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Resumen:

En los últimos dos años, algunas instituciones financieras han comenzado a determinar el posi
ble impacto del dinero electrónico en el sistema financiero. De la misma manera, se ha converti
do en tema de gran interés para los bancos centrales así como para los analistas económicos 
cómo este conjunto de productos y servicios pueden afectar el diseño y la ejecución de la políti
ca monetaria; cómo el dinero electrónico puede afectar la función de demanda de dinero, y más 
especificamente, cómo la velocidad de circulación del dinero y las relaciones entre los agrega
dos monetarios pudieran versé afectadas. Adicionalmente, otros aspectos de gran incumbencia 
en esta materia están relacionados a la modificación de los patrones de uso de dinero por parte 
de la población, normas contra la legitimación de capitales, transferencias de fondos transfronte- 
rizos, calidad de los sistemas de pago y reducción en el señoreaje por la emisión de dinero efec
tivo, entre otros. El presente artículo busca describir las principales variantes del dinero 
electrónico y las implicaciones para un banco central.

Palabras claves. Dinero electrónico, monedero electrónico, medios de pago tradicionales, tarje
tas prepagadas, tarjetas inteligentes multifuncionales, dinero electrónico en internet, servicios 
ofrecidos en red, emisores de dinero electrónico, dinero electrónico y política monetaria, dinero 
electrónico y papel de los bancos centrales.

INTRODUCCIÓN

La aparición del llamado dinero electrónico ha venido siendo considerada 
una innovación más en el conjunto de productos y servicios que ofrecen las insti
tuciones financieras. Es sólo en los últimos dos años que algunas instituciones 
han comenzado a tratar de determinar el posible impacto que esos productos y 
servicios pudiesen tener en el sistema financiero, generalmente desde una ópti
ca de supervisión.

El presente artículo busca describir las principales variantes del dinero elec
trónico y cómo las mismas pudiesen afectar el diseño y ejecución de la política

* El presente artícülo fue desarrollado a partir de investigaciones realizadas por funciona
rios de la Unidad de Análisis del Mercado Financiero del Banco Central de Venezuela, 
especialmente la Economista Carola Soto. Sin embargo, las opiniones aquí expresadas 
reflejan sólo las del autor y no comprometen en forma alguna la posición del Banco Cen
tral de Venezuela ni de ningún otro funcionario.
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monetaria para un banco central. Aun cuando se considera que en la actualidad 
-y  en el corto plazo- los efectos probables que aquí se esbozan no se obser
ven, la velocidad con la cual las sociedades han incorporado a la vida diaria los 
servicios que las redes de comunicación y la existencia de artefactos que per
miten transportar información, justifica el iniciar desde ya el estudio del dinero 
electrónico. Esto debe ser de interés tanto para el hacedor de políticas como 
para el analista económico.

DEFINICIONES

Antes que nada, es necesario delimitar el concepto de dinero electrónico. El 
Comité de Sistemas de Pagos y Liquidación del banco de Pagos Internacionales 
de Basilea ha realizado dos encuestas entre bancos centrales sobre el desarro
llo del dinero electrónico en el mundo. Allí se define el dinero electrónico como 
“un producto con valor almacenado o prepagado que permite a los clientes reali
zar pagos de bajo valor usando una tarjeta con chip o tarjeta inteligente (produc
tos basados en tarjetas o monedero electrónico) o a través de redes de 
computadoras tales como Internet (esquemas basados en redes o en software)1.

Como puede observarse el concepto dinero electrónico abarca un variado 
conjunto de productos y servicios, muchos de los cuales son extensiones de 
medios de pago tradicionales.

Una enumeración de los productos disponibles actualmente en el mundo se 
consigue en el antes citado informe del Comité de Sistemas de Pagos y Liquida
ción para el año 2001. También se aprecia en ese reporte como los países ex
hiben una gran disparidad en el desarrollo, diversidad y profundidad en el uso 
del dinero electrónico, con la particularidad que no pareciera haber una correla
ción muy estrecha con el grado de desarrollo económico. Esto último no debe 
extrañar por cuanto el mismo patrón se observa en áreas como uso de celulares, 
penetración de internet y otros adelantos tecnológicos.

