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INTRODUCCION.

Las innovaciones tecnologicas son inherentes al desarrollo histérico del
capitalismo; sin embargo, desde finales de la década de los 1970 la irrupcion de
estas ha sido mas frecuente y potente por sus efectos en todos los ambitos de la
sociedad. Ello fue posible al surgimiento de las Tecnologias de la Informacién y
Comunicacion (TIC's), las cuales dieron paso a la creacion de la red que hoy

conocemos como Internet.

En el caso concreto de los procesos econdmicos, monetario y financiero,
como produccion, distribucion y consumo, asi como el financiamiento de los
mismos, tanto a nivel nacional como internacional, la importancia y penetracion
hacen evidente la simbiosis entre dichas actividades y el desarrollo de la
tecnologia. Este proceso se acelera en la década de los 1980, cuando se
instrumentan politicas tendientes a desregular las economias a nivel mundial,
mismas que iniciaron con la liberalizacibn de los sistemas financieros y el
comercio exterior. Asi, una vez que Internet se liberé y perfeccion6, fue posible
transferir montos de dinero en forma de registros contables en tiempo real y alojar
en sitios electronicos “aparadores comerciales” fuera de las fronteras geograficas
de cada pais. Estas nuevas formas de realizar actividades y funciones comerciales
y financieras han transitado por un proceso de perfeccionamiento acelerado, que
actualmente se conoce como mercado electrénico, el cual a su vez ha inducido el

surgimiento de medios de pago no convencionales.

Actualmente, la mayoria de las actividades econdmicas, monetarias y
financieras requiere del uso de por lo menos un dispositivo 0 equipo con conexion
a Internet para realizarse. La vision de un “mundo Smart” justificada por el
argumento de la atencion personalizada optima y eficiente, ha generalizado la
necesidad de adquirir dispositivos y aplicaciones inteligentes para relacionar a los
oferentes de bienes y servicios con los consumidores de bienes finales o
intermedios; incluso de bienes y servicios personalizados. Estos cambios en las
formas tradicionales de producir, comercializar y consumir bienes y servicios

estimulé el surgimiento de formas de pago distintas al dinero de curso legal.



El proceso bidireccional entre la adopcidn continua de innovaciones
tecnologicas en el comercio electrénico y el surgimiento de medios de pago no
convencional, ha obligado a las autoridades monetarias, financieras y fiscales de
todos los paises a poner atencion en los efectos que dichas innovaciones ya estan
provocando a nivel en sus economias. Concretamente, en el margen de accion
para diseflar y operar sus politicas monetaria y fiscal, en particular en las
economias en desarrollo y emergentes, como la mexicana. Ello implica
necesariamente acuerdos internacionales para crear un marco institucional
regulatorio, tendiente a regular y normal los ingresos derivados tanto del comercio

electrénico como de la creacién de nuevos medios de pago no convencionales.

Bajo este contexto, la discusion reabierta por las criticas de los
Poskeynesianos a la hipotesis del caracter exdgeno del dinero sostenida por los
enfoques convencionales, debe ser replanteada a la luz de las nuevas
innovaciones tecnoldgicas y la globalizacion de la economia mundial. Ello es
necesario si consideramos que la visibn de dinero enddgeno también debe
ampliarse con la presencia de nuevas formas de pago que superan las tarjetas de
crédito radiocanal. En este sentido, la tesis de dinero endégeno debe contemplar
la creacion de dinero por parte de agentes privados distintos a los bancos

comerciales.

El objetivo de esta investigacion es analizar el surgimiento y evolucion del
comercio electrénico y del dinero no convencional, en el contexto de la
globalizacion de los mercados de bienes y servicios y el uso de las innovaciones
financieras en la esfera econémica. Para ello, la tesis se estructuré en cinco

capitulos.

En el primer capitulo se exponen las principales tesis de los enfoques
generales sobre el dinero, distinguiendo entre enfoques convencionales y
enfoques heterodoxos. Entre los primeros se revisa el enfoque Neoclasico, a
Hayek y el Nuevo Consenso Monetarista (NCM), por el lado heterodoxo se

exponen las principales tesis de Keynes y la visibn Poskeynesiana.



En el capitulo Il se analiza la conceptualizacién, clasificacion y
caracteristicas del comercio electronico, resaltando las similitudes y diferencias en

comparacién con el comercio tradicional.

En el capitulo Il se examina el marco legal actual en materia fiscal en el
mercado electronico global; enfatizando el rezago en materia fiscal a nivel mundial
gue ha dado origen a las llamadas termitas fiscales. En este capitulo se incluye un

apartado para el comercio electrénico en México.

En el capitulo IV se expone clasificacién y descripcion de los medios de
pago no convencional, asi como las innovaciones financieras que dieron origen a
dichos medios. Concretamente, los relacionados con la llamada cadena de
bloques (blockchain), que es base tecnoldgica de las distintas criptomonedas que
actualmente circulan en los mercados financieros alternativos. Asimismo, se
expone la discusion en torno a los efectos derivados del uso de dinero no
convencional, en el &mbito del ejercicio de la politica de los bancos centrales y la

soberania monetaria de los gobiernos.

En el capitulo V se analiza la situacion actual de los sistemas informaticos
del sector financiero, asi como el avance en la adopcién de las nuevas
tecnologias, entre las que se encuentran distintas aplicaciones de la cadena de
bloques (blockchain) y el Internet de las cosas (loT).

Finalmente, se presentan las principales conclusiones de la investigacion.



CAPITULO |

DINERO ENDOGENO E INNOVACIONES FINANCIERAS

El desarrollo historico del sistema bancario, asi como los cambios
institucionales y tecnologicos consustanciales al mismo, han modificado los
objetivos intermedios y finales de la politica monetaria. Dichos cambios se
aceleraron con los procesos de desregulacion financiera a nivel mundial, siendo
los Estados Unidos el primer pais en instrumentar politicas tendientes a desregular
su sistema financiero a principios de la década de los 1970, para ser seguido por
otros paises industrializados y en desarrollo, como los Latinoamericanos. En este
caso, la mayoria de sus gobiernos aceleraron los procesos de desregulacion de

sus sistemas financieros a finales de la década de los 1980.

Uno de estos cambios es la profundizacion del caracter endoégeno del
dinero, como consecuencia del desarrollo de otras formas de pago derivadas de
las innovaciones financieras. El hecho de que los bancos centrales se sigan
asumiendo como prestamistas de Ultima instancia es un indicador del
reconocimiento del caracter endégeno del dinero, asi como de los problemas que
enfrentan aquellos para controlar la liquidez ante el surgimiento de nuevos

productos y servicios financieros en general.

Si bien los bancos centrales mantienen cierta capacidad para fijar la tasa de
interés nominal de corto plazo, la cual influye en las demas tasas de fondeo, los
mecanismos bancarios para evadir las regulaciones del banco central dificultan el
control de la oferta monetaria (Dow y Rodriguez 1997). La mayor libertad de los
bancos comerciales para crear dinero bancario dificulta el disefio y eleccién de los
instrumentos de politica monetaria que le permitan a los bancos centrales cumplir

con su objetivo final.

Bajo la nueva estructura financiera desregulada, la actividad de los bancos
comerciales se volvié determinante en la generacion de liquidez y en la expansiéon

de las actividades especulativas, debido al surgimiento de nuevos intermediarios



financieros bancarios y no bancarios, por un lado, y a la mayor capacidad de
creacion de dinero bancario por parte de éstos, por la otra. Estas condiciones han
debilitado la capacidad de la politica monetaria y, por ende, de los bancos
centrales para controlar el nivel de liquidez en sus economias. Esta situacion ha
significado la pérdida del sefioreaje estatal por concepto de emision de dinero
fiduciario, el cual ha pasado a formar parte del margen de ganancia de la banca
privada.

1. Revision de la teoria convencional del dinero exdgeno.

El enfoque neoclasico sobre la politica monetaria asumié que los bancos
centrales tenian la capacidad de controlar la oferta monetaria mediante el control
de los agregados monetarios y variaciones en la tasa de interés. Esta tesis
condujo a sus tedricos a sostener que el crecimiento de la oferta de dinero es
estable y, en consecuencia, la demanda de dinero también es estable, dado el
supuesto de pleno empleo de los factores productivos. EI dominio de este enfoque
en el disefio de las politicas macroeconémicas a nivel mundial, condujo a priorizar
a la politica monetaria como el instrumento mas efectivo para estabilizar la

economia e inducir el crecimiento econémico.

Hacia mediados de la década de los 1970, estos planteamientos se hicieron
insostenibles en la practica, pues la evidencia empirica demostré que la demanda
de dinero es inestable, y que ello habia obligado a los bancos centrales a asumir
una posicibn acomodaticia con respecto a la oferta monetaria, para evitar

variaciones bruscas en la tasa de interés de corto plazo.

1.1. El enfoque neoclasico y el caracter exdgeno del dinero

En el modelo tedrico neoclasico la oferta monetaria es una variable
exodgena; esto en la practica significa que los bancos centrales tienen la capacidad
de controlar el nivel de liquidez de una economia, mediante las reservas
obligatorias. Segun este enfoque, un aumento en la tasa de crecimiento de la
oferta monetaria por encima de la tasa de inflaciébn esperada provocara en el corto
plazo un incremento en los precios y, en consecuencia, en la tasa de inflacion.
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Ahora bien, en este mismo lapso de tiempo puede ocurrir un incremento en la
producciéon y el empleo, el cual se mantendr4 hasta el momento en que los
agentes econdémicos se percaten de que la tasa de crecimiento de la oferta
monetaria es superior a la prevista y, por tanto, que también la tasa de inflacion es
mayor. En ese momento los agentes corregirdn su comportamiento, con la
consecuencia de que tanto el nivel de produccion como del empleo regresen a su
nivel anterior, que es el Optimo, pero con precios nominales elevados. No
obstante, este incremento en los precios, se concluye que un aumento en la oferta
monetaria sé6lo generard un aumento en el nivel de precios proporcional al
incremento de la oferta monetaria. Ello es asi, porque para los tedricos
neoclasicos el dinero es neutral y las libres fuerzas del mercado conducen a la

economia al pleno empleo de los factores productivos.

Segun Patinkin (1954), existe un vinculo entre la teoria del valor y la teoria
del dinero que explica como un aumento en la oferta monetaria provoca un
incremento en el nivel de precios en la misma proporcion, manteniendo estables
los precios relativos. Este vinculo es el denominado efecto de saldo real, y para
explicarlo Patinkin construye un modelo walrasiano de equilibrio general que parte
de los siguientes supuestos: a) Los precios son perfectamente flexibles, b) Existe
un subastador que registra todos los precios de oferta y demanda que asegura
que las transacciones en todos los mercados se realicen a los precios de
equilibrio, c) Existe recontratacion al precio que equilibra cada mercado, y d) El

Unico activo financiero es el dinero.

Siguiendo este modelo, existen dos mecanismos simultdneos por los que se
llega a los precios de equilibrio. El primero es el mecanismo del efecto sustitucion,
gue determina los precios relativos de las mercancias mediante la sustitucion de
sus respectivas demandas. Este mecanismo supone que todas las demandas son
sustitutivas, lo que asegura que no haya excedentes, dados los precios relativos.
El segundo efecto es el de saldo real, mediante el cual se determina el nivel de
precios y solo opera en situaciones de desequilibrio. Por ejemplo, si los precios

relativos son de equilibrio pero el nivel de precios no lo es; entonces, el valor real



de los saldos monetarios actuara elevando o disminuyendo todas las demandas

hasta llegar al nivel de precios de equilibrio.

Siguiendo el razonamiento de Patinkin, el efecto de saldo real no se aprecia
en las teorias del valor y del dinero porque ambas teorias basan su analisis en
situaciones de equilibrio. Patinkin explica este argumento a partir de una situacion
en la que los precios relativos son de equilibrio pero no el nivel general de precios;
lo que implica que los individuos no poseen el nivel de saldos monetarios reales
deseados, lo que provoca que algunos individuos acumulen mientras que otros
desacumulan dinero. De la misma forma, existen excesos de demanda u oferta en
el mercado de bienes, aunque los precios relativos de los bienes sean los

correctos.

En su explicacion sobre el argumento de que el efecto de saldo real no se
aprecia en la teoria del valor ni en la del dinero, Patinkin supone una comunidad
de dos individuos que tienen la misma curva de demanda de saldos monetarios
reales, representada por una curva de Engel, en la que se muestra que, en la
medida en que se posea mas saldos reales, menores adiciones de los mismos se
desearan. Si el individuo A se encuentra en una situacion de adicion de saldos, el
individuo B desea desacumular saldos. La redistribucion de saldos se dara en el
momento en que la adicién de saldos de A sea mayor que la de B, ya que al existir
un exceso de demanda de saldos monetarios reales y una insuficiente demanda
de bienes, los precios comenzarian a descender. Una vez que los precios
desciendan, los saldos reales de A y B subiran, haciendo que A demande menos
saldos adicionales y que B ofrezca mas saldos, provocando que la oferta y la
demanda se igualen. Este comportamiento continuara hasta el momento en que A
y B logren llegar a un punto de equilibrio, donde ninguno de los dos individuos

tenga deseos de aumentar o disminuir sus balances reales.

De acuerdo con Patinkin, una vez alcanzado el equilibrio de largo plazo,
gue sera en el punto en que A y B poseen los balances reales deseados, si se
decide duplicar la cantidad de dinero; entonces, los precios se duplicaran si el

incremento en el dinero se distribuye de forma proporcional al monto de los saldos



reales que cada individuo tiene. Patinkin sefiala que de no ser distribuido de
manera proporcional el aumento del dinero, éste perderd su cualidad de
neutralidad, pues existird un desajuste de precios al aumentar mas los precios de
los bienes que se compren por los individuos de ingresos altos, en comparacion
con los bienes que compran los individuos de ingresos bajos o menos favorecidos

en la distribucion del ingreso.

Este enfoque fue criticado por Archibald y Lipsey (1958), por considerar que
en una situacion de equilibrio todos tienen los saldos reales deseados y consumen
la totalidad de su ingreso. De tal forma que, aunque se incrementara la oferta
monetaria, y ésta se distribuyera de manera desigual, el equilibrio se restableceria
con un incremento en los precios en la misma proporcion en que aumento la oferta

monetaria.

En conclusion, a partir de la dicotomia clasica y la neutralidad del dinero, el
enfoque neoclasico construye la teoria del dinero exdgeno, ya que se afirma que
la oferta monetaria es una variable exégena controlada por la autoridad monetaria

a través de mecanismos discrecionales, como el manejo de reservas bancarias.

1.2. Las expectativas racionales, la regla monetaria y el mercado de fondos
prestables

A partir de la hipbtesis que sostiene que el acceso a la informacién es
completa y no tiene costo, y que su transmision entre los individuos es perfecta, lo
que significa que es simétrica, la Nueva Escuela Clasica representada por Sargent
(1973), y Lucas (1982) entre otros, construye el enfoque de la formacion de
expectativas racionales. De acuerdo con esta vision, no existen factores que
modifiqguen el nivel de equilibrio del ingreso y el empleo porque los agentes
racionales aprenden de sus errores pasados y modifican sus expectativas. Y, ante
cualquier decisién sorpresiva que realizara la autoridad monetaria, sus efectos
seran neutrales en el largo plazo debido a que los individuos actuaran de forma
racional. Ello explica que, a nivel macroeconomico, la inversion siempre es igual al

ahorro.

En el enfoque de las expectativas racionales, al igual que en el modelo de



Patinkin, su analisis se basa en un modelo walrasiano con fundamentos
microecondmicos, que supone que los agentes econdmicos son maximizadores
racionales sujetos a sus restricciones presupuestales. Asi que, de la misma forma
que las empresas maximizan su beneficio, las familias también maximizan su
utilidad, dada su restriccion presupuestal. A partir de este marco, se afirma la
inexistencia de ilusidbn monetaria debido a que solo los precios relativos importan,

al existir perfecta e instantanea flexibilidad de precios.

En el enfoque de las expectativas racionales el dinero es neutral, dado que
solo es un medio de cambio, y su cantidad se encuentra determinada por la
autoridad monetaria, quien mediante una regla monetaria determina el crecimiento
de la oferta monetaria. El cumplimiento de la regla monetaria evita incrementos no
deseados en el nivel de precios, y pone a disposicion de los agentes econdmicos
la informacién necesaria para la formacion correcta de expectativas futuras sobre
la inflacion. Ello asegura, segun este enfoque, el equilibrio entre la oferta y la
demanda en los distintos mercados reales (trabajo, bienes y fondos prestables).

En una versidon extrema del enfoque de las expectativas racionales basada
en la aplicacién estricta de la regla monetaria, no se contempla la posibilidad de
sorpresas monetarias o errores sistematicos en las previsiones de los agentes,
porque se asume que el banco central aplica de forma estricta la regla monetaria.
De tal forma que, el crecimiento de la oferta monetaria evita incrementos
indeseados en el nivel de precios, lo que permite que los agentes econémicos

formen sus expectativas bajo certidumbre e informacion correcta.

La teoria de los Fondos Prestables, que segun Fabozzi et al., (1996), es
una extension de la teoria original de Fisher, asume dos supuestos importantes: 1)
la oferta monetaria es exdgena y 2) la tasa de interés real esta determinada por la
productividad marginal del capital y por la preferencia inter-temporal o frugalidad
de los agentes (funcion de ahorro). Este enfoque asume que los sistemas
financieros desarrollados estan constituidos por los mercados de dinero y capital,
donde el primero establece un financiamiento indirecto a corto plazo entre

prestatarios y prestamistas. En este caso, la banca comercial es el principal



intermediario financiero, ya que ésta capta recursos de los mercados
superavitarios para canalizarlos a los sectores inversores deficitarios. Por su parte,
en el mercado de capitales existen las relaciones de financiamiento directo entre
prestatarios y prestamistas a plazos mas largos, a través de la emision y
adquisicion de acciones, titulos o bonos, entre otros. En este mercado existe una
Unica tasa de interés que iguala el rendimiento del ahorro con el costo de los

préstamos.

Segun esta teoria, el mercado de valores es mas eficiente debido a que los
agentes cuentan con mayor informacién para la toma de decisiones y, por tanto,
los costos de transaccion son menores, comparado con el financiamiento indirecto
ofrecido por los intermediarios financieros bancarios. El equilibrio en la oferta y
demanda de fondos prestables se da mediante la coordinacion de decisiones de
ahorradores e inversionistas, pues el resultado de dicha coordinacién es el

establecimiento de la tasa de interés Unica del sector financiero en su conjunto.

Durante la década de los 1980, el planteamiento neoclasico sobre la oferta
exdgena de dinero que habia sido adoptada por la entonces corriente dominante
monetarista-cuantitativista, se volvia insostenible en la practica, prueba de ello fue
el abandono progresivo de los requerimientos de reserva (encaje legal) y el control
de los agregados monetarios por parte de la mayoria de los bancos centrales,
como instrumentos operativos de la politica monetaria. A ello se sumé la
generacion de liquidez generada por las innovaciones financieras, que se suponia
elevaria el financiamiento de las actividades productivas y reducirian los costos de

transaccion.

Los cambios en la operacién de la politica monetaria por parte de los
bancos centrales eran el resultado de la creciente inestabilidad de la demanda de
dinero, provocada a su vez por el incremento acelerado de la liquidez a nivel
mundial que estaba generado la desregulacion de los sistemas financieros y las
innovaciones tecnoldgicas en este sector. Esta situacion hizo evidente el caracter
enddgeno de la oferta monetaria; es decir, que la demanda de dinero determinaba

la oferta de éste; de tal forma que, era evidente que los bancos centrales en la



practica habian venido acomodando la oferta de dinero a la demanda de este, y
que una parte muy importante de dicha demanda estaba determinada por el
crédito bancario.

Las transformaciones en los sistemas financieros a nivel mundial, con sus
consecuentes efectos en el disefio y operacion de los bancos centrales, obligd a
los tedricos ortodoxos a replantear sus argumentos. Ante el cuestionamiento a sus
principales postulados tedricos, el enfoque econdmico convencional replante6 sus
postulados con la introduccion de la teoria de Knut Wicksell (1946), que supone
que el dinero es endbégeno y que existe una tasa de interés natural exégena,

ademas de contemplar la existencia de inflacion acumulada.

En el marco de la creciente creacién de liquidez en los mercados
financieros internacionales, resultado de la liberalizacion e innovacion de los
sistemas financieros nacionales, los bancos centrales se convirtieron en oferentes
de dinero para satisfacer la creciente demanda de liquidez. Abandonando con ello,
el control de los agregados monetarios, para sustituirlos por el manejo de la tasa
de interés de corto plazo (overnight) como instrumento operativo exdgeno de la
politica monetaria. De acuerdo con el nuevo enfoque monetarista, las variaciones
en la tasa de interés de corto plazo mediante operaciones de mercado abierto,
permitirdan mantener estable el nivel de precios y, por tanto, la estabilidad
monetaria. Ademas, el manejo de la tasa de interés de corto plazo influye en la
rentabilidad bancaria mediante el costo del fondeo y la liquidez del sistema. Sin
embargo, la evidencia empirica mostraba que el manejo de la tasa de interés de
corto plazo como instrumento operativo de la politica monetaria perdia eficacia
para controlar la liquidez y, por tanto, para mantener la estabilidad en el nivel
general de precios. En otras palabras, el manejo de la tasa de interés de corto
plazo mediante las operaciones de mercado, estaba perdiendo eficacia para
mantener la estabilidad macroeconomica, debido a la elevada creacion de liquidez
por parte de los intermediarios financieros bancarios y no bancarios. Ello debilité la
capacidad de los bancos centrales para influir en la rentabilidad bancaria a través

del costo de fondeo y liquidez del sistema.



2. Los enfoques sobre el caracter endogeno del dinero.

A principios de la década de los 1990, los enfoques neoclasicos de corte
monetarista resurgen bajo el enfoque del Nuevo Consenso Monetarista (NCM), el
cual mantiene el supuesto de que la tasa de interés es el principal instrumento
operativo de la politica monetaria. Al respecto, este enfoque sostiene que, en la
medida que la tasa de interés permite al banco central inducir cambios en los
mercados financieros y en las expectativas de los agentes, la autoridad monetaria

puede controlar la inflacion y estabilizar los mercados financieros.
2.1. El Nuevo Consenso Monetarista y la politica de metas de inflacion.

El enfoque del NCM sostiene, al igual que los tedricos monetaristas
tradicionales, que la inflaciébn es un problema de demanda, pues argumenta que
los desequilibrios macroecondmicos son resultado de cambios en la demanda de
corto por encima de la brecha producto, esto es, por encima del nivel del producto
de pleno empleo. De la misma forma, un nivel de la tasa de interés diferente al
nivel de la tasa de interés natural o de equilibrio, la cual corresponde al producto
de pleno empleo, generard desequilibrios macroeconémicos. Otra fuente
generadora de desequilibrios, segun dicho enfoque, es la politica fiscal. Por ello, la
autoridad monetaria debe adoptar una politica monetaria que induzca variaciones
en la tasa de interés en funcion de la tasa natural, para garantizar el nivel de

producto de pleno empleo.

Si bien el NCM reconoce que una parte de la oferta de dinero es endogena
y que la tasa de interés es exdgena, en el sentido de que ésta es fijada por el
banco central, la tasa de interés natural se determina en el mercado de fondos
prestables, y el dinero conserva su neutralidad. Al igual que los modelos
macroecondémicos convencionales, el modelo del NCM esta determinado por la
oferta, lo que implica que la demanda efectiva no cumple un factor determinante
del nivel del producto y, por tanto, el ahorro antecede a la inversion. En otras
palabras, el ahorro es ex-ante y exdgeno porque no depende del ingreso; de esta
forma, se reivindica la eficacia y poder de la politica monetaria para estabilizar a la

economia mediante variaciones en la tasa de interés de corto plazo.



De este marco tedrico, se deriva el esquema de metas de inflacion,
considerado como la mejor politica monetaria para alcanzar la estabilidad de
precios. Ello implicé adoptar el control de la inflacion como el objetivo prioritario de
la politica monetaria, por considerar que la estabilidad de precios garantiza el
crecimiento estable y sostenido de la economia. En otras palabras, la estabilidad
de precios al asegurar la estabilidad del sistema de pagos, asegura la estabilidad
financiera, lo que permite que el crecimiento econdmico se conduzca por la senda

del pleno empleo en el largo plazo.

De acuerdo con la estructura del modelo macroeconémico de metas de
inflacién, no hay cabida para el ejercicio de politicas fiscales contra-ciclicas o una
coordinacion de politica fiscal y monetaria para conducir a la economia al pleno
empleo. Ello es asi, porque el marco tedrico del NCM mantiene la concepcion
ortodoxa sobre los efectos desplazamiento (crowding out) atribuidos a la politica
fiscal activa y el caracter inflacionario del déficit publico. Al respecto, Rochon
comenta lo siguiente:

“[...] de hecho ahora pareciera que este renacimiento wickseliano esta en el
corazoén del enfoque de la politica monetaria de muchos bancos centrales, a través
de la adopcién de una politica de inclinarse contra el viento — la llamada regla de

Taylor [...] y su oficial (y no oficial) politica de metas de inflacion.” (Rochon, 2006:
pagina 2)

En el mismo sentido se refiere Wray (1998), quien sefiala que, de acuerdo
con su estudio realizado sobre la economia estadounidense, contrario a lo que los
libros de texto sefialan, no existe consenso sobre la relacion que guardan las
metas de operacidon del Sistema de Reserva Federal (FED) con sus metas
intermedias, ya que en la década de los 1980, cuando se abandonaron las metas
de los agregados monetarios se rompié la relacion entre los agregados y la
inflacion. Ello permite asegurar, segun Wray, que la FED, y en general los bancos
centrales, nunca ha podido controlar ni la cantidad de dinero ni las reservas de
manera discrecional. A pesar de ello, este autor sefiala que, el enfoque ortodoxo
no ha querido entender la importancia de la politica fiscal, pues ésta es un

instrumento clave de la politica macroeconémica para influir en la orientacién de la

10



cantidad y el valor del dinero a través del gasto publico deficitario. En tanto que, la
politica monetaria solo puede influir en la determinacion de la tasa de interés de
corto plazo; de ahi que sea necesaria la coordinacion del banco central con la

autoridad fiscal para influir en el nivel de la tasa de interés de largo plazo.

2.2. La propuesta de la Escuela Austriaca. EIl mercado de monedas y la
eliminacion del dinero de curso legal

La escuela austriaca propone el libre comercio de monedas como solucion
al problema de la inflacion y, en consecuencia, a la volatilidad del tipo de cambio,
gue generan inestabilidad en el valor del dinero (Hayek, 1983). Bajo esta vision se
asume que el libre comercio de monedas conduce a la supresion de cualquier

control del tipo de cambio, lo que permitiria la movilidad 6ptima del dinero.

Un primer paso para la conformacién de dicho mercado es, segun Hayek, la
firma de un tratado formal que comprometa a los paises de la region del Mercado
Comun Europeo a utilizar libremente un nimero indistinto de monedas. A dicho
tratado se pueden adherir otros paises que no pertenezcan a la zona euro pero
que tengan interés en ingresar a la misma. Posteriormente, se debe buscar
incorporar a los paises de Norteamérica, concretamente a Estados Unidos, para

gue el mercado de monedas tenga un alcance global.

Esta vision hayekiana de dinero “enddgeno” implica la eliminacion del
monopolio en la emision de dinero por parte de los bancos centrales, porque, de
acuerdo con Hayek (1983), como en el caso de cualquier monopolio, los bancos
centrales utilizan su poder para producir bienes que no son del todo satisfactorios
para el consumidor. Por ello, debe permitirse que cualquier particular, y en
especifico cualquier banco privado, emita su propia moneda, la cual debe tener la

misma validez que la emitida por la autoridad monetaria.

Al respecto, Hayek sostiene que solamente bajo el patrén oro se justificaba
la emision exclusiva de circulante por parte de los bancos centrales, debido a que
la emision de moneda estaba vinculada a la reserva metélica para mantener cierta

estabilidad econémica. De hecho, este sistema al asegurar la estabilidad de los
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tipos de cambio (tipos de cambio fijos), permitié y fomenté la industrializacion de
las economias en los afios posteriores a la segunda guerra mundial. Sin embargo,
una vez que se abandonaron los acuerdos de Bretton Woods, segun Hayek, no es
necesario que prevalezca el monopolio en la emisién de dinero de la autoridad

monetaria.

Bajo las actuales condiciones de generacion de liquidez excesiva por parte
de los intermediarios bancarios y no bancarios, la emisién excesiva de dinero por
parte del banco central para financiar el gasto del gobierno, altera los mercados y
genera efectos inflacionarios. Por tanto, al igual que sucede con cualquier
monopolio, la falta de competencia impide que los gobiernos mantengan una
disciplina fiscal, pues su poder para emitir dinero les permite que sus gastos

siempre sean mayores a sus ingresos. Al respecto Hayek sostiene:

“Las autoridades, al igual que los particulares, no deben (al menos en tiempo de
paz) poder tomar todo lo que deseen, sino que deben estar estrictamente limitadas
al uso de los medios que los representantes del pueblo ponen a su disposicion y
no deben poder extender sus recursos mas alla de lo que el pueblo ha acordado”
(Hayek, 1983: pagina 29)

En su argumentacion Hayek sostiene que, contrario a las practicas del
banco central, una empresa privada que emita su propia moneda buscara obtener
un beneficio, el cual dependera del éxito de sus esfuerzos para mantener la
estabilidad del valor de la moneda que emita, ya que dicha moneda estara en
constante competencia con las monedas emitidas por otras empresas. Asimismo,
bajo la libre emision de dinero, se supone que la contratacién de individuos y la
contabilidad empresarial se realizarian de la forma mas conveniente para empresa
e individuos, y los bancos comerciales podrian abrir sucursales en cualquier parte

del mundo en condiciones mas justas en los paises que aceptaron el tratado.

El mercado de dinero se comportaria de la misma forma que cualquier
mercado de mercancias en competencia perfecta, donde solo las empresas mas
eficientes y competitivas se mantienen, cuyo producto, dinero emitido, es de mejor
calidad, medida ésta por la estabilidad del valor del mismo. En tanto que, las

peores empresas seran eliminadas. En este mercado también compite el dinero
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emitido por el banco central, y su permanencia en el mercado de dinero, al igual
que la de cualquier empresa, dependera de la estabilidad del valor del dinero que

emite.

De acuerdo con Hayek, si la competencia en el mercado de dinero asegura
que el valor de algunas o una moneda sean mas estables que el de otras, no
existe razon que justifique que el gasto del gobierno sea mayor que sus ingresos.
Este seria el mejor sistema para impedir que el gobierno proteja la moneda
emitida por él, de las nocivas consecuencias derivadas de las medidas que él
mismo adopta. Ello evitaria la devaluacion de la moneda y el control de precios
que deprimen el mercado interno, y que, segun Hayek, son resultado del exceso

de emisién de moneda nacional.

Bajo tal sistema monetario, los gobiernos podran determinar libremente la
moneda en la que se abonan sus impuestos y se concluyan sus contratos,
pudiendo incluso si asi lo desean, respaldar la moneda que ellos mismos emiten o
bien favorecer la que mas les convenga. En consecuencia con esta vision, y a
diferencia del enfoque chartalista, no existe razén para no admitir otras unidades
de contabilidad como base para la declaracion de impuestos, ya que un medio de
pago entre particulares no necesita ser designado mediante una ley, bastara con
que se establezca al inicio de un contrato con qué clase de moneda se pagara

determinada deuda.

Una vez eliminado el derecho exclusivo del Estado en la emision de
circulante, entraran en circulacion innumerable cantidad de monedas emitidas por
distintas instituciones emisoras. No obstante, los mecanismos de un mercado de
competencia, solo prevaleceran las monedas que mantengan constante su valor
en el tiempo, muy probablemente en términos de una cesta de bienes establecida,
pues el publico buscara conservar aquellas monedas que mantengan su valor en
el tiempo y deshacerse de aquellas cuyo valor fluctia. Entonces, el éxito de las
instituciones emisoras dependera del cumplimiento de las promesas iniciales
hechas a los individuos y, en consecuencia, de la confianza ganada. De tal forma

que, el no cumplimiento de dichas promesas y, por ende, la pérdida de confianza,

13



sera penalizada por los individuos que se traducira en la salida de la empresa del
mercado. El s6lo deseo de obtener beneficios obligara a las empresas emisoras
de dinero privado a proveer de dinero mas estable que el emitido por el banco

central.
De lo anterior, Hayek hace las siguientes aseveraciones:

a) Un dinero que mantenga su valor adquisitivo tendra una demanda
continua mientras la gente sea libre de usarlo;

b) Una demanda continua de dinero cuyo valor es estable obliga a los
bancos comerciales u otro tipo de empresa a realizar esfuerzos para
alcanzar o mantener el monopolio en la emisién de dinero;

c) La institucion emisora puede conseguir este resultado al regular la
emision; y

d) Esta regulacién sobre el volumen de cada divisa constituird el mejor
meétodo practico para regular la cantidad de medios de cambio para
todos los efectos posibles.

Al igual que en cualquier mercado de mercancias de competencia perfecta,
en un mercado de dinero de competencia perfecta existira poca demanda y mayor
oferta de monedas que se deprecian, y una gran demanda y poca oferta de
monedas que se revallan. Y, en un escenario Optimo, esto es, de equilibrio, se
daré la igualdad entre oferta y demanda de monedas estables. Dado que no todos
los bancos emitiran monedas propias, deberdn aceptar depdsitos y otorgar
créditos en monedas de su preferencia, lo que les obligard a emitir titulos
transformables en moneda del banco primario emisor para no ser considerados
como falsificadores. A su vez el banco primario emisor debera tolerar la emisién
de una “circulacion parasitaria” de depdsitos y billetes de la misma denominacion,

gue no estara obligado a respaldar.

En la visidbn de Hayek la aceptacion universal de una moneda emitida por
un agente privado, o de la misma autoridad monetaria, depende de que su poder
adquisitivo permanezca constante en el tiempo. Contrario a lo que lo que sucede
en el mercado de bienes y servicios en competencia perfecta, en el mercado de
dinero de competencia perfecta, esta mercancia (dinero) no baja su precio (no se

“abarata”), es decir, su valor permanece constante porque su atractivo depende de
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su carestia. En otras palabras, y siguiendo el razonamiento de Hayek, una emision
de billetes no respaldados por los recursos de los propios bancos conduciria al

fracaso de su negocio.

En congruencia con su argumentacion, Hayek afirma que al existir distintos
tipos de monedas en circulacién no sera necesario que un solo dinero cumpla con
todas las caracteristicas inherentes a él, pues se podra utilizar una moneda para
realizar compras de bienes y servicios, otra como reserva de valor, una tercera
para pago de contratos a plazo y una cuarta como unidad contable. Este
razonamiento supone informacion simétrica y completa; de ahi que los bancos
emisores se enfrenten una aguda competencia, que implica que la misma los
somete al escrutinio y critica de su conducta por parte de la prensa y la
penalizacion del mismo mercado de dinero. Por su parte, segun Hayek, los
demandantes de monedas estaran pendientes de la informacion emitida por la

prensa financiera, para tomar la mejor decision. Al respecto, Hayek comenta:

“En efecto, mil sabuesos persequirian al desgraciado banquero que no
respondiera con rapidez a las exigencias de mantener el valor de la moneda que
emitia.” (Hayek, 1983: pagina 52).

La estabilidad cambiaria y la disposicion de informacion completa vy
simétrica, permite que los comerciantes exhiban los precios de sus productos en
distintos tipos de monedas. Ello permite que los asalariados efectien sus compras
cotidianas en la moneda que se les paga, y a su vez los comerciantes no tendran
inconveniente en recibir cualquier tipo de moneda, ya que: “...con toda seguridad,
las cajas registradoras electrénicas evolucionarian no soélo para indicar el
equivalente de cualquier precio en cualquier moneda que se pidiera, sino que
también podrian estar conectadas a través de (una red de) computadora con los
bancos para que se les pudiera abonar la cantidad en la moneda que utilizara la

compania habitualmente en su contabilidad.” (Hayek, 1983: pag. 67).

Asi, una vez que se haya establecido el sistema del mercado de dinero de
competencia perfecta y, en consecuencia, las empresas sin éxito hayan sido

eliminadas mediante la competencia, solo permaneceran las monedas mas

15



estables y, por ello, mas demandadas. Estas monedas seran muy similares entre
si, y es probable que en varias regiones solo prevaleceran una o dos monedas.
Derivado de ello, Hayek supone que existira estabilidad de precios en el mercado
real y, en consecuencia, en el mercado interno prevalecera un patron de precios
locales estable, porque el valor de las monedas que circulan en el mismo es
estable. Incluso los comercios reducirian la lista de las monedas que estuvieran

dispuestos a aceptar, ya que todas se regirian por este mismo patron de valor.

Segun Hayek, la inflaciobn tiene un origen monetario, debido a que es
provocada por la excesiva emision de dinero por parte de la autoridad monetaria,
ya sea debido a un aumento de salarios o del precio del petréleo, incluso de las
importaciones. Siguiendo a Hayek, estos fendmenos por si mismos no elevarian
los precios, el incremento en el nivel de precios agregado de todos los bienes y

servicios se da porque el gobierno emite dinero para adquirirlos.

Asi, al igual que en el enfoque monetarista, en la vision de Hayek, la
inflaciobn solo tiene causas monetarias, concretamente un incremento en la
emision de dinero por parte del Banco central. En consecuencia, bajo esta légica
una mayor inflacibn no reduce el desempleo, pues Unicamente se estarian
posponiendo los efectos sobre el empleo hasta el momento en que la tasa de
inflacién para mantener el empleo mediante el aumento continuo de la cantidad de

circulante se vuelva insostenible.

Respecto a la tasa de interés, esta se determina mediante el equilibrio de la
demanda de dinero para gastos con la oferta de dinero necesaria para mantener el
nivel de precios constante. Ello supone que los bancos comerciales controlan el
volumen de crédito otorgado, para asegurar la estabilidad del valor de su moneda.
Por lo tanto, no es necesario que el Banco central controle la tasa de interés; si se
empefia en controlarla generara perturbaciones en un mercado de dinero de libre
competencia. Entonces, la politica monetaria es innecesaria, incluso Hayek
sostiene que la misma es la causa de las depresiones, pues sus medidas
provocan errores en las decisiones de produccion. Por su parte, la politica fiscal

activa no tiene cabida, ya que es precisamente la emisién de dinero para financiar
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la expansion del gasto publico la que genera desequilibrios y confusion entre los

agentes econémicos.

En general, en el enfoque del mercado de dinero de Hayek, el déficit
presupuestal es la principal causa de las fluctuaciones econdmicas, porque el
mismo genera inflacién. Dicho autor, recomienda la eliminacién de la coordinacion
entre las politicas fiscal y monetaria, recomendada por las politicas keynesianas,
si es que se busca conservar una economia de mercado de dinero libre operante
en la practica. Ademas, segun Hayek, con la eliminacion de las monedas
territoriales desaparecen los problemas de balanza de pagos, pues nadie
conoceria cual es la balanza comercial de su pais o regiébn en un mercado con

monedas que no estan restringidas a fronteras politicas.

En conclusion, bajo un mercado de dinero de libre competencia es
innecesaria la politica monetaria y, por tanto, la existencia de un Banco central, ya
que la evidencia empirica, segun Hayek, ha demostrado que su intervencion
genera mas perturbaciones de las que pretende corregir. En todo caso, solo debe

actuar como prestamista de Ultima instancia o como tenedor de la reserva final.
2.3. El enfoque poskeynesiano.

El caracter endb6geno del dinero es consustancial al desarrollo histérico del
sistema bancario, pues a medida que éste evoluciond, surgieron nuevas formas de
pago que fueron sustituyendo al dinero fiduciario y, en consecuencia, influyendo
en la determinacién de la oferta del mismo. Asi mismo, el incremento del dinero
bancario redujo el margen de accion de la politica monetaria y la capacidad del
banco central para controlar los agregados monetarios, mientras que los bancos

privados adquirieron mayor poder para evadir la reglamentacién del banco central.

