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“sCudntas veces, en el tiempo a que alcanza la memoria,
has cambiado [Florencia] de leyes, de moneda, de oficios
y de costumbres?”

Divina Comedia, Purgatorio, Canto Sexto

Dante Alighieri

“Si el dinero tuviera nombre, ya no seria dinero.

Lo que realmente da significado al dinero es su anonimato,
oscuro como la noche, y su abrumadora intercambiabilidad”
Cronica del pajaro que da cuerda al mundo

Haruki Murakami

“Ni uno de cada veinte hombres del gobierno se da cuenta de
lo espeluznante, sucio y duro que es el asunto en el que
estamos metidos. Piensan que podemos comprar la victoria”
Dwight D. Eisenhower

1. Introduccién

Lo utilizamos a diario en nuestras pequenas y grandes transacciones economi-
cas y comerciales; lo portamos intimamente unido a nuestros cuerpos, ya sea
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directamente como papel o alguna aleacién de metal, ya de forma mas indirecta
a través de las tarjetas o dispositivos electronicos que dan acceso a nuestras cuen-
tas bancarias o de pago.

Como se afirma en relacidn con la peseta y los espafioles, pero de modo que
bien se puede extender a cualquier otra divisa y nacionalidad, la exposicién de mo-
tivos de la Ley 46/1998, de 17 de diciembre, sobre introduccién del euro, dispone
que “el saludo de bienvenida al euro no impide la evocacion afectuosa de una mo-
neda, la peseta, que ha dominado la vida econdémica espanola durante ciento treinta
anos, se ha introducido en la literatura y en los dichos populares y ha servido para
cifrar el trabajo, los negocios, los impuestos y las ilusiones de muchas generacio-
nes de espafoles”. Es decir, el dinero esta siempre presente en el quehacer diario y
en las esperanzas de las personas y “hace que el mundo se mueva” (“money makes
the world go round”, como se canta en Cabaref) pero, sorprendentemente, no ge-
nera un debate en profundidad sobre las relaciones que laten tras de él — algunas de
dominacién, dado su origen estatal, lo que le confiere el caracter de “moneda de
curso legal”—, sobre sus funciones, sus potencialidades y también sus riesgos.

Esta discusion acerca de qué es el dinero siempre ha estado presente, pero
muy alejada de la cotidianeidad de sus principales usuarios, que son los ciuda-
danos, las empresas y las administraciones publicas. Por ejemplo, un economista
como Hayek, laureado con el Premio Nobel en 1974, llegd a escribir que “no
hay necesidad de dinero” (cit. en Wapshott, 2016): “En este sentido [...] no hay
necesidad de dinero —la cantidad de dinero que existe no tiene ningln tipo de
influencia sobre el bienestar de la humanidad—y por lo tanto, el dinero no tiene
un valor objetivo, en el sentido en el que hablamos del valor objetivo de los bie-
nes. Lo que nos interesa saber es tnicamente coémo se ve afectado por el dinero
el valor relativo que atribuimos a los bienes, ya sea como fuente de ingresos
o como medios para satistacer deseos”. Aunque también nuestro Francisco de
Quevedo pensd con tino sobre el dinero, a través de sus habituales lentes satiricas:

¢ Quién hace al tuerto galan
y prudente al sin consejo?
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¢ Quién al avariento viejo
le sirve de rio Jordan?
¢ Quién hace de piedras pan,
sin ser el Dios verdadero?
El dinero.

En fin, no pretendemos ahora adentrarnos en los pormenores de qué es
el dinero y qué se oculta (si es que se oculta algo) tras este concepto. Sin em-
bargo, dado que el objeto de nuestra ponencia son las novedosas monedas vir-
tuales —con “bitcoin” a la cabeza— y que estas, siendo “dinero” o “algo similar™’,
se rigen, en el marco de la cada vez mis importante “economia colaborativa”,
por un principio de descentralizacién opuesto al de emisién durante los alti-
mos siglos por los bancos centrales estatales, serd necesario tartar someramente
algunas de las cuestiones que se han esbozado en esta introduccidén. Solo asi po-
dremos, en la parte final de la ponencia, vincular las monedas virtuales con al-
gunos riesgos relevantes que pueden ir asociados a las mismas, como su uso con
fines criminales y, mis especificamente, para el blanqueo de capitales procedente
de actividades ilicitas.

2. Consideraciones preliminares sobre el dinero’

El dinero surgid una vez superada la primitiva etapa inicial en la que ni siquiera
se producia el intercambio de bienes entre los diversos sujetos y grupos en los

1. Hay que aclarar desde ya que el mismo concepto de “moneda virtual” provoca el rechazo de las au-
toridades monetarias tradicionales. Por ejemplo, los bancos centrales del Eurosistema rechazan que, conforme
a la literatura econdmica, este concepto pertenezca al mundo del dinero o de las divisas, por la razén de que
no satisface plenamente las tres funciones del dinero —medio de pago, reserva de valor y unidad de cuenta—; su
limitada aceptacién como medio de pago entre el publico en general y su alta volatilidad dificultan la equi-
paracion plena (Banco Central Europeo, 2015, pag. 23). Baur et al. (2016) concluyen, por ejemplo, que “bit-
coin” se emplea mas como activo especulativo que como medio de pago.

2. Parte de este apartado se inspira en Comentarios a la Ley de Servicios de Pago, Lopez Jiménez, ].M*.,
Editorial Bosch, Barcelona, 2011.
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que estos se integraban, puesto que pequeiias células organizativas se limitaban
a producir lo que iban a consumir.

De esta primitiva etapa de autoabastecimiento se evolucioné al intercam-
bio de bienes por bienes, es decir, a la permuta, con el inconveniente de que era
preciso que dos sujetos ofrecieran y demandaran a un tiempo la misma cosa, v,
adicionalmente, estuvieran interesados reciprocamente en su intercambio. Por
tanto, las evidentes limitaciones de la permuta prepararon el terreno para la lle-
gada del dinero, una vez que las transacciones comerciales se multiplicaron y
adquirieron sustantividad, primero mediante la aparicién de monedas, poste-
riormente de billetes.

Las primeras monedas, aleacion natural de oro y plata, se acufiaron en Lidia
—actual Turquia—, en el siglo VII a. C., en tanto que el primer billete de banco
apareci6 en Amsterdam en 1656, y los primeros billetes oficiales se emitieron en
1694 por el Banco de Inglaterra.