1 Survey of electronic money developments, CPSS Publications No. 48, (November 
2001), www.bis.org.

http://www.bis.org
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EL DINERO ELECTRÓNICO EN LATINOAMÉRICA Y EL CARIBE

La participación de países latinoamericanos y del Caribe en el segundo es
tudio realizado por el Banco de Pagos Internacionales (BIS) es significativa, con 
un sensible incremento tanto en el número de respuestas como en su contenido.

Así, de 82 países que respondieron la encuesta, 13 fueron de Latinoamérica 
y el Caribe. Como se ve en la siguiente tabla, sigue siendo predominante la pre
sencia de países europeos en la muestra, lo cual puede ser atribuido a la cerca
nía geográfica del BIS tanto como a un mayor desarrollo relativo de los medios 
de pagos electrónicos en la región.

Tabla No.1. Estudio sobre dinero electrónico.
Respuestas recibidas. Noviembre 2001

Región Paises Porcentaje
Europa * 36 44
Asia 14 17
Latinoamérica y el Caribe 13 16
África * 9 11
Medio Oriente 4 5
Norteamérica 4 5
Oceanía 2 2
Total 82 100

Fuente: Survey of electronic money developments, cpss publications No. 48.
* incluye un banco regional

Sin embargo, muchas respuestas simplemente indican la ausencia de desa
rrollos de dinero electrónico en los países. La encuesta consta de tres seccio
nes, una narrativa donde cada país o institución indica los desarrollos existentes, 
una sección donde se describen las características principales de los sistemas 
en uso, y una final con estadísticas. Estas dos últimas secciones son recogidas 
en el trabajo en sendas tablas, donde se aprecia un nivel de respuesta mucho 
menor, tal como se puede observar en la siguiente tabla:

Tabla No. 2. Países que responden sobre sistemas. Noviembre 2001

Región Número Proporción respecto 
a participantes

Europa 18 51%
Asia 5 36%
Latinoamérica 3 23%
Norteamérica 2 50%
Africa 1 13%
Medio Oriente 0 0%
Oceanía 0 0%
Total 29 -

Fuente: Survey of electronic money developments, cpss publications No. 48. 
Nota: excluye respuestas de bancos regionales.
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Claramente se observa que la representación de la región en las respuestas 
tabuladas es muy inferior a los cuestionarios enviados. Sin embargo, las cifras 
anteriores pueden reflejar el no envío de la respuesta en la forma solicitada por 
el BIS, por lo que se hace necesario analizar las respuestas individuales.

De esta forma, se observa que de los 80 países que respondieron la encues
ta, 38 indican que no tienen ningún tipo de desarrollo de dinero electrónico. Hay 
que señalar que para los efectos de esta clasificación no se considera como 
dinero electrónico tarjetas prepagadas de uso específico, especialmente las 
utilizadas para servicios telefónicos, por cuanto de acuerdo con la definición 
antes citada no sería “dinero” sino una compra anticipada de un servicio provisto 
por una única empresa. Igualmente, tampoco se considera como desarrollo el 
acceso a través de Internet u otro medio remoto electrónico a bancos y otras 
instituciones financieras per se.

En el caso específico de la región, de los 10 países que no respondieron las 
últimas dos secciones de la encuesta, 7 manifiestan no tener ningún desarrollo 
de dinero electrónico y los restantes 3 países indican la existencia de planes 
pilotos, pero aún no totalmente operativos. Aun cuando entre los países partici
pantes por la región hay notables ausencias, principalmente Argentina, Chile y 
Perú, el nivel de desarrollo relativo del dinero electrónico concuerda con la pro
fundidad de los sistemas bancarios y la escasa difusión de los medios electróni
cos en la población, los dos elementos requeridos para un mayor desarrollo del 
dinero electrónico en la sociedad.