El caracter enddgeno del dinero y la creacién de dinero privado depende del
desarrollo y profundidad del sector financiero en general, y del sector bancario en
particular. En los estadios de bajo desarrollo, la creaciéon de dinero privado es
minima, predominando el dinero fiduciario; en cambio, en sistemas donde existe
un alto desarrollo de la actividad bancaria, la creacién de cuasi-dinero es mayor

(Chick, 1993). En los primeros estadios del desarrollo bancario, el banco central
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tiene el monopolio de la emision monetaria y el multiplicador bancario opera, es
decir, el dinero es exégeno. A medida que el sistema bancario se desarrolla e
incursiona en la creacion de formas alternativas de medios de pago, el banco
central pierde capacidad para controlar la liquidez mientras que los bancos
comerciales adquieren mas capacidad para generar liquidez en la economia (Dow
y Rodriguez, 1997).

En el enfoque poskeynesiano los bancos comerciales cumplen un papel
activo en la economia porque generan liquidez, mediante el otorgamiento de
crédito a empresas y familias. El banco central funge como prestamista de dltima
instancia, ya que ajusta la oferta de dinero a la demanda de liquidez que le
solicitan los bancos, con el propdsito de garantizar la estabilidad de sistema de
pagos. Entonces, para los tedricos poskeynesianos la demanda de dinero
determina la oferta del mismo; sin embargo, el nivel de ésta dependera de la
flexibilidad del banco central para para satisfacer la demanda de reservas por
parte de la banca comercial, asi como de la capacidad de éste para controlar la
tasa de interés de corto plazo, la cual es exdgena, mediante operaciones de

mercado abierto.

Segun Chick (1993), es a partir de la cuarta etapa de la evolucién histérica
del sistema bancario, cuando el banco central empieza a desempefiar su funcion
de prestamista de Ultima instancia, al verse obligado a ajustar la oferta de dinero a
la demanda de liquidez que le solicitan los bancos. Con ello evita fluctuaciones
bruscas en el nivel de la tasa de interés de corto plazo y, por tanto, garantiza la
estabilidad del sistema de pagos. Esta posicibn acomodaticia de los bancos
centrales permite que las empresas obtengan financiamiento constante para

concluir proyectos de largo plazo y cumplir con obligaciones de corto plazo.

En el enfoque poskeynesiano las decisiones de inversion dependen de la
disponibilidad de crédito, pues de ello depende la realizacion de la inversion. Al
final del ciclo productivo, las empresas cancelan sus créditos recibidos mediante la
generacion de depoésitos bancarios. Ahora bien, la disponibilidad de recursos

bancarios o la concesion de créditos por parte de la banca comercial no dependen
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de los recursos reales, porque los bancos cuentan con reservas, pueden recurrir al
crédito interbancario o a las innovaciones financieras para generar liquidez, e
incluso pueden demandar reservas al banco central. Es muy probable que el
instituto emisor otorgue las reservas solicitadas por la banca comercial, si quiere

evitar variaciones no deseadas en el nivel de la tasa de interés.

Bajo este enfoque, los bancos crean dinero privado mediante el crédito, y
éste genera depositos, los que a su vez generan las reservas. Ello tiene
implicaciones macroeconémicas importantes, porque las mismas implican que: 1)
la demanda efectiva determina la oferta agregada, 2) el ingreso determina el
ahorro, lo que implica que la inversion determina el ahorro, porque la inversion
determina el nivel de ingreso, y 3) derivado del inciso 2), el ahorro es endégeno, y
es una variable residual porgue su nivel depende de la propension al consumo y
de la distribucion del ingreso. A esta naturaleza del ahorro, los poskeynesianos le

denominan la teoria del ahorro ex-post.

A nivel microeconémico, el enfoque poskeynesiano sostiene que el proceso
de inversién se inicia con un crédito bancario a las empresas, y estas realizan
depdsitos por los créditos recibidos. Al final de este ciclo, se cancela el crédito,
pero los depdsitos no limitan la concesion de créditos por parte de la banca
comercial, ya que esta cuenta con reservas que le permiten satisfacer la demanda

de créditos de aquellos productos que maximizan sus beneficios.

La capacidad de los bancos comerciales de crear dinero depende
estrechamente de una buena gestion de su liquidez, de la evaluacién de solvencia
de los prestatarios y de la evolucion de los riesgos. De acuerdo a Farhi y Prates
(2012), desde el momento en que los bancos son liberados de la necesidad de
mantener reservas obligatorias se incrementa el riesgo de la actividad bancaria. Al
respecto, Palley (2001a) argumenta que actualmente existen paises, como
Canada, Reino Unido y Nueva Zelanda, cuyos bancos centrales aplican la politica
de requerimiento de reservas cero, y han podido mantener una politica monetaria
efectiva. Ello debido a que, las transacciones y las fuentes de liquidacion de la

demanda de reservas siguen siendo lo suficientemente grandes, y las mismas
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estan conectadas a la actividad econdmica, lo que les permite a los bancos

centrales controlar las tasas de interés mediante operaciones de mercado abierto.

Al interior del enfoque poskeynesiano existe el consenso sobre el rechazo
al enfoque neo-cuantitativista y la necesidad de construir una explicacion analitica
de la creacién de dinero a partir del papel activo del sistema bancario en la
generacion de liquidez. Si bien es cierto que originalmente surgieron dos visiones
al interior de este enfoque, la horizontalista y la verticalista, sobre la actuacion del
banco central ante el incremento del dinero bancario, dichas visiones
desaparecieron en la medida que se reconocio que las explicaciones de ambas

concepciones se complementaban.

Para los poskeynesianos que sostenian la vision horizontalista, también
denominada “acomodaticia” (Kaldor, 1985; Lavoie, 1982, 1984; Goodhart,1989;
Moore, 1988, 1989), los bancos comerciales siempre pueden obtener sin
restricciones las reservas adicionales, al precio del mercado, siempre y cuando se
mantengan la confianza en su solvencia o capacidad de reembolso. En
consecuencia, las tasas de interés de corto plazo son exégenas y constituyen un
instrumento de la politica monetaria. Asi, la funcion de prestamista de Ultima
instancia del banco central explica que la curva de oferta de dinero sea horizontal,
debido a que los bancos comerciales siempre obtendran refinanciamiento por

parte del instituto emisor.

Por su parte, los tedricos del enfoque verticalista (Minsky, 1957, 1986;
Rousseas, 1986, 1989; Earley y Evans, 1982), también conocido como
“estructuralista”, sostienen que los bancos centrales controlan los agregados
monetarios mediante variaciones en el suministro de reservas. Sin embargo,
consideran que a pesar de que los bancos centrales son capaces de restringir
cuantitativamente la oferta de reservas bancarias, esta falta de liquidez de los
bancos comerciales es compensada por medio de las practicas de gestion de
activos y pasivos de los bancos. Dicha gestion se facilita dada la innovaciéon y
globalizacion financiera (Aybar y Harris, 1998), ello explican la pendiente creciente

de la curva de oferta de dinero. No obstante ello, segun estos tedricos, las
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reservas del banco central pueden ser controladas hasta cierto punto
exdgenamente por la autoridad monetaria. En este sentido, para los
poskeynesianos verticalistas el suministro de dinero-crédito es enddgeno, debido a

las variaciones enddgenas del multiplicador monetario.

Con respecto a este debate Moore (1988) comenta que en el primer caso
(horizontalista) el banco central fija el precio (tasa de interés) de las reservas pero
no las cantidades y la funcién de la oferta de moneda crédito es horizontal,
perfectamente elastica a la tasa de interés. Mientras que en el segundo caso
(verticalista) la funcion de oferta de moneda es menos que perfectamente elastica
a la tasa de interés , y tiene una pendiente positiva pues el banco central controla
en el corto plazo las cantidades de reserva y las tasas de interés tenderan a subir
de acuerdo con las condiciones del mercado en respuesta a la demanda de

crédito.

Posteriormente, el mismo Moore concluye que la discusion entre
horizontalistas y verticalistas solo resulta una tormenta en un vaso de agua, por lo
cual no es necesario darle mucha importancia. Al respecto, Rochon (2001)
menciona que el debate entre verticalistas y horizontalistas se debe a un simple
error de interpretacion o a una confusion por parte de los primeros con respecto al
enfoque de los segundos, por lo que ambas partes pueden reconciliarse, ya que
coinciden en aspectos centrales del nacleo teérico poskeynesiano. En el mismo
sentido, sefiala que este enfoque va mas alla del analisis del crédito, el dinero y
los bancos, ya que su objetivo central es explicar los problemas de crecimiento de
las economias abiertas, que permita construir una teoria del empleo, interés y el
dinero para este tipo de economias, la cual sea alternativa al enfoque teorico
ortodoxo.

El enfoque poskeynesiano ha realizado aportes tedricos importantes que
permiten comprender las conexiones y efectos del sistema financiero con la
economia real, asi como los mecanismos y efectos de operacion de la politica
monetaria por parte del banco central. Considerando que en las Uultimas dos
décadas, la revolucion en las tecnologias de la informaciéon y comunicacion (TIC'’s)

facilitaron las innovaciones en el sistema financiero a nivel mundial, mismas que
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se reflejan en el surgimiento de nuevos agentes, productos y servicios financieros
bancarios y no bancarios, resulta necesario que el enfoque poskeynesiano
incorpore en su analisis los nuevos medios de pago no convencionales, asi como
los nuevos actores no bancarios que se han incorporado a la actividad econémica
a nivel mundial, como el mercado electronico, entre otros.

3. La revolucion de las tecnologias de la informaciéon. El nuevo paradigma
tecnologico y las tecnologias de la informacién y la comunicacion.

El panorama financiero cambié desde la década de los 1970, con la
proliferacion de créditos no regulados, alentados por la desregulacién e innovacion
financieras, y en particular las innovaciones en el sector bancario (Toporowski,
2008). El surgimiento de nuevos productos y servicios financieros, asi como
nuevos agentes, como los intermediarios financieros no bancarios, propiciaron la
expansion de la demanda de titulos emitidos por las corporaciones. Estas por su
parte emitieron titulos en exceso, al grado de que la generacidn de capital por esta

via desplazé a los préstamos bancarios por capital de largo plazo.

El financiamiento de las empresas por la via del mercado bursatil y las
constantes innovaciones en productos y servicios financieros generaron un exceso
de liguidez en los mercados financieros internacionales, que dieron lugar a
masivos flujos de capital, en particular a los paises en desarrollo. Dando origen en
estos paises a burbujas crediticias, con la consecuente inestabilidad financiera y

monetaria.

En las dos Ultimas décadas del siglo XX se registraron importantes
descubrimientos en materiales avanzados, fuentes de energia, medicina aplicada,
nanotecnologia, transporte, e incluso en la creacion y mejoramiento continuo de
técnicas de fabricacidon y procesamiento a través de sistemas de calidad y mejora
continua. Estos descubrimientos e innovaciones configuraron un nuevo paradigma
tecnoldégico organizado en torno a las tecnologias de la informacion (Castells,
2011). Los avances Yy hallazgos cientificos ocurridos en esta época son parte del
proceso de transformacion tecnoldgica que se expande de forma exponencial,

debido a su capacidad de crear una interfaz entre los campos tecnoldgicos
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mediante un lenguaje digital comun, el cual permite que la informacién se genere,

almacene, recobre, procese y se transmita (Castells, 2011).

Bajo este marco, el concepto de tecnologia debe entenderse como el uso
del conocimiento cientifico para la reproduccion de productos, servicios y
procedimientos. En consecuencia, en las tecnologias de la informacion y la
comunicacién (TIC’s) convergen un conjunto de tecnologias, entre las que se
encuentran la microelectronica, la informatica, las telecomunicaciones, la
ingenieria genética, por mencionar solo algunas de las mas recientes y
representativas, las cuales conforman el nuevo paradigma tecnolégico. Por sus
efectos radicales a nivel econdémico, politico, social, e incluso cultural, las TIC's

representan una revolucién tecnolégica semejante a la revolucion industrial.

Generalmente se ubica el surgimiento de las TIC’s en la segunda mitad de
la década de los 1970, aunque su auge y generalizacion se inicia en la década de
los 1990. Segun Castells (2011), su inicio se ubica afios atras, con la difusién del
telégrafo y la invencién del teléfono. Al respecto, debe sefialarse que una
diferencia importante con los inventos que antecedieron a la revolucién de las
TIC’s es el papel clave que ha desempefiado la mente humana. Histéricamente,
solo en la etapa actual, la mente humana ha desempefiado el papel de fuerza
productiva directa y no solamente un elemento de decisibn. De hecho,
computadoras y sistemas de procesamiento de informacidén se han convertido en
difusores, amplificadores y prolongaciones de la mente humana. En otras
palabras, toda aquella informacién que no es posible de asimilar, comprender,
resolver e incluso procesar a través de operaciones logicas o aritméticas de
manera sencilla por la mente humana, se realizan mediante el uso auxiliar de

computadoras y sistemas informaticos.

Una de las principales caracteristicas de la revolucion tecnoldgica actual es
la aplicacion del conocimiento e informacion recabada a aparatos que generan
mayor, e incluso nuevo conocimiento. Ademas de realizar el procesamiento de
informacion y comunicacion mediante un circulo de retroalimentacion acumulativo,

entre la innovacion y sus usos. Por su parte, la sociedad industrial educa a los
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ciudadanos y organiza de manera gradual y paulatina la economia en torno al
conocimiento e informacion. De esta forma prepara el campo para que la mente
humana cuente con las capacidades necesarias al momento de disponer de las
TIC’s. La existencia de un circulo de retroalimentacion entre la introduccion, la
utilizacion y el desarrollo de la nueva tecnologia en nuevos campos de la vida
humana (econdémico, politico, social, cultural) permite la aceptacion del nuevo

paradigma tecnoldgico.

En este sentido, es sabido que a partir de la década de los 1990 resulta
mas costoso el conocimiento aplicado en cualquier articulo electronico que los
materiales de fabricacion de dicho articulo, pues a partir de esos afios los chips y
microprocesadores pasaron a formar parte de los componentes de los bienes
electronicos, los cuales son resultado del conocimiento cientifico y la aplicacion
tecnolégica de dicho conocimiento. Estas innovaciones constituyeron en su
momento una revolucion en la vida cotidiana de los individuos, debido a la

simplificacion y rapidez de las funciones tradicionales de dichos bienes.

La adopcion de las nuevas tecnologias a nivel mundial ha ocurrido de forma
acelerada y generalizada; sin embargo, al igual que en las revoluciones
industriales anteriores, su velocidad de difusion ha sido selectiva en lo social y lo
funcional. La aparicidon repentina e inesperada de aplicaciones tecnoldgicas no
han sido aprovechadas de la misma forma y en el mismo tiempo por los paises
industrializados que por los paises en desarrollo. De hecho, el desigual
aprovechamiento de las aplicaciones tecnolégicas en los procesos de produccién
y distribucién por este tipo de paises ha modificado la distribucién de la riqueza a
nivel mundial. Ello se debe a que, algunos paises desarrollados, e incluso
consorcios econdmicos y/o financieros de dichos paises, monopolicen dichas
aplicaciones gracias a su capacidad para asimilar y dominar el nuevo sistema

tecnologico.

La innovacion tecnolégica requiere de un determinado nivel educativo, asi
como de un entorno institucional e industrial que propicie y aliente la asimilaciéon y

adopcion de las innovaciones tecnoldgicas, segun la estructura econdémico-social y

24



las necesidades de cada pais. Ello sin dejar de lado los niveles de rentabilidad
derivados de la adopcion de las innovaciones tecnoldgicas; al respecto, es
importante la conformacion de redes de productores y usuarios que comuniquen
sus experiencias de forma acumulativa, con la finalidad de crear élites o grupos

que difundan las innovaciones tecnologicas.

La disponibilidad en la década de los 1970 de nuevas tecnologias
constituidas ya como un sistema, fue la base del proceso de reestructuracion
socioecondmica que se registra a lo largo de la década de los 1980. Ahora bien, la
difusién y generalizacion de los usos de dichas tecnologias se registran en los
afos 1990s. De hecho, los paises del G-7 (Alemania, Canad4, Estados Unidos,
Francia, Italia, Japon y Reino Unido) iniciaron en los afios 1980s un proceso de
reestructuracion econémica y organizativa, ante la irrupcion de las tecnologias de

la informacion.

Al respecto Castells (2011) sefiala que la disponibilidad de las nuevas redes
y sistemas de informacién puso los cimientos para la integracién global de los
mercados financieros y la articulacion segmentada de la produccion y el comercio

de todo el mundo.

De acuerdo con Carlota Pérez, Christopher Freeman y Giovanni Dosi,
retomados por Castells (2011) las principales caracteristicas del nuevo paradigma
tecnoldégico, que nos permiten entender las transformaciones tecnolégicas

actuales en interaccién con la economia y la sociedad, son las siguientes:

1. La informacion es la materia prima. Las tecnologias actian sobre la
informacion, no sélo la informacién actia sobre la tecnologia.

2. Capacidad de penetracion de los efectos de las nuevas tecnologias. Dado
que la informacién es una parte integral de toda actividad humana, todos
los procesos de la existencia individual o colectiva estan directamente
moldeados por el nuevo medio tecnologico.

3. La logica de interconexion. La red puede materializarse en todo tipo de
procesos y organizaciones mediante tecnologias de la informacion de
reciente disposicion.

4. Flexibilidad. No sélo los procesos son reversibles, también pueden
modificarse las organizaciones y las instituciones, e incluso pueden
alterarse de forma fundamental mediante la reordenacion de sus
componentes.
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5. Convergencia creciente de tecnologias especificas en un sistema altamente
integrado. La microelectrénica, telecomunicaciones, optoelectronica y
computadoras estan ahora integradas en sistemas de informacion. Auln
existe alguna distincibn empresarial entre fabricantes de chips vy
programadores de software. No obstante, esta diferenciacion se esta
borrando debido a la creciente integracion de firmas empresariales en
alianzas estratégicas y proyectos de colaboracion, asi como por la
inscripcion de los programas de software en el hardware de los chips.
Ademas, en lo referente al sistema tecnolégico, un elemento no puede
imaginarse sin el otro.

4. Desregulacién y globalizacion de los mercados financieros. Innovaciones
financieras y las tecnologias de la informacion y la comunicacion.

La incorporacion de las TIC's en actividades laborales, industriales,
financieras y de salud, entre otras, ha penetrado la vida cotidiana de las personas.
El uso de estas tecnologias y la incorporaciéon a las llamadas redes sociales por
parte de los individuos demuestra la influencia de las mismas en la practica
cotidiana de los individuos. En este sentido, puede afirmarse que el vinculo
historico entre la base de conocimiento-informacion de la economia, su alcance
global y la revolucion constante de las TICs, crearon un nuevo sistema econémico

informacional globalmente entrelazado.
4.1. La desregulacion de la economia y la economia informacional

Esta nueva economia es informacional porque la productividad y
competitividad de las unidades y/o agentes econdmicos dependen
fundamentalmente de su capacidad para generar, procesar y aplicar de manera
eficaz la informacién basada en conocimiento. Por otro lado, es considerada global
porque la produccién, consumo, circulacion y sus componentes (capital, mano de
obra, materia prima, gestion, informacion, tecnologia, mercados) estan
organizados a escala global, ya sea de forma directa o bien mediante vinculos
entre agentes economicos a traveés de una red. Ademas, esta nueva estructura
econdémica se encuentra interconectada y es interdependiente, debido a su
creciente capacidad para aplicar el progreso tecnolégico, conocimiento y gestion
de la tecnologia en la generacién de nuevos conocimientos y gestion practica de

los mismos.
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Desde mediados de la década de los 1980, los gobiernos de todo el mundo
se han ido comprometiendo, ya sea de manera voluntaria o por presion de los
cambios en el mismo sistema capitalista, en la desregulacion de sus economias y
la privatizacion de empresas publicas, en particular de las localizadas en sectores
altamente rentables, como energia, telecomunicaciones, medios de comunicacion,
y finanzas. Bajo el argumento de que la liberalizacion econdmica, incluyendo la
eliminacion de la participacion del Estado en la economia, abre oportunidades de
inversion y transferencia de tecnologia que elevan la productividad vy

competitividad de las estructuras productivas locales.

Esta visién fue difundida por el Instituto Mundial para Investigacién de
Economias en Desarrollo (WIDER), encabezado por Sir Kenneth Berril, la cual
sostenia que la desregulacion de las economias, en particular la liberalizacion
financiera, de los paises en desarrollo y emergentes atraeria flujos de capital de
los paises desarrollados, lo que les permitiria elevar el nivel de inversion y, en
consecuencia, elevar sus exportaciones manufactureras y ampliar su mercado
interno (Singh y Weisse,1998). Entre los multiples beneficios de la liberalizacion de
las economias de los paises en desarrollo, segun el WIDER, se encuentran los
siguientes: a) Se obtiene un canal adicional para alentar y movilizar ahorros
internos, b) Existen mejoras en la productividad de las inversiones mediante la
asignacion del mercado de capitales, y c) Se consigue una mayor disciplina

gerencial ejercida a través del mercado por un gobierno corporativo.

Bajo esta vision, las economias de América Latina aplicaron en los primeros
afos de la década de 1980, politicas de ajuste macroeconémico tendientes a
controlar las presiones inflacionarias y sanear las finanzas publicas, como
condicion para desregular sus economias. En concreto, se liberalizaron el sector
externo y el sistema financiero, dando paso al libre flujo de capitales de cartera y,
en consecuencia, abrir la cuenta de capital. Contrario a lo esperado, la evidencia
empirica muestra que los flujos masivos de capital no elevaron el financiamiento
de la inversién productiva, porque dichos capitales buscan inversiones altamente

rentables y de corto plazo.
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Estos resultados son en gran medida responsabilidad de los gobernantes y
responsables de politica (policy makers) de los paises en desarrollo, quienes en su
afan por atraer flujos de capital construyen escenarios legales o artificiales de
confianza y credibilidad ante los mercados financieros internacionales, mediante
intervenciones esterilizadas en el mercado cambiario para mantener estable el tipo
de cambio nominal y modificaciones de los marcos normativos, para permitir la
entrada masiva de flujos de capital de cartera e inversién extranjera directa, en
ausencia de una minima regulacion prudencial. Segun Palley (2001a), algunos
gobiernos de América Latina, como Argentina y Ecuador, incluso dolarizaron su

economia con el objetivo de controlar la inflacion y recuperar el orden fiscal.
En palabras de Palley:

“Esto lleva a un gran costo de desempleo, seguridad laboral y distribucion
del ingreso. Ademas de una reduccion del espacio de autonomia politica, creando
condiciones donde las politicas estdn sujetas a la aprobacion de los mercados
financieros. Esa es la razon por la que la credibilidad politica se convierte en una
trampa donde los mercados se convierten en creadores de politica”. (Palley,
2001a : pagina 1)

En la era de la globalizacion e integracion de los mercados a nivel mundial,
pudiera parecer paraddjico plantear la necesidad de la intervencion del Estado en
la economia, pues fue precisamente la eliminacion de dicha intervencion la que dio
paso a la liberalizacion de las economias nacionales y, en consecuencia, a la
globalizacion econdémico-financiera. Ello es asi, porque solo la intervencién del
Estado, en oposicidn a las libres fuerzas del mercado, puede fomentar estrategias

de desarrollo en beneficio de todos los ciudadanos.

Al respecto, Castells (2011) sefiala que por mas sorprendente que pueda
parecer resaltar el papel econdmico del Estado en la era de la desregulacion,
debido a la interdependencia y apertura de la economia internacional, solo este
puede comprometerse con el fomento de estrategias de desarrollo en beneficio de
los grupos mayoritarios de la poblacion. Ademés, debe considerase que las
politicas econdmicas tradicionales son cada vez menos efectivas, ya que factores

clave como la politica monetaria, las tasas de interés y la innovacién tecnoldgica
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son muy dependientes de los movimientos globales, por lo que si los Estados
desean integrarse a esta nueva economia a fin de aumentar su riqueza y poder,
deberan entrar en la arena de la competencia internacional, dirigiendo sus
politicas hacia el incremento de la competitividad colectiva de las empresas que
estén bajo su jurisdiccion, asi como hacia la calidad de los factores de la

produccion de sus territorios.

En los primeros afios de la década de los 1990, en el contexto internacional
de la liberalizacion financiera, la evolucion histérica del sistema bancario analizado
por Chick (1993) entraba en la sexta etapa, caracterizada por la presencia de
innovaciones financieras que permitio a la banca privada titulizar las carteras de
crédito altamente riesgoso. En otras palabras, mediante las finanzas
estructuradas, la banca comercial eliminaba de sus hojas de balance el riesgo de
no pago que ella misma habia creado. Los bancos redujeron el riesgo de falta de

liquidez y socializaron las pérdidas al transferir éstas a los inversionistas finales.

La séptima etapa se caracteriza por la complejidad e interpenetracion de los
balances del sistema bancario y el llamado sistema de banco sombra (Shadow
Banking System (SBS)), que ha permitido un aumento extraordinario en el
volumen de crédito al mismo tiempo que se genera una excesiva acumulacién de
riesgos en el sistema financiero mundial (Farhi y Prates, 2012). En su estudio,
Chick (1993) adelantaba que, ante la naciente Union Europea, en esta etapa se
registraria un desplazamiento creciente de las transacciones financieras mediante

tarjetas de crédito y transferencias bancarias via equipos computacionales.
4.2. Las innovaciones tecnolégicas en el sector financiero.

Como se ha mencionado parrafos arriba, la revolucién de las TIC's generé
nuevos procesos Y relaciones en la vida cotidiana de los individuos y las naciones
en general, ahora resulta casi imposible concebir cualquier objeto o procedimiento
sin el uso o aplicacion de estas. Esto es producto de las invenciones e
innovaciones que modifican los patrones de conducta de los individuos, asi como

de la nueva concepcién de su entorno.
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En el ambito econdmico, y mas especificamente en el financiero, estos
cambios han sido mas radicales; de tal forma que la misma teoria econdmica
convencional se vio obligada a reconocer que la oferta monetaria no podia ser
controlada en su totalidad por los bancos centrales, mediante la regulacion de los
agregados monetarios. Ello como resultado de la mayor capacidad de los bancos
comerciales para crear dinero bancario, debido a la introduccién de innovaciones
tecnologicas para generar liquidez, que les permitia expandir su crédito. El
ejemplo mas sencillo de estas innovaciones son las tarjetas electronicas bancarias
(crédito y/o débito), a través de las cuales los individuos pueden disponer de
liquidez o realizar operaciones de compra-venta sin que medie dinero de alto
poder. En su origen los cajeros automaticos no contaban con redes informaticas
que permitieran transferencia de saldos entre cuentas; hoy en dia la innovacién
computacional y la creacion de redes informaticas permiten realizar una gran

variedad de operaciones y transacciones financieras nacionales e internacionales.

De acuerdo con Toporoski (2011), las TIC's en el sistema financiero son
innovaciones tanto en instrumentos como en servicios financieros; ejemplos de
ello son las tarjetas de crédito y los servicios de pagos transfronterizos mediante
teléfonos celulares. La innovacién financiera, segun este economista, son parte
del desarrollo econémico y del surgimiento de los sistemas financieros, como lo
sefala Victoria Chick en su andlisis sobre el desarrollo histérico de la banca. Dicho
desarrollo empieza en sociedades que tienen dinero y riqueza; distribuyéndose de
manera inequitativa, lo que da origen al surgimiento de nuevas formas de dinero.
En este sentido, la innovacion financiera es un proceso endégeno de los mercados
financieros y no una respuesta a la politica o regulacion desde fuera de los
mercados: Ello no significa que el disefio de algunas innovaciones financieras no
tenga como proposito evadir alguna regulacion financiera o responder a medidas
fiscales y monetarias no favorables desde la perspectiva de los agentes

financieros.

De acuerdo con el Banco de México, el dinero en general, es el conjunto de
activos de una economia que las personas regularmente estan dispuestas a usar

como medio de pago en la compra-venta de bienes y servicios. Y los mismos
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deben cumplir las siguientes caracteristicas: i) Medio de cambio, porque debe ser
aceptado por la sociedad para saldar la compra y venta de bienes y servicios; ii)
Unidad de cuenta, ya que permite fijar precios y documentar deudas; vy iii)
Depdsito de valor, para que permita transferir la capacidad para comprar bienes y

servicios a lo largo del tiempo.

Por su parte, las caracteristicas del dinero como medio de pago son: a)
Durabilidad, esto es, contar con las propiedades fisicas que le permitan circular en
el sistema econdmica en un estado fisico aceptable por un tiempo razonable; b)
Transportable: Su transportacion por parte de sus tenedores debe ser facil, no
obstante el elevado valor del mismo; c) Divisible: El dinero debe poder subdividirse
en pequeias fracciones sin que pierda valor, para que su valor pueda aproximarse
al de cualquier mercancia; d) Homogéneo: Cualquier unidad de dinero debe tener
un valor exactamente igual al de las demés: e) De emisidén controlada, para que
mantenga su valor, su emision debe ser suficiente para permitir la compra-venta

de los bienes y servicios que produce una economia, y evitar su falsificacion.

El dinero convencional, que cumple las mencionadas funciones y contaba
con los atributos mas generales, ha sido representado a lo largo de la historia con
diferentes objetos fisicos; por ejemplo, metales preciosos, semillas, piedras, entre
otros objetos (Friedman, 1993), antes de llegar al dinero fiduciario. Estos objetos,
ademas de poseer un valor intrinseco debido a su escasez o utilidad, cumplian en
cierta medida con las caracteristicas antes mencionadas. El dinero fiduciario
carece de valor intrinseco; no obstante, éste es aceptado de manera generalizada
por una sociedad, dada la confianza que la gente tiene en él por el respaldo que
ofrece quien lo emite, la autoridad monetaria del pais determinado. Respecto al

dinero fiduciario, Friedman hace el siguiente sefialamiento:

“[...] las personas confian en que otras lo haran también. Los pedazos de
papel verde tienen valor porque todos creen que tienen valor [...] la existencia de
un medio de intercambio comin y generalmente admitido depende de un
convenio: todo nuestro sistema monetario debe su existencia a la aceptacion
mutua de lo que, mirando desde cierto punto de vista, no es mas que una ficcion.”
(Friedman, 1993: pagina 25)
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Actualmente, el dinero también ha tomado la identidad de datos que
circulan a través de redes computarizadas, y pueden dar la vuelta al mundo en tan
solo segundos. Este tipo de dinero se le ha denominado dinero electrénico (e-
money), el cual se intercambia a través de la Internet o redes de
telecomunicaciones privadas en respuesta a las instrucciones de quienes realizan
algun pago o transaccion electronica. Este dinero se encuentra virtualmente en
una cuenta bancaria o en una cartera electronica (e-wallet); a partir de ahi puede
transferirse o viajar en territorio nacional o extranjero a través de la red, hasta
llegar a otras cuentas para concluir una compra-venta o concluir una transferencia

financiera de dinero.

En consecuencia, actualmente una proporcion de la liquidez que circula por
el sistema econdmico de un pais no esta respaldada necesariamente por un
objeto fisico, sino por el trabajo y la produccién que realizan todos los individuos
para obtener dicho dinero. Segun Santom& (2001), el dinero electrénico es todo
aquel valor monetario almacenado en un mecanismo de soporte electrénico que
es utilizado para realizar transacciones sin que estén necesariamente involucradas
entidades financieras. Sefala que la batalla por el futuro del dinero electrénico
sera una guerra de guerrillas, debido a que no son pocas las entidades financieras
(y no financieras) que estan invirtiendo en innovaciones y creatividad para crear
mecanismos y formas para cerrar transacciones comerciales durante los proximos
afos. Prueba de ello es la existencia de multitud de nuevas formas de pago que

han surgido con el propdésito de convertirse en sistemas estandares de pago.

Estas innovaciones en los mecanismos, tipos o formas de pago han dado
lugar a una doble tipologia del dinero: 1) segun la temporalidad en que ocurre el

pago, y 2) segun el criterio de su trasportacion.

Segun el criterio de temporalidad en que ocurre el pago, el dinero puede
ser:
1) Medios de prepago, el uso de este tipo de dinero requiere que primero se

transfiera al mecanismo una cierta cuantia antes de poder realizar transacciones;
2) Soluciones de pago inmediato, el pago se realiza de forma inmediata.;
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3) Férmulas de pago diferido: el pago se realiza por el importe gastado durante un
determinado periodo de tiempo posterior a la adquisicion de un bien o servicio.

Segun el criterio de transportacion, el dinero se clasifica en los siguientes

tipos:

1) Billetes y monedas, que es la forma mas tradicional de portabilidad del dinero,
ya que es todo tipo de dinero impreso y acuiiado. Generalmente es emitido por la
autoridad monetaria de un pais, y por ello es aceptado y utilizado de forma
generalizada.

2) Dinero unido a tarjeta, corresponde al modelo de card-based products, el
ejemplo tipico es la tarjeta de plastico con el poder real de compra. Es importante
mencionar que se requiere de una fuerte inversion inicial para poder implementar
la infraestructura necesaria, en su mayoria terminales de punto de venta mediante
lectores de tarjetas al servicio de los comercios, asi como de una infraestructura
de sistema que brinde control y consolidacién de transacciones. Los ejemplos mas
representativos corresponden a las tarjetas de crédito, débito, certificados de
regalo y acumuladoras de puntos por compras.

3). Dinero software, consiste en el dinero almacenado bajo un formato de software
donde no existe soporte fisico mas alla de la computadora. La idea es conseguir
gue no sea necesario ningun software ni hardware adicional para realizar la
transaccion. Su funcion principal consiste en realizar compras via Internet,
mediante una cartera electrénica (wallet), en la cual el comprador realiza recargas,
previo un depdsito por los montos que considere. Posteriormente, una vez
realizada cualquier compra, el vendedor pueda ver reflejado un saldo acreedor en
su cartera electrénica correspondiente. La aceptacion de este medio de pago se
debe a la seguridad de encriptacion de datos que ofrecen las instituciones
oferentes del servicio, asi como de la sensacion de respaldo que transmite la
institucion misma.

4) Criptodivisas, Criptomonedas y altcoins, de las cuales su principal
representante es el Bitcoin, pueden considerarse una version mejorada del dinero
software, pues poseen la cualidad de cotizarse a la paridad cambiaria del resto de
las divisas internacionales. Esta forma de pago ha elevado su aceptacion por parte
de la comunidad informética, debido a que su origen se ubica en pequefios
empresarios con visidbn de expansion, quienes, dados los reducidos costos de
transaccién en comparacion con la banca tradicional, optan por adquirir una
cartera electronica que tiene la capacidad de alojarse en uno o varios dispositivos
que tengan la capacidad de conectarse a Internet, lo que permite recibir de
manera segura e instantanea, pagos de todo el mundo.

5). Dinero movil, originalmente consiste en el pago de articulos y servicios
mediante la transferencia del saldo que se tiene en el celular; es decir, el saldo
gue originalmente se utiliza para llamar, mandar mensajes de texto o acceder a la
Internet a través de un celular, puede ser trasladado a un tercero como pago por
algun articulo o servicio. Incluso en algunos casos existen ventanillas de recepcion
de efectivo exclusivas para realizar la transferencia electrénica de recursos via
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teléfono celular. Actualmente los bancos comerciales han creado aplicaciones
moviles que permiten a los usuarios realizar pagos a través del enlace a una
cuenta bancaria activa que permite utilizar el celular como simil de una tarjeta
bancaria tradicional, ya sea de crédito o débito. Si bien ain no es un medio de
pago comun, se prevé que este eleve de forma exponencialmente, dada la
cantidad de celulares que existen actualmente en todo el mundo.

Como vemos, las formas de pago tradicional, billetes y monedas, e incluso
las tarjetas de pléstico, paulatinamente estan siendo desplazadas por las formas o
mecanismos de pago no convencional que hemos mencionado. Es evidente que
estas formas de pago, resultado de las innovaciones tecnolégicas en el sistema
financiero, han elevado la capacidad de creacion de liquidez de los intermediarios
financieros bancarios y, en consecuencia, el caracter endégeno del dinero. Ello
implica fuertes retos para los bancos centrales, pues la creacion de liquidez por
encima de la generacion de ingreso en la esfera real de la economia, reduce el
margen de accion de la politica monetaria para fijar las tasas de interés y

estabilizar los mercados financieros, segun principios de la teoria convencional.

A ello se suman también las limitaciones que tendra que enfrentar la politica
fiscal, dada la pérdida del sefioreaje por parte de los gobiernos debido a la menor

emision de dinero fiduciario, ante el uso de medios de pago no convencionales.
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CAPIiTULO 1l

NATURALEZA Y CARACTERISTICAS DEL COMERCIO
ELECTRONICO.

Actualmente, la definicion de comercio electrénico es muy compleja, pues
este tipo de comercio ha evolucionado al ritmo que avanza el desarrollo
tecnologico, en particular el relacionado con la informética. Ello resulta paradojico
si consideramos que el comercio electrénico ha pasado a ser parte de los habitos
de compra-venta de la sociedad contemporanea, dadas las bondades tecnoldgicas

actuales.
Laudon y Traver definen al comercio electronico como:

“[...] las transacciones comerciales habilitadas de manera digital entre
organizaciones e individuos [...] esto significa las transacciones que ocurren a
través de Internet y Web [...], implican el intercambio de valores (por ejemplo,
dinero) entre limites organizacionales o individuales, a cambio de productos y
servicios. El intercambio de valores es importante para la comprensién de los
limites del comercio electrénico. [...].” (Laudon y Traver, 2009: pagina 10)

La Procuraduria Federal del Consumidor (PROFECO) define al comercio
electrénico como el proceso de compra, venta o intercambio de bienes, servicios e
informacion a través de las redes de comunicacion. Sefialando que este tipo de
comercio incluye una amplia variedad de formas electrénicas de adquisicion de
bienes y/o servicios ofrecidos en diversas partes del mundo. Asi mismo, se
advierte que si bien las compras de bienes y servicios por Internet o en linea son
atractivas por la facilidad para realizarlas, es importante sefialar que los ciber-

consumidores pueden ser victimas de practicas comerciales fraudulentas.

Para los fines de esta investigacion tomaremos la definicion de Laudon y
Traver, porque ademas de hacer referencia a las caracteristicas basicas del
comercio electrénico, se incluye la distincion entre comercio electronico (e-
commerce) y los negocios en linea (e-business). De acuerdo con estos autores, el
primero hace referencia a las transacciones comerciales que implican un

intercambio de valores dentro de los limites organizacionales del comercio
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electronico. Por el contrario, el negocio en linea se refiere a las transacciones y
procesos dentro de una empresa, es decir, involucra solo a los sistemas de
informacion bajo control de la empresa. Por ejemplo, los mecanismos de control
de inventario en linea de una compafia son un componente de negocios en linea,
pero no generan directamente ingresos para la empresa provenientes de

consumidores externos, como ocurre en el comercio electronico por definicion.

El objetivo de este capitulo es describir de forma clara y concreta las
caracteristicas y tipos de mercado electrénico que existen en la actualidad, por
considerar que ello es necesario para entender las consecuencias del mismo en el

ambito fiscal y monetario.
1. Caracteristicas tecnoldgicas del comercio electrénico.

De acuerdo con Laudon y Traver, antes de la aparicion del comercio
electrénico, el marketing y la venta de bienes y servicios ocurrian como un
proceso de comercializacion en masa que se controlaba por la fuerza de las
ventas. Para los comerciantes, los consumidores eran objetos pasivos de
campanfas publicitarias y bombardeos de marcas con la intencién de influir en sus
percepciones de los productos a largo plazo, e inducirlos a realizar compras
inmediatas. Bajo esta logica, los consumidores estaban atrapados por limites
geograficos y sociales que les impedian tener acceso a la informacién sobre
mejores precios y calidad. La informacion sobre precios, costos y cuotas se podia
ocultar al consumidor mediante la creacion de asimetrias de informacion rentables
para la empresa vendedora. El comercio electronico reduce estas asimetrias de la
informacion entre los participantes del mercado, ya que los clientes tienen acceso
a la informacion sobre costos, estrategias de discriminacion de precios Yy
ganancias de ventas. Ello y el bajo costo de acceso a tal informacion, permiten

gue el mercado sea mas competitivo en precios.