Rogoft (2016, pags. 21 y 22) muestra que fue China, sin embargo, la que
comenzd a emplear papel-moneda mucho antes: la impresiéon en madera ya
era conocida en la época de la dinastia Tang en el siglo VII d. C., y un proceso
de impresién de tipo ceramico mévil se empled durante la dinastia Song en el
siglo XI, mucho antes de que Gutenberg produjera su primera biblia en 1455.
El abuso de la “maquina de imprimir” por los chinos llegaria a privar de valor
a los billetes emitidos, aunque no seria hasta mucho mais tarde cuando la teoria
monetaria explicaria este fendmeno.

Con anterioridad a la emisién de los primeros billetes de curso legal en el
siglo XVII, al margen de la experiencia china, exactamente en la Italia del siglo
XIII, surgid el billete de banco, pero entendido como titulo de crédito o titu-
lo-valor, por suponer la incorporacién en un documento de un derecho de na-
turaleza crediticia, como es el reembolso de la cantidad mencionada en el citado
titulo que tenia la consideraciéon en su momento de dinero, es decir, la moneda
metalica, por el banquero emisor. Sera en el siglo XIX cuando se extienda la
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convertibilidad del billete en moneda metilica de oro o plata, cuya composi-
cién y peso, en mayor o menor rigor, eran garantizados por el Estado. En nues-
tro pais no se llegd a adoptar dicho patrén de convertibilidad.

Sin embargo, en el momento actual la importancia del dinero en efectivo
parece decrecer, siendo sustituido, gracias al desarrollo de la tecnologia y a la
consolidacién de modernos sistemas financieros, por dinero bancario o escritu-
ral, el cual es apto para ser movilizado en mdaltiples formas (a través de tarjetas,
adeudos domiciliados, transferencias. . .), eficientes y con bajo coste. También es
esta la época en la que ha emergido el llamado “dinero electrénico”. El dinero
escriturario y el electronico presuponen la necesidad de la existencia de infraes-
tructuras centralizadas donde una entidad de confianza liquida y compensa los
pagos. La estructura de este esquema se puede apreciar en el siguiente grafico:

Grafico: Sistema de pagos centralizado

Figure 1 A tiered payment system
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Fuente: Banco de Inglaterra (Quarterly Bulletin 2014 Q3, p.2).
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El fin de la centralizacién en la liquidacidn y la compensacion de pagos es
la alternativa que ofrecen las monedas virtuales, aunque el nuevo modelo des-
centralizado también podria ser aplicado por las mismas entidades bancarias.
La liquidacién y compensacioén no seria necesaria si los bancos se pusieran de
acuerdo sobre como realizar los cambios en un registro comin, de modo que
no fuera necesario un “cancerbero central” para el funcionamiento del sistema
y cada banco dispusiera de una copia del registro comin (Banco de Pagos In-
ternacionales, 2015, pag. 17).

En el ambito de la eurozona —y, por extension, en otros paises o areas geo-
graficas en relacién con sus propias divisas— solo los billetes y monedas son de
curso legal (“legal tender”), por lo que, “por ley”, deben ser aceptados como
modo de pago para saldar deudas en dicho territorio. El dinero escriturario y
el dinero electrénico denominados en euros no son de curso legal, aunque se
aceptan unanimemente para realizar pagos de todo tipo por elecciéon de los in-
teresados. Por consiguiente, el euro puede adoptar la forma de billetes, monedas,
dinero escriturario o dinero electronico (Banco Central Europeo, 2015, pag. 24).

No hay impedimento, y existen antecedentes histéricos que lo confirman,
para que en una determinada economia puedan convivir diversos tipos de mo-
neda (como ejemplo reciente y proximo, en Suiza se admite ampliamente el
euro como medio de pago junto al franco suizo). Con las monedas virtuales se
da una nueva situacién, en la cual este tipo de “dinero”, que carece de valor in-
trinseco, esta pasando a coexistir con dinero “fiat” (Baur et al., 2016, pags. 3 y
4). El hecho de que el valor intrinseco de las monedas virtuales sea cero implica
que su valor se desprende, inicamente, de la creencia de que, mas adelante en
el tiempo, las unidades de la moneda virtual de que se trate se podrian cambiar
por otros bienes y servicios, o por una cantidad determinada de dinero sobe-
rano (Banco de Pagos Internacionales, 2015, pag. 1).

Ahora bien, desde un punto de vista econémico y amplio, puede ser di-
nero “cualquier cosa”, siempre que haya una aceptacidn general de que su fun-
ci6n es servir como medio de pago —lo que presupone capacidad de conservar
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valor—. Un comprador y un vendedor pueden acordar que “algo” se utilice
como dinero, ya se trate de un instrumento regulado o no, de lo que se des-
prende que no habria inconveniente en que una moneda virtual pudiera servir
como medio de pago si las dos partes de la transaccién estuvieran de acuerdo,
pero, es evidente, la clave serd que se alcance una “masa critica” de usuarios y
establecimientos comerciales (“merchants”) dispuestos a usar una determinada
“cosa” como dinero (Banco Central Europeo, 2015, pag. 17).

Historicamente han sido usados como dinero el ganado, la sal, la seda, las
pieles, el pescado ahumado, el tabaco, las plumas o las piedras, hasta la llegada de
los metales —oro, plata, cobre, hierro, estafio—, en una evolucién que ha llevado
al triunfo del papel y de los apuntes contables (en libros, pero también en so-
porte electronico, mas recientemente).

El dinero, en sintesis, es un medio de pago porque representa capacidad para
adquirir bienes y servicios, aunque también hay que tener presentes sus otras dos
funciones econdémicas, que son la de reserva de valor y la de unidad de cuenta.

El mayor hito historico en este sentido, como hemos adelantado, acaso sea
la atribucidn a los bancos centrales de la capacidad para crear dinero, lo que no
ha permitido superar una de las mayores contradicciones del dinero, como es
la consistente en la dificultad de que el valor de una moneda se mantenga es-
table y no oscile.

