion, el gréfico 8
también muestra datos proce-
dentes de la Encuesta sobre uso
de servicios financieros moviles
por los consumidores (CMFS) del
Consejo de la Reserva Federal en-
tre 2011y 2013 (Consejo de la
Reserva Federal, 2014). Los datos
de la CMFS también revelan un
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incremento de la adopcién de la
banca movil y del uso de los pa-
gos con el movil. Con base en la
encuesta anual mas reciente so-
bre el uso de servicios financie-
ros méviles por los consumidores
(Consejo de la Reserva Federal,
2016), el 43 por 100 de todos los
propietarios de teléfonos moviles
con una cuenta bancaria utilizé
banca mavil en 2015. No obstan-
te, los pagos con el movil siguen
teniendo una menor frecuencia
de uso que la banca movil: solo el
24 por 100 de todos los propieta-
rios de teléfonos méviles (28 por
100 de los usuarios de teléfonos
inteligentes smartphones) decla-
raron haber realizado un pago
con el movil en 2015.

En la gran mayoria de los pa-
gos con el movil, asi como de
los pagos online, se accede a la
cuenta bancaria del consumidor
a través de un método mas tra-
dicional, como una tarjeta de
crédito, una tarjeta de débito o
un adeudo por domiciliaciones.
Por tanto, es importante distin-
guir entre el canal de acceso y el
método de pago. Si nos interesa
establecer el como y el porqué
de los pagos de los consumido-
res, tal vez convenga distinguir
los pagos con el mévil y online de
otras transacciones realizadas con
tarjeta de débito, tarjeta de crédi-
to o adeudos directos. Si, por el
contrario, lo que nos interesa es
calcular el nimero total de pa-
gos realizados con cada método,
debemos tener cuidado para no
contar dos veces las transacciones
realizadas con tarjeta de crédito,
tarjeta de débito o adeudos di-
rectos, y —a la inversa— no pasar
por alto algunos pagos con tarje-
ta 0 adeudos directos que fueron
realizados a través del teléfono
moévil o la banca online.

Los pagos con el movil cons-
tituyen un ejemplo de una tec-
nologia de pago relativamente

GRAFICO 8

BANCA MOVIL Y PAGOS CON EL MOVIL
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nueva adoptada por los consu-
midores. Como con cualquier
innovacion tecnoloégica, existe
un retardo entre el momento en
que se puede disponer de la tec-
nologia y el momento en que se
adopta de forma generalizada.
Hay varias razones que explican
este retardo:

— Aceptacion: es posible que
los comercios no acepten las
nuevas formas de pago.

— Efectos de red por el lado
de la oferta: los comercios y los
consumidores tienen ambos que
adoptar los instrumentos de
pago (mercados bilaterales).

— Externalidades de red por
el lado de la demanda: hay mas
probabilidades de que los consu-
midores adopten una nueva tec-
nologia cuanto mas generalizado
sea su uso entre otros consumi-
dores, en especial en los pagos
de particular a particular.

— Coste: coste marginal fren-
te a coste medio. Aunque el coste
marginal de una transaccién con
la nueva tecnologia podria ser
inferior, esta podria entranar
un coste fijo de adopcién, y el
coste medio de la nueva tecno-
logia podria ser, por tanto, su-
perior que en los métodos ya
existentes. Los consumidores y
los comercios comparan el coste
medio de los nuevos métodos
con el coste medio de los méto-
dos de pago preexistentes, los
cuales pueden ser gratuitos (che-
ques) o incluso generar recom-
pensas (tarjetas de crédito).

— Dudas sobre seguridad: la
nueva tecnologia podria plantear
mas dudas respecto a la seguri-
dad, especialmente si no se defi-
ne claramente la responsabilidad
en caso de transacciones fraudu-
lentas. Por ejemplo, en una re-
ciente encuesta SCPC, un 58 por
100 de los consumidores declard
gue los pagos con el mévil son
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