Actualmente un comerciante o productor tiene mas informacion sobre los
gustos y necesidades de sus consumidores y, en consecuencia, mayor efectividad
en la penetracién del mercado que en épocas anteriores, gracias al acceso a

Internet. De la misma forma, los consumidores tienen la posibilidad de obtener
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mayor informacidn sobre la variedad de productos y servicios que ofrecen distintos
productores y comerciantes a nivel mundial.

De acuerdo con Laudon y Traver, el comercio electronico se distingue por la
presencia de ocho caracteristicas tecnologicas que lo diferencian del comercio
tradicional. Dichas caracteristicas hacen referencia a nuevas formas de comprar y
vender bienes y servicios mediante un conjunto de mensajes interactivos,
personalizados y efectivos dirigidos a audiencias segmentadas con intereses
especificos.

La primera caracteristica se refiere a la Ubicuidad, mientras el comercio
tradicional se realizaba en un lugar fisico donde se reunian compradores y
vendedores, el comercio electronico se realiza en cualquier lugar y en todo
momento. Al mercado electronico se le denomina espacio de mercado
(marketspace) precisamente porque las redes electrénicas, como Internet, han
logrado eliminar la ubicacion temporal y geogréfica. Para el consumidor esto
representa una ventaja porque se reducen los costos de transaccién, que incluyen
el traslado a un lugar geogréfico especifico.

La segunda caracteristica es la del Alcance global, que permite que las
transacciones comerciales traspasen los limites culturales y nacionales con mayor
conveniencia y efectividad, debido a que los costos son menores comparados con
los del comercio tradicional, el cual generalmente es local o regional.

Estdndares universales es la tercera caracteristica, y hace referencia al
hecho de que las tecnologias del mercado electronico son compartidas por todas
las naciones del mundo. Ello se debe a que los estandares técnicos de Internet
son universales; ademas, por lo mismos, se reducen los costos de entrada en el
mercado, los cuales se refieren al costo que los comerciantes pagan por el hecho
de llevar sus bienes a un mercado fisico. Por su parte, los consumidores reducen
los costos de busqueda de un bien o servicio, entendido dicho costo como el
esfuerzo requerido (fisico y econdmico) para encontrar productos adecuados a sus
necesidades y gustos.

En el caso del comercio tradicional, las tecnologias de mercadeo difieren de

una nacion a otra; por el contrario, en el mercado o comercio electrénico la
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tecnologia es universal, lo que permite la creacion de un mercado mundial. En
este, la exhibicion o informacion sobre precios y descripcion de los productos y
servicios tiene un alcance mundial, y los costos son bajos debido a que el acceso
a dicha informacién es facil y rapida.

La cuarta caracteristica corresponde a la Riqueza (informatica), la cual
hace referencia a la complejidad y contenido de un mensaje. Actualmente, Internet
cuenta con un elevado potencial de oferta de informacién debido a su
interactividad y capacidad de ajustar sus mensajes para cada usuario 0
consumidor, a diferencia de los medios de mercadeo tradicional, como los
impresos, la radio y la television.

La quinta caracteristica es la Interactividad, que se refiere a la capacidad
tecnoldgica del comercio electronico para comunicar en dos vias a comerciantes y
consumidores, permitiendo una interactividad que facilita la comunicacién de dos
vias entre comerciante y consumidor. Esto es, la posibilidad de que un
comerciante en linea se comprometa con un cliente en forma similar a una
experiencia cara a cara, pero a una escala global mucho mas grande que la
tradicional.

La Densidad de la informacién constituye la sexta caracteristica, y hace
referencia a ventaja de las tecnologias de comercio electrénico en materia de
costos, ya que se reducen los costos de acopio, almacenamiento y procesamiento
de informacion, asi como los costos de la comunicacion deriva de ello. Estas
tecnologias aumentan la prevalencia, precision y actualidad de la informacién,
debido a que esta es mas completa, menos costosa y de mayor calidad. Ello
contribuye a que los precios y costos sean mas transparentes, dada la
accesibilidad de los consumidores para obtener informacién sobre precios de un
mercado particular; en tanto que los comerciantes pueden contactar de forma
rapida a los consumidores de sus productos. De esta forma, los comerciantes
pueden segmentar el mercado en grupos dispuestos a pagar distintos precios por
bienes cuasi-idénticos.

Personalizacién y adecuacion es la séptima caracteristica, la misma hace

referencia a la posibilidad de que los comerciantes dirijan sus mensajes de
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marketing a individuos especificos, e incluso pueden ajustar el mensaje al nombre
de una persona en particular, con base en el conocimiento de los intereses y
compras anteriores de éste. En otras palabras, es posible adecuar el producto con
base en las preferencias o el comportamiento anterior del consumidor, gracias a la
disponibilidad de un alto volumen de informacion sobre el comportamiento del
consumidor en el mercado al momento de la compra. Asi, la personalizacion del
comportamiento del consumidor en el mercado electrénico permite que las firmas
identifiquen con precision los segmentos de mercado y, por tanto, que ajusten sus
mensajes de acuerdo con sus objetivos.

La ultima caracteristica del mercado electronico es la Tecnologia social,
que se refiere a la generacién de contenidos por parte del usuario y redes
sociales. Actualmente los usuarios tienen la capacidad de crear y compartir
contenido en forma de texto, videos, musica y fotografias a una comunidad
mundial. El poder que tienen los usuarios de crear y distribuir contenidos en gran
escala, asi como permitir que programen su propio consumo de contenido,
representa un alto potencial de expansion del comercio electrénico, ya que
Internet permite la interaccién social masiva, un modelo de muchos a muchos, y
no de uno a uno como podria es el caso de la comunicacion por teléfono
convencional. En la Tabla 1 se resumen estas caracteristicas del mercado

electrénico.

2. Clasificacion del comercio electrénico

El comercio electronico no se realiza Unicamente al interior de Internet,
también se realiza mediante redes de menor trafico, y en su mayoria se trata de
comercio privado dedicado a actividades muy especificas, como algunas del tipo
B2B, esto es, vendedores que proveen a otros negocios. Dado que este tipo de
comercio electronico es muy especializado, resulta ser de poca significancia si se

le compara con el realizado en Internet.

La enorme brecha entre Internet y el resto de redes privadas de comercio
electréonico se debe al desarrollo de la red mundial conocida como World Wide

Web (www) o simplemente Web, la cual introdujo herramientas multimedia
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coloridas que permiten al usuario visualizar videos, imagenes y texto, entre otros,
al mismo tiempo y en mismo lugar, a través de péginas creadas con lenguaje
HyperText Markup Language (HTML). Actualmente la World Wide Web (www) es el
servicio mas popular

Tabla 1

CARACTERISTICAS DE LA TECNOLOGIA DEL COMERCIO
ELECTRONICO

Caracteristica Significado de negocio

Ubicuidad: Esta disponible en todos lados. El mercado se extiende mas alla de
los limites tradicionales. Se crea el
marketspace y se realizan compras
en cualquier parte.

Alcance global: Se extiende mas alla de los | Se habilita el comercio a través de los
limites nacionales. limites culturales y nacionales sin
problemas ni modificaciones.

Estandares universales: existe un conjunto Hay un conjunto de estandares de

de estandares de tecnologia. medios técnicos en todo el mundo.
Riqueza: es posible transmitir mensajes, Los mensajes de comercializacion se
video, audio y texto. integran en una sola experiencia de

consumo y mensaje de
comercializacion.

Interactividad: la tecnologia funciona a Los consumidores entablan dialogo

través de la interaccion del usuario. gue ajusta en forma dinamica la
experiencia para el individuo.

Densidad de la informacion: la tecnologia Los costos de comunicacion,

reduce costos de la informacion y eleva la procesamiento, y almacenamiento de

calidad. informacion se reducen. La
informacion es precisa abundante y
econdémica.

Personalizacion / adecuacion: se permite Los servicios se basan en

entregar mensajes personalizados a caracteristicas individuales.

individuos o grupos.
Tecnologia social: generacion de contenido | El usuario puede crear y distribuir su
por parte del usuario y redes sociales. propio contenido.

gue opera en la infraestructura de Internet (Laudon y Traver, 2009), antes de ella
el principal uso de Internet era para comunicaciones de texto, trasferencia de

archivos y computacion remota.

Es dificil saber la cantidad de paginas electronicas que existen en la Web,
un calculo aproximado calcula que en 2009, dicha cantidad era de 50 mil millones
de paginas indexadas al mayor motor de busqueda conocido como Google,

guedando cerca de 900 mil millones de ellas sin indexar, y alojandose en lo que se
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conoce como la red profunda (Deep Web) (Laudon y Traver, 2009). De acuerdo con
la Internet Society, en 2013 de los 180 paises que contaban con acceso a Internet,
el 44% de su poblacion total tenia acceso a la red, dicho porcentaje se explica en
gran medida por el potencial del comercio electrénico a través de este medio a
nivel mundial. Entre los paises cuya poblacién cuenta con mayor acceso a
Internet, se encuentra Islandia con el 96.5%; mientras que en el otro extremo se
encuentra Eritrea, pais ubicado al noreste de Africa, en donde solo el 0.9% de su

poblacion tiene acceso Internet.

Como es de esperarse, los mayores porcentajes de la poblacion que tiene
acceso a Internet corresponden a los paises desarrollados con altos niveles de
ingresos medios, en tanto que a los paises con ingresos promedio bajos, como los
de Africa, se caracterizan por niveles bajisimos de acceso. En el caso de América
Latina, el pais con mayor acceso a Internet corresponde a Chile, con el lugar 47, y
con un porcentaje de acceso de su poblacion del 66.5%; México se encuentra por
debajo de la media en el lugar 92, con el 43.5% de acceso a su poblacién; y el
pais con menor acceso de la region corresponde a Nicaragua, con el lugar 136,

con solo el 15.5% de acceso de su poblacién a Internet.

Existen distintas clasificaciones sobre el comercio electrénico, considerando
la naturaleza de esta investigacion hemos decidido retomar la clasificacién de
Laudon y Traver (2009), quienes clasifican los mercados electrénicos en cinco
tipos: 1) Comercio electronico de negocio a consumidor (B2C), 2) Comercio
electrénico de negocio a negocio (B2B), 3) Comercio electronico de
consumidor a consumidor (C2C), 4) Comercio electrénico de igual a igual
(P2P), y 5) Comercio movil (m-commerce). La clasificacion de los tres primeros
se debe a la naturaleza de la relacion de mercado, mientras que la clasificacion de
los dos ultimos se basa en la tecnologia que utilizan.

Comercio electronico de negocio a consumidor (B2C) se caracteriza
porque los negocios en linea tratan de llegar a los consumidores individuales. Este
es el tipo de comercio electrénico mas comun, ya que incluye los modelos de

negocio conocidos como portales, tiendas de ventas al detalle, proveedores de
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contenido, corredores de transacciones, generadores de mercado, proveedores de
servicios y proveedores comunitarios o comunidad virtual.

Comercio electronico de negocio a negocio (B2B), en este tipo de
comercio los vendedores proveen a otros negocios. Al interior de este tipo de
mercado existen dos modelos de negocio: 1) sitios de mercado en la red que
incluyen distribuidores electronicos, compafiias de adquisicion de electrénicos,
mercados de intercambio y consorcios industriales y 2) sitios conformados por
redes industriales privadas, las cuales pueden incluir redes de una sola empresa o
redes conformadas por varias o un grupo de empresas.

Comercio electronico de consumidor a consumidor (C2C): es una
oportunidad para que los consumidores puedan vender a otros consumidores,
mediante un generador de mercado en linea, como eBay o Mercado Libre, solo
por mencionar los mas representativos. En este tipo de comercio, el consumidor
prepara el producto para el mercado, lo coloca en subasta o venta directa, y
depende del generador de mercado para proporcionar herramientas de catalogo,
el motor de busqueda y la liquidacion de transacciones. De tal forma que los
productos se puedan mostrar, descubrir y pagar con facilidad respectivamente.

Comercio electronico de igual a igual (P2P), en este mercado los
usuarios de Internet comparten archivos y recursos de computadora de manera
directa sin tener que pasar por un servidor Web central. Si bien no se requiere de
un intermediario, la mayoria de los participantes en este comercio utilizan
servidores intermediarios para agilizar sus operaciones. En general, en el
comercio P2P no existe una transferencia de dinero, ya que comunmente se utiliza
el intercambio de bienes intangibles, como musica, videos, software, etc. Esto ha
generado una fuerte discusién debido a que dicho tipo de comercio implica el
problema de los derechos de autor y propiedad intelectual; de ahi que se le

considere a este tipo de intercambio o distribucién como una actividad ilegal®.

' Un ejemplo de este problema fue el caso de Grokser y StreamCast Network situacion que llegé a
la Suprema Corte de los EUA en 2005, en contra de las redes de comparticion de archivos, cuyo
veredicto fue culpables indirectos al crear un programa que permitia el uso y distribucion ilegal de
material registrado a nombre de la Metro-Goldwin-Mayer (UNESCO, 2005).
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Comercio movil (m-commerce), se refiere al uso de dispositivos digitales
inalambricos para realizar transacciones web, incluye el uso de redes inalambricas
para conectar teléfonos celulares, dispositivos de bolsillo y computadoras
personales para el servicio web. Los consumidores modviles pueden realizar
transacciones, comparar precios de tiendas, llevar a cabo operaciones bancarias y
reservar viajes, entre otras posibilidades, sin tener que estar fijos en algun lugar en
especifico.

3. Modelos de negocio en el comercio electrénico.

Los negocios en el mercado electronico se clasifican segun el modelo de
ingreso y el tipo de cliente o consumidor. Considerando el primer criterio, el
mercado electrénico puede ser de cinco tipos:1) Modelo de ingresos por
publicidad, 2) Modelo de ingresos por suscripcion, 3) Modelo de ingresos por
cuota de transaccion, 4) Modelo de ingresos por ventas, y 5) Modelo de ingresos
por afiliacion. En cuanto al segundo criterio, los mercados electrénicos pueden ser
de dos tipos: 1) Tipo negocio a consumidor (B2C) y 2) Tipo negocio a negocio
(B2B).

3.1. Tipos de negocio segun el modelo de negocios

Los modelos de negocio en el comercio electronico estan directamente
vinculados a las caracteristicas de cada tipo de comercio; sin embargo, un aspecto
comun e importante para determinar el tipo de negocio en el momento de crear
una pagina electrénica para realizar comercio electronico, es el modelo de
ingresos que se tomarad en cuenta. De acuerdo con Laudon y Traver (2009),
existen cinco modelos de ingresos, pero ninguno de ellos es exclusivo o
excluyente del resto, pues existen paginas electronicas, o mejor dicho un conjunto
de ellas conocido como sitio web, que poseen la combinacion de varios modelos.

Estos modelos son: 1) Modelo de ingresos por publicidad, 2) Modelo de
ingresos por suscripcion, 3) Modelo de ingresos por cuota de transaccion, 4)
Modelo de ingresos por ventas, y 5) Modelo de ingresos por afiliacion.

El modelo de ingresos por publicidad corresponde a un sitio web que

ademéas de ofrecer contenido, servicios y/o productos al publico en general,
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también cuenta con un espacio para anuncios publicitarios, recibiendo por ello
cuotas o comision de sus anunciantes.

El modelo de ingresos por suscripcion es un sitio web que ofrece
contenidos o servicios a cambio del pago de una suscripcidn para tener acceso a
los mismos.

El modelo de ingresos por cuota de transaccién son aquellos sitios que
reciben una cuota o comision proporcional al servicio contratado por el vendedor.
Si un vendedor desea colocar algun producto o servicio en este tipo de sitios web,
se compromete a pagar en la mayoria de los casos una cuota proporcional al
precio final de cada venta que realice a través de dicho sitio. El porcentaje de
cuota dependeré de los servicios extra que el vendedor esté dispuesto a contratar,
tales como aparecer en la pagina de inicio, el tamafio de su anuncio, la cantidad
de dias que se publica su anuncio, etc. Actualmente, existen cuotas especiales al
comprador, las cuales fungen en su mayoria como seguros contra fraudes. Los
casos mas conocidos de este tipo de modelo de ingresos son los sitios eBay y
Mercado Libre.

El modelo de ingresos por ventas es el modelo méas tradicional del
comercio electronico, y consiste en exhibir los productos y servicios a través de un
catalogo electrénico. En este modelo el comprador puede conocer las
caracteristicas del producto o servicio que esta dispuesto a adquirir mediante
imagenes y videos.

El modelo de ingresos por afiliacion es un sitio web que ofrece
descuentos, ventas especiales y acceso a espectaculos en lugares o fechas
exclusivas para sus afiliados, recibiendo a cambio un porcentaje de los ingresos
totales, o por cada venta resultante por parte de los negocios suscritos. El objetivo
de este tipo de sitios busca conectar compafias con clientes potenciales a cambio
de tratos especiales a sus afiliados, recibiendo por este servicio una

remuneracion.
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3.2. Tipos de negocio segun el cliente o consumidor.

De acuerdo al tipo de cliente o consumidor, los modelos de negocios se
clasifican en dos: 1) Tipo negocio a consumidor (B2C) y 2) Tipo negocio a negocio
(B2B).

3.2.1. Tipos de negocio a consumidor (B2C).

El comercio electrénico de negocio a consumidor (B2C) es el mas comun,
ya que son sitios web que buscan llegar a un mayor nimero de consumidores. En
general, existen ocho tipos de este mercado, los cuales se describen enseguida.
1). Portal electrénico. Originalmente los portales electronicos eran considerados
como la puerta de entrada a Internet, de ahi su nombre, pues se intentaba que el
usuario iniciara su busqueda en la red a partir de este tipo de sitios. Actualmente,
los portales electrénicos han evolucionado de tal forma que, ademas de su
capacidad para ofrecer herramientas de busqueda a lo largo y ancho de la Web,
también son capaces de ofrecer contenidos y servicios como correo electrénico,
noticias en tiempo real, calendarios, sitios de compras, etc. En el mejor de los
casos, se logra retener al usuario dentro de este sitio web diversificado, antes de
ofrecerle alguna otra alternativa. Pareciera que los portales no son capaces de
vender algo en forma directa, es decir, s6lo mediante el envio de sefales
imparciales hacia el usuario. No obstante esto, el hecho de que sitios como Yahoo
y MSN, contengan banners o letreros flotantes con la publicidad de sus
anunciantes, y que las primeras opciones que estos sitios presentan al realizar
una busqueda dentro del portal correspondan ya sea al de sus anunciantes o al
del portal mismo, los hacen muy atractivos porque el usuario lo percibe como
capacidad del sitio para ofrecer soluciones.

El modelo de ingresos de este tipo de negocios corresponde al modelo de
publicidad, ya que es por este concepto que recibe el mayor monto de sus
ingresos. El éxito de este modelo de negocio se debe a la ventaja de ser los
primeros participantes dentro de la Web, lo que les ha permitido que los usuarios

les tengan confianza por considerarlos un proveedor con experiencia.

Existen dos tipos de portales, el primero corresponde a sitios como Yahoo y

MSN, denominados portales horizontales, donde el usuario puede realizar la
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busqueda de cualquier cosa que tenga en mente, ya sea un producto, algun
contenido o bien un servicio. El otro tipo son los portales de tipo vertical, también
llamados vortales, los cuales resultan ser mas especializados en un solo tema o
segmento de mercado en especifico, como es el caso de Sailnet, un sitio enfocado

Unicamente a la renta de veleros en todo el mundo.

2) Tienda de ventas al detalle en linea (E-Tailer). Este es el tipo de comercio
electrénico que mas se asemeja al comercio tradicional, ya que en este tipo de
modelo existen tiendas de todos tamafios, desde pequefios comercios locales
hasta grandes sitios de tiendas departamentales, como Liverpool.com.mx, e

incluso Amazon se considera dentro de este tipo.

El negocio tipo e-tailer es muy sencillo, pues los clientes sélo deben
conectarse a Internet para revisar el catdlogo e inventario de la tienda y
posteriormente hacer el pedido. Existen distintos tipos de tiendas de venta al
detalle, algunas son complementos de tiendas fisicas existentes, como Liverpool,
Wal-Mart, Sears, etc. Otras, como Amazon y BlueNile, no poseen una ubicacion
fisica. También existen tiendas de venta directa de fébrica, las cuales
corresponden a marcas especificas, como Sony Store, Apple, y Nike, donde el
usuario recibe en la puerta de su casa el producto gque solicitd, una vez que

confirma su compra.

3) Proveedor de contenido. Los proveedores de contenido ofrecen a sus
usuarios informacién a través de videos digitales, musica, fotografias, texto e
incluso arte a través de la Web, mediante suscripciones que permiten la descarga
permanente o temporal de los mismos. Los ejemplos mas representativos son:

Netflix, Spotify y Reforma.com.

En el caso de Netflix, se ofrece el servicio de reproduccion al momento de
distintos contenidos audiovisuales, en su mayoria peliculas y series de television a
través de lo que se conoce como streaming. Este sistema permite reproducir
contenidos de forma ilimitada mediante el uso de Internet, siempre y cuando se
cuente con una suscripcion vigente, restringiendo con ello la copia y permitiendo

Gnicamente la descarga limitada de algunos contenidos propios. Por su parte,
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Spotify ofrece el servicio de mausica ilimitada, donde los usuarios con cuentas
Premium, tienen la capacidad de descargar musica a sus dispositivos moviles
(tablets, smartphones, laptops, etc.) y seleccionar el orden de preferencia para
reproducir las canciones de su agrado de entre la gran variedad que existe en el
catadlogo actual. Estas caracteristicas desaparecen al momento de cancelar la
suscripcion, quedando bloqueada la capacidad de reproduccion de las canciones
descargadas. En el caso de Reforma.com, es un sitio de noticias perteneciente al
periodico Reforma, y sélo los suscriptores tienen la posibilidad de acceder a la

informacion y audiovisuales publicados en dicho sitio.

4) Corredor de transacciones. Este es un modelo de negocio B2C muy
particular, debido a que es un comercio relacionado con el manejo de servicios
financieros, aunque también incluye aquellos servicios de viajes y colocacion de
empleos. Ademas, proporciona informacién y opiniones oportunas. El objetivo de
este tipo de negocio es ahorrarle tiempo y, por ende, reducir los costos
econoémicos al cliente, que de dicho ahorro se derive. Algunos ejemplos de estos
sitios son los de colocacion de empleos, como Monster.com, OCC y Bumeran;
donde las personas que se encuentran en busqueda de empleo ofrecen su talento
mediante la publicacién de su Curriculum Vitae; en tanto que los empleadores son

atraidos por la conveniencia y actualidad de la informacion.

En el caso de los sitios que ofrecen servicios de viajes, la situacién es
similar, ya que aerolineas y hoteles publican en estos sitios la informacion sobre
disponibilidad de boletos y reservaciones, mientras que los usuarios que buscan
un viaje eligen entre la variedad y disponibilidad, segun los precios publicados en
tiempo real, aprovechando muchas veces ofertas de ultimo momento. Algunos

ejemplos de este tipo de negocio son: Despegar, Trivago y Bestday.

Respecto a los servicios financieros, el mercado parece ser bastante
amplio, dado el creciente interés de los consumidores en la planificacion financiera
y el mercado accionario (Laudon y Traver, 2009). La mayoria de estos sitios
pertenecen a firmas internacionales y se encuentran alojados en servidores con

estandares de seguridad muy altos, dada la informacion que se maneja. Ejemplos
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de estos negocios son los sitios de E*Trade, Ameritrade, Datek y Schwab. El reto
de este tipo de corredores es eliminar el miedo y desconfianza del consumidor,
poniendo el énfasis en las medidas de seguridad y privacidad de sus sitios. El
negocio de los corredores en linea consiste en cobrar una comision, misma que

puede ser fija 0 porcentual por cada transaccion que se realice en su sitio.

5) Generador de mercado, en estos sitios vendedores y compradores pueden
reunirse con la finalidad de buscar y mostrar precios, asi como para fijar precios. A
diferencia del modelo de corredor de transacciones, en el modelo de generador de
mercado no se requiere de agentes intermediarios que lleven a cabo las
transacciones entre compradores y vendedores. Después de que cada comprador
logra concretar un acuerdo de compra-venta con algun vendedor, el sitio
generador de mercado recibe una comision que, generalmente es un porcentaje
respecto al precio final establecido entre las partes. En algunos casos, como
transacciones extraordinarias u ofertas por venta de grandes volumenes, se
establecen cuotas fijas por el generador de mercado. Los ejemplos de este tipo de

negocio son eBay y Mercado Libre.

6) Proveedor de servicios. Si bien este tipo de negocio son sitios que ofrecen
servicios en linea, como es el caso de las llamadas aplicaciones Web 2.0, las
cuales permiten compartir videos, imagenes y contenido generado por los usuarios
en blogs y redes sociales, actualmente es dificil que un sitio solo se dedique a
proveer servicios. Como se mencion6 arriba, los distintos tipos de negocio no son
excluyentes entre si, dada la capacidad de Internet para hacer mudltiples
combinaciones entre distintos tipos de negocios. Existen casos de proveedores
gue ofrecen servicios en linea que van desde arreglar equipos de cémputo de
forma remota, hasta sitios que ofrecen el servicio de respaldo y resguardo de
informacion en servidores que garantizan hasta 99.98% de disponibilidad de la
informacion. Asegurando con ello el resguardo de la misma ante amenazas
fisicas, como desastres naturales o atentados terroristas, asi como la capacidad
de proveer seguridad informatica de la informacion ante posibles ataques

cibernéticos, como hackeo o propagacion de virus informéticos. En el caso de
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México, la empresa Kio Networks ofrece este tipo de servicios de resguardo,

respaldo y seguridad con efectividad de hasta 99.9%.

7) Proveedor Comunitario, este tipo de negocios electrénicos son entornos
digitales donde personas con intereses similares pueden realizar la compra-venta
articulos, fotografias, videos, etc. Asi mismo, son sitios de comunicacion entre
personas que comparten interés e ideologias similares; e incluso estas personas
pueden llevar una vida alterna a través de avatares o personajes virtuales. El sitio
YourAlternativeLife.com es un ejemplo de proveedor comunitario, donde se ofrece
al publico en general la posibilidad de vivir una vida alternativa. Sus usuarios
pueden interactuar entre si de forma desinhibida; de tal forma que tienen la
oportunidad, por ejemplo, de adoptar otra profesion o vivir la vida que desearon, y
gue por algun motivo no pudieron lograr. El sitio ofrece la posibilidad de que los
avatares de sus usuarios destaquen a través de la adquisicion de vestimentas,
accesorios, e incluso propiedades dentro del mundo virtual, todo a cambio de
microtransacciones que son compras con dinero real mediante el uso de tarjetas
de crédito, o en algunos casos, a través de tarjetas de prepago que se adquieren

en tiendas de conveniencia y supermercados.

Las redes sociales, entre las que destacan Twitter, Facebook e Instagram,
son otros ejemplos de proveedores comunitarios, donde los usuarios pueden
comentar sus preocupaciones e intereses mMAas importantes, compartir sus
experiencias con amistades y aprender mas acerca de sus intereses. Ello ha dado
como resultado un hibrido entre distintos modelos de negocio, ya que se les cobra
a sus usuarios una cuota por suscripciones a cuentas Premium. Mediante este tipo
de cuentas, dichos sitios obtienen ingresos por transacciones a partir de juegos y
aplicaciones nativas del sitio. Ademas de obtener ingresos por cuotas de aquellas
empresas que contratan estos sitios para publicitar sus productos y servicios,

atraidas por la gran audiencia de los mismos.

8) Intermediarios basados en API’s. Se considera el modelo de negocio mas
nuevo, pues consiste en empresas que utilizan algoritmos que gestionan datos a

gran escala a través de lo que se conoce como Interfaz de Programacién de
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Aplicaciones (API), extrayendo y almacenando informaciéon personal vy
comportamientos de sus usuarios (clientes y proveedores), cada vez que estos
interactuan con la plataforma o aplicacion movil. Por lo general, este tipo de
empresas carecen de los productos y/o servicios que ofrecen, ya que su funcién
consiste en la intermediacion de los mismos a través del uso de una aplicacion
movil o plataforma. Los ejemplos mas claros son: Uber, la empresa de transporte
que proporciona conductores a través de una aplicacion movil y Airbnb, que ofrece
servicios de alojamiento barato por todo el mundo. De acuerdo con Sanchez
Onofre (2016), estas dos empresas fueron las encargadas de impulsar el comercio

electronico en México durante 2015.
3.2.2. Principales modelos de negocios tipo negocio a negocio (B2B).

Después de exponer las caracteristicas de los tipos de comercio electronico
de negocio a consumidor (B2C), podria suponerse que la mayoria del comercio
electronico se realiza en ese tipo de negocios. Sin embargo, segun Laudon y
Traver (2009), el comercio electrénico de tipo negocio a negocios (B2B)
representa diez veces el tamafio del de tipo B2C. De acuerdo con los datos de
eMarketer, Inc., publicados por la Oficina de Censos de Estados Unidos de
Ameérica, en 2007 el comercio electronico B2C en Estados Unidos fue de $225
millones de délares, mientras que el comercio electronico B2B representd $3.6 mil
millones de dolares.

A pesar de que el comercio electronico B2B se ha expandido de forma
extraordinaria, en particular en la economia estadounidense, la mayor parte de la
actividad que se realiza en estos modelos de negocio no es visible ni conocida por
el consumidor promedio. Siguiendo el estudio de Laudon y Traver, existen cinco
tipos de negocio B2B, y al igual que en el caso de los negocios B2C, dado que no
se consideran modelos excluyentes, pueden existir combinaciones entre dos o
mas modelos.

1). Distribuidor electrénico o distribuidor-E, las empresas que conforman este
este tipo de negocios suministran productos y servicios directamente a negocios
individuales. Existen empresas, como Grainger y Partstore, que ofrecen

suministros de mantenimiento, reparacion y operaciones, los cuales son
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considerados como entradas indirectas para el proceso de produccion. Mediante
un amplio catalogo de articulos, los usuarios se ven atraidos a realizar la compra
de suministros, que en la mayoria de los casos incluyen servicios integrales de
instalacion, e incluso de revision de aquellos equipos y maquinaria que seran
utilizados en el proceso de suministro, con el propésito de asegurar un excelente

desempeinio.

2). Empresas de abastecimiento electrénicas o E-procurement, estos
negocios ofrecen a empresas proveedoras de insumos y servicios la oportunidad
de integrarse a los mercados electronicos digitales, a través del uso de software
especializado, al cual tienen acceso mediante el pago de una cuota de transaccién
o mediante la compra de licencias con caducidad anual. Este software le permite a
empresas proveedoras venderle sus productos o servicios a empresas mas
grandes a través de un software conocido coloquialmente como administracion de
cadenas de valor. Este software permite, por un lado, que las empresas grandes
organicen su proceso de adquisiciones mediante un catdlogo de empresas
oferentes de productos especificos, y por el otro, ayuda a las empresas

proveedoras a vender mas facilmente sus productos a empresas grandes.

3) Mercados de intercambio, son mercados electronicos independientes que
redinen cientos de proveedores con un numero mas pequefio de compradores
comerciales muy grandes. Generalmente dan servicio a una sola industria vertical,
haciendo que los usuarios sean individuos con caracteristicas similares. Ello
permite identificar de forma rapida a los potenciales proveedores, clientes y
socios. Se considera que este modelo de negocio es similar al de Generador de

mercados del tipo B2C.

4) Consorcios Industriales, este tipo de negocios es un mercado vertical, porque
s6lo da servicios a industrias especificas, como la automotriz, la aeroespacial,
guimica, maderera, etc. Un ejemplo de este tipo de negocio es Exostar, dedicada

originalmente a la industria aeroespacial y de la defensa, fundada por BAE
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Systems, Boeing y Rolls-Royce. Exostar hizo posible la conexion de mas de 300
sistemas de adquisiciones en distintos paises, alcanzando un registro de méas de
34,000 socios comerciales. Actualmente Exostar abarca la industria aeroespacial y
de defensa, quimica, aviacibn comercial, energia, servicios financieros, contratos
gubernamentales, salud, ciencias de la vida, manufactura, aceites y gas.

Se considera que este tipo de negocios es mas exitoso que el de mercados
de intercambio, dada la participacion de los grandes patrocinadores en las
distintas industrias que abarcan. Los participantes tanto nuevos como viejos
prefieren pertenecer a mercados establecidos que se encuentren respaldados por
alguna o varias firmas de renombre que en mercados donde participen empresas

de menor tamafio, como ocurre en los mercados de intercambio.

5) Redes industriales privadas (PTX’s), este tipo de negocio también se conoce
como mercado de intercambio comercial privado. Empresas como Wal-mart,
Procter & Gamble y Unilever, recurren al uso de este tipo de redes para coordinar
el flujo de comunicaciones entre las empresas involucradas en sus negocios. Wal-
mart es el ejemplo mas claro de este tipo de comercio electrénico, ya que
mediante su red supervisa el monto total de sus ventas, inventarios, e incluso tiene
informacion sobre el estatus de sus envios a nivel mundial.

Este tipo de red dependia de una tecnologia conocida como intercambio
electréonico de datos (EDI), la cual es util para las relaciones de uno a uno entre
proveedor y comprador. Aunque en la actualidad, dado el avance tecnoldgico en la
Web, existen redes mas robustas que permiten relaciones comerciales de varios a
uno y de varios a varios. Un ejemplo de ello, puede ser las transacciones entre

muchos proveedores y un solo comprador o a un grupo de compradores.

4. Areas emergentes, o estar al limite de la ley.

Existen areas de negocio que no estan clasificadas en los modelos B2B y
B2C, debido a que, por sus caracteristicas se considera que estan al margen de la
legalidad. Si bien se ha avanzado en la construccion del marco normativo legal

para regular el comercio electronico, en particular en los paises desarrollados, las
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innovaciones tecnoldgicas en este tipo de mercado permiten abrir nuevos nichos
altamente rentables que hacen obsoleto el marco legal existente. Es evidente que
esta situacion es mas grave en el caso de los paises en desarrollo, debido a lo
poco desarrollado del marco legal para regular el comercio electronico, pues el
mismo es incipiente.

Laudon y Traver (2009) sostienen que solo existen dos areas emergentes;
sin embargo, si se consideran el comercio electrénico que se realiza en la Deep
Web, ésta bien puede considerase como una tercera area emergente de dicho
comercio.

Las caracteristicas de las tres areas emergentes de comercio electrénico se

describen a continuacion.

1). Modelo de consumidor a consumidor (C2C), este tipo de mercado son sitios
creados por empresas generadoras de mercados, en donde dos agentes, en su
mayoria personas fisicas, son capaces de llevar a cabo actividades de compra-
venta, con la cualidad de poder negociar sus condiciones de envio, recoleccion,
garantia, compra, venta, y devolucion entre otras, siempre y cuando se respete el
precio final del producto o servicio contratado que aparece en el sitio Web.

Existen dos formas de venta de productos y servicios a través de estos
sitios web: i) venta directa y ii) venta a través de subasta abierta por un
determinado periodo de tiempo. En este ultimo caso, el vendedor se compromete
a otorgar el producto o servicio al comprador al precio final alcanzado en la ultima
puja. Este modelo (C2C) tiene la posibilidad de que tanto vendedores como
compradores adquieran seguros extraordinarios a cambio del pago de cuotas
especiales. Por ejemplo, un subastador puede solicitar un precio minimo de venta,
el cual si no logra ser alcanzado por los pujadores asegurara al subastador la
conservacion de su producto sin ser penalizado. Un ejemplo es Mercado Libre
donde se ofrece el servicio de Mercado Pago en el cual el sitio funge como
intermediario de los recursos econdmicos, cobrando al comprador por anticipado
el precio final del producto adquirido y liberando el pago al vendedor, una vez que

se ha confirmado la entrega del producto al comprador.
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Se considera que este tipo de negocio se mantiene al margen de la ley,
porque a pesar de contar con clausulas establecidas por el generador de mercado
contra la comercializacion de falsificaciones, también existe la posibilidad de
encontrar dentro del amplio catalogo bastantes articulos de imitacion, e incluso de
contrabando.

Por otro lado, no debe minimizarse el hecho de que a pesar de realizarse
actividades comerciales dentro del sitio, estas no se registran dentro del sistema
tributario debido a que no existe ningn comprobante fiscal que de fe de ello. De la
misma forma, existen en la Web otros sitios como Facebook Market y los llamados
foros, donde los usuarios pueden ofrecer y adquirir productos sin restriccién

alguna.

2). Modelo de igual a igual (P2P). Este modelo tiene la finalidad de ayudar a los
usuarios a poner informacion a disposicion de cualquier persona, y por lo mismo
ha sido cuestionado porque involucra el problema de los derechos de autor y
propiedad intelectual, ya que permite a los usuarios compartir archivos y recursos
alojados en sus computadoras sin requerir de un servidor comun. Si bien mucha
informacion que se comparte a través de estos medios posee permisos por parte
de sus autores, también es cierto que existe una mayor cantidad de informacion
compartida en estos medios sin aprobacion de sus autores, como es el caso de la
musica, peliculas y software que circula de un disco duro a otro.

El antecedente mas popular que existe sobre este modelo de negocio es el
de Napster, el cual compartia innumerables archivos en formato MP3 que
contenian incontables cantidades de canciones de todo el mundo. Esta utopia
musical concluye en el momento en que el grupo Metallica, entre otros, solicitaron
la indemnizacion por parte del creador de Napster, al considerarse afectados en
sus ingresos por venta de discos, mismas que habian bajado considerablemente.
Otro caso fue el de Metro-Goldwin-Mayer, mencionado anteriormente, quien
demandé a Grokser y StreamCast Networks por obtener ingresos de manera

ilicita, y no pagarle las regalias correspondientes.
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No obstante estos problemas, el modelo P2P se ve lejano a desaparecer,

ya que diario aparecen nuevas aplicaciones que permiten el intercambio de
contenidos, por el hecho de existir una laguna legal a nivel internacional. La
ausencia de un marco legal que permita que cualquier persona que adquiera, por
ejemplo, un CD de musica o una pelicula en Blu-ray, adquiere también el derecho
de compartir su informacion, aunque no obtenga alguna remuneracion econémica
por ello. Si bien no lucra por compartir con otros usuarios de la red esos
contendidos, es obvio que afecta las ventas y, por tanto, las regalias, de sus
correspondientes autores.
3). La red profunda o Deep web, a este tipo de negocio también se le conoce
como Internet profunda o Internet oculta, e incluye todo el contenido de Internet
gue no se encuentra indexado a los motores de busqueda convencionales, como
Yahoo, Bing y Google. No se cuenta con informacién veridica sobre la existencia y
funcionamiento de este tipo de sitios; de hecho no existe bibliografia confiable que
haga un andlisis serio sobre esta forma de comercio electronico. Segun Rodriguez
(2013), mas alla de las redes sociales existe un rio subterraneo en Internet donde
la economia de la ilegalidad y los bienes negros fluyen en un caudal anénimo,
donde conviven personas y organizaciones ilicitas que no requieren reflectores.
De ahi su nombre de Deep web.

En el lenguaje informatico, la Deep web es considerada un tema tabu,
porque se argumenta que dentro de este tipo de sitios electronicos se llevan a
cabo atrocidades que una mente humana sana no es capaz de comprender. Al
respecto, el sitio Geekland.eu sostiene que existen por lo menos tres razones por
las cuales algunos sitios web no se encuentren indexados a los motores de
basqueda. La primera se refiere a que el sitio puede ser irrelevante; es decir, son
aguellos sitios que, debido a las pocas visitas de usuarios, a lo largo del tiempo
son olvidados. Un ejemplo de estos casos son los blogs personales y paginas
electrénicas que no han sido actualizadas por mucho tiempo. La segunda razén
es la eliminacion de indexacién del sitio de manera intencionada por parte del
motor de busqueda, debido a que, en la mayoria de los casos, se consideran sitios

peligrosos o ilegales para el publico en general. Uno de estos caso fue el sitio
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ThePirateBay, el cual dejé de ser indexado por Google al considerarse ilegal por
permitir la descarga de archivos de tipo torrent. Este tipo de archivos permiten a su
vez la comparticion de archivos con propiedad intelectual, tales como peliculas y
masica principalmente. La tercera razon, y quiza la mas comun dentro de la Deep
web, es la decision del creador de la pagina en hacer un sitio con un lenguaje de
programacion distinto a HTML. Por ejemplo, un lenguaje FLASH que asegura la
imposibilidad de ser indexado por los motores de busqueda ordinarios, o debido a
que el creador del sitio recurre al uso de direcciones electronicas dinamicas que
se encuentran en constante cambio. El caso extremo, puede ser la creacion de
paginas cuyo acceso es mediante contrasefias encriptadas.