Los Estados, casi siempre, desde su surgimiento en el siglo XV, han sido
proclives a endeudarse en exceso (recordemos la primera quiebra hispanica, la
de Felipe II, en 1557). Agotada la posibilidad pedir prestado a los banqueros o a
los mercados, limitado el margen para incrementar la presién impositiva o para
contener el gasto, la opcidn mis sencilla, en apariencia, ha sido la de emitir di-
nero a través de los bancos centrales.

Por ello, para mitigar los efectos perversos de esta emision no sustentada
en la actividad econdémica real (como la excesiva inflacién) se ha tratado de
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preservar la autonomia de los bancos centrales, para evitar que emitan dinero a
ciegas, condicionados por aspectos puramente politicos o coyunturales, corto-
placistas o “medioplacistas”.

Otro elemento trascendental para conocer las relaciones entre los bancos
centrales, la deuda publica, el dinero y las entidades bancarias es la posibilidad
de estas Gltimas, en exclusiva, de captar fondos reembolsables del ptblico, que,
al ser prestados a otros clientes, multiplican la base monetaria, sin necesidad de
que se emitan nuevos billetes 0 monedas.

Dicho todo lo anterior, no parece plausible, a corto plazo, la completa des-
aparicién del dinero en efectivo de nuestras sociedades, pues, de hecho, este
constituye el primer escalén de la masa monetaria (el conocido como “agre-
gado estrecho” o M1),y es, a su vez, la base de los otros agregados monetarios.

Sin embargo, la crisis financiera ha mostrado que no es necesario impri-
mir billetes para que los bancos centrales puedan adquirir determinados activos
financieros. Por ejemplo, segin Ben Bernanke, en el marco de las medidas de
expansion cuantitativa, la Reserva Federal, en contra de lo que se cree, no im-
primid billetes para comprar los activos de algunas entidades rescatadas como
Fannie Mae o Freddie Mac, pues las “cuentas de reserva” de su balance son
meros apuntes electronicos, formando parte de la base monetaria pero que-
dando fuera de circulacion (cit. en Lopez Jiménez, 2014).

Los Gobiernos desean ejercer un mayor control sobre las finanzas de los
ciudadanos y empresas, para optimizar las funciones recaudatorias, la prestaciéon
de servicios puablicos y prevenir el fraude e incluso la comisiéon de delitos o el
aprovechamiento de sus consecuencias econémicas (mediante el blanqueo de
capitales). Los ciudadanos, por el contrario, pueden pretender, no necesaria-
mente desde “fuera de la legalidad”, preservar el anonimato y la confidencialidad
de su actividad econdémica. Obviamente, cuanto mas dinero se mueva a través de
los canales bancarios, mayores posibilidades habra de ejercer este control.
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En los proximos afos se tendrd que encontrar un punto de equilibrio entre
los intereses generales y los individuales, lo que no parece que haya de provocar,
por un extremo, la plena sustitucién del dinero emitido por los bancos centra-
les por otro “tipo de dinero”, ni, por el otro, que las transacciones en billetes y
monedas fisicas lleguen a su fin.

No hay inconveniente en que “bitcoin”, por ejemplo, pueda emerger
como nuevo medio de pago, a pesar de las oscilaciones de su valor —oscilaciones
que no son ajenas, hay que admitirlo, al dinero emitido por los bancos centra-
les—, siempre que los participantes en los intercambios econdémicos acepten este
medio de pago de forma no unanime pero si generalizada.

Quedan por resolver delicadas cuestiones, en relacién con “bitcoin” y otras
alternativas existentes o por existir, como el ajuste de la “masa monetaria”, el
tratamiento fiscal de las posibles plusvalias derivadas de su tenencia, o la forma
de prevenir que sirva como forma de pago o almacenamiento de valor en tran-
sacciones con un componente delictivo.

Hoy por hoy, seguimos pensando, con todos sus defectos, que las monedas
y billetes tradicionales, directamente o a través de los bancos en los que se depo-
sitan —o las entidades de dinero electronico que los reciben—, con la legitimidad
Gltima de los bancos centrales emisores (que pueden ser supranacionales, como
es el caso del euro) garantizan mayores dosis de estabilidad y confianza. La legi-
timidad de una moneda presupone, por definicidn, la del sistema politico y eco-
némico que le sirve de respaldo.

Al contrario, la pérdida de prestigio de una moneda socaba la del Estado
o los Estados emisores. Por algo, al acufiar moneda, los romanos reflejaban el
rostro del emperador como sefal de seriedad y estabilidad, y la falsificacion de
la moneda siempre ha tenido asociada, hasta nuestros dias, una severa sancion
penal. Hasta el momento, ninguna moneda virtual ha sido declarada la moneda
oficial de un Estado (Banco Central Europeo, 2015, pag. 24).
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3. Las monedas virtuales. “Bitcoin”

En los dltimos afios se han emitido decenas de informes sobre las monedas
virtuales por los bancos centrales y otras autoridades, por lo que seria pricti-
camente inabarcable su completa enumeracion y tratamiento en el espacio li-
mitado de esta ponencia. Si se reitera en estos documentos, con mayor o menor
contundencia, que las monedas virtuales no son en el presente un riesgo para
la estabilidad monetaria o financiera, pero, sin embargo, la gran atencién que se
esta prestando a este hecho parece contradecir esta vision.

Para el Banco de Espafia (2014), por ejemplo, “las divisas o monedas virtua-
les constituyen un conjunto heterogéneo de instrumentos de pago innovadores
que, por definicién, carecen de un soporte fisico que los respalde. Estas han ad-
quirido un auge creciente a medida que se han ido popularizando los juegos en
linea y las redes sociales ofreciendo lo que, aparentemente, resulta ser una solu-
ci6n de pago alternativa y mejor adaptada a las necesidades particulares del in-
tercambio de bienes o servicios virtuales. Aspiran a ocupar en el ciberespacio
un papel equivalente al que actualmente juega el efectivo en el mundo real”.

El Banco Central Europeo (2015, pig. 4) define las monedas virtuales
como “una representacién digital de valor, no emitida por un banco central,
entidad de crédito o entidad de dinero electrénico, la cual, en algunas circuns-

tancias, puede ser utilizada como una alternativa al dinero™.

Un esquema de moneda virtual es el mecanismo que permite que el valor de
la moneda virtual pueda ser transferido (Banco Central Europeo, 2015, pag. 25).