EJEMPLOS EN VENEZUELA

En el caso de Venezuela, el mayor desarrollo lo han tenido los sistemas ba
sados en tarjetas prepagadas asociadas a un proveedor específico de un servi
cio, normalmente de telecomunicaciones. Adicionalmente, las compañías Visa y 
Mondex, empresa asociada a Master Card, han iniciado pruebas pilotos de tarje
tas inteligentes multifuncionales, denominadas monederos electrónicos. Estas 
pruebas están normalmente confinadas a grupos de personas que se estima 
proclives a aceptar este tipo de innovación: estudiantes universitarios o los pro
pios empleados de las empresas.
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En el campo de los esquemas basados en red, se encuentran el P-Cash de 
la empresa Patagón2, la eCard del Banco Mercantil y en pruebas existen dos 
esquemas de pago de servicios asociados a una cuenta de efectivo.

Cabe destacar que en el caso de dinero electrónico en Internet, la oferta de 
productos es prácticamente la misma que en todo el planeta dada la posibilidad 
de un usuario venezolano de acceder a sistemas como PayPal o Citi2Pay.

Sin embargo, en los casos anteriores, con excepción de la eCard del Banco 
Mercantil que funciona como una tarjeta de crédito para el comercio, los servi
cios ofrecidos en red dependen de la existencia de proveedores de bienes o 
servicios dispuestos a aceptar esos medios de pago. En este aspecto, la pene
tración de los proveedores es más bien baja.

PROVISIÓN DE DINERO ELECTRÓNICO

El tema que más atención atrae a los hacedores de política, es la posibilidad 
de que personas no autorizadas, es decir entidades no financieras, comiencen a 
emitir dinero electrónico. Este tema tiene dos vertientes, una de seguridad de los 
usuarios y la otra de creación de dinero no bancario fuera del control de la auto
ridad monetaria.

En cuanto a lo primero, lo que se busca evitar es que personas no autoriza
das reciban dinero de clientes, sin control sobre cómo se invierten esos fondos. 
En general la tendencia de los reguladores ha sido restringir la provisión de dine
ro electrónico a entidades financieras reguladas. La nueva Ley General de Ban
cos y otras Instituciones Financieras define con claridad que ese tipo de 
servicios es regulado por la Superintendencia de Bancos.

Sin embargo, hay áreas grises donde no está claro si procede o no restringir 
la provisión de dinero electrónico sólo a entidades financieras. Un ejemplo lo 
constituyen las tarjetas prepagadas para algún tipo de servicio de una determi
nada compañía, pero que luego es habilitado su uso en otro tipo de servicio, 
como por ejemplo para adquirir productos de una máquina expendedora de be
bidas. ¿Debe prohibirse esta posibilidad?

2 Recientemente esta empresa modificó su denominación comercial en Venezuela y otros 
países a lemon.com.
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Dilemas similares serán más frecuentes en el futuro en la medida que tecno
logías como Bluetooth y el desarrollo de aplicaciones en teléfonos celulares y 
asistentes personales digitales (PDA) permitan una mayor interacción con pro
veedores de productos y servicios.

Pero en la medida que este tipo de proveedor de dinero electrónico senci
llamente mantenga el valor del dinero recibido en una tarjeta o en un sistema ac
cesible por computadora, el problema queda restringido al ámbito de supervisión.

TEMAS DE INTERÉS PARA LA POLÍTICA MONETARIA

Para los reguladores, el dinero electrónico presenta otros aspectos de su in
cumbencia: seguridad, ahora vista desde el punto de vista de la integridad de los 
haberes de los emisores de dinero electrónico; cambios en la función de deman
da de dinero por modificación de los patrones de uso de dinero por parte de la 
población, aplicación de las normas contra la legitimación de capitales, transfe
rencias de fondos transfronterizos, calidad de los sistemas de pago, reducción 
en el señoreaje por la emisión de dinero efectivo, entre otros.