Estas caracteristicas y naturaleza de las paginas Deep web nos lleva a
plantear la siguiente pregunta: ¢por qué alguien no querria ser localizado
facilmente en una red que fue creada justamente para ello? La respuesta
inmediata se centra en el tipo de informacion que ahi circula.

Con el propésito de entender la naturaleza de una pagina alojada en la
Deep web se hizo un recorrido practico siguiendo las recomendaciones que

aparecen en el sitio web www.geekland.eu. A continuacién se describe el proceso

de acceso.

El primer paso consiste en descargar un navegador especifico llamado TOR
(The Onion Router) que permite la entrada de manera anénima a los servidores
del mismo nombre (Project TOR). En estos servidores se encuentran alojados los
distintos sitios de la Deep web. Segundo paso, una vez instalado el navegador en
el equipo de cdmputo, se recomienda utilizar el motor de busqueda Google para
solicitar la variedad de paginas conocidas como hidden wiki, las cuales enlistan
dentro de un catalogo que se actualiza constantemente, aquellas péaginas
conocidas como onions (por ser la terminacién que utilizan todas), en las cuales se
ofrece una extensa variedad de contenidos, bienes y servicios Unicos de la Deep
web.

Los sitios hidden wiki que se consultaron y arrojaron resultados son

www.deepwebsiteslink.com y zgktlwi4fecvo6ri.onion/wiki/Main_Page; en estos se
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presentan catalogos similares compuestos por los siguientes temas de interés de
bldsqueda:

. Introduccion y tips de seguridad.

. Las mejores ligas a mercados negros.

. Motores de busqueda TOR y ligas a directorios de tipo onion.

. Foros y comunidad

. Email, chats, y mensajeria para sitios de la Deep web.

. Mercados de droga.

. Blogs y educacion.

. Sitios para adultos y pornografia en general.

. Servicios de hackeo, sicarios y acompafantes sexuales.

10. Servicios financieros y blanqueo de bitcoins.

11. Peliculas, juegos, musica y torrents en general.

12.Armas, virus informaticos, sitios sobre anarquia, software para hackeo y
crackeo.

13.  Sitios comerciales.

14. Dispositivos electronicos y tecnologicos.

15. Sitios para no angloparlantes.

16. Sitios populares en la Deep web.

17.  Servicio de alojamiento de paginas electrénicas.

18. Libros e informacion confidencial (Politica, armamentista, etc.).

OCO~NO UL, WNBE

Haciendo un recorrido superficial por cada uno de los temas se constata la
diversidad de servicios y productos que se ofrecen, y que en su mayoria son
ilegales. Destacan los sitios que ofrecen la venta de distintos tipos de drogas y
armas, asi como los relacionados con la pornografia, que van desde ofertas de
videos y fotografias robadas a celebridades hasta casos mas delicados, como
pornografia infantil.

En el caso de contratacion de sicarios o hackers, los dos sitios hidden wiki
mencionados agregan notas de advertencia al usuario con la leyenda SCAM,
advirtiendo que la mayoria de los sitios buscan estafar a sus posibles clientes al
solicitarles el depdésito por adelantado, para después simplemente desaparecer.
En otros casos, estos sitios son creados por la policia cibernética con el objetivo

de realizar pesquisas de usuarios que recurren al contrato de servicios ilicitos.

En estos sitios también se ofrece el blanqueo de Bitcoins, y dinero en

general proveniente de operaciones ilicitas, como el narcotrafico.
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Respecto a materiales impresos sobre varias areas del conocimiento y
disciplinas, existe una gran diversidad de manuales vy literatura en general. Un
ejemplo es el alojamiento del sitio Wikileaks. Incluso se sostiene que existe un
instructivo que guia a los usuarios con espiritu aventurero para realizar un
recorrido nocturno por las instalaciones de la Universidad de California, utilizando
los conductos de ventilacion, y proporcionando informacion de los horarios de
rondin de los guardias de seguridad de la institucion.

Cabe sefalar que los sitios onion visitados carecen de disefios atrayentes,
a diferencia de los sitios web de la red superficial que se caracterizan por el uso de
multiples colores llamativos y menus flotantes. Los sitios onion ofrecen una
variedad limitada de colores y textos planos, los cuales sélo muestran el producto
o servicio ofrecido. En la mayoria de los casos, es cotizado en dolares pero

solamente puede ser pagado mediante Bitcoins al tipo de cambio actual.
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Ejemplo de un sitio onion que ofrece la venta de licencias de conducir falsas.

El comercio electrénico es relativamente nuevo si se compara con la
cantidad de afos que lleva vigente el comercio tradicional que data desde
mediados del siglo XIX, cuando se establecieron las grandes tiendas
departamentales como Macy’s, Sears, Harrods, o las Galerias Lafayette que
ofrecian hasta no hace poco, una innumerable cantidad de articulos en sus
distintos departamentos. En la dltima década, este tipo de comercio se ha
enfrentado a las ventajas del comercio electrénico, en particular la fuerte reduccién
de sus costos de distribucién y almacenaje y publicidad por Internet. La fuerte
competencia que representa el comercio electronico ha obligado a varias tiendas

departamentales de fuerte tradicion en los Estados Unidos, a migrar
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paulatinamente al comercio en linea ante la drastica caida de su valor de

mercado.

Martin (2016) sefiala que fue a partir de 2006 cuando la empresa Amazon
con entonces un valor de 17,500 millones de ddlares, comenzd a competir de
manera frontal contra los grandes almacenes americanos. A este gigante del
comercio electrénico le bastaron 10 afios para lograr posicionarse por encima de
ellos, logrando una capitalizacion de 360,000 millones de délares en 2016. En
tanto que las empresas tradicionales registraban fuertes caidas en sus ventas,
resultado de la preferencia de consumidores por el comercio electrénico. En 2006
Macy’s tenia un valor comercial de 24,200 millones de délares, para 2016 apenas
alcanzaba un valor de 11,400 millones de ddlares; una situacion similar registré
Sears, que en 2006 valia 27,800 millones de ddlares, y en 2016 apenas superaba

los 1,100 millones de délares.

Este hecho ha significado que Macy's, y Sears, se vieran obligadas a cerrar
a inicios de 2018 algunas de sus tiendas fisicas, 100 y 30, respectivamente, al
registrarse una drastica reduccion de sus ventas del fin de afio en 2017, debido a
que el 52% de los compradores prefirieron realizar sus compras navidefias de
altimo momento en sitios electrénicos, como Amazon.com, segun datos de la

Asociacion de Comercios al Menudeo de Estados Unidos (Milenio Digital, 2017).

Todo parece indicar que el éxito de Amazon se debe a su funcién de
escaparate, pues los articulos propios que ofrece en realidad son pocos si se
comparan con el vasto catalogo de mercancias que oferta. Actualmente Amazon
compite con otros comerciantes electronicos, como Spotify y Apple en el servicio
de musica en streaming y con Netflix y HBO Go en la oferta de contenidos

audiovisuales. Ademas, produce series propias (Martin, 2016).

De continuar esta tendencia hacia la expansion del mercado electronico, es
posible que el comercio de las grandes tiendas departamentales desparezca, lo
gue agudizara la competencia no solo entre el comercio tradicional y el comercio

electrénico, sino también al interior de este ultimo.
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CAPITULO 11l

MARCO LEGAL Y REZAGO FISCAL EN
EL MERCADO ELECTRONICO.

Distintas posiciones existen respecto a la Deep web, pues quienes la
defienden, ven en ella el derecho de compartir, intercambiar y comerciar
informacién, productos y servicios sin la intervencion de alguna autoridad
gubernamental. Alejandro Pisanty, presidente de la Internet Society de México
menciona que la identidad debe mantenerse en secreto y debe considerarse como
un derecho, aun cuando algunos grupos hayan decidido hacer mal uso de ello,
afiadiendo que “El problema esta en querer utilizar la regulacion de la tecnologia
para regular la conducta, en lugar de utilizarla como un medio para su
investigacion” (Rodriguez, 2013). Por su parte, la organizacion Project TOR se
deslinda del mal uso que se le ha dado a sus servidores, refrendando la

legitimidad de sus servicios.

El Buré Federal de Investigacion (FBI), es una de las instituciones que a
nivel mundial se ha dado a la tarea de sacar de linea aquellos sitios que considera
ilicitos dada la gravedad de la informacibn que poseen, esto mediante la
asignacion de agentes destinados exclusivamente al monitoreo constante de la
Deep web. Sin embargo, esta tarea resulta insuficiente a pesar del apoyo recibido
de parte de otras instituciones con policias cibernéticas, pues mientras un sitio se
cierra, otros mas apareceran. Asi también se llevan a cabo pesquisas de sujetos
duefos y creadores de este tipo de sitios mediante la infiltracion de sus agentes, o
bien mediante la creacién de sitios onion falsos que tienen como finalidad el atraer

a los cibercriminales.

1. Marco legal y rezago tributario.

Al dia de hoy, resulta complejo hablar sobre la regulacion del comercio
electrénico, en especial aquel que se lleva a cabo mediante el uso de Internet,

pues aungue en la mayoria de los casos se ha intentado transferir la legislacion

61



del comercio tradicional al electronico, existen areas, actividades e individuos
excluidos de las consideraciones del comercio tradicional, ya sea por no existir
dentro del contexto legal, o bien, por encontrarse fuera del area de jurisdiccion de

quien emite la regulacion.

1.1La controversia de la regulacion.

Distintos argumentos se discuten entre defensores de la libertad del uso de
Internet y comercio electronico, versus las instituciones reguladoras de cada uno
de los paises con acceso a Internet, pues los primeros afirman que no es posible
controlar a Internet debido a su inherente disefio descentralizado, su capacidad de
cruzar fronteras y su tecnologia de conmutacion de paquetes que imposibilita el
monitoreo y control del contenido. No obstante, Laudon y Traver (2009) reconocen
que, de acuerdo con el aspecto técnico, existen posibilidades de controlar,
monitorear y regular Internet con mucha facilidad desde ubicaciones centrales
como puntos de acceso, y servidores, dando como ejemplo los casos de China,
Arabia Saudita, y Corea del Norte, donde el acceso a la Web se controla desde
enrutadores centralizados que pertenecen al gobierno, dirigiendo asi el trafico de
los usuarios. Incluso China ha disefiado el Gran Firewall con el cual el gobierno
puede bloquear el acceso a determinados sitios web de Estados Unidos y la Union
Europea, sin dejar de lado que Google, el mayor motor de busqueda a nivel
mundial, ha decidido instalar en territorio chino una oficina exclusiva que controle
los filtros de busqueda de acuerdo con las directrices del gobierno de aquel pais.

Sin embargo, la situacion de monitoreo, control y censura, no es Unica de
los paises asiaticos, pues el mismo gobierno de Estados Unidos clausura sitios de
comercio electrénico que violan las leyes existentes, ademas de obligar a los
proveedores de Internet (ISP’s) a eliminar contenido ofensivo o robado. Como se
menciono en el caso de la Deep web, existen agencias gubernamentales como el
FBI, que tienen la facultad de obtener 6rdenes judiciales para monitorear el trafico
de un ISP e implementar un monitoreo extenso de millones de mensajes de correo
electrénico. Incluso, a partir del 9/11 se cred la ley USA PATRIOT que permite a

las autoridades intervenir en el trafico de Internet que consideren importante para
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el combate del terrorismo, sin siquiera requerir de procedimientos de revision
judicial.

Los defensores de la libertad de Internet y fomento al anonimato de los
usuarios, principalmente aquellos residentes en Estados Unidos, llevan a cabo una
interminable batalla legal contra este tipo de acciones gubernamentales, pues
cobijados por la Primera y Cuarta Enmienda de la Constitucion americana, hacen
valer sus derechos constitucionales, al establecerse que el Congreso no debe
hacer una ley que acorte la libertad de expresion, o de prensa, ni tampoco es
posible realizar pesquisas y aprensiones de manera arbitraria como sucedio con el
caso de Ross Ulbricht, supuesto administrador y creador de la primera version de
Silk Road, un sitio creado en la Deep web para la comercializacion de articulos
ilegales, en su mayoria drogas, las cuales de acuerdo con filosofias anarquistas
deberian ser vendidas libremente a través de este tipo de sitios, evitando con ello
el derramamiento de sangre que existe actualmente en paises latinoamericanos
como México y Colombia, e incluso el mismo Estados Unidos, quienes en tanto en
conjunto como de manera individual, llevan a cabo programas de combate
antidrogas (Winter, 2015).

1.2Regulaciones internacionales del comercio electrénico.
La Ley Modelo.

El primer gran esfuerzo a nivel mundial por tratar de regular al comercio
electrénico, ocurrié en la Organizacion de las Naciones Unidas (ONU) en el afio
1996 al instaurarse la Comision de las Naciones Unidas para el Derecho Mercantil
Internacional (CNUDMI), teniendo como encargo el reformar la legislacion
mercantil a nivel mundial a través de la modernizacién y armonizacion de las
reglas de comercio internacional para evitar la disparidad existente entre las leyes
nacionales que entorpecian el comercio transfronterizo. A partir de esta iniciativa,
se crel la Ley Modelo de la CNUDMI sobre Comercio Electrénico (Ley Modelo), la
cual tiene como objeto ofrecer a los diferentes Estados un texto normativo
ejemplar que les sirva para evaluar y modernizar sus disposiciones internas que

resulten aplicables a las comunicaciones electronicas que se utilicen en el marco
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de las transacciones comerciales (Rojas, 2000). A partir de esta Ley Modelo es
que se crearon distintas leyes nacionales que en algunos casos adoptaron
completamente el texto original como la Electronic Transaction Act de Singapur
(1998) y la Basic Law on Electronic Commerce de Corea del Sur (1999); o bien
legislaciones que solamente fueron influenciadas por la Ley Modelo, como es el
caso de la Uniform Electronic Commerce Act de Canada (1999), y, las reformas
publicadas por el Diario Oficial de la Federacion con fecha 29 de mayo de 2000 en
México.

En si, la Ley Modelo se estructura en dos partes, la primera es relativa al
comercio electronico en general, y la segunda se conforma con los actos
relacionados a los contratos de transporte de mercancias, ademas de contar con
una guia de referencia para incorporar su contenido al derecho interno de los
paises miembros. Una de las grandes virtudes de esta ley consistio en hacer
realidad lo que se conoce como neutralidad tecnoldgica, lo cual significa brindar la
misma validez juridica a las comunicaciones electrénicas que por legislacion
tradicional brinda a las manifestaciones de la voluntad expresadas por otros
medios como el papel, sin embargo no qued6é de manifiesto la regulacién de las
relaciones del comercio electrénico desde una perspectiva técnica que indicara
qué tipo de tecnologias se deben o pueden utilizar y para que efectos. (Rojas,
2000). Una gran falla que sefiala Rojas en la redaccion de esta ley, consiste en el
hecho de que nunca se definié el concepto de comercio electronico, pues sélo se
entiende que es aquel comercio que se realiza con ayuda de diversos medios de
comunicacién basados en el empleo de tecnologias electronicas tales como el
Intercambio Electrénico de Datos (EDI), correo electronico, fax, telex y aquellas

nuevas técnicas de comunicacion que pudieran aparecer en el futuro.
Declaracion sobre el Comercio Electronico Mundial.

El segundo esfuerzo a nivel mundial consistio en tratar de entender y a
partir de ello regular al comercio electrénico, por lo que el 20 de mayo de 1998 la
Organizacion Mundial del Comercio (OMC) a través de la Segunda Conferencia
Ministerial realizada en Ginebra, Suiza, llevd a cabo la Declaracion sobre el

Comercio Electrénico Mundial con la cual establecié un programa de trabajo para
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realizar el estudio de las cuestiones relacionadas con el comercio electronico a
nivel mundial y mantener la costumbre de no imponer derechos de aduana sobre
esta practica, derivado de ello se suscitaron cinco debates que a lo largo de los

anos han tratado de resolverse, los cuales son:

o Clasificacion del contenido de las transmisiones electrénicas.
o Desarrollo del comercio.

o Implicaciones fiscales.

o Relacién entre comercio electronico y tradicional.

o Competencia, jurisdiccion y derecho.

Derivado de la discusion de estos puntos es que se ha logrado la
homogeneizacion de su tratamiento a nivel internacional, lo que aumenta el interés
de utilizar este medio de transaccion e intercambio electrénico de datos que a su

vez facilita el comercio transfronterizo.

También, mediante la creacion de acuerdos entre distintas instituciones
gubernamentales y no gubernamentales es que se ha ido logrando una unificacién
en distintas aristas como el hecho de aceptar al comercio electrénico como medio
de facilitacion de las operaciones mercantiles; se cred la Norma de Seguridad de
Transacciones Electronicas (SET) que permite el cifrado de mensajes, firmas
electrénicas y certificados, la cual ademéas asegura la privacidad de datos como
nameros de tarjeta de crédito; se acordd respetar en el dinero electrénico los
principios de transparencia, integridad financiera, seguridad técnica vy

vulnerabilidad ante actividades delictivas.
El esfuerzo de la OCDE.

Por su parte, la Organizacibn para la Cooperacion y el Desarrollo
Econdmicos (OCDE) crea en 1998 el Plan de Accidn para el Comercio Electronico,
el cual consta de cuatro lineas tematicas, las cuales deben servir de directrices
para todos los paises miembros, e incluso hacer que todos aquellos paises no

miembros se vean también afectados por las mismas:
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a) Construir credibilidad ante usuarios y consumidores.

Considerando la credibilidad como parte central del desarrollo del comercio
electronico, es que se debe asegurar a los consumidores y sus negocios, que el
uso de servicios a través de la red debe ser confiable, seguro y verificable. Por lo
cual el papel de la ley y los mecanismos que utliza deben ser claros,
asegurandose de ofrecer una respuesta eficaz ante usos indebidos o abuso de
cualquier tipo. Es indispensable brindar proteccibn al consumidor, y a su
privacidad, ademas de ofrecer seguridad y solicitar autenticacion de todas las

partes involucradas en el comercio electronico.
b) Establecer reglas para el mercado digital.

Al igual que en el comercio tradicional, es necesario crear reglas de
comercio donde sea considerada la intervencion fiscal a través de la imposicion
tributaria, tomando como referencia el Marco Tributario de Ottawa, el cual de
acuerdo con la OCDE (2001), se ha ido aceptando cada vez mas en todo el
mundo, por la forma en que utiliza los principios de tributacion adecuados al
comercio electronico, los cuales se basan en: neutralidad, eficiencia, certeza,
simplicidad, efectividad, justicia y flexibilidad. Este punto también busca crear
politicas de comercio y acceso al mercado que tengan como finalidad la
liberalizaciobn y promocién del comercio electrénico, asi como la creacion de

codigos de liberalizacién de los movimientos de capital.
c) Mejorar la infraestructura de la informacion.

Consiste en hacer accesible el uso de la infraestructura donde se crea y
almacena la informacion a través de incentivar el acceso a este tipo de mercados,
generando con ello un ambiente de competencia que ofrezca mejores precios,
incremente las inversiones y genere mayores beneficios tanto a consumidores

como a los negocios mismos.
d) Maximizar los beneficios del comercio electronico.

Este punto se basa principalmente en el hecho de que al existir una mayor

integracion de consumidores, negocios e instituciones a este tipo de comercio, es
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como podra darse una mejor maximizacion de beneficios, el cual generara un
enorme impacto econdmico y social, haciendo que las empresas medianas
puedan acrecentar su mercado, se desarrolle el sector educativo a través de la
comercializacion de software conocido como E-Learning, el cual busca el
incremento del conocimiento y las habilidades de quien lo adquiere. Ademas este
punto busca lograr la integracion de comunidades rurales mediante el uso de las

TIC’s, por lo cual en su conjunto asegurard la participacion global.

1.3. Rezago tributario.

A la par de buscar una regulacién tanto de Internet en general como del
comercio electrénico en particular, los gobiernos se han dado a la tarea de
establecer sistemas de tributacion adecuados que sean capaces de regular y
controlar las actividades comerciales dentro de las fronteras de la nacion. Sin
embargo, existen pocas situaciones que representen una gran complejidad de
jurisdiccion para los gobiernos como la que ocurre con el impuesto al comercio
electrénico, pues al igual que en las cuestiones ambientales, se requiere de una
cooperacion multinacional (Laudon y Traver, 2009). Mientras en Europa y México
se recolectan impuestos de ventas a lo largo de toda la cadena de valor,
incluyendo la venta final al consumidor, a través de lo que se conoce como
Impuesto al Valor Agregado (IVA); en Estados Unidos los impuestos se recolectan
sobre ventas finales a los consumidores, adoptando el hombre de impuestos por
consumo, lo cual hace que la situacién se vuelva mas compleja si se toma en
cuenta que cada estado de la Unién Americana establece su tasa de imposicion
que puede ir desde 0% hasta 13%, sin olvidar la aplicacién de politicas
recaudatorias propias de cada localidad.

Esta situacidon de tasas de imposicion distintas en todo el territorio
americano ha llevado a tomar la decision de no cobrar impuestos al comercio
electronico, generado con ello lo que Laudon y Traver identifican como un subsidio
de hasta 13% en sitios donde los articulos se envian a las areas con impuestos de
venta altos. A pesar de las quejas expuestas por los comerciantes que poseen

locales fisicos por esa decision, ya que consideran que ello significa competencia
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desigual, los comerciantes electronicos argumentan que esta nueva forma de
comercio necesita apoyo y proteccidn en sus primeros afios de funcionamiento.

Con el propésito de enfrentar esta situacion, en 1998 el Congreso de
Estados Unidos aprobo la Ley de Libertad de Impuestos en Internet, con la cual se
declararia una moratoria hasta octubre de 2001, sobre los impuestos multiples o
discriminatorios en el comercio electrénico y el acceso a Internet. En noviembre de
2001 esta moratoria se renové hasta 2003; aunque en noviembre de 2002,
delegados de 32 estados aprobaron un modelo de legislacion que resultaba capaz
de crear un sistema de gravamen a las ventas en Internet, mediante el Sistema de
Impuestos de Ventas Simplificado (SSTP). Este avance en materia de tasar el
comercio electronico registroé un retroceso con la promulgacion en 2004 de la Ley
de No Discriminacion de los Impuestos en Internet, la cual permitié prolongar la
moratoria por tres afios mas sobre los estados y gobiernos locales que ya
imponian impuestos al acceso a Internet y al comercio electronico. Un mes antes
de terminar esta nueva moratoria, en octubre de 2007 el Congreso extendid la
moratoria por siete afios adicionales. En junio 2015, el Congreso aprobd un
proyecto de ley que prohibe de forma permanente que los estados cobren
impuestos por el acceso a Internet, asi como los impuestos discriminatorios al
comercio electrénico. Actualmente, de los 45 estados que aplican impuestos a las
compras realizadas en linea, son muy pocos los que exigen a los minoristas
electronicos el cobro efectivo de los mismos a sus clientes.

No obstante estos esfuerzos de algunos paises desarrollados, como
Estados Unidos, la OCDE y la Unién Europea por crear un sistema tributario
eficiente, actualmente no existe una metodologia integrada y viable para gravar el
comercio electrénico (Laudon y Traver, 2009), a ello se suma la resistencia de los
agentes ubicados en el comercio electronico y factores politicos. Respecto a esto
altimo, Tanzi (2000) sostiene que el verdadero problema para gravar al comercio
electréonico es fundamentalmente la falta de voluntad politica de los gobiernos.
Segun célculos de este autor, en 2003 algunos estados de la Unibn Americana

pudieron haber perdido hasta el 4% del ingreso correspondiente al impuesto sobre
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este tipo de ventas, debido a la apatia politica y negativa del gobierno federal para
introducir nuevos impuestos a las transacciones realizadas en Internet.

Otro aspecto que resalta Tanzi es el hecho de que, dadas las condiciones
del comercio electronico, el concepto de jurisdiccion tributaria se vuelve vago al no
poderse determinar claramente quién debe pagar el impuesto, quién debe cobrarlo
y cual debe ser el monto. Ante esto, este autor advierte que, en los paises donde
existe una pesada carga tributaria sus gobiernos debieran prepararse para una
considerable baja en los niveles impositivos, ya que esta parece ser la tendencia
general en los proximos afos. Al respecto, Tanzi (2001) argumenta que con el
tiempo es probable que la globalizacién tenga un efecto negativo considerable en
la capacidad de los paises para obtener ingresos a través del sistema tributario,
pues a pesar de que los paises industriales han logrado recaudar mas que hace
dos o tres décadas, existe lo que él llama termitas fiscales, las cuales corroen los
cimientos del sistema tributario. Dichos temitas estas compuestas por las
actividades y derivaciones tecnoldgicas que surgen a partir de la combinacion de

las TIC’s y el efecto globalizador, mismas que se clasifican en las siguientes.

Comercio electrénico y transacciones.

Siguiendo a Tanzi, el comercio electrénico y las transacciones que de éste
se deriven, son en su conjunto la primera termita fiscal, dada su acelerado ritmo
de crecimiento. Se considera que esta termita representa una seria amenaza para
las autoridades tributarias. En primer lugar, por el abandono de las transacciones
en papel, las cuales ofrecen mayor rastreabilidad que las ocurridas de manera
virtual. En segundo lugar, por la extensa comercializacibn de mercancias digitales
o bienes intangibles como mdusica, fotografias digitales, consejos médicos vy
financieros. Incluso servicios educativos, los cuales so6lo requieren ser
descargados de la Web. De ello se deriva la tercera amenaza, que consiste en la
dificultad para establecer quién de las partes deber pagar el impuesto y quién

recaudar el importe.
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Uso de dinero electronico

Esta termita sugiere la desaparicion del dinero fisico en las transacciones
de los individuos, ya que solo existirian saldos registrados en las distintas
variedades de tarjetas electronicas que se utilizan para efectuar pagos y liquidar
cuentas. Esta situacion permite que el efectivo electrénico pueda circular en
sistemas contabilizados y no contabilizados, lo que, en caso de circular en un
sistema no contabilizado, no existira un registro central de transacciones,
planteando con ello un riesgo para la recaudacion de impuestos como el IVA y el
ISR.

Comercio electrénico dentro de una misma compafiia

Este tipo de comercio representa grandes problemas para las autoridades
fiscales frente a las empresas multinacionales, debido al abuso por parte de éstas
en la fijacion de precios de transferencia, los cuales incluyen préstamos. Existen
indicios de que algunas empresas manipulan los precios para trasladar utilidades
de jurisdicciones con impuestos muy elevados a otras con impuestos bajos.

Centros financieros extraterritoriales.

Estos centros también son conocidos como paraisos fiscales, que en los
altimos afios han elevado su importancia como vehiculo de inversiones financieras
con recursos de procedencia ilegal. El flujo de informacion digital ha estimulado su
expansiéon de los paraisos fiscales histéricos y el surgimiento de nuevos, debido a
la facilidad para enviar dinero y conocimiento a bajo costo en tiempo real. A pesar
de que el G-7 cred el Grupo de Accidén Financiera Internacional para limita las
posibilidades de lavado de dinero, resulta ain complejo poder llevar a cabo

soluciones politicas y técnicas.
Instrumentos derivados y fondos especulativos de cobertura

Si bien los instrumentos financieros derivados, coberturas, entre otros,
surgen con la finalidad de que los inversionistas en activos fijos se cubrieran de los
riesgos de tasa de interés y tipo de cambio, en los hechos estos instrumentos han

sido utilizados con fines especulativos. La complejidad en el disefio y creacion de
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los mismos dificulta la identificacion de beneficiarios, transacciones vy
jurisdicciones, ya que muchos de estos instrumentos operan desde centros
financieros extraterritoriales. El uso generalizado de estos instrumentos dificulta, y
en algunos casos imposibilita, el gravamen, retencion y cobro del impuesto por el
ingreso que se obtiene en las inversiones transfronterizas con este tipo de

instrumentos financieros.
Imposibilidad de gravar el capital financiero.

A medida que los mercados internacionales de capital se integran y se
tornan mas complejos y “eficientes” (para evadir el pago de impuestos), resulta
mas dificil para los paises gravar el capital mévil. Ello, aunado a la falta de
voluntad politica de los gobiernos para enfrentar esta situacion, que se explica por
la decision de los gobiernos de algunas economias en desarrollo y emergentes por
captar flujos de capital, en particular de cartera, para enfrentar en el corto plazo
problemas estructurales de sus economias, como el déficit estructural en la cuenta
corriente de su balanza de pagos. Asi, los gobiernos de dichos paises se resisten

a imponer tasas impositivas a los flujos de capital financiero especulativos.
Crecientes actividades en el exterior.

La creciente actividad de las personas altamente calificadas fuera del pais
de residencia, les permite llevar a cabo una declaracion incompleta de sus
utilidades externas a sus propias autoridades fiscales del pais de residencia. En
algunos casos, estas personas prefieren invertir sus ahorros en el exterior para

evitar el pago de impuestos locales.
Compras en el exterior

El incremento acelerado en las ultimas tres décadas de viajes al extranjero
a nivel mundial, permite suponer que muchos de estos viajes tienen el objetivo de
comprar en donde los impuestos son mas bajos, aunado a que muchos paises
pequefios han reducido los impuestos selectivos al consumo y a las ventas para

atraer compradores extranjeros.

71



Con el propodsito de reducir los efectos negativos de estos ocho tipos de
termitas fiscales, Tanzi propone llevar a cabo acciones de manera multilateral, por
lo menos dentro de los paises miembros de la OCDE, que van desde la creacion
de un nuevo sistema tributario que sustituya el tipo de impuestos al consumo y las
ventas por nuevos impuestos diferenciados al tipo de ingreso de las personas,
como pueden ser sueldos, rentas, ingresos y dividendos. Ademas, retoma la
propuesta de Tobin, que consiste en aplicar impuestos para regular y controlen la
entrada y salida de grandes capitales especulativos que desestabilizan las
economias nacionales. De acuerdo con este autor, es posible eliminar los paraisos
fiscales con el simple hecho de que los paises industrializados tengan la voluntad
y obliguen a la OCDE a llevar a cabo acciones punitivas en contra de ello. Otra
accion correctiva se refiere al intercambio de informacion entre autoridades

tributarias que facilite la deteccién y cobro de impuestos a los contribuyentes.

Finalmente, Tanzi reconoce la dificultad de llevar a cabo esta propuesta,
dado el volumen de informacion que se maneja y diferencias econdmicas,
politicas, sociales y culturales en los paises miembros de la OCDE, por mencionar

una, las distintas lenguas que hablan los paises que conforman esta organizacion.
2. El comercio electrénico en México.

Segun datos del Banco Mundial (2015), el comercio mundial de mercancias
ha registrado un crecimiento muy dindmico, tan sélo en 2014 representé el 48.50%
del PIB mundial. A excepcion de 2009, cuando presentd una fuerte caida, como
resultado de la crisis mundial de 2008, el comercio de mercancias se ha venido
recuperando. México no se ha quedado al margen de esta tendencia, aunque la
recesion de la economia estadounidense ha afectado de forma mas directa sus
exportaciones de mercancias, debido a que dicha economia constituye el principal
destino de estas. No obstante, para 2014 el comercio de mercancias de México
represento el 63.10% del total de su PIB, porcentaje mayor al comercio mundial
para ese mismo afio. En 2009, a pesar de la crisis internacional, este porcentaje

mexicano fue de 52.70%.
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2.1. El comercio electrénico en cifras.

En el caso de México, la Asociacion de Internet, A.C. (antes AMIPCI) realiza
anualmente el Estudio Sobre Comercio Electronico, pero su estudio es limitado
debido a que considera al comercio electronico como un todo sin hacer
distinciones de acuerdo a su clasificacion. Da ahi que, infiera que los resultados
son reflejo de transacciones realizadas en su mayoria en un comercio del tipo
B2C, y en menor medida incluye transacciones del tipo B2B, todas a través del
uso de Internet, las cuales también se conocen como compras en linea.

Con base en este criterio, en 2018 esta Asociacidén reporta un crecimiento
del comercio electronico en México del 35%, en promedio anual, para el periodo
2008-2017, siendo 2015 el afio que registrd el mayor crecimiento (58.60%).
Mientras en 2008 se registr6 un monto de circulacion de $19.70 mil millones de
pesos en el mercado del comercio electrénico. En 2017 esta cifra ya se habia
elevado a $396.04 mil millones de pesos ($20.95 mil millones de dolares), que
representa el 2.35% del total del comercio realizado a nivel nacional. Por su parte,
Forbes (2019) sefala que, segun el estudio de Merchant Machine, México e
Indonesia son las naciones con mayor crecimiento en comercio electronico.

De acuerdo con la Asociaciéon de Internet, S.C., en el periodo de mayo a
julio de 2016, el 71% de los internautas llevaron a cabo alguna compra a través de
Internet mediante el uso de computadoras, teléfonos inteligentes o tablets. A pesar
de que la mayoria de los encuestados (48%) respondié que utilizd de manera
indistinta los tres tipos de dispositivos para realizar una compra, la computadora
sigue siendo el medio mas utilizado (91%), seguido por los teléfonos inteligentes
(90%), y por ultimo las tablets (53%). En 2017 el niumero de compras al extranjero
representd el 41% del total de las compras realizadas por los internautas, siendo
asi Estados Unidos el pais que recibi6 mas compras al acaparar el 72% de
preferencia, seguido por los paises de la region asiatica con una preferencia del
38%, Europa tuvo 16% de preferencia, mientras que América Latina apenas
representd el 4%. Este aumento en la preferencia por adquirir productos fuera del

territorio nacional se debi6 principalmente al hecho de haber encontrado un mejor
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precio en algun otro pais, seguido por la exclusividad del producto o bien de la
marca, que en ambos casos resulté no estar disponible en México.

En cuanto a los articulos adquiridos a través de compras en linea, la
categoria de transporte ocupo el primer sitio con 60% de la preferencia, seguido
por las descargas digitales con 49% vy los boletos a eventos con 41%. Resultado
de ello se observa que en promedio un internauta mexicano gasta
aproximadamente $2,076.67 pesos al mes incluyendo al menos uno de estos
bienes.

Un dato interesante consiste en los medios de pago empleados al momento
de realizar una compra en linea. En 2016 PayPal fue el medio mas utilizado con
62% de la recurrencia, seguido por las tarjetas de débito con 56% vy las tarjetas de
crédito con 51%. Cabe destacar la importancia que adquirieron los pagos a través
de tiendas de conveniencia como Oxxo y 7 Eleven con una recurrencia de compra

de 30% y 10% respectivamente. Para 2017 la situacién cambi6 lo cual

Comercio electronico en México
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probablemente se debe a la utilizacion de una nueva metodologia, pues ahora no
aparece PayPal como método de pago y las tiendas de conveniencia se

consideran de manera conjunta, obteniendo asi lo siguientes resultados: Las
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tarjetas plasticas (crédito y débito) muestran la mayor preferencia al registrar 65%,
les sigue el monedero electronico como 33% Yy el depdsito bancario con 12%,
mientras que las tiendas de conveniencia en conjunto registran apenas el 7%.

En relacion al nivel de satisfaccion, se observa que 84% de los internautas
guedaron satisfechos por haber realizado alguna compra en linea. Sin embargo, el
93% de los vendedores en linea que también poseen una tienda fisica, consider6
seguir manteniendo todas sus sucursales fisicas activas, pues en 2016, sus
ingresos por ventas en linea apenas representaban el 21% del total de ventas
obtenidas.

Los estados en donde mayores compras realizaron fueron Ciudad de
México (22%), Estado de México (10%) y Jalisco (9%), mientras que los que los
estados con menores cifras corresponden a Colima y Nayarit con menos del 1%.
Respecto al perfil de los compradores, se observa una relacion equilibrada entre
hombres (53%) y mujeres (47%), siendo el rango de edad que mas utiliza este tipo
de comercio aquel que esta entre los 22 y los 34 afios de edad (39%), con una
media de 36 afios para toda la poblacibn en general. La mayoria de los
compradores reportd ser empleado de tiempo completo (51%), con Licenciatura
completa (52%), y niveles socioecondémicos altos AB (41%) y C+ (33%).

Resulta complicado establecer el numero total de internautas que llevan a
cabo algun tipo de compra en linea dadas las discrepancias que existen para
establecer el porcentaje de penetracion de Internet en la poblacion mexicana,
pues de acuerdo al World Project Internet México (WIP) esta cifra representa el
52% de la poblacion, por su parte, el Instituto Nacional de Estadistica y Geografia
(INEGI)), reporta apenas el 39% (Ocaranza, 2013), mientras que la Internet Society
sefala que la cifra corresponde al 43.5%. Se puede suponer entonces que en
México existen cerca de entre 43.5 y 32.7 millones de consumidores electrénicos,
cifra que seguramente ird incrementandose de manera exponencial, dadas las
condiciones de adopcion de nuevas TIC’s, y la aceptacion del comercio electronico

por parte de vendedores y compradores.
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2.2. Marco juridico mexicano.

Es dificil determinar si la regulacion del comercio electrénico en México de
2000 fue resultado de la incorporacion del pais al Tratado de Libre Comercio de
América del Norte (TLCAN), que obligé al gobierno mexicano a revisar y actualizar
la legislacion nacional en todos los aspectos comerciales, o bien si fue un
resultado inercial en respuesta al boom de un Internet mas accesible para la
mayoria de las empresas y los hogares mexicanos de medianos (C+) y altos (AB)
recursos que encontraron una nueva via de comercializacion de tipo B2C.
Independientemente de cual fue el factor, el hecho es que el poder legislativo
mexicano se vio obligado a poner atencion sobre esta nueva modalidad de
comercializacion para regularla. Aunque esta reaccion fue tardia si consideramos
gue otros paises, como Corea del Sur, Canada y Singapur, iniciaron la aplicaciéon
de normas de control desde finales de la década de los 1990.

En el Diario Oficial del 29 de mayo de 2000, se publica el Decreto por el que
se reforman y adicionan diversas disposiciones del Cédigo Civil para el Distrito
Federal en Materia Comun y para toda la Republica en Materia Federal, del
Cdédigo Federal de Procedimientos Civiles, del Cédigo de Comercio y de la Ley
Federal de Proteccion al Consumidor, el cual toma algunas de las disposiciones
de la Ley Modelo de la CNUDMI, y las adapta al sistema juridico mexicano.

A continuacion, se menciona de manera sucinta las afectaciones que

ocurrieron en los distintos codigos:

a) Codigo Civil

Se reforman los Articulos: 1, 1803, 1805, y 1811, y se adiciona el Articulo
1834 bis. Reconociendo que el consentimiento como requisito para la formacién
del contrato, puede otorgarse validamente a través de medios electronicos.
También se reconoce la validez a la propuesta de un acto o negocio realizado a
través de medios electronicos, se acepta el uso de firmas electronicas en
sustitucion de las autografas, y se reconoce validez juridica a actos y contratos

civiles realizados electronicamente.
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b) Codigo Federal de Procedimientos Civiles.

Se adiciona el Articulo 210-A. Reconociendo como prueba en todas las
controversias judiciales a aquella informacion generada a través de medios
electronicos, todas las transacciones realizadas electronicamente producen
efectos probatorios al igual que las realizadas en medios tradicionales de papel y

tinta.

c) Cédigo de Comercio

Se reforman los Articulos: 18, 20-27, 30-32, 49, 80 y 1205 y se adicionan
los Articulos 20 bis, 21 bis 1, 30 bis, 30 bis 1, 32 bis y 1298-A. Por lo cual, en
actos mercantiles podran emplearse medios electrénicos. Se introduce la
definicion de “Mensaje de Datos” que consiste en la informaciébn generada,
enviada, recibida archivada o comunicada a través de medios electronicos, opticos
o de cualquier otra tecnologia. Es obligacién de los comerciantes conservar por 10
afos los originales de documentos relacionados a la actividad mercantil. El
Registro Publico de Comercio operard con un programa informatico y sus bases

de datos contaran con al menos un respaldo electrénico.
d) Ley Federal de Proteccion al Consumidor

Se reforman los Articulos 1, 24, 76 bis, y 128. En los cuales se incorporan
principios internacionales sobre proteccion de derechos del consumidor en medios
electrénicos, se establecen reglas para evitar practicas comerciales engafiosas, el
consumidor tiene derecho a conocer toda la informacién sobre términos y
condiciones de bienes y servicios adquiridos, la informacion que reciba el
proveedor por parte del consumidor debera ser tratada en forma confidencial, y
debera de respetarse la propiedad intelectual de acuerdo con la Ley Federal del

Derecho de Autor, vigente.