3. En este mismo documento del Banco Central Europeo (pags. 7 y 8) se enumeran los actores prin-
cipales que intervienen en el ciclo completo de las monedas virtuales y sus respectivas funciones. Nos limi-
tamos a enumerar aqui cudles son estos actores, sobre alguno de los cuales (proveedores de carteras —“wallet
providers—y de cambio —exchange providers—) volveremos més adelante: inventores; emisores; mineros; pro-
veedores de servicios de procesamiento; usuarios; proveedores de carteras; proveedores de cambio; plataformas
de negociacion; otros (comercios que aceptan el pago con monedas virtuales, desarrolladores de “software”,
creadores de “hardware”, empresas de fabricacién de cajeros automaticos, etcétera).
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Las monedas virtuales pueden seguir un esquema centralizado, como ocu-
rre con las del juego “Second Life”. “Bitcoin”, entre otras, opera siguiendo un
patron descentralizado de organizacién y funcionamiento.

Los sistemas descentralizados se basan en “blockchain” para el registro de
las transacciones (Banco Central Europeo, 2015, pag. 10)*. Aunque “bitcoin” es
la moneda virtual mas popular, en 2015 existian unas 500 en el mundo (“bit-
coin” absorbe el 80% de la capitalizacion de mercado de las monedas virtuales
—Banco Central Europeo, 2015, pag. 6-).

En el caso de “bitcoin”, esta moneda virtual se emplea en unas 69.000
transacciones diarias en todo el mundo, en comparacién con los 274 millones
de pagos minoristas realizados sin la presencia de billetes y monedas cada dia en
la Unidén Europea.

Uno de los problemas para los usuarios de monedas virtuales es su elevada
volatilidad, pues su valor puede oscilar al alza y a la baja violentamente, lo que
desvirta su uso como medio de pago y las aproxima a los activos que sirven
para invertir en ellos.

4. En Banco Central Europeo (2015, pag. 14) se describe como funciona un sistema de moneda vir-
tual descentralizado. Las unidades de la moneda virtual de que se trate no se transfieren en el sentido de tomar
determinadas unidades de una “cuenta” para ponerlas en otra dentro del “blockchain” (en forma similar a lo
que ocurre en la operativa de las cuentas bancarias). Al contrario, para iniciar un pago, el usuario envia una
instruccion para realizar la transferencia, firmada con una clave privada e identificable con su clave pablica, a
todos los usuarios que estén conectados. Los “mineros” recogen las transacciones, comprueba si en la “cuenta”
hay suficientes fondos y crean un nuevo “bloque” partiendo de las transacciones recibidas en los tltimos diez
minutos. El “bloque” se extiende al resto de la red y se convierte en parte del “blockchain”. La mayor inno-
vacion de los sistemas de monedas virtuales radica en que los registros distribuidos permiten intercambios re-
motos de valor electronico “peer to peer” sin necesidad de que una parte confie en la otra y de que exista un
intermediario entre ambas (Banco de Pagos Internacionales, pag. 5). Entre los riesgos asociados a estos siste-
mas se senalan, entre otros, el caso de la pérdida u olvido de la clave privada para autorizar la operacion por
el usuario, lo que podria generar el bloqueo de las unidades de la moneda virtual; la dificultad para “retroce-
der” y dejar sin efecto una operacion realizada por error; o la ocurrencia de transferencias no autorizadas o
fraudulentas instigadas por terceros. En el ambito de los servicios de pago tradicionales, estos inconvenientes
estan resueltos adecuadamente (por ejemplo, véase la Ley 16/2009, de 13 de noviembre, de servicios de pago),
armonizando el interés del usuario con el de los proveedores del servicio y el propio del sistema de pagos.

72

INDICE



Actas de las X Jornadas de Seguridad, Defensa y Cooperacién : Cervantes : la espada y la pluma : el fenémeno terrorista y su incidencia en el Mediterraneo.

Sevilla: Universidad Internacional de Andalucia, 2017. ISBN 978-84-7993-329-6. Enlace: http://hdl.handle.net/10334/3783

MONEDAS VIRTUALES Y PREVENCION DEL BLANQUEO DE CAPITALES

JOSE MARIA LOPEZ JIMENEZ

Las autoridades financieras y monetarias internacionales han advertido de
los riesgos de las monedas virtuales para el sistema financiero internacional y
para los usuarios. La materializacién de estos riesgos dependera del volumen de
las monedas virtuales emitidas, de su conexidén con la economia real, del volu-
men de negociacién y de su aceptaciéon. Por ahora, todos estos riesgos se man-
tienen bajos, sin que se vislumbren peligros inminentes, aunque la ocurrencia
de algin incidente podria minar el respaldo dado a las monedas virtuales, y, ade-
mas, a los pagos electronicos en general.

Tabla: Cifras clave de las monedas virtuales mas relevantes

Table | Key figures on the largest VCS

(as at 12 February 2015, 1.00 p.m. GMT)

Currency Market capitalisation Price Available supply Volume traded in last
(EUR millions) (EUR) (number of units) 24 hours

(EUR)

Bitcoin (BTC) 2,674 193.390000 13,828,700 12,702,120
Ripple (XRP) 392 0.012289 31,908,551,587 550,623
Litecoin (LTC) 56 1.530000 36,397,554 967,530

Source: http://coinmarketcap.com/all.html

Fuente: Banco Central Europeo. Virtual currency schemes — a furhter analysis (Febrero, 2015).

Hasta el momento hemos aludido en diversas ocasiones al dinero electro-
nico, que representa una nueva etapa, quizas la posterior a la consolidacion del
dinero bancario y la anterior al surgimiento de las monedas virtuales, en el pro-
ceso de “descorporeizacién” del dinero.

Segiin el articulo 1.2 de la Ley 21/2011, de 26 de julio, de dinero elec-
tronico, que sirve para la transposicién de normativa de la Unién Europea, “se
entiende por dinero electronico todo valor monetario almacenado por me-
dios electronicos o magnéticos que represente un crédito sobre el emisor, que
se emita al recibo de fondos con el proposito de efectuar operaciones de pago
[...] Y que sea aceptado por una persona fisica o juridica distinta del emisor de
dinero electrénico”.
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La diferencia entre el dinero electronico y las monedas virtuales radica en
que en el primero los fondos que se entregan a la entidad de dinero electronico
para su emision tienen su origen en billetes 0 monedas emitidos por un banco
central (euros, dolares, libras, etcétera), por lo que el dinero electronico se de-
nomina en una divisa especifica; en cambio, aunque la moneda virtual, como
veremos mas adelante al tratar los aspectos relacionados con la prevencién del
blanqueo de capitales, puede traer origen de “dinero de banco central”, en nin-
gln caso se va a denominar tomando como referencia una divisa.