Claramente, para un banco central lo más relevante es la posibilidad de que 
el dinero electrónico afecte la función de demanda de dinero y, en forma más 
específica, que la velocidad de circulación del dinero se vea afectada y por lo 
tanto, las relaciones entre los agregados monetarios y cualquier medida de 
dinero base.

Esta preocupación se vería agravada si a través de la provisión de dinero 
electrónico, personas distintas a las entidades financieras pudiesen no ya guar
dar dinero de clientes, sino pasar a crear dinero en forma similar a como un ban
co lo hace al otorgar créditos. Este es un tema singularmente preocupante con 
aquellas formas de dinero basado en Internet, dada la ubicuidad del proveedor 
del servicio y la posibilidad de sus clientes de generar demanda agregada en la 
economía con recursos no contemplados en las cuentas nacionales.

Quizás valga la pena examinar un caso concreto. En la edición de enero de 
2002 de la revista Wired, hay un reportaje sobre dos compañías e-gold Ltd, ba
sada en la isla de Nevis y Gold & Silver Reserve, en los Estados Unidos. Estas 
compañías ofrecen un sistema de dinero electrónico, totalmente desligado de 
cualquier moneda soberana en el mundo, una vez que se entra en el sistema, y 
basado en la compra de una porción de oro atesorado por la primera de las 
compañías en bóvedas en el Medio Oriente y en el Reino Unido.
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El mecanismo, denominado e-gold, funciona como tantos otros sistemas de 
pago por Internet, el usuario se registra y adquiere una determinada cantidad, 
expresada en gramos, de oro a la segunda empresa, utilizando para ello medios 
de pago convencionales. Luego, el usuario debe identificar compañías que acep
ten el e-gold como forma de pago. Un esquema similar es ofrecido para los paí
ses islámicos denominado e-dinar.

Mientras las compañías mantengan un nivel de derechos vendidos (unida
des de e-gold) no superiores a las existencias de oro, el esquema sería similar al 
de otros que existen en Internet.

Pero, planteemos un caso meramente hipotético: ¿Qué sucedería si la com
pañía comenzase a dar préstamos en e-gold a clientes y los derechos de e-gold 
superasen las existencias? Es muy probable que ni los tenedores de e-gold ni 
los comercios perciban esa situación por un buen tiempo, sobre todo si las em
presas mantienen un ritmo de ingreso de compradores superior al de los que 
deciden canjear sus e-gold por efectivo. Este es el escenario que debería evitar
se, y sobre el cual la historia económica tiene innumerables casos.

El problema antes descrito se agrava con la cobertura global de la red de 
compañías, que hace complicado la acción de los bancos centrales y regulado
res frente a este problema. Además, no es difícil imaginar el impacto de este 
problema sobre una economía pequeña y abierta, donde comienza a haber una 
demanda de productos y servicios no compatible con la dinámica de los agrega
dos monetarios.

En segundo lugar de importancia puede mencionarse el tema de la integri
dad de los haberes de los proveedores de dinero electrónico. Aquí estamos en 
un escenario parecido al anterior, es decir, los derechos de los poseedores de 
dinero electrónico, en tarjeta o en red, superan la existencia de activos del emi
sor, pero no como consecuencia de una estrategia de la gerencia de la entidad 
emisora, sino porque sus sistemas han sido vulnerados e intrusos han podido 
generar el dinero de manera fraudulenta. Este sería el equivalente a la falsifica
ción de billetes del dinero tradicional. Lo que debe motivar a la preocupación es 
que en este caso la falsificación puede ser no detectada a tiempo por el provee
dor si los flujos de intercambio entre el dinero electrónico (falso o verdadero) y 
dinero tradicional son favorables al emisor, lo cual es muy factible en las prime
ras etapas de funcionamiento del sistema. Desde el punto de vista macroeco- 
nómico, los efectos de una masa de dinero creada en forma no registrada por la 
autoridad monetaria, y sin los límites físicos que la falsificación tradicional de 
billete tiene, pudiera potencialmente alterar las funciones de demanda agregada, 
los agregados monetarios y afectar la política monetaria de un banco central.
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En tercer lugar se ubicaría la posibilidad de que los mecanismos de control o 
fricción que existen actualmente sobre el traslado de dinero transfronterizos. 
Esto cobra particular importancia con los monederos electrónicos multimonedas, 
donde es difuso en este momento la ubicación del riesgo cambiario. Otro aspec
to relacionado es la facilidad con la cual los controles a la exportación e ingreso 
de moneda pudieran ser burlados. Para atender este tema específico, los prin
cipales emisores de monederos electrónicos (Visa y Mondex) han declarado 
que los mismos tienen un límite máximo del valor que pueden acumular, usual
mente por debajo de los límites que los países establecen para declarar el in
greso de moneda.