Como resultado de estas modificaciones legales, se decididé que, al igual
gue en el comercio tradicional, la institucion encargada de dar respuesta y

atencion a las denuncias realizadas principalmente por los consumidores, seria la
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Procuraduria Federal del Consumidor (PROFECO), la cual brinda asesoria,
orientacién y conciliacion de partes, siempre y cuando la operacion comercial se
lleve a cabo con un proveedor domiciliado en territorio nacional. Mientras que en
caso de tratarse de una operacion electronica internacional, la PROFECO refiere a

los afectados a hacer su denuncia al sitio www.econsumer.gov , administrado por

la Comision Federal de Comercio de Estados Unidos (FTC), desentendiéndose asi

de lo que ocurra posteriormente.

Al respecto, Rojas (2000) y el sitio IDConline (2013) coinciden que la actual
legislacidbn mexicana en materia de comercio electronico resulta ser muy basica, e
incluso presenta limbos en las reglamentaciones especificas. Por ello, es
necesario robustecer sus contenidos a fin de ofrecer garantias de seguridad para
los usuarios. Aunque coinciden en que la actual legislacién es un primer avance,
pero que deben considerarse las particularidades que diferencian al comercio
electronico del comercial tradicional, como la autenticacibn de usuarios y
establecimiento de normas especiales que consideren su caracter esencialmente

internacional, para seguir avanzando en la respectiva normatividad.

Respecto al tema tributario, se establece que al igual que con el comercio
tradicional, todo aquel comercio electrénico que se realice al interior del territorio
nacional debera apegarse a los porcentajes establecidos por la Ley del Impuesto
al Valor Agregado (IVA) vigente, emitiendo una factura, o en su defecto un
comprobante que de fe de la compra realizada. Sin embargo, el tema internacional
queda aun sin definirse de manera clara, sefialando que ello es resultado de la
falta de voluntad politica que sefala Tanzi (2000). Por tanto, si se consideran soélo
los datos publicados por la Asociacion de Internet, S.C. correspondientes a las
compras realizadas a Estados Unidos durante 2015, significa que, en el peor de
los casos, cerca de $5.94 mil millones de délares estuvieron exentos de cualquier

tipo de tasa impositiva.

Esta débil regulacion mexicana sobre el comercio electrénico no detuvo el
establecimiento de distintas empresas relacionadas al comercio electrénico, por el

contario fomento su incremento acelerado en los ultimos diez afios, en perjuicio de
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las ventas del comercio tradicional, en particular de las que compiten con
empresas intermediarias basadas en API's como Uber, Cabify, Rappi, Corner
Shop y Airbnb.

Cabe mencionar que el gobierno de la Ciudad de México ha decidido
intervenir en el conflicto entre los operadores del servicio de taxi y los de Uber,
mediante lo que Rios (2017) llama la conciliacion en forma de impuestos, que no
es otra cosa sino la aplicacion discrecional de impuestos extraordinarios a este
nuevo tipo de empresas, por considerar que realizan sus actividades de forma
desleal en comparacién con sus competidores tradicionales. El acuerdo es que las
empresas que ofrezcan servicios de transporte de usuarios a través de una
plataforma digital deben pagar un impuesto especial del 1.5% por cada viaje
realizado, cuyo destino es el Fondo del Taxi, la Movilidad y el Peatén, con la
finalidad de mejorar la infraestructura vial y peatonal de la ciudad, asi como

mejoras al servicio de sus competidores directos.

En el mismo sentido se reglament6 el servicio de alojamiento a través de
plataformas digitales. Las empresas que ofrezcan servicios de alojamiento o
albergue movil temporal en casas o departamentos a través de aplicaciones
digitales, como Airbnb y HomeAway, estan obligadas a pagar el Impuesto sobre
Hospedaje con aplicacién del 3%. (Patifio, 2017).

Respecto al sector financiero, en marzo de 2018 se aprobé la Ley para
regular las Instituciones de Tecnologia Financiera (Ley Fintech), la cual consta de
145 articulos que pretenden regular la organizacion, operacién y funcionamiento
de las instituciones financieras de tipo ITF% De acuerdo con esta ley, las ITF
facilitan el acceso al financiamiento e inversiones a través del uso de
infraestructura tecnoldgica, la cual consta de equipos de cémputo, redes de
telecomunicaciones, sistemas operativos bases de datos, software y aplicaciones
gue operan con Modelos Novedosos. Entendiendo por esto ultimo, prestacion de
servicios financieros que utilizan herramientas o medios tecnolégicos con

modalidades distintas a las existentes en el mercado. Y, solo se considera como

2 . . , . .
ITF: Instituciones de Tecnologia Financiera.
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IFT a las instituciones que se dedican al financiamiento colectivo (Crowdfunding) y

a aquellas de fondos de pago electrénico.

Respecto al mercado de criptomonedas, estas son consideradas activos
virtuales, que solo podran ser aceptadas dentro del territorio nacional, segun la
conveniencia del Banco de México, o en su defecto, de la Comision Nacional
Bancaria y de Valores (CNBV), que son las Unicas instituciones que decidiran que
activos se aceptan. Bajo este marco de referencia, el Banco de México publico en
el Diario Oficial de la Federacion del 8 de marzo de 2019, la circular 04/2019
donde establece que aquellas instituciones que pretendan prestar a sus clientes
servicios de intercambio, transmision o custodia de activos virtuales no seran
elegibles para la obtencion de autorizacion; argumentando que actualmente los
activos virtuales vigentes son considerados de alto riesgo y volatilidad. Sin
embargo, esta regulacion ha resultado insuficiente, ya que existen empresas bajo
la figura de casas de cambio de activos virtuales dentro del territorio nacional, que
utilizan un mecanismo interno que les permite eliminar sus operaciones en pesos
mexicanos para mantener los saldos de sus clientes en otras divisas como el délar
americano. Ademas, de operar bajo normas internacionales mas flexibles. (Vanci,
2019).

En general, la Ley Fintech es un formulario que establece todos los
requisitos necesarios para que dos tipos de ITF’s sean consideradas empresas
financieras legales. Si bien era de esperarse que la ley fuera escueta en su
primera version, se observa que la misma deja de lado un nimero mayor de
empresas que existen en el amplio universo del Fintech. De ahi que su alcance y

efectos sean minimos.
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CAPIiTULO IV

INNOVACIONES FINANCIERAS Y MEDIOS
DE PAGO NO CONVENCIONAL

La aparicion del dinero origind la disrupcion de las relaciones de produccion
y comerciales que imperaban con el trueque, al convertirse en el medio universal
de intercambio y medida estandarizada de valor (unidad de cuenta) de todas las

mercancias que se comercian en una sociedad (Marx, 2010).

De acuerdo con la evolucion histérica del dinero como medio de pago,
podemos identificar dos etapas caracterizadas por grandes transformaciones. La
primera se inicia con el dinero fiduciario expresado en dinero circulante (billetes,
monedas y cheques), esto es, el dinero de curso legal o dinero convencional.
Posteriormente surge el dinero plastico (tarjetas de: crédito, débito, prepago,
puntos y lealtad), que incluye el dinero electronico que se utiliza para realizar
pagos mediante transferencias entre cuentas bancarias, tales como el Sistema de
Pagos Electronicos Interbancarios (SPEI), Society for Worldwide Interbank
Financial (SWIFT) y Bank Identifier Code (BIC). En la segunda etapa se transita a
las formas de dinero definido como medios no convencionales de pago, que
incluye a todas las formas de dinero alternativo que existe hoy en dia, para realizar
la compra—venta de bienes y servicios. En esta etapa las innovaciones
tecnoldgicas en el sector financiero, concretamente Internet, desempefiaron un
papel fundamental en la evolucién y revolucion de los medios de pago no

convencionales.

La tarjeta bancaria de crédito tradicional que surge en 1949, fue una de las
innovaciones de la banca contemporanea y el antecedente inmediato de los
nuevos medios de pago (pagos moviles y PayPal), Estos se construyeron a partir
de la infraestructura de las tarjetas mediante la introduccién de innovacién, en los
extremos de la cadena de valor. Las tarjetas evolucionaron hacia modelos
virtuales, prepago con cuotas flexibles, en particular en los paises en desarrollo y

emergentes debido a su baja inclusion bancaria.
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La aceptacion de las tarjetas de prepago se derivo de las ventajas de las

mismas, como sus bajos costos, alta posibilidad de retener clientes y las diversas
opciones para recargarlas. Lo que explica que estos medios de pago no
convencionales se convirtieran en un medio comun de pago en el comercio
electronico. A estos medios de pago le siguieron los medios de pago criptografico,

como el Bitcoin, Ether, etc., los cuales siguen siendo de uso limitado.

Las innovaciones tecnoldgicas aplicadas en los nuevos tipos de dinero no
convencional estimularon un mayor volumen de transacciones tanto de grandes
montos como de pequefios, y a una mayor competencia tecnolégica, pero con
margenes mas estrechos entre los competidores. El acelerado proceso de
innovacion en los medios de pago no convencional ha obligado a los competidores
financieros a intensificar los servicios de procesamiento tecnoldgico, asi como a
garantizar la seguridad de las transacciones, tales como PCI DSS (Payment Card

Industry Data Security Standard), entre otros.

Todo indica que en un futuro no muy lejano se eleve la proporcion de los
pagos a través de los dispositivos moviles, en las operaciones de compra-venta de
bienes y servicios a nivel mundial. Esta tendencia global se caracteriza por el
hecho de que la mayor parte de los avances tecnolégicos se centra en los
extremos de la cadena de valor; es decir, en las innovaciones en la emision y
adquisiciéon de los pagos. Aunque su potencial maximo se ubica en la generacion

de demanda, fidelizacién y mecanismos de seguridad.

Es evidente que no todos los paises adoptaran los pagos maéviles al mismo
ritmo, pero es probable que en las economias en desarrollo y emergentes se
expanda mas rapido el uso de los pagos moviles, debido paradojicamente a la alta
penetracion del mévil y al bajo nivel de bancarizacion de su poblacion.
Actualmente esta es la tendencia que se registra en dichas economias. En el caso
de México, desde 2013 algunos bancos, como Citibanamex y BBVA, han venido
realizando innovaciones tecnolégicas para desplegar la tecnologia “contactless”,
esto es la tecnologia de “pago sin contacto” o “comunicacion de campo cercano”,

gue es el antecedente de los pagos NFC (Near Field Communication). La
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migracion a EMV (Europa y Mastercard Visa) es uno de los elementos claves en la
migracion a contactless. Esta es una tecnologia de transferencia de datos para
realizar pagos moviles, y el reto de la misma seguira siendo la seguridad y la
reduccion de los costos de las terminales, en particular para los bancos que aun

cuentan con interfaz inalambrica.
1. Clasificacién de los medios de pago no convencionales

Los medios de pago no convencionales que existen actualmente surgen a
partir de tres hechos importantes. El primero se refiere al surgimiento casi natural
de la reingenieria realizada por las instituciones financieras, con el propdésito de
innovar los medios convencionales de pago vigentes. Dichas innovaciones
respondian, por un lado, a la demanda de una sociedad cada vez mas inmersa en
el uso de dispositivos electrénicos vy, por el otro, a la reduccién de costos que
genera el establecimiento de sucursales bancarias fisicas. Otro hecho es el
relacionado con la seguridad, pues ante el crecimiento y perfeccionamiento de
crimenes financieros, como fraudes, robo y suplantacion de identidad (phishing),
se requiere la creacion de nuevas formas de pago que minimicen cualquier riesgo
latente, pero también de mecanismo de seguridad que protejan a los usuarios de
estos nuevos medios de pagos no convencionales. El tercer hecho es la
necesidad de dar respuesta a las limitaciones restrictivas geograficas y legales
gque enfrentan las comunidades para realizar transacciones comerciales,
aprovechando las ventajas que se abrieron con la desregulacion y liberalizacion

financiera.
1.1. Reingenieria del dinero convencional y los mecanismos de seguridad.

La aparicion de la tarjeta de crédito en 1949, acompafiada de agresivas
campanas de publicidad y marketing para promover su uso, condujo a partir de la
década de los 70, a su uso masivo como forma de pago a nivel global (Birch,
2017), mediante la infraestructura de los sistemas de Visa y Mastercard. La tarjeta
de crédito es considerada la mayor innovacion financiera de medios de pago del
siglo pasado. Sin embargo, actualmente uno de los problemas que enfrenta, al

igual que el resto de los medios de pago convencionales, son los delitos
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financieros relacionados con fraudes, concretamente los relacionados con los
problemas de identidad y autenticacion. Ello ha obligado a las instituciones
financieras a adoptar una infraestructura informatica mas robusta y a construir
sistemas de seguridad digital que ofrezcan tranquilidad a sus clientes ante
posibles ataques cibernéticos, los cuales van acompafados del robo vy

suplantacién de identidad.

En el caso de México, en el periodo de enero a junio de 2016, la Comision
Nacional para la Proteccion y Defensa de los Usuarios de Servicios Financieros
(CONDUSEF), identificé 2,674,023 reclamaciones como posibles fraudes, de los
cuales 31.28% estaban relacionados con delitos cibernéticos (Castro, 2016a),
mientras que Santander reporté que habia detectado cerca de 3 mil sitios

apaocrifos de su portal electronico (Castro, 2016b).

Una solucion al problema de la seguridad de las tarjetas de plastico es la
creada por la empresa Obertur Technologies, la llamada MotionCode que es una
tarjeta plastica con pantalla LCD, que muestra un cédigo CVC/CVV temporal con
duracion de una hora (Pastor, 2017). Sin embargo, la sustitucién de las actuales
tarjetas plasticas por la MotionCode tiene un costo elevado, comparado con el

costo de las tarjetas tradicionales.

El banco britanico Natwest inicié en abril de 2019 una prueba piloto con 200
de sus clientes que poseen tarjeta de débito, sustituyendo el plastico por una
nueva tarjeta (NFC) que tiene integrado un lector de huellas dactilares, que
permite que se hagan pagos sin la necesidad de digitar un PIN o realizar una firma
autografa. Por lo que toda autorizacién correspondiente ocurre al momento en que
la tarjeta escanea la huella dactilar del duefio de la misma, evitando posibles

hackeos o robo de identidad.

Otra alternativa es el uso de la tecnologia sin contacto o contactless, como
se conoce comunmente, la cual consiste en transferir el fetiche de la tarjeta
plastica a dispositivos (incluso otras tarjetas plasticas) que poseen un chip
transmisor de ondas que se enlaza a un dispositivo inalambrico receptor que hace

las veces de una terminal bancaria. De esta forma, se procede a realizar el cargo
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correspondiente a la adquisicion de un bien o servicio por parte del poseedor del

dispositivo de pago.

En Londres el contactless expandido su uso, lo que motivo a las empresas
Barclaycard y Kerv a ofrecer la llamada tarjeta de crédito invisible, que consiste en
utilizar esta tecnologia en un dispositivo transmisor comunmente en forma de
argolla. La aceptacion de este dispositivo a su vez abrid otro nicho de mercado
relacionado con otro tipo de accesorio de joyeria, si es que el anillo no es de su
agrado. Por ejemplo, se puede solicitar un dije, un brazalete, o algun llavero, que
se enlaza a una tarjeta Visa o Mastercard. Asi, el cliente solo requiere transferir el
crédito de su tarjeta al accesorio de su agrado para llevar a cabo sus compras sin

tener que firmar un voucher.

En México, Banamex adopt6 desde 2013 la tecnologia contactless a través
de tarjetas plasticas hechas por Mastercard, en ese afio logré poner en circulacion
cerca de 1.4 millones de estas nuevas tarjetas. Ello le permitid sustituir las
antiguas terminales punto de venta por las que aceptan esta nueva tecnologia en
poco mas de 20 mil negocios (Ocaranza, 2013). A nivel internacional, se considera
al grupo BBVA como pionero y punta de lanza en investigacion, desarrollo,
adopcién e implantacion de nuevos medios de pago. En el caso de su filial en
México, el grupo BBVA ha implantado la Cuenta digital que consiste en la
captacion de nuevos clientes mediante el uso de su aplicacion Banca movil. A
través de esta aplicacion, cualquier persona puede dar de alta una cuenta dentro
del banco con todos los atributos y beneficios de una cuenta tradicional sin
necesidad de acudir a la sucursal, basta llenar en linea un formulario y digitalizar

su identificacion oficial.

BBVA México ha desarrollado tecnologia tendiente a dar soluciones
integrales a sus clientes, ya que el cliente tiene la opcion de crear una tarjeta de
crédito/débito virtual a través de la aplicacibn complementaria BBVA Wallet, que
permite realizar compras por Internet y hacer retiros en cualquier cajero
electronico de BBVA mediante el uso de un celular o a través del reconocimiento

de la huella dactilar del cliente. Se prevé que en poco tiempo sera posible utilizar
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la lectura de iris y/o el reconocimiento de voz como candado de proteccion para la

disposicion de efectivo en cajeros electronicos y ventanilla (Castro, 2017).

En México, la aceptacion por parte de los clientes para realizar retiros en
cajeros sin el uso de tarjeta explica que de enero a mayo de 2017 se registraran
mas de 4 millones de operaciones de este tipo por un monto de $5,700 millones

de pesos, con un retiro promedio de $1,320 pesos (Juérez, 2017).

De lo anterior se desprende que, la tendencia a incrementar el uso de
medios de pago no convencionales amenaza con desaparecer la tarjeta plastica
(de crédito y débito) como se conoce ahora; incluso antes de que desaparezca el
uso del efectivo. Ello es muy probable que suceda si consideramos que una de las
principales estrategias competitivas de la banca privada es la reduccion de costos,
lo que logra mediante la inclusion financiera basada en el modelo de banca sin
sucursales y la transferencia al cliente de los costos de operacion bancaria
(Pickens, et al., 2009).

1.2. Emisién privada de monedas, circunstancias econdémicas y postura de
los bancos centrales.

Histéricamente, la creacion de medios de pago alternativos a los medios de
pago convencional es una respuesta a la limitacion legal que han enfrentado los
bancos privados ante el monopolio del que gozan los bancos centrales de todos
los paises en la emisién de billetes y monedas de curso legal. A esta limitacion se
suman las decisiones restrictivas que asuma la autoridad monetaria en el manejo
de la tasa de interés y el nivel de la base monetaria. Asi, cuando decide mantener
estable el nivel de la base monetaria, los bancos comerciales se veran obligados a
recurrir al crédito interbancario y/o a las innovaciones financieras para hacer frente

a la postura restrictiva del banco central.

En la actualidad esta ha sido la postura de los bancos centrales de las
economias en desarrollo y emergentes que han adoptado la politica monetaria de
metas de inflacion, ya que, por un lado, la banca central limita la emision y

circulaciéon de efectivo con el propdésito de mantener estable el nivel de la base
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monetaria y, por el otro, realiza operaciones de esterilizacion en el mercado
cambiario para evitar la monetizacion de los flujos de capital de corto plazo y, por
tanto, mantener estable el nivel de la base monetaria. Mediante este doble
mecanismo, los bancos centrales de las mencionadas economias aseguran la
estabilidad del tipo de cambio nominal (anclaje) y, en consecuencia, el
cumplimiento de la meta de inflaciébn debido a que el tipo de cambio en dichas

economias es el principal canal de transmision de la inflacion.

La postura altamente restrictiva asumida por los bancos centrales de las
economias en desarrollo y emergentes para cumplir la meta de inflacién, asi como
el racionamiento del crédito por parte de los intermediarios financieros, ha excluido

a una alta proporcién de personas adultas de todo tipo de servicio financiero.

En este contexto tiene sentido el argumento de Keynes, referido al final del
capitulo 21 de la Teoria General, en el cual afirma que:

“[...] si la cantidad de dinero sigue siendo muy escasa por largo tiempo, la
solucion se hallard normalmente en el cambio del patrén o del sistema monetario,
de manera que se eleve la cantidad de dinero [...] porque cuando el dinero es
relativamente abundante, la unidad de salarios sube; y cuando es relativamente

escaso, se encuentra algun medio de aumentar la cantidad efectiva del mismo.”
(Keynes, 2012: paginas 293-294)

Siguiendo a Mantey, quien interpreta esta cita en el sentido de que: “En el
largo plazo, Keynes supone que la cantidad de dinero es enddgena, ya que
cuando por largo tiempo la autoridad monetaria se resiste a aumentar la oferta de
dinero, la gente modifica el patron monetario e inventa sustitutos al dinero [...]”,
(Mantey, 1997: pagina 77) podemos sostener que, las posturas monetarias
adoptadas por la autoridad monetaria ha obligado a los individuos en general, y a
los bancos privados en particular, a crear dinero circulante alternativo al emitido
por el banco central, con la finalidad de incentivar las actividades econdémicas a

nivel mundial.

Existen ejemplos de emision de monedas privadas surgidas entre los
habitantes de algunas comunidades, como respuesta a situaciones concretas.

Este es el caso de las monedas Ithaca HOURS y BerhShare en Estados Unidos y
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la libra Brixton en Inglaterra, creadas por particulares con la finalidad de mantener
una economia local activa que fomente la actividad productiva y comercial en los
negocios de cada una de sus poblaciones. La llamada economia de proximidad no
existiria, segun testimonios de los habitantes de estas localidades, si solamente se

utilizara el dinero emitido por sus respectivos bancos centrales.

Otro caso de emisién de moneda privada se ubica en Volos, un poblado
griego que después de la crisis financiera que dejo sin dinero a la poblacién, éstos
decidieron crear el TEM con una paridad 1 a 1 con el Euro, como moneda
exclusiva para el intercambio de bienes y servicios, ya que los préstamos entre
iguales quedan limitados a méaximo 300 unidades, las cuales deben pagarse en un
periodo fijo. Bajo este esquema, el TEM ha sido pieza fundamental para la

reactivacion de la economia local.

En el caso mexicano, existe la moneda llamada Tumin creada en 2010, con
el fin de desarrollar el comercio local en la zona marginal veracruzana. Esta
moneda creada con cartoncillos tiene una paridad 1 a 1 con el peso mexicano, y
pretende ser el medio de pago exclusivo de la zona. Los requisitos para participar
son: cada miembro debe ofrecer productos y/o servicios que puedan ser pagados
parcial o totalmente en esta moneda y que los nuevos participantes adquieran un
monto minimo de 500 tamines. Actualmente existen alrededor de 1,400 miembros,
gue han logrado paulatinamente que Tumin empiece a ser aceptado en otras
localidades del sur del pais. Sin embargo, aun existe cierta desconfianza al ser un
elemento sujeto a falsificacion, y que el mismo es ilegal, segin la demanda
interpuesta por el Banco de México ante la Procuraduria General de la Republica,
bajo el argumento de falsificacion de la moneda nacional de curso legal,
recurriendo a la facultad que le brinda el Articulo 28 constitucional de ser Unico

agente que puede acufiar moneda y emitir billetes dentro del territorio nacional.

Existen monedas de emision privada cuya utilizacion ha sido para fines
especificos; este es el caso de la moneda Fureai kippu, también llamada “el boleto
para una relacion afectuosa”, la cual fue creada en Japdn donde se paga con esta

moneda a las personas por atender durante una hora a una persona anciana o
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discapacitada (Wolman, 2013). Otro caso es la moneda de plastico reciclado
emitida por la empresa holandesa Wasted Lab, como pago a los ciudadanos que
reciclan sus desperdicios, y la misma es valida para la adquisicién de productos en
ciertos locales comerciales afiliados. En China se cre6 la moneda QQ con una
paridad 1 a 1 con el yuan, cuyo propésito era que los videojugadores adquirieran
productos virtuales utilizando como medios de pago esta moneda. Sin embargo,
debido al éxito del QQ la gente comenzd a comerciar bienes y servicios fisicos que
se encontraban obviamente fuera del ambiente virtual, lo que llevd en 2009 al
gobierno chino a prohibir el uso de QQ en aquellas transacciones que involucraran

mercancias reales (Wolman, 2013).

Existen pagos que se obtienen como recompensas a buenas acciones de
los usuarios, tal es el caso de Bitwalking, una aplicacion para celular que paga
walking dolares que se canjean por articulos en negocios participantes, o bien la
moneda interna del sitio electronico YouNow, donde varios musicos y cantantes

amateur pueden recibir propinas virtuales de un publico avido de nuevos talentos.

La creacion de monedas alternativas no es caracteristica de fechas
recientes, segun Birch (2017), existe el antecedente de Irlanda en el periodo de
1966 a 1976, cuando, debido a la desaparicion de aproximadamente el 80% de la
oferta monetaria por la quiebra de los bancos, la gente se vio obligada a crear
cheques como sustituto del dinero circulante, que fueron aceptados entre todos los
particulares. Ello demuestra la capacidad de los individuos bajo determinadas
circunstancias, de crear dinero privado con aceptacién general; rebasando la lenta
0 nula respuesta de los bancos comerciales ante situaciones adversas, ya sea por

temor al riesgo o por falta de iniciativa.

En general, la emision de la mayoria de las monedas privadas es una forma
de trueque mas elaborada, en la que la persona A intercambia bienes y servicios
con la persona B por una cantidad x de fichas, las cuales se utilizan para
comprarle algo a la persona C. La aceptacion por parte de los pobladores de una
comunidad y los largos periodos de vigencia de las monedas privadas no le

otorgan caracter de monedas soberanas, ya que su emisién y circulacién no son
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controlados por el banco central; ademas los impuestos no pueden ser pagados
con ella. Lo que si tienen en comun todos esto tipos de monedas privadas es el
hecho de que estan al margen de los bancos centrales y de los gobiernos
(Wolman, 2013).

2. Dinero moévil, innovaciones financieras y mecanismos de seguridad

En el caso de los paises en desarrollo, recientemente se ha vinculado a las
innovaciones financieras con el problema de la inclusion financiera. Se asume
que, dadas las limitaciones de la infraestructura en vias de comunicacion, una de
las vias para elevar la inclusion financiera de su poblacion son las innovaciones
financieras, pues estas resolverian el aislamiento geografico de algunas regiones
y localidades. Si bien las innovaciones financieras pueden contribuir a elevar el
acceso de la poblacion a los servicios financieros, esto implica dos aspectos: 1)
que las innovaciones financieras suponen la existencia de infraestructura de
telecomunicacion de ultima generacién, y 2) el acceso a los servicios bancarios
supone la generacion de ingreso y ahorro en las regiones que aun no cuentan con

servicios financieros, y ello se sostiene en el crecimiento econémico.

En la década de los 1990, estos dos factores condujeron a la discusion de
la banca de los pobres, y posteriormente al problema de la inclusion financiera de
este tipo de poblacidon. En la practica, ello dio origen a varias instituciones
microfinancieras y al tema de las micro finanzas, relacionadas ambas al concepto
del contacto personal con los clientes (Pickens, et al.,, 2009). En México la
aceptacion de este modelo de microfinanciamiento otorgado por intermediarios
financieros no bancarios, incentivd en 2006 la expansion y el surgimiento de
nuevas Sociedades Financieras de Objeto Mudltiple y/o Objeto Limitado

(SOFOMES o SOFOLES)®. Cabe sefialar que estos intermediarios no bancarios

* Estos intermediarios no bancarios (non bank) surgieron en el marco de la firma del Tratado de
Libre Comercio con América del Norte (TLCAN), concretamente en el apartado financiero del
mismo, para hacer compatible la figura de non bank que ya existia tanto en los Estados Unidos de
Norteamérica como en Canada. Por su caracter de intermediarios no bancarios, las SOFOLES y
SOFOMES se mantuvieron al margen de la reglamentacion y normatividad aplicada a los
intermediarios bancarios, pues el hecho de que no captaran recursos de los ahorradores, aunque
si desempefiaban la funcidon de canalizacion de crédito a sectores especificos, los eximia de la
aplicacion de la reglamentacién vigentes para la banca comercial.
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(non bank) desde su creacion funcionaron en ausencia de un marco regulatorio
especial y margenes de seguridad obligatorios, bajo el argumento de que, dadas
sus caracteristicas, no existia riesgo para los depésitos de los ahorradores porque
estos intermediarios no captan depositos, y tampoco existia el riesgo de

incumplimiento de obligaciones (Lopez, 2008).

Ello permitié que cualquier sociedad mercantil pudiera establecer su propio
banco, situacibn que fue aprovechada por tiendas departamentales, como
Walmart, Elektra y Coppel, y armadoras de automoviles, como Volkswagen y

Nissan, entre otras, para otorgar créditos para la adquisicién de sus productos.

Hacia finales de 2008, los resultados indicaban que el modelo de
microfinanciamiento estaba funcionando, ya que para dicho afio se habian
otorgado créditos aproximadamente a 100 millones de clientes a nivel mundial
(Gonzalez, 2008). Sin embargo, ello no era suficiente si se considera que la

poblacion excluida del acceso a los servicios financieros seguia siendo muy alta.
2.1. El caso del sistema M-Pesa.

En el caso de Kenia, se implementé un modelo de banca sin sucursales
mediante el uso de la telefonia celular, y fue la empresa de telefonia celular
Safaricom, quien aprovechando el nicho de mercado que existia desde 2007,
ofrecio el servicio M-Pesa, que es un sistema de pagos por celular. La aceptacién
de este nuevo sistema de pagos por parte de la poblacion keniata permitié que el
41 por ciento la poblacion total tuviera acceso a algun tipo de servicios financieros.
En otras palabras, el 41 por ciento de la poblacién total de Kenia se considera

financieramente incluida (Pickens et al., 2009).

El éxito del sistema M-Pesa se debe a varios factores: 1) la facilidad de
realizar transferencias, pues solamente se requiere que el depositante acuda a
cualquier tienda de conveniencia que forme parte de la red de agentes M-Pesa,
poner el efectivo en el mostrador y apuntar en el celular los cédigos correctos que
enviardn un mensaje de texto al depositario, quien podra disponer del efectivo en
la tienda de conveniencia de su localidad; 2) la existencia de la infraestructura de

la red de telefonia celular, pues en comparacion con el sistema de cableado
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telefonico y de internet que requiere la infraestructura bancaria, el sistema M-Pesa
utiliza la red inaldmbrica a través de antenas de retransmision de ondas; y 3) el
aprovechamiento de los recursos, pues se calcula que actualmente estan en uso
4,600 millones de teléfonos celulares en todo el mundo y que el 80% de las
conexiones nuevas las contratan los consumidores mas pobres en los paises en
desarrollo (Wolman, 2013; Pickens, et al., 2009).

El modelo de M-Pesa ha sido importado a Tanzania y Afganistan (2008),
Sudafrica (2010), Rumania (2014) y Albania (2015). Incluso Vodafone, empresa
gue posee el 40% de las acciones de Safaricom, planea expandir el modelo en
varias regiones africanas con el objetivo de hacer una distribucién més eficiente de
los micropréstamos (Birch, 2017). Este sistema no solo es un sistema efectivo en
el caso de inclusién financiera, sino también ha permitido aprovechar el potencial
de los teléfonos celulares, pues amplio la utilizacion de las funciones de estos al
utilizarlo como medio de pago versatil e integral. Asi, un mismo usuario puede
realizar pagos en sitios electronicos, transferencias via mensaje de texto (SMS) o
por Internet, utilizarlo como dispositivo token para la generacion de contrasefias de
acceso seguro al portal electrénico del banco comercial. Ademas, funcionar
también como tarjeta plastica a través de la incorporacion de la tecnologia
contactless, ya sea de fabrica, como es el caso de los teléfonos de la marca
Samsung que incluyen un chip transmisor exclusivo para este tipo de pagos, o
bien mediante un chip que se adhiere a la pila de cualquier celular con sistema

iOS o Android mediante una calcomania.

La reduccion de los costos fijos que representa el uso del teléfono celular
como dispositivos para realizar pagos explica la amplia aceptacion de este
dispositivo por parte de las instituciones bancarias. En efecto, la reduccion, incluso
eliminacién, de los costos fijos de operacién de sus sucursales, como costos de
infraestructura en redes, ha representado un estimulo para que los bancos
introduzcan innovaciones para expandir el uso de estos dispositivos en las
operaciones y servicios financieros. Los costos que genera el uso del dispositivo
para tales fines son transferidos a las comparfias de telefonia celular y a los

clientes. Asi mismo, el uso del celular permite a los bancos ampliar su penetracion
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en el mercado financiero, ya que la red de telefonia celular es mas amplia que
cualquier red bancaria, lo que le permite a las instituciones financieras no solo

captar mas consumidores y comerciantes, sino también estar mas cerca de éstos.

De acuerdo con Birch (2017) y Pickens (2009), el teléfono celular y las
tabletas tendran mayor aceptacion y uso que los equipos de computo como PC's 'y
laptops debido a las caracteristicas de portabilidad y la facilidad de uso que tienen
las apps de los primeros dispositivos, comparado con el tamafio y uso de software
mas complejo de los segundos. A ello se suma el hecho de que el teléfono celular
requiere de menos energia que las computadoras, sin olvidar que existen modelos
en paises en desarrollo que pueden cargarse con cuerda o energia solar, lo cual
resulta bastante atractivo para comunidades sin conexion eléctrica (Pickens,
2009).

En el caso de México, la autoridad monetaria reconocié desde finales de
2013 las ventajas del uso del celular como medio de pago; de ahi que, a partir de
noviembre de 2014, autorizd que los usuarios de servicios financieros realizaran
pagos y transferencias de dinero mediante teléfonos celulares. Con estas medidas
se inicia el uso de la banca electronica en México, con todas las ventajas que ello
conlleva, tales como: facilidad y rapidez en la transferencia de dinero y realizacién
de pagos, y la eliminacién de los horarios y fronteras geogréficas. Con ese
propésito se amplid el horario de operacion de Sistema de Pagos Electrénicos
Interbancarios (SPEI) de 5:00 am a 1:00 am del siguiente dia y se estableci6 que
los clientes puedan solicitar que sus cuentas de depdsito a la vista estén
asociadas a la linea telefénica de su celular para recibir transferencias,

sustituyendo la Clave Bancaria Estandarizada (CLABE) (Reyes, 2013).

El caso de China es paraddgjico, pues la transformacion de su estructura
econdémica comunista a capitalista le ha obligado a adaptarse de forma rapida a
las nuevas tecnologias de la informacion y comunicacion. Esto es evidente en el
caso de la adopcion de los nuevos sistemas de pago no convencionales, pues los
habitantes de sus grandes ciudades pagan practicamente todo con la aplicacién

WeChat que tienen cargada en sus celulares, la cual es ofrecida por la empresa
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Tencent, o bien pueden utilizar Alipay de Ant Financial. La aceptacion y amplio uso
de este medio de pago explica que, incluso los musicos callejeros aceptan
propinas a través de un codigo QR que los transelntes pueden escanear para tal
finalidad. Se espera que durante 2018, las transacciones realizadas a través de
estas aplicaciones superen las realizadas a través de las tarjeta Visa o
MasterCard (Mozur, 2017).

En México, en la Convencién Bancaria realizada en marzo de 2019, el
gobernador del Banco de México anuncio el inicio de una prueba piloto que incluy6
a seis instituciones financieras. La prueba consiste en adoptar un sistema de
pagos similar al de Alipay basado en cédigos QR, para elevar en 30 millones el
namero de usuarios bancarizados (Salgado, 2019). La idea del Cddigo Digital o
CoDi como se conoce de manera general, pretende que su plataforma sea
utilizada como extension del SPEI, ya que a partir del 30 de septiembre de 2019
esta se utiliza de manera obligatoria por todas las instituciones financieras,
incluyendo a las Sociedades Financieras Populares (SOFIPOS) y Cajas de Ahorro
con mas de tres mil cuentas. Se intenta que establecimientos como gasolineras y
tiendas departamentales adopten rapidamente esta plataforma, para que a través
de ella la sociedad mexicana pueda realizar transferencias sin costo en montos

qgue no rebasen los ocho mil pesos.

Por otra parte, se contempla el trabajo conjunto de la Secretaria de
Hacienda (SHCP), la Secretaria de Gobernacion (SEGOB) y el Banco de México
(BANXICO) para trabajar en una cédula de identificacion nacional que permita
hacer tramites y transacciones financieras, que ademas sirva como vehiculo para
la dispersion de programas sociales en sitios de poca penetracion financiera.
(Reyes y Esquivel, 2019). Los resultados no han sido tan favorables como
esperaba el Banco de México, pues al 8 de noviembre de 2019, se tiene un
registro de 918,744 usuarios y tan solo 31,484 pagos por un monto total de
alrededor de $28 millones de pesos (Juarez, 2019). Es probable que este
resultado se deba a tres razones: 1) La falta de impulso por parte de los bancos
comerciales, dado que no genera ningun tipo de ganancia para ellos. Ademas de

que implica el desuso de sus propias terminales, 2) La aplicacion de CoDi so6lo
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funciona con celulares de gama alta y media, por lo que las personas que tienen
un celular basico no puede acceder a esta aplicacion, y 3) El existencia de una
elevada posibilidad de ser sujeto de hackeo de informacién y transacciones en
celulares mediante la instalacion de software maligno, principalmente en aquellos
dispositivos con sistema operativo Android, inhibe el uso de la aplicacion
(Riquelme, 2019a y 2019b)

No obstante, de continuar la tendencia acelerada de uso del celular como
medio de pago, es muy probable que este dispositivo sustituya tanto a la sucursal
bancaria como a las tarjetas plasticas, debido a los bajos costos para los bancos
privados como por las ventajas para ampliar la inclusion financiera de la poblacion
de la mayoria de los paises. Segun Birch (2017), cabe la posibilidad de que el
celular sustituya también al dinero efectivo; si ello fuera posible no seria en el
mediano plazo, pues las ventajas en términos de sefioreaje que otorga la emision
de dinero a los bancos centrales y gobiernos de la mayoria de los paises que
mantienen la soberania monetaria, seguira representando una fuerte oposicion de

éstos a la desaparicion del dinero de curso legal.
2.2. El caso de PayPal.

En 1998 la empresa Confinity ofrece el servicio llamado PayPal, se trataba
de un servicio de transferencia de dinero a través de dispositivos PDA’s (Asistente
Digital Personal), computadoras muy béasicas que originalmente fueron disefiadas
para servir como agendas personales electronicas, las cuales pueden
considerarse antecesoras del Smartphone. EI sistema fue aceptado
paulatinamente como medio de pago entre los compradores y vendedores que
comerciaban articulos en eBay.com; de tal forma que se convirti6 en el medio de
pago preferido entre los internautas de ese sitio electronico. En enero de 2000,
existian 12,000 cuentas de PayPal, para agosto de ese mismo afo, esta cifra se
elevo a 2.7 millones. El éxito de esta nueva forma de pago motivd en 2002, a eBay
a comprar el proyecto completo y crear el corporativo PayPal Holdings Inc, como

empresa filial.
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El modelo PayPal no sélo se expandiéo dentro de los limites del sitio
eBay.com, pues distintos internautas alrededor del mundo encontraron en este
medio de pago una alternativa para comerciar, e incluso financiar proyectos dentro
de un pais o localidad, asi como con el resto del mundo, de forma segura y
confidencial debido a que los cargos que aparecen actualmente en los estados de
cuenta de las tarjetas plasticas utilizan Unicamente el concepto de COMPRA EN
PAYPAL. Las ventajas en términos de confidencialidad y anonimato que
proporciona el sistema este sistema, hacen que cualquier persona con acceso a
internet pueda comerciar e incluso recibir donaciones de cualquier parte del
mundo, estimulando la expansion exponencial del comercio electronico. A ello se
suma la ventaja de servir como medio de patrocinio de distintos sitios; por ejemplo,
los relacionados a filtracion de informacion clasificada, como Wikileaks.org, los

cuales dificilmente existirian sin este medio de pago.