Ademas, el dinero electronico siempre se podra convertir, en altimo tér-
mino, en billetes 0 monedas, sin que esta conversiéon quede garantizada en el
ambito de las monedas virtuales®.

El Banco de Inglaterra (2014, pag. 267) identifica tres factores clave en el
interés y en la adopcién de las monedas virtuales: ideologico, de retorno finan-
ciero y de persecucidén de menores tasas por cada transaccion.

En cuanto a las motivaciones ideoldgicas, estis han tenido una gran rele-
vancia. Las monedas virtuales se diseflaron para evitar cualquier control de una
autoridad central —tanto de la oferta de dinero como del sistema de pagos—y
para minimizar el grado de confianza que los participantes deben depositar en
una tercera parte.

La completa adopcién de “bitcoin” permitiria a los usuarios “existir eco-
némicamente” fuera del sistema monetario oficial, aunque esto no parece posi-
ble por el momento, a la vista del reducido niimero de comercios que aceptan
esta moneda virtual. Asimismo, algunos usuarios podrian estar movidos por el
anonimato que ofrecen las nuevas monedas virtuales.

Respecto al retorno financiero, prosigue el Banco de Inglaterra, las mo-
nedas virtuales se han visto como un activo financiero apto para la inversion,

5. Para mas detalle, Banco de Pagos Internacionales, 2015, pag. 4.
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en funcién de la interaccion entre los esquemas que prevén un suministro fijo
de monedas y su creciente publicidad. De este modo, las alteraciones en el pre-
cio reflejarian Gnicamente, en esencia, los cambios en la demanda. Dado que las
monedas virtuales no tienen una demanda intrinseca, las expectativas sobre el
crecimiento del precio a medio y largo plazo estarin condicionadas predomi-
nantemente por las expectativas relacionadas con el crecimiento futuro de las
transacciones a las que dan respaldo.

Acerca de las menores tasas por transaccion, finaliza el Banco de Inglaterra,
los defensores de las monedas virtuales argumentan que estas ofrecen menores
tasas que los sistemas de pago electronicos o las transferencias internacionales.

En todo este debate late una importante cuestion —no resuelta— acerca
de qué institucidn o quién debe ostentar la legitimidad para acufiar moneda,
imprimir billetes o, mas ampliamente, partiendo de los billetes y monedas en
circulacién, crear dinero, facultad esta que, a través de generacion de dinero fi-
duciario, ha correspondido en exclusiva, en estrecha relaciéon con los Estados, a
los bancos.

King (2016, pags. 86 y 87) pone el ejemplo de los Estados Unidos, donde
esta controversia se ha tratado ampliamente centurias y décadas atras, citando,
por una parte, al politico norteamericano de finales del siglo XIX y comien-
zos del XX William Jennings Bryan: “We believe that the right to coin money
and issue money is a function of government. We believe it is a part of sover-
eignty and can no more with safety be delegated to private individuals than can
the power to make penal statutes or levy laws for taxation... the issue of money
is a function of the government and the banks should go out of the govern-
ing business”.

Uno de los propios “padres fundadores” de los Estados Unidos, Jefferson, se
posiciond en términos analogos: “the issuing power should be taken from the
banks and restored to the people, to whom it properly belongs”.
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En el primer caso se apela al gobierno como legitimo emisor de dinero,
en el segundo, en un sentido que debemos entender ampliamente, al pueblo,
aunque, en ambos supuestos, parece que son las entidades bancarias los enemi-
gos a batir.

Nos queda la duda de que opinién tendrian Bryan y Jefferson sobre la
creacién democratica de dinero a través de la economia colaborativa, sin pasar
ni por los gobiernos ni por los bancos. ..

El Parlamento Europeo también ha prestado atencién a este fenémeno,
mereciendo ser destacada la Resolucion de 26 de mayo de 2016, sobre mone-
das virtuales. De esta Resolucion subrayamos lo siguiente:

- AGn no se ha establecido una definiciéon de aplicacién universal, pero a
veces se hace referencia a las monedas virtuales como “efectivo digital”.

- La Autoridad Bancaria Europea entiende que las monedas virtuales son
una representacion digital de valor no emitida por un banco central ni por
una autoridad publica, ni necesariamente asociada a una moneda fiducia-
ria, pero aceptada por personas fisicas o juridicas como medio de pago y
que puede transferirse, almacenarse o negociarse por medios electrénicos.

- Las monedas virtuales se basan fundamentalmente en la tecnologia de re-
gistros distribuidos (“distributed ledger technology”, en inglés), la base
tecnoldgica para mas de 600 sistemas de moneda virtual que facilitan
los intercambios entre homologos, siendo la mas destacada de ellas, por
ahora, “bitcoin”.

- En cuanto a la tecnologia de registros distribuidos, esta tiene potenciali-
dad para su aplicacion no solo a las monedas virtuales sino también a la
tecnologia financiera e incluso a otros ambitos®.

6. Para mas detalle, véase “UK Government Office for Science” (2016). Segtin este informe (pags. 5-8),la
tecnologia de registros distribuidos puede ayudar a los gobiernos a recaudar impuestos, a repartir subvenciones,
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- Del uso de las monedas virtuales y de la tecnologia de registros distribui-
dos se pueden desprender mejoras para el bienestar de los ciudadanos y el
desarrollo econdémico, como la reduccién del coste de las operaciones y
del funcionamiento de los sistemas de pago, la mejora del acceso a la fi-
nanciaciéon y la contribucién a la inclusién financiera, el fomento del co-
mercio electronico, etcétera.

- También pueden surgir riesgos’ en el ambito de la proteccién de los con-
sumidores por la aparicidon de desafios no previstos por los disefiadores
del “software”; por la volatilidad de las monedas virtuales; por la posible
aparicion de burbujas especulativas y la ausencia de regulacién y supervi-
si6n; por la inseguridad juridica en este ambito; por el excesivo consumo
energético necesario para la “emision” de monedas virtuales; por la falta
de documentacién técnica y transparente de facil acceso sobre el funcio-
namiento de las monedas virtuales; por el posible impacto en la politica
monetaria. ..

a emitir pasaportes, a llevar los registros de la propiedad, a asegurar la oferta de bienes y, en general, a facilitar la
integridad de los registros y de los servicios pablicos. Los sistemas centralizados son vulnerables a los ciberata-
ques y estan a menudo desactualizados, desfasados o son, simplemente, inexactos. La tecnologia de registros dis-
tribuidos es, por definicién, mas dificil de atacar, puesto que hay multitud de copias de la misma informacion,
asi que el éxito de un ataque a todas las copias seria improbable. Esta tecnologia también es resistente a cambios
no autorizados o manipulaciones maliciosas. Los cinco paises mas avanzados en la incipiente aplicacion de esta
tecnologia son Estonia, Reino Unido, Israel, Nueva Zelanda y Corea del Sur. El mensaje central del informe es
que la plena comprensién de esta tecnologia permitiria al gobierno britinico y al sector privado poder elegir
el disefio que mejor se ajustara a sus propdsitos, aunando la seguridad y el control centralizado con la conve-
niencia y la oportunidad de compartir datos entre las instituciones y los particulares. La tecnologia de regis-
tros distribuidos ofrece, asimismo, el marco para que el gobierno reduzca el fraude, la corrupcion, el error y el
coste de los procesos que usan el papel intensivamente, teniendo el potencial para redefinir la relacién entre el
gobierno y el ciudadano en términos de intercambio de datos, transparencia y confianza, lo que se podria ex-
tender al sector privado. Por otra parte, Hernando de Soto (2016) ha realizado una propuesta para que la tecno-
logia “blockchain” sirva para registrar la propiedad de una parte sustancial de la humanidad, y que los titulares
de estos activos se puedan beneficiar de los mismos evitando la desigualdad y la exclusién social y econémica:
“[...] mi organizacién ha determinado que los activos de aproximadamente 5 mil millones de personas —de
una poblacién mundial de 7.3 mil millones— no se encuentran documentados de una forma tal que sus duenos
puedan hacer combinaciones sofisticadas ni capturar la plusvalia que generarian”. Para conocer la obra de De
Soto mas reconocida —“El misterio del capital”—, nos remitimos a Loépez Jiménez, 2016.

7. En Banco Central Europeo (2015, pags. 20-23) se puede hallar un catilogo de riesgos para los usuarios.
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Grafico: Precio (volatilidad) de ““bitcoin”
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Fuente: Banco Central Europeo (2015).

Especificamente se seflala por el Parlamento Europeo el riesgo vinculado
con determinadas actividades delictivas y con el blanqueo de capitales (“ope-
raciones en el mercado negro, blanqueo de dinero, financiacion del terrorismo,
fraude y evasion fiscal y otras actividades delictivas basadas en la ‘pseudonimia’
y la ‘combinacién de servicios’”).

El Banco Central Europeo (2015, pag. 28) también identifica una serie de
riesgos que ligan las monedas virtuales con la posibilidad de que se blanqueen
capitales y se financie el terrorismo, tales como que no se ha de identificar al
usuario ni se genera un registro de transacciones que se pueda asociar con per-
sonas del “mundo real”’; que es complicado que se pueda aplicar adecuadamente
el marco regulatorio, pues, en algunas transacciones en las que se realizan pagos
con moneda virtual, intervienen diversas entidades radicadas en varios paises; o
la dificultad para identificar a algunos de los actores implicados como los pro-
veedores de carteras y de cambio®.

8. En términos muy similares, Banco de Pagos Internacionales, 2015, pag. 15.
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La Autoridad Bancaria Europea (2013, pag. 3) senala que de la eventualidad
de que una plataforma de moneda virtual pueda estar, efectivamente, implicada
en el blanqueo de capitales, cabe que ante una intervenciéon de las autoridades
publicas o judiciales y el correlativo cierre de la plataforma, quede cercenada la
accesibilidad a los fondos que los usuarios pudieran mantener en ella.

Antes de tratar mas ampliamente en el apartado siguiente los riesgos que
podrian aparecer en el contexto del blanqueo de capitales, dejamos constan-
cia de un riesgo menos considerado, que es el riesgo fiscal. La Autoridad Ban-
caria Europea advierte de ello (2013, pag. 3), en parte por la consideracién de
las monedas virtuales como activo para invertir mas que para pagar: “la tenen-
cia de monedas virtuales puede tener consecuencias fiscales, como el pago del
impuesto sobre el valor afladido o del impuesto sobre las ganancias de capital.
Antes de usar monedas virtuales, se aconseja examinar si hay obligaciones de
este tipo en su pais”.

Sin embargo, el Tribunal de Justicia de la Unién Europea ha emitido una
sentencia el 22 de octubre de 2015 (asunto C- 264/14) que, a propdsito de al-
gunos efectos tributarios de las monedas virtuales, se puede considerar como un
espaldarazo a las mismas. El pronunciamiento del Tribunal tiene en su origen la
creacién por un particular sueco de una sociedad de servicios consistentes en
el intercambio de divisas tradicionales por la divisa virtual “bitcoin” y viceversa
(proveedor de cambio, segiin la terminologia expuesta anteriormente). La dife-
rencia entre el precio de compra y el precio de venta seria el beneficio de la so-
ciedad. El litigio tiene por objeto si se deberia devengar, o no, el Impuesto sobre
elValor Anadido en la compraventa de unidades de la moneda virtual “bitcoin”.

Segtin el Tribunal, “bitcoin” “no tiene ninguna finalidad distinta de la de
ser un medio de pago” (lo que, personalmente, nos parece discutible), por lo que
“estas operaciones constituyen prestaciones de servicios, en el sentido del arti-
culo 24 de la Directiva del IVA”. Ademas, se aprecia que se trata de una presta-
cién de servicios de caricter oneroso, pues el servicio se ofrece a cambio de una
contraprestacion por el usuario.
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Las operaciones exentas del IVA segtn las disposiciones comunitarias “son,
por su naturaleza, operaciones financieras, si bien no han de ser realizadas ne-
cesariamente por bancos o establecimientos financieros”, afirmacién esta que
acerca las monedas virtuales al “terreno oficial” ocupado por el sistema finan-
ciero tradicional.