El funcionamiento del sistema PayPal es muy sencillo, pues los clientes

s6lo deben crear una cuenta dentro del sitio www.paypal.com , referenciar alguna

tarjeta plastica a la cual se le realizara el cargo, o bien seleccionar la opcién de
pago en efectivo. Este ultimo, consiste en realizar un depdsito previo de efectivo
en la cuenta bancaria de PayPal, el cual se constituye en crédito disponible hasta
el momento de su utilizacién. Este sistema permite hacer pagos en todo el mundo
a otros clientes, utilizando tipos de cambio que manejan spreads amplios, que
PayPal denomina tipo de cambio de minorista, a los cuales se suma una comisién
del 3.5%. En tanto que, a la parte receptora se le descuenta una comision que va
del 3.65% al 2.95%, dependiendo del monto recibido, mas una cuota fija de $4.00
pesos si se trata de un cobro dentro del territorio mexicano. Si el pago se recibe
del extranjero se cobra una comisién adicional a los porcentajes anteriores del
0.5%.

El sistema de PayPal ha logrado un elevado nivel de confianza de
compradores y benefactores debido a que ofrece un seguro de reembolso total
como garantia ante cualquier situacién de incumplimiento de obligaciones por
parte de vendedores y/o receptores de donaciones. Ademas de brindarles cierto

anonimato. Desde el punto de vista de los vendedores y receptores de
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donaciones, resulta conveniente utilizar este medio de pago a pesar de las
multiples comisiones existentes, ya que mediante otro sistema seria muy dificil
obtener recursos financieros. En este sentido, PayPal realiza la funcién de camara
de compensacion a nivel internacional al centralizar todos los pagos que se
realizan por este medio, para posteriormente enviar los saldos correspondientes a
los receptores de recursos cuando estos soliciten el deposito de los mismos en

Sus respectivas cuentas bancarias.

El éxito alcanzado por el sistema de PayPal se refleja en las siguientes
cifras: actualmente cuenta con 218 millones de cuentas activas en todo el mundo,
lo que significa que sus clientes reciben pagos de entre 100 tipos de divisas,
pueden retirar recursos en 56 divisas y mantienen saldos dentro del sitio en 25
divisas distintas. En el caso de México, dadas las restricciones impuestas en la
circular 04/2019 por el Banco de Meéxico, esta empresa decidid eliminar las
cuentas en pesos mexicanos que mantenian sus clientes, ofreciéndoles a cambio

mantener sus saldos en una divisa distinta, principalmente délares americanos.
2.3. Criptomonedas y Altcoins

Actualmente las criptomonedas son consideradas el medio de pago mas
moderno y sofisticado, ya que estas son resultado de ambientes virtuales
criptograficos complejos y especializados, dada la cualidad de seguridad tan
avanzada que poseen (He et al., 2016). Al respecto, Paul Kocher (1998)
argumenta que un sistema criptografico es mas dificil de vulnerar si se compara
con el hecho de robar un banco, pero mucho mas rentable. No obstante, hasta
antes de 2008, no existia un sistema criptografico lo suficientemente éptimo que

asegurara a los clientes el buen resguardo de su dinero.

En 2008 una persona con el seudonimo Satoshi Nakamoto, publicé un
articulo donde mencionaba la posibilidad de crear la moneda virtual denominada
Bitcoin. Asegurando que era una moneda segura, infalsificable e inteligente que
permitiria realizar operaciones comerciales sin la necesidad de la banca comercial.
Ademas de establecer las caracteristicas técnicas referentes a la programacion e

infraestructura necesaria para su funcionamiento, Satoshi explicaba el uso de un
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algoritmo que permite controlar la emision de la misma, cumpliendo con una de las

funciones de la banca central.

Consiente del mantenimiento que requeria este nuevo sistema de pagos,
para prevenir fraudes y operaciones irregulares, Satoshi propone la creacion de
los mineros, haciendo la analogia de los mineros que llegaron a San Francisco
con la fiebre del oro, que son personas que tienen acceso al sistema y compiten
entre si para tratar de ser los primeros en detectar y dar soluciones a los
problemas criptograficos que pudieran ocurrir dentro de la red. Con el propdésito de
motivar a los mineros a dar mantenimiento al sistema y ofrecer servicio o incluso
dar alojamiento en sus servidores a toda la red, recibirian recompensas en

Bitcoins.

En sus inicios la propuesta de Satoshi no fue bien recibida, pues a los
funcionarios financieros le parecié imposible la existencia de una moneda cuya
emision y control no dependiera del Banco Central, y que ademds su cotizacion
dependia directamente de la oferta y demanda de la misma. En el area de la
informatica, la propuesta parecia inviable, y mas bien se consideraba utopica,
porque si bien era resultado de elementos técnicos bien establecidos y
alcanzables, resultaba imposible que existieran personas que quisieran
desempeniar la funcion de mineros a cambio de simples bits con un valor sin

respaldo institucional.

En 2009, Satoshi pone en funcionamiento el Bitcoin de forma limitada, y en
agosto de 2010 se crean las primeras casas de cambio experimentales que
empezaron a cotizar Bitcoins a un precio de $0.07 ddlares por unidad. A partir de
este afo, la moneda virtual Bitcoin adquiri6 interés dentro del ambiente
informatico. Ello motivd a otros desarrolladores a crear monedas alternativas
(Altcoins) con caracteristicas particulares, e incluso clones del mismo Bitcoin
ligados al precio del mismo, pero funcionando como monedas fraccionarias de

aqueél.

A partir del lanzamiento del Bitcoin, la plataforma tecnoldgica Blockchain

sobre la cual se construy6 éste, adquirié importancia debido a sus caracteristicas,
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funcionamiento y ventajas. En la medida que la aparicion del Bitcoin y otras
monedas criptograficas alternativas a los medios de pago convencionales
tomaban impulso, demostrando que no era un fenbmeno pasajero 0 un simple
experimento informatico, la discusion al respecto fue retomado con mas seriedad
por los académicos. Funcionarios oficiales importantes del area monetario-
financiero, como Alan Greenspan y Agustin Carstens, advertian sobre los
problemas a que se enfrentarian los individuos que realizaran operaciones
financieras y comerciales en monedas criptograficas, como el Bitcoin, debido a
gue las mismas no contaban con ningun tipo de respaldo (Hernandez, 2014). En
este punto, cabe recurrir al planteamiento de Friedman (1993), mediante el
siguiente interrogante: ¢actualmente cudl moneda cuenta con un verdadero

respaldo mas alla de la confianza que las personas tienen en ella?

Segun Moreno (2017), el uso de cualquier tipo de criptomoneda se traduce
en una mania financiera, donde aquellos que deciden incorporarse pasan por alto
el ambiente donde se desarrolla y desconociendo a los personajes que interactian
con ellas. Este autor hace una analogia del ambiente donde surgen las
criptomonedas con las caracteristicas del salvaje oeste; esto es, con un ambiente
sin ley, donde aventureros y forajidos convergen buscando grandes fortunas y
donde muchos de ellos resultan acribillados. Esta asimilacion es radical y simple,
ya que, si bien el ambiente informatico que da origen a las criptomonedas carece
de una autoridad que las regule, también es cierto que el mismo sistema crea
mecanismos de autorregulacién con estandares de seguridad muy altos, incluso
mas estrictos a los de un Banco Central. Ello por el hecho de que los sistemas
informaticos virtuales estdn exentos de factores externos altamente
desestabilizadores, como los politicos o sociales. Ademas, los sistemas
informaticos emisores de estas monedas virtuales cuentan con sistemas de
seguridad para evitar la falsificacion de las mismas, la cualidad de trazabilidad que
consiste en llevar un registro de todas las transacciones que se han realizado, asi

como de todos los usuarios que han interactuado con ellas.

Segun Birch (2017), las personas han aceptado el uso de las

criptomonedas como medios de pago alternativos a los medios de pago
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convencionales por tres razones: 1) la mayor recurrencia de las personas a formas
de comercio en linea, porque resultan mas baratas e irreversibles; 2) el anonimato
o privacidad de las personas al realizar operaciones de compra-venta en el
comercio en linea con pago de monedas virtuales; y 3) la desconfianza de utilizar
moneda de curso legal, por considerar que el gobierno no hace un uso correcto de

la emisién de dinero.

El tratamiento que debe darse a las criptomonedas es otro de los aspectos
polémicos de las mismas. Al respecto, algunos especialistas (Wolman, 2013), y
gobiernos, como el de Japodn, consideran que estos medios de pago no
convencionales deben considerarse como dinero, ya que cumplen las funciones
de medios de pago de forma eficiente, y mayores ventajas y menores costos de
transaccion que el dinero de curso legal. Por otro lado, Birch (2017) y algunos
gobiernos, como el mexicano, sostienen que este tipo de medios de pago deben
considerarse, en el mejor de los casos, como un commodity, con caracteristicas

similares a las del oro, dada la volatilidad tan alta que poseen.

Rodolfo Andragnes, fundador de Bitcoin Argentina, hace un comparativo de
las caracteristicas del dinero convencional que se describieron en el Capitulo | de
esta tesis, con las caracteristicas de cualquier criptomoneda, concluyendo que

estas deben considerarse dinero por lo siguiente:

CARACTERISTICA JUSTIFICACION
Durable Tiene la capacidad de circular en una economia por tiempo indefinido.
Transportable Los tenedores pueden transportarla en cualquier dispositivo electrénico con
acceso a internet.
Divisible Puede dividirse incluso en fracciones aun menores que el dinero tradicional. P

ej: el Bitcoin puede dividirse hasta en 8 cifras decimales (0.00000001 BTC), y
existe la posibilidad que aumentar los decimales si asi se requiere.

Homogéneo Cualquier unidad de dinero tiene el valor exactamente igual al de los demas.

De emisién controlada Cuenta con un tope de unidades creadas, las cuales se liberan de acuerdo
con un algoritmo que limita las unidades en circulacion, ademas de evitar su
falsificacion.

*Trazabilidad Cuenta con el registro de transacciones y usuarios que han intervenido desde
su liberacién hasta el dltimo poseedor de la misma.

*Programable Un pago puede ser liberado solamente cuando se cumplan ciertos acuerdos

entre las partes, por lo que el pago se retira de la cartera del comprador al
momento, pero solo puede ejercerse cuando el receptor ha demostrado
cumplir con los acuerdos previos. Un caso de uso puede ser el pago de
impuestos, por lo que los recursos que se obtienen a través de los
contribuyentes, se liberan de forma gradual de acuerdo con los usos para los
que fue destinado.
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De la Tabla anterior se desprende que las criptomonedas poseen dos
caracteristicas extras que el dinero convencional no tiene: i) Trazabilidad vy ii)
Programacion. Entonces, en el mejor de los casos, cualquier tipo de dinero de
curso legal, y desde el punto de vista del contribuyente, deberia cumplir ambas
caracteristicas. Sin embargo, y paradojicamente, ello es lo que no conviene a los
bancos centrales y gobiernos, pues la emision de dinero de curso legal les permite
obtener los beneficios del sefioreaje.

La opinion de los gobiernos mexicano y estadounidense sostiene que todo
tipo de criptomoneda debe ser considerada como commaodities, por no contar con
el respaldo de algun banco central, lo que las deja en principio al margen de la
llamada Ley Fintech? (Gonzélez, 2017 y Garcia 2017), no es compartida por todos
los gobiernos. Este es el caso del gobierno de Japdn, que sostiene que algunas de
estas monedas, concretamente el Bitcoin, no solo debe considerarse como una
moneda, sino también como una divisa, ya que la misma cuenta con
caracteristicas idénticas a la de cualquier otra divisa internacional que se cotiza en

un mercado Forex. Ademas de tener paridad con el dolar americano.

A partir de marzo de 2017, Japén incorpor6 el Bitcoin como una moneda de
curso legal dentro de su territorio, y para fomentar su utilizacién esta exenta del
pago de impuestos (Leal, 2017a). La empresa Sony ha creado una tarjeta de
débito que se enlaza a la cartera de Bitcoins de cualquier cliente, haciendo que

sea aun mas facil la utilizacion de los mismos en cualquier comercio (Leal, 2017b).

El dinamismo del mercado de criptomonedas se inicia en 2013, cuando su
valorizacion global alcanz6 los 1,599 millones de délares; seis afios después en
2019, ya existian 2,286 tipos de criptomonedas®, con un mercado global
valorizado en 346,230 millones de ddlares, impulsado principalmente por el precio
del Bitcoin cotizado en $11,831.51 délares por unidad®. Segin Nadal (2017), esta

situacion es comparable con el antecedente de los tulipanes holandeses, donde

* La Ley Fintech norma principalmente tres areas: pagos electrénicos, financiamiento colectivo y
activos virtuales que se refiere a los valores que actualmente no estan cubiertos por ninguna
entidad financiera regulada, como el Bitcoin.

® De acuerdo con el sitio https://coinmarketcap.com

® Precio al 25 de junio de 2019.
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las expectativas de comprar algo hoy a un cierto precio y venderlo mafiana a un
precio mas alto se vuelve el motor de un comportamiento especulativo que nada
tiene que ver con su empleo en transacciones comerciales. Y, asevera que
mientras no se pueda controlar su papel de reserva de valor, las criptomonedas no
podran separarse del mundo de la especulacion, lo que seguira alimentando la

burbuja hasta que la misma reviente en cualquier momento.

En cuanto a la composicién porcentual del mercado de criptomonedas a
nivel mundial, se observa el predominio del Bitcoin con el 60.42%, seguido por el
Ether con una participacion del 9.78%, y Ripple con el 5.85%, mientras que el
resto del mercado se reparte en las criptomonedas restantes. Se espera que para
2020, la empresa Facebook, respaldada por la Asociacién Libra que actualmente
incluye a 28 instituciones entre las que se encuentran Visa, Master Card, Uber y
Spotify, se integre al mercado de las criptomonedas a través del proyecto
denominado Libra. El objetivo es que los usuarios de Facebook tengan acceso a
un sistema de pagos a través de internet, orientado a remesas y micropagos sin
requerir de cuentas bancarias (Rivera, 2019). Los creadores de Libra consideran
gue el atractivo de su moneda en comparacion con las criptomonedas actuales, es
que ésta sera una criptomoneda estable (stablecoin) porque estara respaldada por
inversiones en activos seguros, como bonos del Tesoro de EUA. Por lo que, se

supone gue el tipo de cambio de esta moneda seria menos volatil.

En el caso de México, la composicion del mercado doméstico de
criptomonedas es similar al internacional, segun la encuesta realizada en 2019 por
la Asociacion de Internet, A.C., el 79% de los entrevistados menciona haber
adquirido Bitcoins; 47% decidieron adquirir Ether, y un 26% recurrio al Litecoin,
siendo la principal razén el considerarlos como una forma de inversion. Sin
embargo, tan solo el 12% de los entrevistados acepto haber adquirido algun tipo

de criptomoneda, lo cual refleja que el mercado aun no es atractivo en el pais.
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3. La defensa del efectivo.

A pesar del surgimiento de los distintos medios de pago no convencional,
asi como su aceptacién por parte de los individuos, el dinero de curso legal o
fiduciario, esto es, los billetes y monedas emitidos por los bancos centrales sigue
teniendo gran aceptacion por parte de los particulares. Al respecto, Jack
Weatherford (1998) sostiene que el efectivo se ha convertido en el medio de pago
dominante en las naciones pobres, pues considera que entre mas pobre sea un
pais, mayores seran las transacciones en efectivo que se llevaran a cabo; en tanto
que, en los paises ricos, el efectivo es utilizado Unicamente por pobres y
criminales. En el mismo sentido opina Wolman (2013), quien afirma que los pobres
se encuentran atrapados por el efectivo, pues mientras los ricos pueden facilmente
evitarlo, los pobres no pueden escapar de €l porque no tienen la posibilidad de
convertirlo en dinero electronico, ya que se encuentran excluidos del acceso a los
servicios de la banca comercial. Este autor concluye que, mientras mas pobre se
es, mas aplastantes se vuelven los costos y cargos del efectivo, pues ante un
desastre natural, como lluvias o incendios, los pobres pueden perder los pocos
ahorros que tuvieran guardados bajo el colchén. Otro problema que enfrentan los
pobres son las elevadas comisiones que deben pagar por el envio de efectivo, ya

gue las mismas se incrementan a mayores montos de efectivo enviado.

Una alta proporcion de personas siguen considerando el dinero en efectivo
como un medio confiable que les garantiza el anonimato necesario al momento de
realizar cualquier pago, pues al no existir rastreabilidad no se puede saber si una
persona comprd algo. Al respecto, Birch (2017) sefiala que la gente tiene la
creencia de que todas sus transacciones deben ser andénimas porque son buenas
personas, pero buscan que aquellas transacciones hechas por criminales sean
rastreadas y monitoreadas. Aunque, Birch agrega que lo que la gente realmente

busca no es el anonimato, sino tener privacidad en las transacciones que realiza.

Respecto al anonimato en la realizacidbn de transacciones financieras y
comerciales, se ha comprobado que el efectivo es el medio de pago predilecto

para llevar a cabo actividades ilicitas. Segun el jefe de caja del Banco de
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Inglaterra, solamente un cuarto del efectivo que se emite en aquel pais, se utiliza
para los fines por los que fue creado, mientras el resto es utilizado para especular
fuera del territorio, o para sostener la economia sombra. Misma que se divide en
economia negra y economia gris; estando la primera vinculada al trafico de drogas
y lavado de dinero, y la segunda con las aquellas actividades que son legales pero
gue no se reportan a la autoridad fiscal, con la finalidad de evadir el pago de
impuestos. Asimismo, se sabe que los billetes de alta denominacién son los méas
utilizados en la economia negra, pues resulta mas sencillo para un narcotraficante
o incluso un terrorista, transportar una cantidad menor de billetes en especie,
dados los volimenes que manejan. Por lo general, también estos billetes son los
que mas se falsifican a nivel internacional. Este es el caso de los superbilletes
norcoreanos, que se cree que fueron creados por el mismo gobierno norcoreano
para la adquisicibn de armamento, y los cuales son copias de los dolares
americanos, con denominacion de $100 USD que cumplen con la mayoria de los

candados que pone la FED a sus billetes de alta denominacion.

Segun un estudio realizado en 2010 por el Servicio de Inmigracion y
Aduanas de Estados Unidos sobre el lavado de dinero, los céarteles mexicanos
lavan buena parte de sus ganancias, entre $19,000 y 29,000 millones de délares
al afio, mediante el envio de dinero al sur de la frontera estadounidense, para
comprar casas, autos, terrenos y otros bienes (Wolman, 2013). En este contexto,
cabe preguntarse ¢Por qué si el efectivo resulta tan caro para trasladarlo,
almacenarlo y resguardarlo se sigue utilizando? Una posible respuesta puede ser
que el dinero de alto poder permite permanecer en el anonimato a los individuos

gue realizan operaciones comerciales, productivas y financieras ilicitas.

En Islandia el efectivo ha desaparecido casi en su totalidad, pues la
mayoria de la gente prefiere el pago con tarjeta plastica, incluso hay personas que
llevan consigo lectores de tarjetas por si la ocasion lo requiere. India es otro caso
donde el efectivo se ha eliminado paulatinamente como parte de una decision
gubernamental, que tiene como objetivo reducir los niveles de corrupcion y
comercio informal que predomina. Como primer paso, el gobierno indio eliminé los

billetes con denominaciones de 500 y 1000 rupias, lo que significa alrededor del
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80% del papel moneda en circulacion. Actualmente esta buscando que todo el
dinero emitido por el banco central se introduzca en el sistema econdmico a traves
de algun medio electronico que facilite la trazabilidad y rastreabilidad de
movimientos y transacciones (Perezalonso, 2016). En Suecia la situacion se ha
vuelto complicada pues actualmente solamente el 1% del dinero que se utiliza es
en efectivo, lo cual ha alarmado a la autoridad monetaria quien solicita a los
bancos que sigan utilizando billetes y monedas hasta que el gobierno pueda
determinar lo que significa ho manejar dinero en efectivo para los consumidores
jovenes y viejos. No obstante, comerciantes locales predicen que es muy probable
que dejen de aceptar dinero fisico antes de 2025, pues ademas se estima que
cerca de 4,000 habitantes han implantado en sus manos chips que utilizan la

tecnologia contactless. (Alderman, 2018).

A excepcion de estos tres casos, el resto de los gobiernos no han mostrado
interés por desplazar el dinero de alto poder. Segun Mantey (2013), ello se debe a
que la evolucién de los medios de pago, particularmente a partir de la aparicion del
dinero fiduciario, se viene registrando una disputa entre el Estado y el sector
financiero privado por la apropiacion del sefioreaje de emisién. Entendiendo por
este la diferencia entre el valor nominal de una moneda y su valor intrinseco que
ahora forma parte de los préstamos de Ultima instancia que los bancos centrales
conceden a la banca privada, con la finalidad de contar con margen de accion
para establecer la tasa de interés que le permita a la autoridad monetaria cumplir
sus objetivos de politica. Ademas, la superioridad del Estado se manifiesta porque
el gobierno es quien decide lo que puede ser aceptado como medio de pago de

impuestos y servicios publicos.

Por otro lado, no debe olvidarse que el dinero fiduciario constituye un
simbolo de identidad nacional y poder politico. Al respecto, consideremos que
Estados Unidos se ha negado a desaparecer sus monedas de 1 y 5 centavos a
pesar del incremento en el costo de los metales utilizados en su fabricacion, lo que
le ha generado pérdidas econémicas, pues el costo de fabricar una moneda de 1

centavo es de 1.8 centavos, pero dicha pérdida se compensa con el sefioreaje que
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le genera su billete de $100 USD, el cual se traduce en un ingreso de $23,600

millones de ddlares (Sands, 2016).

En el caso de México, la utilizacion del efectivo sigue siendo importante,
pues se estima que el 95% de la poblacion prefiere este medio de pago en
compras menores a $500 (Aguilar, 2019). Este comportamiento fue considerado
por la Suprema Corte de Justicia para declarar inconstitucional la prohibicion de
este tipo de cobro por parte de las empresas UBER, Cabify, y Taxify. Obligando
asi, a dichas empresas a recibir pagos con dinero fiduciario. Situacién que fue
aprovechada por Amazon para adoptar la opcidbn de pago Amazon Cash.
(REUTERS, 2018).

No obstante la preferencia de los individuos por el uso del dinero creado por
el Banco Central, la expansion de los medios de pago no convencional ha influido
en la disminuyendo la proporcion del dinero de alto poder en el total de los medios
de pago que circulan en una economia monetaria (Mantey, 2013); de tal forma
que, actualmente este tipo de dinero representa una minima parte del total. Ello
significa que, en la practica los bancos centrales de todos los paises cuentan con
una limitada capacidad de control de la liquidez. Esta limitacion se viene
registrando desde 1971, cuando se elimina la convertibilidad oro-délar, dado paso
a la generacion de liquidez internacional que crece a un ritmo mayor al crecimiento

del producto mundial.
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CAPIiTULO V

LOS RETOS DE LAS INNOVACIONES TECNOLOGICAS
EN EL SECTOR FINANCIERO Y LA CADENA DE BLOQUES.

El acelerado y extraordinario proceso de innovaciones tecnolégicas en los
medios de informacién y comunicacion (TIC’s) que se vienen registrando desde
finales de la década de los 1980 del siglo pasado, ha impactado todos los &mbitos
de la vida de los individuos. En particular, los sectores productivo y comercial han
visto modificados radicalmente sus mecanismos, pues actualmente productores y
consumidores estan inmersos en una dinamica que nada tiene que ver con las
tradicionales relaciones de produccién, comercializacion y distribucion. Estas
nuevas practicas generan grandes y constantes flujos de informacion que viajan a
través de las redes, principalmente Internet, los cuales se almacenan en

servidores mediante bases de datos.

1. La modernizacién de los sistemas informaticos en el sector financiero. El
reto tecnoldgico del siglo XXI

Las operaciones y servicios financieros no han quedado al margen del
acelerado proceso de innovaciones tecnoldgicas, asi lo demuestran las
innovaciones tecnolégicas tanto en el mercado bursétil como en el bancario. Al
igual que en los sectores productivo y comercial, la interconexién del sector
financiero con el resto de los sectores productivos y comerciales genera y procesa
elevados volumenes de informacion. Sin embargo, y a pesar de los avances
tecnologicos en dicho sector, su tecnologia informatica y base de datos
correspondiente, ha quedado rezagada ante el incremento de la informacién

financiera que actualmente transita por las redes, siendo la principal Internet.

Segun el sitio electronico de la empresa Thomson Reuters, los sistemas
informaticos utilizados por los sectores financieros a nivel mundial presentan
signos de obsolescencia, si consideramos que el 43% de los actuales sistemas

bancarios a nivel mundial estdn creados bajo el descontinuado lenguaje de
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programacion COBOL (Common Business-Oriented Language), creado en 1959, y
el 95% del total de los cajeros automaticos utilizan este tipo de lenguaje. Se
estima que para mantener funcionando un sistema informatico basado en dicho
lenguaje, es necesario procesar incontables lineas de comando que hacen cada
vez mas dificil la revision y auditoria del propio sistema. Ello hace vulnerable al
sistema financiero a ciberataques; incluso pueden ocurrir errores de
funcionamiento por contradicciones en los comandos del propio codigo de

programacion.

Si bien existen algunas empresas, como Cobol Cowboys, dedicadas
exclusivamente a dar soporte y proveer de programadores especializados en
COBOL, debe considerarse que los pocos programadores que existen superan los
45 afos de edad, y en la mayoria de los casos se trata de personas jubiladas que
programaban en la década de los 1960. A ello se suma el hecho de que, en las
universidades los nuevos programadores desconocen ese lenguaje de

programacion, lo que hace aun mas dificil la renovacion de personal.

El problema no solo se presenta en la forma cdmo se registra la informacion
generada en un sistema informatico obsoleto, sino también en la forma como se
resguarda dicha informacion. Ello, porque las bases de datos tradicionales
utilizadas por los bancos empiezan a resultar insuficientes, debido a que las bases
de datos vigentes estan disefiadas para acomodar la informacién de forma
relacional. Ello significa que cada dato obtenido corresponde a un campo
especifico, el cual mantiene relacién a su vez con otros datos o bien con un dato
en particular. Por ejemplo, si suponemos que el dato principal en una base de
datos bancaria corresponde al nimero de cuenta eje que poseen todos los
clientes de ese banco, los datos adicionales corresponderian al nombre del
cliente, su direccién, los productos financieros que tiene contratados, el tipo de

comisiones que paga, y tal vez sus saldos.

Esta informacién podria presentarse en una tabla, pero el problema ocurre
cuando un mismo cliente posee mas de una cuenta eje, ya que ello genera

duplicidad de informacion, que se vuelve exponencial cuando se revisan y
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confirman situaciones similares con el resto de los clientes bancarios. Es evidente
que esta situacion enfrentara limitantes en las capacidades de almacenamiento y
procesamiento de los servidores donde se aloja la informacion, pues cada
movimiento que realiza un cliente en cualquiera de los productos y servicios
financieros que maneja requiere de una actualizacion inmediata en la base de
datos, la que a su vez debe ser valida mediante una accion que corrobore su
realizacion. En otras palabras, cada operacién que transfiera de A a B debe ser

registrada, verificada y validada por el sistema informéatico.

En afios recientes se hizo una propuesta para cambiar la forma como se
registra y resguarda la informacion generada que consiste en el uso de bases de
datos no relacionales; esto es, que la informacion se almacene conforme se recibe
sin que ello presente un formato 0 acomodo especifico, y solo cuando se requiera
algun tipo de informacién o dato en particular, el mismo se obtenga mediante una
bdsqueda o linea de comando. Por ejemplo, supongamos que el banco registra
toda la informacion que le llega a través de sensores. Se supone que este método
ampliara la capacidad de almacenamiento, porque cada sensor solo capta la
informacion de un cliente, como su nombre, los niumeros de cuenta eje que posee,
el tipo de tarjeta de crédito que maneja y la deuda de un crédito hipotecario;
mientras que otro sensor registra el nombre de otro cliente, su nUmero de cuenta y

tal vez su direccion.

Bajo este método, cada sensor almacena distinta informacion que
dificilmente puede acomodarse en una misma tabla, ademas de no existir
informacion relacional entre los datos. Es decir, la informacién se presenta en
forma de documento, como datos sin orden en una hoja en blanco, y no en una
tabla como en el formato relacional. Aunque, en el momento que se requiera es
posible realizar una busqueda que muestre no solo todas las cuentas eje que
posee un cliente en particular, sino que ademas se muestre informacién adicional
como el tipo de tarjeta de crédito que maneja si se tratara en este caso del primer

cliente.
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2. La cadena de bloques como solucién al problema del registro y resguardo
de informacion.

A casi 10 aios de la aparicion del articulo “Bitcoin: A peer-to-peer electronic

cash system” (2008), bajo el pseudénimo de Satoshi Nakamoto, en el que se
propone la creacion de dinero nativo y exclusivo de Internet que estuviera alejado
del control de los bancos centrales y otros intermediarios financieros, como los
bancos comerciales. Se supone que dicha propuesta es una respuesta a la crisis
financiera internacional que tuvo su origen en el sector hipotecario subprime de los
Estados Unidos de Norteamérica, cuyos efectos sistémicos a nivel mundial
cuestionaron tanto la capacidad de reaccidon preventiva como la solvencia
econdmica de las instituciones financieras que generaron dicha crisis. Dicho
cuestionamiento y pérdida de confianza incluyé a las agencias calificadoras, las
cuales actuaron en complicidad con la banca para estructurar carteras de pasivos

hipotecarios de alto riesgo moral.

La propuesta de Satoshi (2008) se centra en la creacién de una moneda
virtual sin valor intrinseco y libre de toda autoridad monetaria, a la denomina
Bitcoin. El objetivo de esta moneda es crear condiciones de libre comercio y
transferencia de valores entre pares, sin la necesidad de un intermediario que
valide cada transaccion. El funcionamiento de dicha moneda requiere de la
creacion de una plataforma descentralizada que registre y guarde el historial de
todas las transacciones que se realicen con el Bitcoin, mediante la creacién de
bloques. Estos funcionarian como una cadena comun, esto es, se unen entre si de

forma lineal mediante eslabones llamados hash’.

Los hash son los encargados de encriptar la informacidén que esta contenida
en cada nuevo bloque que se crea, ademas de asegurarse de que el nuevo bloque
tenga referencia con el bloque anterior, ya que esta operacion es la que valida las

transacciones. A manera de ejemplo, supongamos que en un principio existe un

” El hash corresponde a un algoritmo de encriptacién. En el caso de Bitcoin se utiliza un Algoritmo
de Hash Seguro (SHA) de 256 bits, conocido como SHA-256, el cual arroja como resultado una
cifra de 32 caracteres hexadecimales.
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primer bloque, llamado: bloque génesis, el cual posee toda la informacién de inicio
de la plataforma. Posteriormente en un lapso de 10 minutos, se realizan multiples
transacciones entre distintos usuarios participantes, pasado ese lapso de tiempo,
aguellas personas que dan mantenimiento a la plataforma conocidos como
mineros, se dedican a crear un nuevo bloque en el que se incluyen todas las
nuevas transacciones. Una vez finalizado el blogue, este debe ser eslabonado con
el bloque génesis mediante un hash que asegura que el nuevo bloque afadido
contenga informacion coherente con aquella que existia previamente en el bloque
génesis. En el siguiente lapso de 10 minutos, se repite el proceso descrito anterior,
se crea un nuevo bloque, pero ahora se eslabona este nuevo boque con el bloque

anterior que a su vez esta también eslabonado al bloque génesis.

Esta forma de registro de las transacciones con el Bitcoin se le ha
denominado blockchain o cadena de bloques. A medida que se afiaden mas
blogues a la cadena, se supone que serd mas dificil alterar la informacién
contenida en algun bloque o en la cadena misma, pues la plataforma propia tiene
la capacidad de detectar incongruencias en la trazabilidad del flujo del dinero. En
otras palabras, si una transaccion ocurrié del usuario A al usuario B por cierta
cantidad; entonces, no hay razén para que la informacién cambie y los recursos
sean enviados a un usuario distinto. Ademas, se supone gue este mecanismo
evita el problema de un doble gasto. Al respecto, Taspcott y Tapscott (2017)
sefalan que en el sistema blockchain, la red es capaz de registrar el momento
preciso en el que se hace la primera transaccion en la cual se gasta una unidad
monetaria en concreto, rechazando con ello las posibles transacciones
subsiguientes en las que se podria pretender gastar esa misma unidad,

impidiendo que se gaste dos veces, 0 mas la misma unidad monetaria.

Tapscott y Tapscott sefialan que, ademas de impedir el doble gasto, el
sistema blockchain confirma la propiedad de todas y cada una de las monedas en
circulacién, porgue cada transaccion es inmutable e irreversible. Ello significa,
segun dichos autores, que no es posible negociar con algo que no se tenga
propiedad, ya sea real, intelectual o un derecho de la persona, como tampoco es

posible negociar con algo que no se esta autorizado a negociar en nombre de otra
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persona, en calidad de agente, abogado o director de empresa. Si bien,
actualmente el problema del doble gasto es solucionado por las instituciones
financieras de manera tradicional mediante el uso de sus bases de datos, es
sabido que esta operacion puede tardar dias, e incluso semanas cuando se trata

de pagos internacionales.

Otra caracteristica de la blockchain es que se aloja en una red distribuida
de forma descentralizada, a través de equipos de computo y telefonia celular a los
gue se les llama nodos, y donde cada nodo aloja en su totalidad una copia de toda
la blockchain, asi como la informacién generada y procesada dentro de la propia
plataforma. Esta distribucién de la informacion asegura que, en caso de existir un
ataque informatico a un nodo en especifico, existen otros nodos que protegen y
resguarden, es decir, son un respaldo de toda la plataforma. Incluso esta planeada
para trabajar en situaciones de suspension de Internet por largos periodos. Cabe
resaltar que al no existir un nodo central, todos los nodos poseen el mismo nivel
de importancia, por ello las personas que ofrecen sus equipos de manera
voluntaria, tienen las mismas posibilidades de realizar la actividad llamada

mineria.

En este punto surge la siguiente pregunta: ¢cual es el incentivo para que
una persona esté motivada a prestar parte de los recursos de su equipo de
computo o celular en favor de esta plataforma? Satoshi (2008) sefiala que
existiran individuos que estén dispuestos a otorgar parte de sus recursos
informaticos e incluso a trabajar para la blockchain, motivados por el sistema de
recompensas que la misma plataforma genera. Dicha motivacion se compara con
la que condujo a los mineros a San Francisco atraidos por la fiebre del oro. Asi
que, habra sujetos dispuestos a crear bloques nuevos a cambio de recibir una

gratificacion economica por ello.

La blockchain creada por Satoshi ofrece incentivos para que los mineros
creen un bloque y lo vinculen con el blogue anterior; de tal forma que, solamente
los mineros que completan un blogue obtendran cierta cantidad de bitcoins como

premio por su esfuerzo. En su inicio la blockchain comenzo6 operaciones pagando
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50 bitcoins a los mineros por cada bloque construido, aunque esta cantidad se
reduce automaticamente cada cuatro afios, mediante la inclusion en la plataforma
de un algoritmo que hace que cada vez que transcurre este lapso, la recompensa
disminuya a la mitad, con el objetivo de llegar a un tope de emision de 21 millones
de bitcoins para el afio 2140 (Tapscott y Tapscott, 2017). Satoshi sugiere que una
vez alcanzado el tope de emisién, los mineros cobren comisiones a los usuarios

por cada bloque construido.

De acuerdo con Tapscott y Tapscott, Satoshi programé el software para
premiar a los que trabajan en él y para que perteneciera a los que poseen y usan
sus fichas (bitcoins); de forma tal, que todos lo cuidaran. El diagrama de abajo

muestra la conformacion de una cadena de bloques:
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3. Clasificacion de las cadenas de bloques.

De acuerdo con Laurence (2017) existen tres clases de cadenas de bloques
que corresponden al nivel de apertura que presenta su codigo fuente, los cuales a
su vez se complementan con tres tipos de generaciones. Dependiendo de la
combinacion seleccionada, resultara la forma de aplicacion de una u otra cadena
de bloques. Considerando la apertura de su codigo fuente, la cadena de bloques

se clasifica en publica con permiso y privada.
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Cadena publica

Consiste en una gran red distribuida, con una moneda nativa, en la que
cualquier persona puede participar a cualquier nivel con tan so6lo descargar la
plataforma de manera gratuita. Se considera que al tratarse de un codigo fuente
abierto, la comunidad se encargara de mantener la plataforma e incluso existe la
posibilidad de perfeccionamiento de la misma. Ademas, toda la informacion
referente a las transacciones realizadas tiene acceso libre para su consulta. Un

ejemplo es la blockchain de Bitcoin.
Cadena con permisos

Un ejemplo de este tipo de cadena es Ripple, cuenta con control de los
roles que cada individuo tiene dentro de la red. A pesar de ser grandes redes
distribuidas con una moneda nativa, existe la posibilidad de que exista un cédigo

fuente restringido a la comunidad.
Cadena privada

Generalmente este tipo de cadenas son pequefias y no utilizan monedas
nativas. Su membresia esta controlada, porque es utilizada por consorcios con

miembros exclusivos que manejan informacién confidencial.

Respecto a las generaciones, Laurence (2017) considera que actualmente
existen tres, considerando la red original de Bitcoin como la primera generacion, la
cual tiene como finalidad el comercio de la criptomoneda y el intercambio de valor
de manera segura. La segunda generacion corresponde a la blockchain de
Ethereum la cual perfecciona el codigo de Bitcoin, con la creacion de los contratos
inteligentes (Smart contracts), organizaciones auténomas descentralizadas
(DAQ’s) y aplicaciones moviles que no requieran pasar por un servidor central. La
tercera generacion de blockchains corresponde a la red Factom, que utiliza un
sistema de consenso ligero enfocado principalmente a votaciones, Ademas de
permitir almacenar mayor informacion con respecto a sus antecesoras, y de

encomendar actividades especificas a cada nodo.
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4. Usos y aplicacion de la cadena de bloques.

Es dificil hacer un catalogo con la totalidad de formas en que pueden
utilizarse las distintas clases y generaciones de la cadena de bloques, por ello en
la siguiente seccion se exponen algunos ejemplos explicativos que ayuden a
entender la importancia de esta plataforma. El ejemplo central es la blockchain de
bitcoin, ya que se considera el fundamento del resto de las blockchains. Esta
plataforma fue disefiada para crear un mercado comercial que permitiera el libre
flujo de mercancias sin la necesidad de intermediarios financieros que limitaran el
flujo de los recursos econdmicos. Su objetivo es que compradores y vendedores
tengan la seguridad de poder realizar actividades comerciales sin limitaciones de
demoras en la entrega de recursos econOmicos, ya sea por problemas de
conciliacion, camaras de compensacion o incluso por la investigacion de los
propios recursos como sucede en la banca tradicional. Se asume que la forma en
gue su moneda nativa, el Bitcoin, se incorpora al mercado comercial dependera de
la capacidad que tienen los mineros en realizar operaciones con este medio de
pago en el mercado de bienes y servicios. Asi sera, porque se supone que una
vez que la gente empiece a conocer sus ventajas, preferira de manera paulatina

este nuevo tipo de dinero en lugar del dinero del banco central.
4.1. El Bitcoin y la primera generacién de blockchain.

Satoshi (2008) considera que al utilizarse un cédigo fuente abierto, existe la
posibilidad de crear una plataforma mejor que fomente la innovacion y la mejora
constantes basadas en el consenso de quienes utilizan la misma. Ahora bien, a
pesar de que los mineros sean los Unicos agentes que contribuyan a la emision de
nuevas monedas, es posible que esta nueva organizacion monetaria genere un
mercado de trading, similar al mercado FOREX tradicional, donde cualquier
persona, incluso ajena a los sistemas computacionales, tenga la posibilidad de
adquirir estas monedas para participar en el comercio que se realiza dentro de la
plataforma. Al respecto Tapscott y Tapscott (2017) sefialan que Satoshi disefid la
blockchain de bitcoin con el objetivo de garantizar la integridad de todas las

transacciones que se realicen en linea y de la misma moneda en general. Ademas
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gracias al registro de todas las transacciones de manera simultanea en todos los
nodos asi como su comparticion, la blockchain permite verificar una transaccion de

manera rapida e infalible en toda la red.