Por ello, el Tribunal concluye en este punto que “las operaciones relativas
a divisas no tradicionales, es decir, a divisas distintas a las monedas que son me-
dios legales de pago en uno o varios paises, constituyen operaciones financieras
siempre que tales divisas hayan sido aceptadas por las partes de una transaccion
como medio de pago alternativo a los medios legales de pago y no tengan nin-
guna finalidad distinta de la de ser un medio de pago”.

En consecuencia, «procede concluir que el articulo 135, apartado 1,letra e),
de la Directiva del IVA? se refiere igualmente a unas prestaciones de servicios
como las controvertidas en el litigio principal, consistentes en un intercambio
de divisas tradicionales por unidades de la divisa virtual “bitcoin”, y viceversa,y
realizadas a cambio del pago de un importe equivalente al margen constituido
por la diferencia entre, por una parte, el precio al que el operador de que se trate
compre las divisas y, por otra, el precio al que las venda a sus clientes»'”.

Por lo tanto, como adelantamos, el Tribunal de Justicia de la Unién Euro-
pea asimila en cierto sentido “bitcoin”, a efectos fiscales, con las divisas, los bi-
lletes de banco y las monedas que sean medios legales de pago.

9. Esa exencion tiene por objeto “las operaciones, incluida la negociacién, relativas a las divisas, los bi-
lletes de banco y las monedas que sean medios legales de pago, con excepcién de las monedas y billetes de
coleccién, a saber, las monedas de oro, plata u otro metal, asi como los billetes, que no sean utilizados normal-
mente para su funcién de medio legal de pago o que revistan un interés numismatico”..

10. En cambio, se rechaza que a esta operativa con “bitcoins” se le pueda aplicar la exencion de las le-
tras d) y f) de la Directiva del IVA, que se refieren, respectivamente, “a las operaciones, incluida la negociacion,
relativas a depdsitos de fondos, cuentas corrientes, pagos, giros, créditos, cheques y otros efectos comerciales,
con excepcidn del cobro de créditos” y a “las operaciones, incluida la negociacion, pero exceptuados el de-
posito y la gestion, relativas a acciones, participaciones en sociedades o asociaciones, obligaciones y demas ti-
tulos—valores, con excepcion de los titulos representativos de mercaderias”.
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4. Consideraciones sobre la prevencion del blanqueo de capita-
les en relacidon con las monedas virtuales

En el apartado anterior hemos identificado una serie de riesgos en relacién con
las monedas virtuales. Obviamente, ahora no corresponde profundizar en los
riesgos asociados con la problematica general para el consumidor o para la esta-
bilidad monetaria o financiera.

Hemos expuesto como las autoridades monetarias y reguladoras tienen
preocupaciéon por que las monedas virtuales puedan ser una puerta abierta al
blanqueo de capitales procedentes de actividades delictivas o del terrorismo. Sin
embargo, y nos parece justo dar cuenta de ello, los defensores de las monedas
virtuales creen que las debilidades de las monedas virtuales no son mayores que
las de las monedas “fiat” emitidas por un banco central (Cervera, 2016, pag. 75).

Pero la preocupacion sobre los aspectos vinculados con el blanqueo de ca-
pitales no solo se han puesto de manifiesto por las autoridades reguladoras y su-
pervisoras, sino que también lo ha sido por instituciones o equipos de trabajo
dedicados, especificamente, a la prevencion del blanqueo de capitales, asi como
por algunas de las mayores instancias politicas de la Unién Europea, por ejemplo.

El Grupo de Trabajo de Accién Financiera (“Financial Action Task Force”,
en inglés) emitié en 2014 un informe sobre las monedas virtuales y los riesgos
potenciales en los ambitos de la prevencion del blanqueo de capitales y la fi-
nanciacién del terrorismo. Estos riesgos potenciales se relacionan con el ano-
nimato en los esquemas descentralizados de monedas virtuales y en los propios
pagos realizados con ellas.

La estructura de funcionamiento de las monedas virtuales dificulta el es-
tablecimiento de una autoridad que puede supervisar estos entramados. Los
componentes de un sistema pagos en moneda virtual pueden estar radicados en
jurisdicciones que no ejercen un adecuado control en la lucha contra el blan-
queo de capitales; es mas, se podrian buscar deliberadamente estos paises para
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operar, lo que es el punto de partida para la existencia de “un mundo digital
completamente al margen del alcance de cualquier pais”.

El 2 de febrero de 2016, 1a Comisidon Europea publicé un “Plan de Acciéon
para intensificar la lucha contra la financiacién del terrorismo”, dirigido al Par-
lamento Europeo y al Consejo, tras la comision de diversos actos terroristas en
la Unidén Europea y en otras partes del mundo.

Para la Comision (2016a, pags. 3 y 4),“la innovacion en los servicios finan-
cieros y los avances tecnologicos, a pesar de todas sus ventajas, generan nuevas
oportunidades que, en ocasiones, pueden utilizarse indebidamente para ocultar
la financiacion del terrorismo”. Entre los nuevos riesgos se cita, explicitamente,
el representado por las monedas virtuales y el anonimato que las rodea. Se tie-
nen que identificar las grandes operaciones de financiacién del terrorismo, pero
también las de menor intensidad o “bajo coste”,“que pueden no obstante tener
efectos devastadores y que utilizan nuevos modos de pago que son dificiles de
rastrear. La velocidad de reaccion es también fundamental, puesto que los ac-
tuales servicios financieros permiten a los terroristas mover fondos de un lugar
a otro muy rapidamente, lo que apunta asimismo a la necesidad de mejorar la
cooperacion y el intercambio de informacidn financiera y de la informacién
obtenida por los cuerpos y fuerzas de seguridad”.

Entre las medidas que se proponen'', que deberian tener reflejo en la Di-
rectiva (UE) 2015/849, del Parlamento Europeo y del Consejo, de 20 de mayo
de 2015, relativa a la prevencion de la utilizacién del sistema financiero para el
blanqueo de capitales o la financiacién del terrorismo, con fecha tope de trans-
posicidén inicial fijada en el dia 26 de junio de 2017, figura la de ejercer un

11. Otra de las medidas propuestas por la Comision es la de ejercer un mayor control sobre los billetes
de alta denominacion en euros, especialmente el de 500 euros. En mayo de 2016, el Banco Central Europeo
(2016a) decidié cesar la produccién y la emision del billete de 500 euros, que seguird siendo de curso legal
y mantendra su valor indefinidamente. Segtin el Banco Central Europeo, “considerando el papel internacio-
nal del euro y la confianza generalizada de que gozan los billetes en euros, la denominacién de 500€ seguird
siendo de curso legal y, en consecuencia, podra seguir utilizindose como medio de pago y deposito de valor”.
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mayor control sobre las plataformas de cambio de monedas virtuales y los pro-
veedores de monederos electronicos'? (Comision Europea, 2016a, pags. 5y 6):

«Existe el riesgo de que las transferencias de monedas virtuales puedan ser
utilizadas por las organizaciones terroristas para encubrir transferencias, ya que
las transacciones con monedas virtuales se registran, pero no existe ningin me-
canismo de informacién equivalente al que existe en el sistema bancario con-

vencional para detectar actividades sospechosas.

Las monedas virtuales no estin reguladas actualmente a escala de la UE.
Como primer paso, la Comisién propondra someter las operaciones anénimas
de cambio de divisas al control de las autoridades competentes mediante la am-
pliacién del ambito de aplicacion de la Directiva contra el blanqueo de capita-
les para incluir a las plataformas de cambio de monedas virtuales, y someterlas
a supervisién con arreglo a la legislacién contra el blanqueo de capitales y la fi-
nanciacion del terrorismo a nivel nacional.

Ademas, la aplicacion de las normas sobre licencias y supervisiéon de la Di-
rectiva sobre servicios de pago a las plataformas de cambio de monedas virtuales
favorecerian un mejor control y comprensién del mercado. La Comisién estu-
diard mas a fondo esta cuestion. También estudiara la posibilidad de incluir a los
“proveedores de monederos electronicos” de monedas virtuales».

Apenas unos dias después de que la Comisidén emitiera su informe, el
Consejo Europeo (2016) alcanzd diversas conclusiones sobre la lucha contra
la financiacién del terrorismo, confirmando la necesidad de realizar un rapido
progreso legislativo para materializar la propuesta de la Comisién Europea antes

12. Las plataformas de cambio de monedas virtuales se definen como «agencias de cambio “electroni-
cas” que intercambian monedas virtuales por monedas fiduciarias. Los proveedores de monederos electroni-
cos de monedas virtuales mantienen cuentas en moneda virtual en nombre de sus clientes. En el mundo del
dinero virtual, son el equivalente de un banco que ofrece una cuenta corriente en la que puede depositarse
dinero fiduciario. Almacenan monedas virtuales y permiten su transferencia a otros monederos o cuentas de
monedas virtuales» (Comision Europea, 2016, pag. 5, nota al pie 9).
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del fin de 2016. Entre las materias identificadas por el Consejo Europeo figuran,
expresamente, los peligros relacionados con las monedas virtuales.

Dando un paso mas, la Comisién formuld el 5 de julio de 2016 una pro-
puesta para modificar la Directiva (UE) 2015/849 (Comisién Europea, 2016b).

En lo que ahora nos interesa, la propuesta tiene por objeto incluir entre los
sujetos obligados que han de cumplir con la normativa de prevenciéon del blan-
queo de capitales a las entidades que cambian divisas soberanas en monedas vir-
tuales y viceversa, por ser “los cancerberos que controlan el acceso a las monedas
virtuales” (Comision Europea, 2016b, pag. 7).

Asimismo, la propuesta de modificacién normativa persigue incluir entre
los sujetos obligados a las entidades que proveen el servicio de custodia de mo-
nedas virtuales (“wallet providers”).

Sin embargo, el considerando 7 de la propuesta de Directiva que modifi-
caria la Directiva 2015/849, admite, sorprendentemente, que los usuarios pue-
den operar con monedas virtuales sin la mediacién de proveedores de cambio
o custodia, lo que evidencia la insuficiencia de la medida. Por ello, se pretende
que, adicionalmente, se pueda identificar al titular real de las monedas virtuales,
lo que compensaria el anonimato que es inherente a las mismas.

El Banco Central Europeo (2016b) emiti6 su dictamen sobre la propuesta
de la Comision en el mes de octubre. En lo que compete a las monedas virtua-
les, el Banco Central apoya firmemente la propuesta, puesto que los terroristas
y otros grupos criminales son capaces de transterir dinero dentro de las redes de
monedas virtuales beneficidndose de su anonimato.

Ademas, las monedas virtuales pueden originar riesgos mayores que los
medios de pago tradicionales, en el sentido de que su capacidad de ser transfe-

ridas descansa en Internet y estd limitada, tan solo, por su propia infraestructura
y por el desarrollo tecnologico.
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5. Conclusiones

Es posible que el surgimiento de las monedas virtuales no sea sino un paso mas
en el proceso que comenzé con la aparicion de los primeros billetes y mone-
das y que continud con el monopolio de la emisién por los bancos centrales.

Sin embargo, se genera una evidente tension entre los Estados —y las enti-
dades supranacionales como la Unién Europea— que monopolizan, a través de
sus banco centrales, la emisiéon del dinero soberano, y los promotores y usua-
rios de las monedas virtuales, que, a conciencia 0 no, menoscaban con su acti-
vidad dicho monopolio.

Las monedas virtuales, y las infraestructuras descentralizadas que les sirven
de soporte, en una época en la que los limites de unos Estados cada vez mas
deslegitimados y endeudados son evidentes, ofrecen ventajas pero también ries-
gos e Inconvenientes.

Entre los riesgos potenciales, ademas de los que se puedan generar para la
estabilidad monetaria y financiera y para los propios usuarios, figura el de su
empleo para el blanqueo de capitales procedentes del crimen y el terrorismo.

Surgen, por tanto, nuevos retos para los Estados, que podrian ver socavada
una de sus sefias de identidad —la moneda, con todas sus derivadas— si las mone-
das virtuales terminan proliferando.

Esta amenaza podria materializarse de forma no premedita y espontinea,

pero también deliberadamente, y convertirse en un elemento de presién por
parte de otros Estados o de actores privados.
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