A partir de la blockchain de bitcoin han surgido nuevas cadenas de bloques
que utilizan como base su codigo fuente, algunas adoptan la tecnologia como tal,
pero existen copias casi idénticas de la blockchain de bitcoin que buscan competir
y atraer parte del mercado dominado por esta moneda, mediante la oferta de
nuevas monedas nativas llamadas ICO’s®, con el propésito de obtener
financiamiento para nuevos proyectos. Dependiendo de la oferta monetaria y del
valor que posea cada moneda sera el financiamiento que obtendran los
emprendedores. En general, se busca que estas monedas se coticen en un
mercado de dinero a precios altos para poder conseguir grandes cantidades de

financiamiento.

Existen copias casi idénticas de la blockchain de bitcoin, que buscan
competir y atraer parte del mercado dominado por esta moneda mediante la oferta
de ventajas comparativas, generalmente relacionadas con menor tiempo de
construccion de nuevos bloques. Este es el caso de Litecoin, que ofrece la
construccion de bloques en 2.5 minutos versus los 10 minutos que toma crear uno
en Bitcoin. También existen las llamadas bifurcaciones (Fork), que consisten en
realizar una revision por parte de los mineros y desarrolladores con el propdésito de
gue propongan posibles cambios en el codigo fuente. Ello puede generar posturas
contrarias que pueden no llegan a un consenso, lo que da origen a posturas
unilaterales, donde algunos integrantes decidan mantenerse con la forma de
trabajo tradicional, mientras otros optan por crear un nuevo camino a traves de la
bifurcacién de la cadena de bloques. Un caso de bifurcacién fue el que sucedio el
1 de agosto de 2017, con la blockchain de bitcoin (BBC.Com, 2 de agosto de
2017), cuando al no haber consenso entre los mineros y desarrolladores se
crearon dos grupos: uno que continué con la forma tradicional de trabajo de

bitcoin, y otro decidié trabajar a partir de un bloque alterno unido a la cadena

® |CO acrénimo de Initial Coin Offering (Oferta Inicial de Monedas). El objetivo de estas cadenas es
obtener financiamiento de riesgo para nuevos proyectos.
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primaria de bitcoin, dando paso a la creacion de una nueva moneda conocida
como bitcoin cash, que tiene caracteristicas propias y cotiza con un precio distinto

al del bitcoin tradicional.

Respecto a la contabilidad empresarial, la blockchain puede ser una
importante herramienta de apoyo, pues si una empresa decidiera implementar un
sistema contable basado en blockchain podria registrar todos los movimientos de
sus recursos en el sistema de partida doble. Ademas, podria saber en tiempo real
el estado de la empresa o de una cuenta en especifico, dando paso a lo que se
conoce como la triple entrada o partida triple. Bajo este sistema se pueden
registrar los cargos y los abonos, verificar que los registros realizados no
presenten manipulacién o error humano de captura y tener control sobre el flujo de
los recursos financieros. De esta forma se evitan posibles desviaciones de los

recursos o insolvencia para hacer frente a pagos programados.

El uso de la blockchain por parte de las empresas no solo facilita la
contabilidad por partida triple, también facilita cualquier tipo de auditoria contable,
debido a que diariamente se realizan auditorias de todas las cuentas, y de la
empresa en general. Ello plantea la posibilidad de que en un determinado
momento se pueda prescindir de los servicios profesionales de contadores
publicos y auditores contables. Al respecto, Zuate (2018) y Tapscott & Tapscott
(2017), sostienen que el uso de la blockchain también seria util para la
contabilidad de personas fisicas, ya que estos reportes generan confianza, en
particular la reputacién necesaria para que personas fisicas accedan a cualquier
tipo de financiamiento de instituciones publicas o privadas, sin la necesidad de la

intervencion de alguna calificadora crediticia.

La fundacién Stellar Development desarroll6 una plataforma basada en la
blockchain, para facilitar el acceso al financiamiento, mas concretamente la
inclusion financiera, en general de la poblacion nicaragiense, la cual presenta las
cifras mas bajas de inclusién financiera de toda América Latina. Del total de la
poblacién, solo el 19% tiene una cuenta corriente, 14% tiene acceso a algun tipo

de crédito y 8% maneja alguna cuenta de ahorro (Tapscott & Tapscott, 2017). El
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objetivo de dicha plataforma es que los nicaraglienses accedan a los servicios
financieros mediante su propia reputacién. Para ello, cada persona interesada
reciba un micro-préstamo, y una vez que lo pague podra empezar a pedir
cantidades mayores que le permitan establecer un negocio. Conforme el usuario
liquide los préstamos otorgados en tiempo y forma, su reputacion mejorara v,
tendra una reputacion positiva que le permitira acceder a mejores servicios

financieros.

Una empresa dedicada al trading de criptomonedas es Abra, y uno de sus
principales objetivos es convertir a todos sus usuarios (aproximadamente 500,000)
en cajeros automaticos. Ello con la finalidad de que, cuando un usuario necesite
cambiar sus criptomonedas por dinero en efectivo lo pueda hacer a través del
intercambio con otro usuario, incluyendo pagos internacionales. Por ejemplo,
supongase que un usuario de Abra se encuentra en el extranjero y necesita
adquirir la moneda local de dicho pais, lo que debe hacer este usuario es acceder
a la aplicacion de Abra para revisar cuantos usuarios cercanos existen a su
alrededor, y expresarles a éstos mediante un mensaje que solicita el cambio de
sus criptomonedas por dinero local. Recibido el mensaje, los usuarios dispuestos
a realizar el intercambio responderan con un mensaje que muestre su reputacion y
el porcentaje de comision que estan dispuestos a cobrar por llevar a cabo la
transaccion. Finalmente, el usuario solicitante decidirda de entre todas las
respuestas cual es la que mas le conviene, ya sea por su proximidad, reputacion,
comisién o la combinacién de estas. El negocio de Abra consiste en cobrar una
comision extra del 0.25 por ciento de la conversion. (Tapscott & Tapscott, 2017).
Se prevé que Abra se convierta en competencia directa de Western Union en el

tema de envio de remesas.

Las supuestas ventajas del ecosistema blockchain han sido resaltadas para
proponer su uso por parte de la banca comercial al ecosistema, argumentando
gue esta tecnologia de registro distribuido liberaria muchos servicios financieros y
estimularia la competencia y la innovacién. Por otro lado, se facilitaria la
interconexién de las personas con la banca, especificamente contribuiria a incluir

a la poblacion a las actividades financieras mediante la realizacion de compras,
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ventas, de bienes y servicios y solicitud u oferta de préstamos. Incluso el sector
bursétil podria incorporarse con el propdésito de minimizar costos e incrementar la

rapidez del flujo de informacion a fin de reducir posibles asimetrias.

Autores como Antonopoulos (2016) y Tapscott & Tapscott (2017) sefialan
que es posible que coexistan en un mismo ecosistema tanto instituciones
financieras como particulares que decidieran otorgar préstamos entre pares.
Incluso es posible que los bancos funcionen sin sucursales y, por ende, que los
clientes no tuvieran una cuenta bancaria para acceder a servicios financieros.
Estos autores suponen al igual que Hayek (1983), que este nuevo tipo de sistema
financiero puede existir sin la presencia de la banca central ni de las calificadoras,
ya que se trata de un sistema descentralizado, porque su funcionamiento esta
basado en la reputacion de cada usuario. Por ello, cada individuo y empresa
buscardn mantener un historial crediticio positivo para tener acceso a la oferta de
servicios financieros ofrecidos por individuos e instituciones financieras con

reputaciones altas.

A pesar de estas virtudes del ecosistema blockchain, actualmente existe
una fuerte oposicion a su aceptacion por parte de las instituciones financieras;
aunque se reconoce, ante la obsolescencia de la actual tecnologia con que opera,
cierta conveniencia en su adopcion, particularmente por parte de banca comercial.
Se sefiala que la banca comercial se especializa e incorpora innovaciones
financieras, pero no se especializa ni adopta tecnologia de seguridad. Ello permite
que el sistema financiero tradicional funcione, pero también lo ralentizan; esto
ultimo eleva los costos de operacion, que son transferidos al cliente, mientras que

la banca obtiene elevados beneficios (Tapscott & Tapscott, 2017).

Una postura media es la asumida por Borja (2016) y el centro de innovacién
de BBVA (2016), quienes reconocen algunas ventajas de la tecnologia blockchain,
y sefialan que existe interés por parte de la banca comercial por este tipo de
tecnologia. Segun BBVA, existen cerca de 30 bancos globales a nivel mundial
mostrando su interés y realizando pruebas de migracion de la informaciéon. En

estas pruebas se contempla la adopcion de un sistema con una estructura
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descentralizada y el uso de las criptomonedas que incluyen informacién adicional
sobre el activo y el tenedor de la misma. Se considera importante el uso de una
blockchain privada o con permisos, para realizar principalmente transacciones
interbancarias y el registro de algunas operaciones, dado el bajo consumo de
recursos informaticos®. Al respecto, Antonopoulos (2016) sefiala que no importa el
monto de dinero enviado en una transferencia a través de la cadena de bloques,
ya que la comision cobrada depende de la cantidad de kilobytes que se utilizan

para realizar el envio.

De acuerdo con Bech y Garratt (2017), es posible mantener el sistema
financiero actual adoptando la tecnologia blockchain, para ello es necesario que
sea el banco central quien primero adopte esta tecnologia para que se convierta
en el Gnico emisor de una criptomoneda propia (CBCC). Esta criptomoneda
tendria convertibilidad uno a uno con el efectivo y las reservas, con el propésito de
destruir paulatinamente las anteriores representaciones del dinero (billetes y
monedas), y conformar un sistema monetario basado en la criptomoneda del
banco central. De esta forma, se conforma un sistema de transacciones

descentralizadas con emision centralizada.

Segun Varoufakis (2017), es posible crear una moneda basada en
blockchain que esté a cargo de la autoridad fiscal, que €l denomina dinero fiscal, la
cual sirve principalmente para el pago de impuestos. La intencion de este dinero
fiscal consiste en hacer que los contribuyentes posean cuentas con la tesoreria a
fin de realizar depdsitos que serviran posteriormente para el pago de impuestos o
bien para recibir saldos a favor que se obtengan después de la declaracién anual.
Lo atractivo de hacer depdsitos, decia Varoufakis, consistiria en que el gobierno
otorgara un pago por ejemplo del 8% anual a aquellos depdésitos que realizaran
empresas y personas fisicas. Al respecto, Varoufakis (2019) propone que, para
hacer atractivo el uso de este tipo de dinero el gobierno eleve el valor del dinero

depositado en estas cuentas en un 10% cuando se utilice para el pago de

° Actualmente en bitcoin existen cerca de 555,000 bloques emitidos y 202 gigabytes de
informacion. Fuente: https://coin.dance/stats
1% Central Bank Crypto-Currency.
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impuestos. El autor considera que, si estas acciones se hubieran aplicado por el
gobierno griego en 2015, los efectos de la crisis hubieran sido menores, pues se
habrian reducido las deudas internas que enfrenta el pais. Ello, debido a que se
hubiera agilizado la devolucion de impuestos y, en consecuencia, las empresas
hubieran podido hacer frente a sus compromisos; incluso hubiera sido posible que
éstas pagaran a sus acreedores con este tipo de moneda, lo cual se reflejaria en
un pronto pago de impuestos que reduciria la situacion moratoria de sus
contribuyentes. Ademas, argumenta que este tipo de dinero alternativo al Euro,
tiene la facultad de ser utilizado para el pago de obra publica y en cierta medida

ayuda para limitar la emisién de liquidez de la banca comercial.

4.2. Aplicaciones descentralizadas y los contratos inteligentes. La
blockchain Ethereum

La empresa Augur utilizd la tecnologia de la blockchain para crear una
cadena con capacidad para realizar analisis de prediccion de sucesos de una
forma mas precisa que cualquier modelo econométrico. El proyecto consiste en
invitar a personas interesadas en el desarrollo de predicciones a unirse a la
plataforma, para que construya modelos de prediccion que pueden ser desde
casos irrelevantes, como adivinar el género del hijo que espera algun artista
famoso, hasta la prediccion de desastres naturales y su impacto economico. Las
personas interesadas en estos proyectos pueden acceder a la plataforma y
financiar los proyectos que consideren mas interesantes o redituables. No
obstante, Augur se reserva el derecho de decidir cuales proyectos deben continuar
una vez que el evento ha sucedido, y se puede cotejar la veracidad de la
prediccion. La justificacién de este proceder se debe a que Augur pretende crear
una blockchain con inteligencia artificial que realice una prediccién de mercados
altamente precisa, que se pueda vender mediante una aplicacién a inversionistas

bursatiles, asegurando el éxito de sus ganancias.

Entre julio y agosto de 2014, Vitalik Buterin recurre al financiamiento de un
proyecto basado en la idea original de Sergio Demian Lerner, a través de la oferta
de una ICO bautizada como Ether. La idea de Buterin consiste en crear lo que se
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conoce como la segunda generacién de blockchain, donde los programadores
pudieran ir mas alld de las monedas nativas mediante el uso de una plataforma
mas flexible que bitcoin. El 30 de julio de 2015, un afio después, Buterin libera el
codigo fuente de la blockchain conocida como Ethereum, que les permite a los
desarrolladores crear aplicaciones descentralizadas de un servidor primario y los

llamados contratos inteligentes (Smart contracts).

Actualmente, existe una infinidad de aplicaciones para teléfonos inteligentes
desarrolladas con la tecnologia Ethereum, siendo quizas la mas representativa la
creacion de una aplicacion de envio de mensajeria similar a WhatsApp, con la
diferencia de que la informacion, ademas de mantenerse cifrada hasta llegar al
receptor final, nunca pasa por un servidor central que pueda interceptarla.

Respecto a los contratos inteligentes, Tapscott y Tapscott (2017)
consideran que estos permiten que una parte ceda derechos de uso a otra parte.
Por ejemplo, un compositor puede ceder los derechos de uso de una cancion a un
editor musical mediante un contrato que determine el término o duracion de la
concesion, asi como la cantidad de dinero que pasara de la cuenta del editor a la
del compositor y las fechas en que esto ocurrird si el pago se realiza en varias
exhibiciones. Estos autores suponen que un contrato de este tipo permitira que los
cantantes pongan las reglas del juego a compafiias como Spotify; es decir, que
sean los cantantes quienes decidan las clausulas y el tiempo que podra estar
publicada una cancion dentro de esta plataforma: Incluso podria establecerse que
el cantante reciba un micropago por cada vez que los usuarios de Spotify solicitan

la reproduccion de su cancion.

Una propuestas sugieren utilizar los contratos inteligentes por la parte
juridica de las empresas, con lo que se eliminarian los costes de agencia; es decir,
se eliminarian los costos de cerciorarse de que todos los empleados que trabajan
en ella actian en interés del propietario, pues cada persona sabria su rol dentro
de la organizacion. En caso de algun incumplimiento, el propio contrato detectaria
esa irregularidad. Estos contratos pueden funcionar conjuntamente con la

contabilidad de partida triple, por lo cual no seria necesario llevar a cabo la
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realizacion de balances anuales, ya que la empresa se mantendria en constante
auditoria que le permite mantener cuentas sanas y, en consecuencia, ser sujeto

de financiamiento dada su buena reputacion.

Otra propuesta de uso de contratos inteligentes esta relacionada con las
donaciones. De acuerdo con esta propuesta, el contrato inteligente le permitiria al
donador no solo determinar las condiciones de uso de su donacion, sino también
la posibilidad de revisar que esta se realice segun lo estipulado por él. Por
ejemplo, si se decidiera apoyar exclusivamente a las amas de casa y a sus hijos
en una comunidad en particular, los recursos asignados quedarian sujetos a
utilizarse solamente a la compra de productos exclusivos para ese fin. De esta
forma se evita que se haga mal uso de los recursos. En el caso de México, un
ejemplo fue el de la empresa Bitso, quien después de los sismos de septiembre de
2017, realizdé una camparfia de donaciones en Bitcoin (BTC), Ether (ETH) y Ripple
(XRP), las cuales fueron entregadas en partes iguales a la Cruz Roja Mexicana
para apoyo en labores de rescate y hospitalizacion y a la Fundacion Comunitaria
Puebla IBP para la construccién de 559 viviendas en las zonas afectadas del
Estado de Puebla. Las cifras recaudadas fueron: 0.7350868 BTC, 11.51084206
ETH y 6,014.137415 XRP, que en conjunto dieron una suma por $1,484,575.79

pesos mexicanos.
4.3. La ciberseguridad y la tercera generacion de blockchain.

En cuanto al problema de resguardo de grandes cantidades de informacion,
concretamente un elevado nivel de ciberseguridad, la empresa Factom desarroll6
lo que se conoce como la tercera generacién de blockchain. Esta blockchain
propone la creacion de bloques méas grandes que los del Bitcoin, lo que permite un
manejo mayor de informacién por bloque; asi, en lugar de crear un nuevo bloque
cada 10 minutos se creen 10 nuevos blogues encadenados al mismo tiempo. Ello
implica un mayor procesamiento de informacion en el mismo tiempo que el Bitcoin,
para resolver este problema del almacenamiento de informacion, Factom tiene un

codigo fuente abierto, y mediante la compra de sus monedas llamadas factoids, se
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puede rentar espacio de almacenamiento, o bien participar como minero dentro de

la cadena de bloques.

Esta plataforma liderada por Factom esta muy alejada del disefio original de
la plataforma que dio origen al Bitcoin de Satoshi, en el sentido de una comunidad
libre y descentralizada. No obstante, ha sido bien recibida por instituciones
gubernamentales, como el Departamento de Seguridad y la Direccion de Ciencia y
Tecnologia de Estados Unidos, quien le otorgo a esta empresa $200,000 dolares
para el desarrollo del proyecto. (Esparragoza, 2016). Se supone que esta
blockchain podria ser utilizada préximamente para la realizacion, cémputo y
resguardo de elecciones locales en Estados Unidos, como un ejercicio de
comprobacién de su potencial.

Un proyecto ambicioso para probar la capacidad de la blockchain es la
construccion de un modelo de Estado similar al de Estonia que se ha propuesto
eliminar el uso de papel en todos los niveles de gobierno, lo que implica que todos
los documentos emitidos por éste deben consultarse en linea. Ademas se otorgd
el documento Unico de identidad en formato electronico a cada habitante de dicho
pais, que sirve de igual manera para acceder a servicios médicos, asi como para
realizar compras en establecimientos y acceder a créditos personales. El objetivo
de implementar esta idea puede ser bien llevada de acuerdo con Tapscott y
Tapscott (2017), si se utiliza una cadena de bloques que permita la creacion de
contratos inteligentes entre gobierno y ciudadanos, ya que facilitaria el pago y la
utilizacion de los impuestos recaudados. Ello no solo facilitaria la transparencia y
rendicion de cuentas por parte de todas las instancias gubernamentales, sino
también evitaria la evasion fiscal por el lado de los ciudadanos y empresas, y el

desvio de los recursos por el lado de las instituciones del gobierno.

La aplicacion de la blockchain al Internet de las cosas (IoT) es otra
posibilidad de conjuntar las ideas anteriores; esto es, que los nuevos dispositivos
que se cree para ser utilizados a partir de una conexién a Internet sean
programados y alimentados de informacion a través de una cadena de bloques

gue tenga la capacidad de realizar contratos inteligentes y pagos al mismo tiempo,
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sin que exista el error de manipulacion. El ejemplo mas claro es el sistema
adoptado por Uber o Airbnb, donde se eliminaron los intermediarios a través de
una plataforma blockchain, que permite que los conductores que dispongan de
tiempo libre para llevar a un usuario puedan hacerlo, recibiendo la totalidad o por
lo menos una parte mayor de la ganancia por realizar un viaje (Tapscott y
Tapscott; 2017). Lo mismo ocurre con el caso de un nuevo Airbnb, donde la
persona que renta el espacio de alojamiento sea quien realice el trato directo con
el huésped sin la necesidad de pagar una comisién a Airbnb. Los hoteles podrian
incluirse en esta red mediante la publicaciéon de su disponibilidad de cuartos. En
ambos casos, segun estos autores, la gente confiaria en utilizar un auto o rentar
un espacio para hospedarse, basandose en la reputacion del oferente. Un ejemplo
mas complejo de loT, podria ser la posibilidad de que, ademas de conductores
para este nuevo Uber, se puedan dar de alta automéviles autbnomos comandados
a través de blockchain, los cuales estén disefiados para recoger pasajeros con
cierto nivel de reputacién y rechazar a los de reputaciones bajas, en el horario que

establezca el duefo de cada automovil.

Otra aplicacién esta vinculada a la creacion de infraestructura publica
inteligente monitoreada por blockchain. Por ejemplo, es posible crear postes de
alumbrado publico que por ondas de radio emitan su estatus en tiempo real a una
central. En el momento en que una luminaria requiriera ser reemplazada, esta
emita una alerta a la central, la cual genera y turna un reporte de cambio o arreglo
al area de mantenimiento correspondiente. Esta tecnologia también puede
utilizarse en el area de la ingenieria biomédica, ya que es posible crear prétesis y
dispositivos como los marcapasos, que realicen el monitoreo constante del
paciente mandando alertas al médico tratante cuando se requiera el remplazo de

alguno de sus componentes, por ejemplo, alguna bateria.
5. Ventajas e inconvenientes del uso y aplicacion de la cadena de bloques.

Los defensores y promotores del uso de la tecnologia blockchain
argumentan cinco ventajas del uso de esta tecnologia. La primera consiste en la

Autenticacion, que permite que dos partes que no se conocen ni confian una en
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la otra pueden hacer negocios. Al verificarse la identidad de ambas partes se crea
una confianza que antes solamente era derecho y privilegio del intermediario

financiero.

La segunda ventaja es el Coste, pues el sistema blockchain permite la
realizacion y liquidacion de transferencias de valor entre iguales de manera
continua, manteniendo siempre los registros actualizados. Tapscott y Tapscott
(2017) estiman que si los bancos aprovecharan este recurso, lograrian un ahorro
de 20,000 millones de dolares correspondientes a gastos de oficina sin necesidad
de cambiar su modelo de negocio. Ademas, el lado del usuario no pagaria

comisiones por pagos transfronterizos.

La Velocidad es la tercera ventaja, actualmente los giros de dinero tardan
de tres a siete dias en liquidarse, las transacciones bursétiles de dos a tres dias, y
los préstamos bancarios al menos 23 dias, (Tapscott & Tapscott, 2017). En el
caso de la red de bitcoin solo se requieren de 10 minutos para realizar y liquidar

todas las transacciones hechas en ese espacio de tiempo.

La cuarta ventaja es la Gestion del riesgo, ya que esta tecnologia promete
reducir varias formas de riesgo financiero, como el caso en el que alguna
transaccion sea devuelta por algun fallo técnico en el proceso, o que la
transaccion no se concluya porque, por ejemplo, la parte contraria quiebre antes
de liquidar el pago. Para minimizar estos tipos de riesgo, la blockchain utiliza la
irreversibilidad de las transacciones y la verificacion instantanea del historial

financiero de los agentes.

La Seguridad es la quinta ventaja, que se supone que se trata de un
sistema encriptado, distribuido y con trazabilidad, que lo convierte en el medio
actual mas seguro al establecer identidades verificables, sélidas, confiables,

evitando asi el robo de identidad (phishing).

Si bien la cadena de blogues ofrece una gran variedad de aplicaciones y
ventajas que dan solucién a muchos de los retos de esta época en materia de uso,
procesamiento y resguardo de la informacion, también es cierto que coexisten

algunos inconvenientes que limitan o ponen en duda su total adopcion e
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implementacion. La primera desventaja se refiere al conocimiento y manejo de la
plataforma, pues actualmente su uso carece de un acceso amigable para
cualquier persona ajena al area de informatica y sistemas que obviamente
desconoce este tipo de tecnologia. Ello ha influido en el desinterés y poca
aceptacion por parte de la mayoria de individuos, precisamente que no son
expertos en las nuevas tecnologias. Una posible solucidén es la creacion de una

interfaz que mejore la experiencia del usuario.

En cuanto a la implementacion por parte de las empresas y entidades
gubernamentales, existe una resistencia al cambio originada por el tema de
mantener informacién de forma publica; ademas de las constantes auditorias
contables. En México cerca de 21 mil millones de pesos considerados como
recursos publicos fueron desviados y no pudieron ser recuperados o aclarados por
los gobiernos estatales (Ciudadanos en red, 2018); se estima que el 19.9% de las
empresas evadieron el pago del Impuesto Sobre la Renta (ISR) en 2016 (Saldivar,
2018). Una posible solucion consistiria en la implementacion de una cadena de
bloques privada, pero ello elevaria los costos derivados de su creacion y

mantenimiento.
Otro problema se desprende de la cantidad limitada de criptomonedas y la

nula posibilidad de reversibilidad, lo que provocaria problemas en el manejo de la
liquidez. Actualmente aquellas carteras de criptomonedas que se pierden, ya sea
por sustitucion de equipos de los propietarios o por infeccion a través de un virus
informético que dafie el disco duro del equipo, har4 que toda la informacion
contenida en la cartera se pierda, y no haya forma de recuperarla. Una posible
solucion dependera de una capacitacion adecuada a los usuarios donde se les
recomiende hacer respaldos de su informacion en lapsos menores y de forma
constante, o bien poseer copia de su cartera de criptomonedas en distintos

dispositivos (celular, equipo de computo, tabletas, etc.).

Segun Tapscott y Tapscott (2017), en el caso del 10T, en el lapso de 10
minutos para construir un nuevo bloque en las blockchains basadas en bitcoin,

representa mucho tiempo, pues los dispositivos que actualmente utilizan loT
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necesitan actuar continuamente. Por ello, actualmente la Unica solucion a este
problema es utilizar plataformas que utilicen menores tiempos en la creacion de
bloques, como Litecoin que requiere 2.5 minutos para construir un bloque en las

blockchains, lo cual se considera todavia como mucho tiempo para responder.

El tema de reputacion es delicado, porque, aunque se asume que la gente
puede y debe actuar de la mejor manera para obtener calificaciones satisfactorias,
queda la duda de que sucedera con aquellos que no sean capaces de obtener una
reputacion adecuada. Una respuesta es que quedarian excluidos de cualquier
servicio de la plataforma, tal y como ocurre en el capitulo de la serie de ficcidén
Black Mirror, titulado: Caida en picada. El problema de esta situacion es que la
realidad ha superado a la ficcién, en el caso de China suceden este tipo de
practicas con la aplicacion Zhima Credit, la cual ofrece créditos basandose en la
reputaciéon de sus usuarios (Parrondo, 2017). Una posible solucién consiste en
establecer una reglamentacion que indique el tratamiento que deba darse en
situaciones de bajas reputaciones.

Para el caso de los contratos inteligentes, Tapscott y Tapscott (2017)
seflalan que pueden existir problemas cuando alguna de las partes no se
encuentre satisfecha con el resultado obtenido, posiblemente derivado del mal
disefio de inicio del mismo. La pregunta es si los tribunales aceptaran demandas
de este tipo, o resultar4 improcedente cuando se demuestre que el contrato se
cumplié cabalmente. La posible solucidén consistira en el establecimiento de leyes

claras sobre el tratamiento de este tipo de contratos.

Uno de los aspectos mas cuestionables de las blockchain es el relacionado
con el sistema de recompensas a los mineros. Actualmente los mineros que se
encargan de la construccién de bloques requieren de grandes cantidades de
energia eléctrica y de equipos de computo con gran capacidad de procesamiento
(nodos) que se encuentren encendidos todo el dia, los 365 dias del afio. De ello
depende su gratificacion por la construccién de un bloque, y esto implica un
sinnumero de procesos para obtener el hash adecuado que firme el bloque

correspondiente. Este es un proceso de ensayo y error para donde cada nodo
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enlazado a la blockchain emitira una cantidad incalculable de hashes, hasta que
alguno resulte ser el hash adecuado para el bloque correspondiente. De acuerdo
con el sitio blockchain.com para la blockchain de bitcoin, se emiten 36,769,638
terahashes por segundo dentro de toda la red, y sélo uno es el correcto. Tapscott
y Tapscott (2017) calculan que para mantener solamente la red de bitcoin se
requiere el consumo de electricidad de aproximadamente 600 hogares de ingresos
medios de Estados Unidos. Ello se traduce en un costo de mas de 100 millones de
dolares al afio, con el consiguiente volumen de emisiones de carbono. Posibles
soluciones dependeran de la adopcidn de energias limpias renovables que

abaraten el consumo de energia eléctrica y disminuyan la emision de carbono.

Existe interés por parte de los grandes bancos comerciales en adoptar la
tecnologia blockchain, pero aun existe aversion por parte de los bancos centrales,
los cuales observan que la adopcién de un sistema de criptomonedas privadas se
traduce en la pérdida del control sobre la politica monetaria, asi como del
sefioreaje que obtienen por la emision del dinero fiduciario. Una posible solucién
es gue el banco central emita su propia moneda y solamente permita el uso de la
misma, limitando la creacion de monedas privadas, pero ello implica un costo muy
elevado en materia de infraestructura y mantenimiento. Es posible que el tenedor
se vea obligado a entregar mayor informacién, ademas de autorizar el constante
monitoreo de sus transacciones, para tener acceso al nuevo dinero del banco

central.

El dltimo inconveniente corresponde a la volatilidad del precio de las
criptomonedas, ya que, al estar sujetos a las libres fuerzas del mercado, sin
autoridad central que regule su cotizacién, las criptomonedas han demostrado una
nula estabilidad. Ello dificulta su funcion de unidad de medida en relacion con
productos y servicios del mercado real. Algunos defensores de las criptomonedas
suponen, al igual que Hayek (1983), que la estabilidad de precios en las
criptomonedas ocurrird en el momento en que la sociedad utilice este tipo de
dinero de forma cotidiana como medio de cambio, en ese momento solo las
monedas estables permaneceran en el sistema econdmico. Esto, segun Hayek, es

un proceso de “seleccion natural”.
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CONCLUSIONES

El enfoque neoclasico construye la teoria del dinero exdégeno a partir de la
dicotomia clasica y la neutralidad del dinero, ya que se afirma que la oferta
monetaria es una variable exdgena controlada por la autoridad monetaria a través
de mecanismos discrecionales, como variaciones en la tasa de interés y el manejo
de reservas bancarias. A partir de este marco teodrico, dicho enfoque asumié que
la politica monetaria y, por ende, el Banco Central, tenia la capacidad de controlar
la oferta monetaria mediante los agregados monetarios y variaciones en la tasa de
interés. Esta hipotesis condujo a los tedricos neoclasicos a afirmar que la oferta de
dinero es exdgena, y que ésta determina su demanda. En congruencia con esta
argumentacion, se asumié que la demanda de dinero era estable, dado el

supuesto de pleno empleo de los factores productivos.

El dominio de este enfoque en el disefio de las politicas macroecondémicas
a nivel mundial, condujo a priorizar a la politica monetaria como el instrumento
mas efectivo para estabilizar la economia e inducir el crecimiento econémico. A
mediados de la década de los 1970, estos planteamientos se hicieron
insostenibles en la practica, pues la evidencia empirica demostraba que la
expansion del dinero bancario obligd a los bancos centrales de la mayoria de los
paises a asumir una posicion acomodaticia con respecto a la oferta monetaria,

para evitar variaciones bruscas en la tasa de interés de corto plazo.

Durante la década de los 1980, el planteamiento neoclasico sobre la oferta
exdgena de dinero que habia sido adoptada por la entonces corriente dominante
monetarista-cuantitativista, se volvia insostenible en la practica, prueba de ello fue
el abandono progresivo de los requerimientos de reserva (encaje legal) y el control
de los agregados monetarios por parte de la mayoria de los bancos centrales,
como instrumentos operativos de la politica monetaria. A ello se sumé la creacion
de liquidez generada por las innovaciones financieras, que se suponia elevaria el
financiamiento de las actividades productivas y reducirian los costos de

transaccion.
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Los cambios en la operacion de la politica monetaria por parte de los
bancos centrales eran el resultado de la creciente inestabilidad de la demanda de
dinero, provocada a su vez por el incremento acelerado de la liquidez a nivel
mundial que estaba generado la desregulacion de los sistemas financieros y las
innovaciones tecnoldgicas en este sector. Esta situacion hizo evidente el caracter
enddgeno de la oferta monetaria; es decir, que la demanda de dinero determinaba
la oferta de éste; de tal forma que, era evidente que los bancos centrales en la
practica habian venido acomodando la oferta de dinero a la demanda de este, y
gue una parte muy importante de dicha demanda estaba determinada por el

crédito bancario.

Las transformaciones en los sistemas financieros a nivel mundial, con sus
consecuentes efectos en el disefio y operacion de los bancos centrales, obligo a
los tedricos ortodoxos a replantear sus argumentos. Ante el cuestionamiento a sus
principales postulados tedricos, el enfoque econémico convencional replante6 sus
postulados con la introduccion de la teoria de Knut Wicksell (1946), que supone
qgue el dinero es enddgeno y que existe una tasa de interés natural exdgena,

ademas de contemplar la existencia de inflacion acumulada.

En el marco de la creciente generacion de liquidez en los mercados
financieros internacionales, resultado de la liberalizacion e innovacion de los
sistemas financieros nacionales, los bancos centrales se convirtieron en oferentes
de dinero para satisfacer la creciente demanda de liquidez. Abandonando con ello,
el control de los agregados monetarios, para sustituirlos por el manejo de la tasa
de interés de corto plazo (overnight) como instrumento operativo exdgeno de la
politica monetaria. De acuerdo con el nuevo enfoque monetarista, las variaciones
en la tasa de interés de corto plazo mediante operaciones de mercado abierto,
permitiran mantener estable el nivel de precios y, por tanto, la estabilidad
monetaria. Ademas, el manejo de la tasa de interés de corto plazo influye en la
rentabilidad bancaria mediante el costo del fondeo y la liquidez del sistema. Sin
embargo, la evidencia empirica mostraba que el manejo de la tasa de interés de
corto plazo como instrumento operativo de la politica monetaria perdia eficacia

para controlar la liquidez y, por tanto, para mantener la estabilidad en el nivel
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general de precios. En otras palabras, el manejo de la tasa de interés de corto
plazo mediante las operaciones de mercado, estaba perdiendo eficacia para
mantener la estabilidad macroeconémica, debido a la elevada creacion de liquidez
por parte de los intermediarios financieros bancarios y no bancarios. Ello debilité la
capacidad de los bancos centrales para influir en la rentabilidad bancaria a través

del costo de fondeo y liquidez del sistema.

A principios de la década de los 1990, los enfoques neoclasicos de corte
monetarista resurgen bajo el enfoque del Nuevo Consenso Monetarista (NCM), el
cual mantiene el supuesto de que la tasa de interés es el principal instrumento
operativo de la politica monetaria. Al respecto, este enfoque sostiene que, en la
medida que la tasa de interés permite al banco central inducir cambios en los
mercados financieros y en las expectativas de los agentes, la autoridad monetaria

puede controlar la inflacion y estabilizar los mercados financieros.

Las innovaciones tecnoldgicas en el sistema financiero en general, y en
particular en el sistema bancario, son parte del desarrollo histérico del sistema
capitalista a nivel mundial. Ello ha implicado cambios institucionales y normativos
necesarios para adaptar el funcionamiento del mismo a las trasformaciones
tecnoldgicas. Las innovaciones financieras y las transformaciones en los marcos
institucionales que rigen las operaciones financieras son procesos con causalidad
bidireccional. De hecho, la liberalizacién financiera que se inicia en los Estados
Unidos de América (USA) en la década de los 1970, es una consecuencia del
incremento de la liquidez en los mercados financieros internacionales generada en

parte por el incremento de los préstamos interbancarios a nivel mundial.

Las innovaciones financieras son parte del desarrollo histérico del sistema
capitalista, porque el sistema financiero es un sector fundamental de la expansién
de la economia capitalista de produccion monetaria, el cual presiona sobre la
expansion de la liquidez a nivel mundial. En este sentido, las innovaciones
financieras son parte de la evolucién de los mercados financieros, pero este
proceso se aceler6 y dinamizé con la liberalizaciéon de los mercados financieros a

nivel mundial, cuyo resultado mas visible es la globalizacion de los mismos.
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La profundizacion del caracter endégeno del dinero en la década de los
1990, fue un resultado directo de los efectos combinados de la liberalizacion
financiera y las innovaciones tecnoldgicas en este sector. En ese contexto, la
actividad financiera fue determinante en la generacion de liquidez y en la
expansion de las actividades financieras especulativas, debido, por un lado, al
surgimiento de nuevos intermediarios financieros bancarios y no bancarios, y por
el otro, a la mayor capacidad de creacion de dinero bancario y otro tipo de dinero

no convencional.

La liberalizacién financiera y la expansion del dinero bancario y no
convencional (electrénico, mévil, criptomonedas, etc.) han reducido el margen de
accion de los bancos centrales para disefiar y elegir los instrumentos de la politica
monetaria y, en consecuencia, lograr los objetivos establecidos, en particular el
nivel de liquidez en sus economias. Ademas del debilitamiento de la soberania
monetaria y la pérdida del sefioreaje estatal por concepto de emision de dinero
fiduciario, el cual ha pasado a formar parte del margen de ganancia de la banca

privada.

El hecho de que los bancos centrales sigan asumiendo la funcion de
prestamistas de Ultima instancia es un indicador del reconocimiento del caracter
enddgeno del dinero, asi como de los problemas que enfrentan para controlar la
liquidez ante el surgimiento de nuevos productos y servicios financieros. Si bien
los bancos centrales mantienen cierta capacidad para fijar la tasa de interés
nominal de corto plazo, la cual influye en las demés tasas de fondeo, dicha
capacidad se ve reducida ante la capacidad tecnolégica que tienen las
instituciones financieras bancarias y no bancarias para evadir las minimas

regulaciones vigentes.

La revolucion tecnologica en la transmision, procesamiento vy
almacenamiento digitalizado de la informacion, conocido como la revolucion de las
Tecnologias de Informacion y Comunicacion (T/C’s), generé nuevos procesos y

relaciones en la vida cotidiana de los individuos y entre las naciones. Actualmente,
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resulta casi imposible concebir cualquier objeto o procedimiento sin el uso o

aplicacion de alguna de estas tecnologias.

Las TIC’s han penetrado todos los ambitos de la sociedad; sin embargo,
sus efectos han sido mas radicales en las actividades econémicas en general, y
mas concretamente en las financieras. De tal forma que la ciencia econémica ha
replanteado tesis e hipétesis que sostienen algunos de sus fundamentos micro y
macroecondémicos. Un ejemplo, es el reconocimiento de la teoria econémica
convencional de los limites que enfrentan los bancos centrales para controlar la
liquidez a través de la tasa de interés u otros instrumentos tradicionales, como los
agregados monetarios. Lo que ha implicado el reconocimiento de la mayor
capacidad de los bancos comerciales para crear dinero bancario, debido a la
introduccién de innovaciones tecnoldgicas para expansion del crédito (dinero
electronico y cajeros automaticos -tarjetas de crédito/debito- dinero mévil -teléfono
celular-, criptomonedas, etc.). Otro ejemplo son las limitaciones tedricas que
enfrentan la concepcién tradicional sobre el mercado y el dinero frente a la
presencia del mercado electrénico y el uso del dinero no convencional a nivel

internacional.

El uso de las TIC’s en las actividades (instrumentos y servicios) ha
expandido las operaciones de los bancos a nivel nacional e internacional, ya que
se ha pasado del uso de las tarjetas de crédito y débito al de trasferencias
electronicas a través de teléfonos celulares (dinero movil). Sin embargo, el uso de
estas tecnologias no han impactado en la reduccion de los costos administrativos
que deben pagar los usuarios de los servicios financieros. Al respecto, es
importante sefialar que en su origen los cajeros automaticos no contaban con
redes informaticas que permitieran transferencia de saldos entre cuentas.
Actualmente la innovacion computacional y la creacién de redes informaticas
permiten realizar una gran variedad de operaciones y transacciones financieras
nacionales e internacionales. Ademas, algunas innovaciones en instrumentos y
servicios financieros surgieron con el propésito explicito de especular y evadir
alguna regulacion financiera, monetaria y fiscal no favorables desde la perspectiva

de los agentes financieros.
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La presencia de formas de dinero no convencional en las actividades
econdmicas en general, resultado de las innovaciones tecnolégicas y la
liberalizacién de los sistemas financieros, implican fuertes retos para los bancos
centrales, porgue la creacion de liquidez por encima de la generacion de ingreso
en la economia real reduce el margen de accion de la politica monetaria para fijar
las tasas de interés y estabilizar los mercados financieros, segun principios de la

teoria convencional.

El comercio electronico es un sistema complejo con presencia a nivel
internacional, que se realiza por lo menos, mediante cinco tipos de mercadeo que
dificultan su regulacion y normatividad. La falta de atencion o permisividad original
por parte de los gobiernos de los paises desarrollados donde surgié este tipo de
mercado por la Internet, alentd el surgimiento de negocios que ofrecen bienes y
servicios ilegales (compra-venta de drogas, armas, pornografia, etc.), a través de

la llamada Deep web.

Las empresas o individuos que realizan comercio a través de la Internet se
incrementaron rapidamente a partir del afio 2000, ante la ausencia de regulacion
local e internacional obtienen, lo que les ha redituado altas ganancias,
comparadas con las obtenidas por las empresas que realizan el comercio de
forma tradicional, debido a que aquellas no tienen costos fijos y tampoco pagan
impuestos. Este ha sido un factor determinate para que grandes cadenas de
tiendas departamentales y de conveniencia migren paulatinamente al comercio en
linea o electronico. Estas trasformaciones han inducido a su vez la expansion de
los consumidores que realizan sus compras de bienes y servicios a través de
mercados en linea, lo que implica también el no pago de impuestos indirectos,
como el Impuestos al Valor Agregado (IVA) por parte del consumidor final. En este

sentido, el comercio electréonico es una verdadera “termita fiscal’.

La ausencia de esfuerzos institucionales viables a nivel internacional por
parte de los paises desarrollados, ya que son las empresas de éstos las que
lideran el comercio electrénico a nivel internacional, para regular el comercio

electrénico, la fuga de ingresos tributarios directos e indirectos en las economias
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en desarrollo y emergentes, como la mexicana, continuara, pues en estas
economias se ha registrado un incremento extraordinario de los consumidores del

mercado electrénico.

La ausencia de un marco de regulacion y normativo del comercio
electronico a nivel internacional no puede ni debe justificarse con argumentos de
naturaleza técnica, porque son precisamente las innovaciones técnicas las que
permitirian controlar, monitorear y regular el comercio por la Internet. En este
sentido ha avanzado Estados Unidos, al clausurar sitios de comercio electronico

cuando ha existido la voluntad politica.

Esto permite asegurar que solo se requiere de voluntad politica por parte
de gobiernos para dar por terminada la controversia regulatoria del comercio
electronico. Asimismo, algunos paises asiaticos han impuestos mecanismos
tecnolégicos de control, como es el caso de China. En el caso de México, la
legislacion en materia de comercio electronico es bésica e insuficiente, pues los
esfuerzos se reducen a incluir algunas leyes internacionales en ciertas leyes
locales que fueron creadas originalmente para regular al comercio tradicional. Ello
generd algunas lagunas legales que afectan principalmente la seguridad de los
usuarios; asi que, la débil y contradictoria regulacion sobre el comercio electrénico
ha contribuido a la expansién de empresas en el comercio electrénico, con sus
consecuentes efectos negativos para las empresas que funcionan en el comercio
tradicional, por un lado, y por el otro, en los ingresos tributarios directos e

indirectos.

El caracter enddgeno del dinero es consustancial al desarrollo histérico del
sistema bancario, pues a medida que éste evoluciond, surgieron nuevas formas de
pago que fueron sustituyendo al dinero fiduciario y, en consecuencia, influyendo
en la determinacion de la oferta del mismo. Asi mismo, el incremento del dinero
bancario redujo el margen de accion de la politica monetaria y la capacidad del
banco central para controlar los agregados monetarios, mientras que los bancos

privados adquirieron mayor poder para evadir la reglamentacién del banco central.
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El caracter endogeno del dinero y la creacion de dinero privado depende del
desarrollo y profundidad del sector financiero en general, y del sector bancario en
particular. En los estadios de bajo desarrollo, la creacion de dinero privado es
minima, predominando el dinero fiduciario; en cambio, en sistemas donde existe
un alto desarrollo de la actividad bancaria, la creacion de cuasi-dinero es mayor.
En los primeros estadios del desarrollo bancario, el banco central tiene el
monopolio de la emisibn monetaria y el multiplicador bancario opera, es decir, el
dinero es exdgeno. A medida que el sistema bancario se desarrolla e incursiona
en la creacidon de formas alternativas de medios de pago, el banco central pierde
capacidad para controlar la liquidez mientras que los bancos comerciales
adquieren més capacidad para generar liquidez en la economia (Dow y Rodriguez,
1997).

En el enfoque postkeynesiano los bancos comerciales cumplen un papel
activo en la economia porque generan liquidez, mediante el otorgamiento de
crédito a empresas y familias. El banco central funge como prestamista de Ultima
instancia, ya que ajusta la oferta de dinero a la demanda de liquidez que le
solicitan los bancos, con el proposito de garantizar la estabilidad de sistema de
pagos. Bajo este enfoque, la demanda de dinero determina la oferta del mismo;
sin embargo, el nivel de ésta dependera de la flexibilidad del banco central para
para satisfacer la demanda de reservas por parte de la banca comercial, asi como
de la capacidad de éste para controlar la tasa de interés de corto plazo, la cual es

exogena, mediante operaciones de mercado abierto.

La evolucién histérica del dinero como medio de pago identifica dos etapas
caracterizadas por grandes transformaciones. La primera inicia con el dinero
fiduciario expresado en dinero circulante, al que posteriormente se le anexa el
dinero plastico. En la segunda etapa se desarrollan los medios no convencionales
de pago que surgen a partir de tres hechos: reingenieria de los medios
convencionales de pago, incremento de seguridad, y respuesta a limitaciones
restrictivas geograficas y legales. En esta etapa las innovaciones tecnolégicas
desemperfian un papel fundamental ya que se amplia la inclusién financiera, lo que

significa una reduccion de los costos administrativos y fijos del sector bancario. Sin
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embargo, también se incrementa la participacion de nuevos agentes no bancarios,
que elevan la liquidez en los mercados financieros internacionales, lo que reduce
el margen de accion de la politica monetaria y, por tanto, la efectividad de los

instrumentos tradicionales de los bancos centrales.

En este marco surgen los cuasi-dineros, tarjetas de crédito y débito, tarjetas
de pre-pago, etc., que no necesariamente cumplen todas las caracteristicas del
dinero convencional. Este es el antecedente inmediato del dinero movil
(transferencias, pagos, etc., a través de un teléfono celular) y las criptomonedas
como el medio de pago mas evolucionado. Estas ultimas presentan algunas de las
caracteristicas del dinero convencional, y ademas la trazabilidad y programacion
de todas las operaciones que se realicen al utilizarlas; sin embargo, actualmente
todavia no son aceptadas por todos los individuos para realizar transacciones (no
es un equivalente general), tampoco son depdsito de valor, comparado con las
divisas fuertes (ddlar, Euro, etc.), porque ninguna institucion internacional respalda
sus transacciones. En ese sentido, hoy en dia no pueden considerarse como

dinero en términos estrictos; en todo caso esta por ver hacia que evoluciona.

Actualmente, la controversia entre los principales bancos centrales
(Reserva federal de los USA y el Banco Central Europeo) se centra en el
reconocimiento o no de las criptomonedas como dinero. Dicha discusion se ubica

entre la aceptacion, la tolerancia y la prohibicién.

En el caso de Meéxico, se propone que las criptomonedas sean
consideradas como activos virtuales de alto riesgo, por lo que prohibe su
comercializacion a través de casas de cambio. No obstante, actualmente algunas
instituciones financieras no bancarias, como casas de cambio, ya realizan
operaciones ocultas con este tipo de dinero no convencional. Ello es posible dada
la ambigledad y fuertes limitaciones normativas y regulatorias que presenta la

actual Ley para Regular las Instituciones de Tecnologia Financiera (Ley Fintech).

Uno de los grandes retos de los bancos centrales de todos los paises es la
creacion de marcos regulatorios para normar el surgimiento de nuevos medios de

pago y nuevas entidades financieras y no financieras, ya que de ello depende la
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efectividad del control de la liquidez, y el uso de ésta en actividades especulativas,
cuyo impacto negativo en las actividades productivas generadoras de empleo e
ingresos reales es muy costoso. Un ejemplo de estos es la crisis financiera

internacional de 2008.

Las innovaciones financieras no so6lo ponen a prueba la supuesta
efectividad de la politica monetaria frente a la politica fiscal, sustentada por todos
los enfoques neoclasico-monetaristas, sino también la soberania monetaria y el
derecho al sefioreaje al que todavia pueden acceder todos los paises, excepto los

miembros de la Zona Euro.

Los indicadores estadisticos muestran la expansién del comercio
electronico o en linea a nivel mundial, lo que explica que el uso de dinero no
convencional, como el dinero mévil y en los ultimos afios se ha incrementado el
uso de las criptomonedas como el Bitcoin, también se expanda al mismo ritmo que
aquél. Ello se refleja en la reduccion del uso del dinero de alto poder tradicional;
sin embargo, este proceso presenta fuertes asimetrias, pues en los paises en
desarrollo las limitaciones tecnoldgicas y la baja inclusiéon financiera siguen siendo
los principales obstaculos. A ello se suman la fuerte concentracion del ingreso y

las enormes brechas regionales existentes.

Existen casos exitosos del uso de criptomonedas, pero las mismas
surgieron como una necesidad ante la pobreza y la falta de ingreso corriente para
satisfacer las necesidades bésicas. Este es el caso de Zimbabue y Venezuela, en
situaciones conflicto politico-social, la poblacién prefiere realizar transacciones con
criptomonedas en lugar de utilizar el dinero doméstico por considerar a las
primeras mas estables. Ademas, es importante mencionar el proyecto Libra que
tiene como obijetivo llegar a la mayoria de los paises a través de la plataforma de
Facebook, ofreciendo algunos servicios bancarios, de casa de cambio y envio de
remesas, que se supone serian atractivos para la poblacion de los paises en vias
de desarrollo, dado su menor costo comprado con las compafiias que actualmente

proporcionan estos servicios.
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Los constantes flujos de informacion que viajan a través de las redes,
principalmente Internet, se almacenan en servidores mediante bases de datos.
Las operaciones y servicios financieros no han quedado al margen; incluso este
sector es uno de los que expandido el uso de las misma para la realizacion de sus
operaciones. Incluso esta expansion ha rebasado la tecnologia informatica y base
de datos que venia utilizando este sector, en particular en las economias en
desarrollo y emergentes. En otras palabras, dicha tecnologia quedé rebasada ante
la enorme cantidad de informacién que transita por sus servidores. Al respecto,
basta mencionar que muchos de los cajeros automaticos y un alto porcentaje de
sistemas bancarios a nivel mundial, siguen manejando lenguajes de programacion
obsoletos que hacen vulnerable al sistema financiero ante ciberataques y pruebas
de estrés. Ello se explica por la negativa de los bancos a realizar fuertes

inversiones para resolver estos problemas.

Algunos bancos comerciales han adoptado el mecanismo tecnoldgico
utiizado en la creacion de criptomonedas, conocido como la plataforma
Blockchain, para desarrollar otras aplicaciones, como la creacién de contratos
inteligentes (Smart contracts) y para resolver el problema de resguardo de
elevados volumenes de informacién electrénica. En este caso, la tecnologia de
bloques de cadenas (Blockchain) les permite a los bancos reducir la

infraestructura informética, comparada con la que actualmente utilizan.

Ello explica que algunos bancos comerciales estén impulsando la utilizaciéon
de esta tecnologia, lo que implica la autorizacion de sus bancos centrales para
implementar esta plataforma en el sistema financiero. Los bancos centrales han
sido renuentes a esta solicitud por los efectos colaterales que se desprenden de la
misma; pero en el momento que la autoridad monetaria tome una postura, pues
todo indica que tendencia va hacia su aceptacion, debe contarse con un marco
regulatorio y normativo efectivo para controlar los medios de pago a travées de la
plataforma Blockchain, y que garantice la competencia en el mercado. Ademas,
dicho marco debe contemplar la posibilidad de que, en ciertas circunstancias, los
bancos centrales puedan recurrir al encaje legal a través de exigir reservas en sus

cuentas.

140



BIBLIOGRAFIA

Antonopoulos, A. M. (2016). The internet of money, Volumen |. Washington,
Estados Unidos: Merkle Bloom.

Archibald, G. C., & Lipsey, R. G. (1958). Monetary and Value Theory. A critique of
Lange and Patinkin. Review of Economic Studies, 26.

Aybar, S. y L. Harris (1998). How credible are credibility models of central
banking?, en Arestis, P. y M. Sawyer (eds.), The political economy of central
banking, Edward Elgar Publishing, Cheltenham, UK.

Bech, M., & Garratt, R. (2017). Criptomonedas de bancos digitales. Informe
Trimestral de BPI, Septiembre.

Birch, D. (2017). Before Babylon, beyond bitcoin: from money that we understand
to money that understand us. Londres, Inglaterra: London Publishing
Partnership.

Bordo, M. D., & Levin, A. T. (2017). Central bank digital currency and the future of
monetary policy (No. w23711). Recuperado de https://bit.ly/344xToL

Borja, G., & Et al, (2016). El nuevo modelo de creacién de valor de la Banca
basado en Tecnologias Disruptivas. Madrid, Espafia: Minsait - Indra.

Castellanos, A. M. (2014). La cooperacion en materia monetaria y financiera en la
era de la post-crisis. In G. Mantey, & T. Lopez (Eds.), La integracion
monetaria de América Latina. Una respuesta regional a la inestabilidad
global (pp. 81-100). Naucalpan, México: FES Acatlan — UNAM.

Castells, M. (2011). La era de la informacion: Economia, Sociedad y Cultura, Vol I.
México, México: Impresiones Andina S.A.

Chick, V. (1993). The evolution of the banking system and the theory of monetary
policy. In S. F. Frowen (Ed.), Monetary theory and monetary policy: new
tracks for the 1990s (pp. 79-92). Nueva York, Estados Unidos: Macmillan.

Camara de Diputados. (2019). Constitucion Politica de los Estados Unidos
Mexicanos. Recuperado de https://bit.ly/2NjQiY9

De la Pefia, S. (2006). De la Revolucion a la Industrializacion. In E. Semo (Ed.),
Historia Econdmica de México, Tomo IV (pp. 139-421). México, México:
Océano - UNAM.

141


https://bit.ly/344xToL
https://bit.ly/2NjQiY9

Dow, S., & Rodriguez, C. (1997). The political economy of monetary policy. In P.
Arestis, & M. Sawyer (Eds.), The Political Economy of Central Banking (pp.
26—49). Recuperado de https://bit.ly/2MNLpr9

Earley, J.S: y G.R. Evans (1982). The problema is bank liability mangement,
Challenge, vol. 24(6).

Estay, J. (2000). La globalizacion financiera. Una revision de sus contenidos e
impactos. In J. A. Ibafiez (Ed.), Subdesarrollo, mercado y deuda externa.
Paradojas de la economia mexicana (pp. 9-197). México, México:
Universidad Iberoamericana.

Fabozzi, F. J., Modigliani, F., & Ferri, M. G. (1996). Mercados e instituciones
financieras. México, México: Prentice Hall.

Farhi, M., & Prates, D. M. (2012). The seventh stage of development of the
banking system. Recuperado de https://bit.ly/2pTBhUQ

Friedman, M. (1993). Los perjuicios del dinero. Hacia un nuevo liberalismo
econdmico. México, México: Grijalbo.

Goodhart, C. (1989). Has Moore become too horizontal, Journal of Post Keynesian
Economics, vol. 12(1).

Gonzélez, A. (2008). How many borrowers and MFIs exist?. Washington, D.C.,
Estados Unidos: The microfinance Information Exchange.

Hayek, F. A. (1983). La desnacionalizacién del dinero. Barcelona, Espafia: Instituto
de Economia de Mercado Unién Editorial.

He, D., & Et al, (2016). Virtual Currencies and Beyond: Initial Considerations.
Washington, D.C., Estados Unidos: Fondo Monetario Internacional.

Juérez, R. (2012). Estudio de Comercio Electronico en México. México, México:
AMIPCI.

Juarez, R. (2015). Estudio de Comercio Electronico en México. México, México:
AMIPCI.

Kaldor, N. (1985). How monetarism failed, Challenged, vol. 28(2).

Keynes, J. M. (1992). Breve tratado sobre la reforma monetaria. Ciudad de
México, México: Fondo de Cultura Econdémica.

Keynes, J. M. (2012). Teoria general de la ocupacion, el interés y el dinero. Ciudad
de México, México: Fondo de Cultura Economica.

142


https://bit.ly/2MNLpr9
https://bit.ly/2pTBhUQ

Laudon, K., & Traver, C. (2009). E-Commerce: negocios, tecnologia, sociedad (42
ed.). Ciudad de México, México: Pearson-Prentice Hall.

Laurence, T. (2017). Blockchain for dummies., Estados Unidos: John Wiley & Sons
Inc.

Lavoie, M. (1984). The endogenous flow of credit and the Post Keynesina Theory
of money, Journal of Economic Issues, Taylos & Francis Journals, vol. 18(3)

Lavoie, M. (1985). The Post Keynesian theory of endogenous money: a reply,
Journal of Economic Issues, vol. 19(3)

Lavoie, M. (1996). Horizontalism, structuralism, liquidity preference and the
principle of increasing risk, Scottish Journal of Political Economy, vol. 43(3).

Lavoie, M. (2007). Endogenous money: acoommodationist, en P. Arestis y M.
Sawyer (eds.), A Handbook of Alternative Monetary Economics, Edward
Elgar Publishing.

Lechuga, J., & Bustamante, J. (2008). Estado y bancos en la creacién monetaria.
El valor del dinero electrénico. Trayectorias, X(27), 35—46.

Lucas, R., & Sargent, T. J. (1982). After Keynesian Macroeconomics, en Rational
Expectations and Econometric Practice. Minessota, Estados Unidos: The
University of Minessota Press.

Lépez, T. (2008). Los intermediarios financieros no bancarios en México: ¢ Fuentes
de financiamiento o generadores de inestabilidad financiera? El caso de las
Sociedades Financieras de Objeto Multiple. Economia UNAM. Recuperado
de https://bit.ly/2PxjgxR

Marx, K. (2010). El Capital , Vol I. Madrid, Espafia: Siglo Veintiuno.

Mantey, G. (1997). Lecciones de economia monetaria. México, México: Facultad
de Economia UNAM.

Mantey, G. (2013). El apoyo fiscal al banco central y la pérdida de sefioreaje.
Economia UNAM, 10(30).

Minsky, H.P. (1957). Monetary systems and accelerator models, The American
Economic Review, vol. XLVII(6).

Minsky, H.P. (1986). Stabilizong and instable economy, New Haven, CT, Yale
University Press.

143


https://bit.ly/2PxjqxR

Minsky, H. P. (1986). Global consequences of financial deregulation. Washington
University, Septiembre (96).

Minsky (1991). The endogeneity of money, en E.J. Nell, W. Semmler (eds.),
Nicholas Kaldor and Mainstream Economics, London, Macmillan.

Minsky, H. P. (1992). The financial instability hypothesis. The Jerome Levy
Economics Institute of Band College, (74).

Moore, B.J., (1988). Horizontalist and Verticalist: the Macroeconomics of Credit
Money, Cambridge, Cambridge University Press.

Moore, B.J. (1989). The endogeneity of money, Review of Political Economy, vol.
1(1).

Moore, B.J. (1991). Has the demand for money been mislaid, A replay to ‘has
Mooe become too horizontal?, Journal of Post Keynesian Economics, vol.
14(1).

Moore, B.J. (1997). Reconciliation of the supply and demand for endogenous
money, Journal of Post Keynesian Economics, vol. 19(3).

Moore, B.J. (2001). Some reflections on endogenous money. En L.P. Rochon y M.
Vernengo (eds.), Credit, Interest rates and the open economy; Essays on
Horizontalism, Cheltenham, UK and NOrthhampton, MA, USA: Edward
Elgar.

Nakamoto, S. (2008). Bitcoin: a peer-to-peer electronic cash system. Recuperado
de https://bitcoin.org/bitcoin.pdf

Palley, T. I. (2001a). Escaping the policy credibility trap: Reshaping the debate
over the international financial architecture. Problemas del Desarrollo,
32(126).

Palley, T. I. (2001b). The e-Money Revolution: Challenges and Implications for
Monetary Policy. Recuperado 25 junio, 2019, de https://bit.ly/2IJmOw75

Patinkin, D. (1954). Dichotomies of the Pricing Process in Economic Theory.
Economica.

Patinkin, D. (1965). Money, Interest and Prices. Harper and Row.

Pickens, M., & Et al, (2009). Casos hipotéticos sobre la banca sin sucursales 2020.
Enfoques, Octubre(57).

144


https://bitcoin.org/bitcoin.pdf
https://bit.ly/2JmOw75

Pickens, M., & McKay, C. (2010). La banca sin sucursales en 2010: ;A quién
presta servicios? ¢A qué precio? ¢Hacia donde se dirige? Enfoques,
Septiembre(66). Recuperado de https:/bit.ly/32Qymuv

Piégay, P., & Rochon, L. P. (2006). Teorias Monetarias Poskeynesianas. Madrid,
Espafa: Ediciones Akal.

Rochon, L. P. (2001). Horizontalism: setting the record straight. In L. P. Rochon, &
M. Vernego (Eds.), Credit, interest rates and open economy: essays on
horizontalism (pp. 12—-46). Cheltenham, Inglaterra: Edward Elgar.

Rochon, L. P. (2006). Wicksell after the Taylor rule: A post-keynesian critique of
the New Consensus, Canada: Lauretina University Department of
Economics.

Rojas, V. M. (2000). Regulacion del comercio electrénico en México. Juridica
Anuario del Departamento de Derecho de la Universidad Iberoamericana,
(30). Recuperado de https://bit.ly/2WhuW 1k

Rousseas, S. (1985). Financial innovation and the control of the money supply: the
Radcliffe report revisited, en Jarsulic, M. (ed.), Money and macro policy,
Boston-Dordrecht Lancaster, Kluwer-Nijhoff Publishing.

Rousseas, S. (1986). Post Keynesian Monetary Economics, en M.E. Sharpe
Armonk.

Rousseas, S. (1989). On the endogeneity of money once more, Journal of Post
Keynesian Economics. Vol. 11(3).

Rozo, C. A. (2012). La crisis global y la reforma de Wall Street. In J. L. Calva (Ed.),
Crisis econdmica mundial y el futuro de la globalizacién, Vol. | (pp. 45-103).
México, México: Juan Pablos Editor.

Sampieri, R. (2006). Metodologia de la investigacion (42 ed.). México, México: Mc
Graw Hill.

Sands, P. (2016). Making it harder for teh bad guys: The case for eliminating high
denomination notes. M-RCBG Association Working Papers, Febrero(55).

Santoma4, J. (2001). Todo lo que deberia saber sobre el dinero electronico. Revista
de Antiguos Alumnos, IESE, (Junio).

Sargent, T. J. (1973). Rational Expectations, the Real Rate of Interest, and the
Natural Rate of Unemployment. Brookings Papers on Economic Activity, (2).

145


https://bit.ly/32Qymuv
https://bit.ly/2WhuW1k

Singh, A., & Weisse, B. A. (1998). Emerging stock markets, portfolio capital flows
and long term economic growth: micro and macroeconomic perspectives.
World Development, 26(4).

Swan, M. (2017). Blockchain: Blueprint for a new Economy. Sebastopol, Rusia:
O'Reilly.

Tanzi, V. (2000). La adaptacion de los sistemas tributarios. In CIAT (Ed.), Una
Administracion Tributaria para el Nuevo Milenio: Escenarios y Estrategias
(pp. 171-191). Washington D.C., Estados Unidos: Asamblea General del
CIAT.

Tanzi, V. (2001). La globalizacion y la accidén de las termitas fiscales. Finanzas y
Desatrrollo, (Marzo).

Tapscott, D., & Tapscott, A. (2017). La revolucion blockchain: Descubre como esta
nueva tecnologia transformara la economia global. Barcelona, Espafa:
Planeta.

Toporowski, J. (2008). La economia y la cultura de la dependencia financiera.
Economia Informa, Noviembre — Diciembre (355), 7-14.

Toporowski, J. (2011). Innovacién Financiera y Desarrollo. Problemas del
desarrollo, 165(42).

UNESCO. (2005). Novedades juridicas. e.Boletin de derecho de autor, Octubre -
Diciembre. Recuperado de https://bit.ly/2MS5axU

Wicksell, K. (1946). Lectures on Political Economy. Londres, Inglaterra: Routley
and sons.

Wolman, D. (2013). El fin del dinero: Un mundo sin efectivo. Madrid, Espafa:
Océano.

Wray, R. (1998). Understanding Modern Money: The key to full employment and
Price Stability. Cheltenham, Inglaterra: Edward Elgar.
FUENTES HEMEROGRAFICAS

Aguilar, A. (2019, 27 octubre). México ama el dinero contante y sonante. El pais,
Recuperado de https://bit.ly/370pm2y

Bracero, F. (2019, 24 junio). Asi funcionara Libra, la criptomoneda de Facebook.
La Vanguardia. Recuperado de https://bit.ly/2Jt1laS

146


https://bit.ly/2MS5axU
https://bit.ly/37opm2y
https://bit.ly/2Jt1IaS

Castro, C. (2016, 18 octubrea). Crecen fraudes en banca electronica. Excélsior,
Seccion Dinero, p. 4.

Castro, C. (2016, 18 octubreb). Santander detecta 3 mil sitios falsos. Excélsior,
Seccion Dinero, p. 4.

Castro, C. (2017, 31 julio). Bancos integraran sistema biométrico. Excélsior,
Seccion Dinero, p. 4.

Chus. (2012, 14 abril). Un pueblo griego vuelve al trueque con su propia moneda,
el TEM. Galicia 24. Recuperado de https://bit.ly/2Nhp301

Discover. (1998, 1 octubre). The fiscal frontier. Discover, Octubre(N/A).
Recuperado de https://bit.ly/2PtgivM

Editorial. (2013, 9 diciembre a). Al César lo que es del César, pero ¢Quién
respalda al Bitcoin? Excélsior, Seccion Dinero, p. 20.

Editorial. (2013, 19 noviembre b). Bitcoin en récord historico. Excélsior, Seccién
Dinero, p. 19.

Editorial. (2013, 4 diciembre c). E-Commerce supera prevision. Excélsior, Seccion
Dinero, p. 10.

Editorial. (2013, 6 diciembre d). Se lanzan contra el Bitcoin. Excélsior, Seccién
Dinero, p. 14.

Editorial. (2017, 11 enero). Macy's y Sears cierran tiendas en EU por bajas ventas.
Milenio. Recuperado de www.milenio.com.mx

Fernandez, E. (2019, octubre). Dinero Digital. Informe Mensual, No. 438, Caixa
Bank Research.

Garcia, C. (2017, 18 octubre). Comision de comercio estadounidense clasifica a
las criptomonedas como mercancias. Criptonoticias. Recuperado de
https://bit.ly/2NjQFIv

Gonzalez, J. (2017, 28 agosto). Gobernador del banco de México no reconoce a
bitcoin y otros criptoactivos. Criptonoticias. Recuperado de
https://bit.ly/34bqgrZf

Hernandez, A. (2014, 11 abril). Banxico alerta por bitcoins. Excélsior, Seccion
Dinero, p. 15.

Juarez, E. (2017, 13 junio). Retiros sin tarjeta de Bancomer Movil, con buenos
resultados. El Economista. Recuperado de www.eleconomista.com.mx

147


https://bit.ly/2Nhp301
https://bit.ly/2PtqivM
http://www.milenio.com.mx/
https://bit.ly/2NjQFlv
https://bit.ly/34bqrZf
http://www.eleconomista.com.mx/

Juérez, E. (2019, 12 noviembre). CoDi se acerca al millén de cuentas validadas;
sélo van 31,500 pagos. El Economista. Recuperado de
www.eleconomista.com.mx

Leal, A. (2017, 30 marzo a). Japdn legaliza Bitcoin como método de pago.
Criptonoticias. Recuperado de https://bit.ly/346x11Q

Leal, A. (2017, 21 junio b). Sony lanzara en Japon tarjetas inteligentes para
monederos bitcoin. Criptonoticias. Recuperado de https://bit.ly/368jUjl

Marron, A. & Murillo, R. (2019, octubre). La politica e-monetaria de la nueva
economia digital, Informe mensual, No. 438, Caixa Bank Research.

Martin, A. (2016, 19 diciembre). Amazon arrasa en la Ultima década a los gigantes
de la distribucion. El Independiente. Recuperado de
www.elindependiente.com

Moreno, J. M. (2017, 29 mayo). El bitcoin, las altcoins y otras manias financieras.
Excélsior, Seccién Dinero, p. 12.

Mozur, P. (2017). El efectivo se vuelve obsoleto en una China revolucionada por
los teléfonos. La Nacion. Recuperado de www.lanacion.com.ar

Nadal, A. (2017, 23 agosto). Bitcoin y los tulipanes digitales. La Jornada.
Recuperado de https://bit.ly/32Q9sep

Ocaranza, C. (2013, 22 agosto a). Avanza venta de lujo online. Excélsior, Seccién
Dinero, p. 2.

Ocaranza, C. (2013, 28 noviembre b). Bitcoin cautiva al mundo. Excélsior, Seccién
Dinero, p. 14.

Ocaranza, C. (2013, 28 noviembre c). Boom de conectados en México. Excélsior,
Seccioén Dinero, p. 15.

Ocaranza, C. (2013, 10 diciembre d). Efervescencia de monedas digitales.
Excélsior, Seccién Dinero, p. 14.

Ocaranza, C. (2013, 22 diciembre e). Cémo pagar sin hacer contacto. Excélsior,
Seccion Dinero, p. 22.

Patifio, D. (2017, 20 febrero). CDMX cobrara impuestos en Airbnb. El Financiero.
Recuperado de www.elfinanciero.com.mx

Peachey, K. (2016, 4 diciembre). The invisible credit card of the future. BBC.
Recuperado de https://bbc.in/2Nh84ew

148


http://www.eleconomista.com.mx/
https://bit.ly/346xl1Q
https://bit.ly/368jUjI
http://www.elindependiente.com/
http://www.lanacion.com.ar/
https://bit.ly/32Q9sep
http://www.elfinanciero.com.mx/
https://bbc.in/2Nh84ew

Perezalonso, R. (2016, 14 diciembre). Moneda india. Excélsior, Seccion Dinero, p.
7.

Ramos, J., & Gazcoén, F. (2013, 30 octubre). Innovacion, reto para las bolsas.
Excélsior, Seccién Dinero, p. 9.

REUTERS. (2018, 1 noviembre). Uber comienza a aceptar pagos en efectivo en la
CDMX. El Financiero. Recuperado de https://bit.ly/3412Gmg

Reyes, C. (2013, 10 diciembre). Impulsan banca via los celulares. Excélsior,
Seccion Dinero, p. 1.

Reyes, C., & Esquivel, L. H. (2019, 22 abril). Dan banderazo a pagos via QR.
Excélsior, Primera seccion, p. 1.

Riquelme, R. (2019, 28 marzo a). Somos mejor opcion que CoDi para la inclusién
financiera: Conekta. EI Economista. Recuperado en
www.eleconomista.com.mx

Riquelme, R. (2019, 3 septiembre b). Inclusion financiera digital expondra a
México a mas ciberataques. EI Economista. Recuperado en
www.eleconomista.com.mx

Rivera, J.A. (2019, 26 junio). Libra de Facebook tiene un mercado seguro en
remesas y micropagos. El Economista. Recuperado en
www.eleconomista.com.mx

Rodriguez, D. (2013, 22 agosto). El lado oscuro del comercio en internet.
Excélsior, Seccién Dinero, p. 11.

Roubini, N. (2018, 19 noviembre). Why central bank digital currencies will destroy
bitcoin. The Guardian. Recuperado de https://bit.ly/2Pmi34J

Rios, V. (2017, 21 abril). El impuesto que cobra la Cuidad de México a transportes
como Uber es absolutamente opaco. Hipertextual.com. Recuperado de
www.hipertextual.com

Saldivar, B. (2018, 9 abril). Evasion fiscal representd 2.6% del PIB en el 2016. El
Economista. Recuperado de https://bit.ly/36918J6

Salgado, A. (2013, 30 octubre). Red Quibo, una red abierta al trafico de pagos.
Excélsior, Seccion Dinero, p. 5.

Salgado, A. (2019, 22 de marzo) CoDi: Para quienes cumplan con SPEI, Excélsior,
Seccién Dinero, p. 5.

149


https://bit.ly/3412Gmg
http://www.eleconomista.com.mx/
http://www.eleconomista.com.mx/
http://www.eleconomista.com.mx/
https://bit.ly/2Pmi34J
http://www.hipertextual.com/
https://bit.ly/36918J6

Sanchez, J. (2016, 8 noviembre). Uber y Airbnb impulsaron el comercio electrénico
en México. El Economista. Recuperado de www.eleconomista.com.mx

Vega, M. (2013, 2 diciembre). EI boom de comercio ¢ sera? Excélsior, Seccion
Dinero, p. 11.

Vanci, M. (2019, 3 septiembre). México: operadores de criptomonedas contra reloj
para adaptarse a la Ley Fintech. Criptonoticias. Recuperado de
https://cutt.ly/leL8ApP

FUENTES ELECTRONICAS

Alderman, L. (2018, 29 noviembre). La presién de Suecia para eliminar el dinero
en efectivo hace que algunos digan: ‘No tan rapido’. Recuperado 26 junio,
2019, de https://bit.ly/36aBnbl

Asociacion de Internet. (2018, 6 diciembre). Estudio de Comercio Electrénico en
México 2018. Recuperado 26 junio, 2019, de https://bit.ly/20k5vje

Asociacion de Internet. (2019, 26 septiembre). Estudio sobre los servicios
financieros de los Usuarios de Internet en México 2019. Recuperado 20 de
noviembre, 2019, de https://bit.ly/2KGEMS8C

Banco de México. (s.f.-a). ¢De qué esta hecho el dinero electronico. Recuperado
26 junio, 2019, de https://bit.ly/2BKHQgFg

Banco de México. (s.f.-b). ¢Qué es el dinero? Recuperado de
https://bit.ly/2MQPWJm

Banco de Meéxico. (2019, 8 marzo). Circular 04/2019. Recuperado en
https://bit.ly/2D3CPP8

Carles, J. (2019, 30 marzo). Deep Web. ¢ Qué es? y como acceder a la deep web
de forma segura. Recuperado 26 junio, 2019, de https://bit.ly/31PTuijt

Cecchetti, S. & Schoenholtz, K. (2019, 28 agosto). Libra: A dramatic call to
regulatory action. Recuperado en https://bit.ly/347lyAA

CNVB (2019, 26 septiembre). Comunicado de prensa No. 57/2019. Recuperado
en https://bit.ly/3360pbJ

El Economista.es. (2019, 8 junio). Italia cierra la puerta a la creacion de una
moneda paralela al euro para pagar la deuda. Recuperado 26 junio, 2019,
de https://bit.ly/34bgK6l

150


http://www.eleconomista.com.mx/
https://cutt.ly/leL8ApP
https://bit.ly/36aBnbl
https://bit.ly/2ok5vje
https://bit.ly/2KGEM8C
https://bit.ly/2BKHqFg
https://bit.ly/2MQPWJm
https://bit.ly/2D3CPP8
https://bit.ly/31PTujt
https://bit.ly/347lyAA
https://bit.ly/336opbJ
https://bit.ly/34bqK6l

El e-commerce tiene limbos juridicos. (2016, 20 mayo). Recuperado 26 junio,
2019, de https://bit.ly/2N|R1IR

Forbes. (2019, 24 abril). México e Indonesia, los paises con mayor crecimiento en
e-commerce <+ Forbes México. Recuperado 26 junio, 2019, de
https://bit.ly/330WwMGN

Instituto Nacional de Estadistica y Geografia. (s.f.). Encuesta Anual de Comercio
2000. Recuperado 26 junio, 2019, de https://bit.ly/2BKK4uL

Marco legal del comercio electrénico. (2013, 10 junio). Recuperado 26 junio, 2019,
de https://bit.ly/2MPkStp

Pastor, J. (2017, 7 febrero). Esta tarjeta de crédito cambia el cdédigo CVC de tres
digitos constantemente para protegerte. Recuperado 26 junio, 2019, de
https://bit.ly/348kH22

Pefia, G. (2019, 11 marzo). El Reino Unido empieza a probar tarjetas de débito
biométricas. Recuperado 26 junio, 2019, de https://bit.ly/2BJEUiz

Procuraduria Federal del Consumidor. (s.f.). Comercio Electronico. Recuperado 26
junio, 2019, de https://www.gob.mx/profeco

Rodriguez, M. (2019, 11 noviembre). Nuevo récord en transacciones Bitcoin por
Localbitcoins en  Argentina y  Venezuela. Recuperado en
https://bit.ly/2QHJuXs

Varoufakis, Y. (2017, 17 octubre). El prometedor dinero fiscal. Recuperado 26
junio, 2019, de https://bit.ly/3691rne

Varoufakis, Y. (2019, 20 junio). El dinero fiscal puede salvar al euro, o destruirlo.
Recuperado 26 junio, 2019, de https://bit.ly/2pQyiwh

http://datos.bancomundial.org/pais/mexico

https://www.econsumer.gov/es/GettingStarted/1?NextQID=1&SublD=1#crnt

http://www.internetsociety.org/map/global-internet-report/#global-internet-
penetration

http://www.bancomundial.org/es/topic/financialinclusion/overview#1

www.paypal.com

https://www.paypal.com/us/webapps/mpp/about

www.coinmarketcap.com

151


https://bit.ly/2NjR1IR
https://bit.ly/330wMGN
https://bit.ly/2BKK4uL
https://bit.ly/2MPkStp
https://bit.ly/348kH22
https://bit.ly/2BJEUiz
https://www.gob.mx/profeco
https://bit.ly/2QHJuXs
https://bit.ly/3691rne
https://bit.ly/2pQyiwh
http://datos.bancomundial.org/pais/mexico
https://www.econsumer.gov/es/GettingStarted/1?NextQID=1&SubID=1#crnt
http://www.internetsociety.org/map/global-internet-report/#global-internet-penetration
http://www.internetsociety.org/map/global-internet-report/#global-internet-penetration
http://www.bancomundial.org/es/topic/financialinclusion/overview#1
http://www.paypal.com/
https://www.paypal.com/us/webapps/mpp/about
http://www.coinmarketcap.com/

https://bbc.in/2Enlbrx - BBC.com

https://bit.ly/2GIB3OF - Bitso.com

https://bit.ly/2Epu43N - Ciudadanos en red

https://bit.ly/20yBucC - Thomson Reuters

FUENTES AUDIOVISUALES
Winter, A. (Director) (2015) Deep Web, Estados Unidos.

Wright, J. (Director) (2016) Caida en picada, Serie Black Mirror, temporada 3,
episodio 1, Estados Unidos.

152


https://bbc.in/2Enlbrx
https://bit.ly/2GiB3OF%20-%20%20Bitso.com
https://bit.ly/2Epu43N
https://bit.ly/2QyBucC

	Portada

	Contenido

	Introducción

	Capítulo I. Dinero Endógeno e Innovaciones Financieras

	Capítulo II. Naturaleza y Características del Comercio Electrónico

	Capítulo III. Marco Legal y Rezago Fiscal en el Mercado Electrónico

	Capítulo IV. Innovaciones Financieras y Medios de Pago no Convencional

	Capítulo V. Los Retos de las Innovaciones Tecnológicas en el Sector Financiero y la Cadena de Bloques

	Conclusiones

	Bibliografía