Luego se ubica la preocupación por la calidad de la provisión de servicios de 
intermediación en los pagos, vinculado a la existencia de proveedores no regu
lados e incluso no domiciliados en el país. En este último aspecto los bancos 
centrales están promoviendo una mayor cooperación para detectar proveedores 
no autorizados, pero no existen definiciones claras del tratamiento en casos de 
clientes que han sufrido inconvenientes.

Finalmente, un aspecto menor para la mayor parte de los países, existe la 
posibilidad de que en la medida que los medios de pago electrónicos logren una 
mayor penetración en el mercado, el uso del dinero efectivo tradicional disminu
ya, y por consiguiente se alteren los balances de los bancos centrales, disminu
yendo los activos productivos y aumentando la proporción de pasivos con 
costos. En resumen, el señoreaje que permite la cobertura de los gastos operati
vos de los bancos centrales se reduciría. Una discusión sobre este tema puede 
conseguirse en un informe del Banco de Pagos Internacionales de Basilea de 
1996, denominado “ Implicaciones para bancos centrales del desarrollo del dine
ro electrónico” . Allí se encuentran unas estadísticas donde se determinan ciertos 
bancos centrales más vulnerables a una reducción del señoreaje.

DISEÑO DE POLITICAS EN LA REGIÓN

Uno de los resultados más interesantes de la encuesta antes referida se co
rresponde con las acciones de carácter institucional y de políticas que los ban
cos centrales han adoptado frente al tema del dinero electrónico. Incluso se 
aprecia como algunos países donde aún no existe dinero electrónico las autori
dades están creando las bases para una actuación preventiva.

En los casos de Brasil y México, las políticas diseñadas han estado enfoca
das principalmente a brindar niveles de seguridad comparables con los de otros 
medios de pago. Básicamente las respuestas han sido limitar la provisión de
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dinero electrónico a bancos, establecer mecanismos que eviten su uso para 
lavado de dinero y similares.

En ambos casos el tema del señoreaje ha sido descartado como no relevan
te, bien por los volúmenes esperados (Brasil) o por preferirse formas directas de 
tributación para generar ingresos para el Estado (México).

Finalmente, en varios países se han venido aprobando legislaciones esta
bleciendo una base equivalente a los mensajes electrónicos y a las firmas digita
les con sus equivalentes físicos. Si bien estas legislaciones surgen por 
requerimientos del comercio y gobierno electrónico, su utilidad para el desarrollo 
del dinero electrónico es innegable.

PERSPECTIVAS PARA VENEZUELA

Hablar de dinero electrónico en un país como Venezuela donde una propor
ción significativa de la población no está bancarizada, o mantiene saldos por 
depósitos inferiores a un salario mínimo pareciera poco relevante.

Aspectos tales como distribución del ingreso, acceso de la población a com
putadoras e Internet y la desconfianza natural de las personas frente al dinero 
efectivo conspiran contra la penetración del dinero electrónico.

Adicionalmente existen temores y reticencias frente al dinero electrónico 
compartidos por todas las sociedades: el temor al cambio, el costo financiero y 
transaccional asociado a los posibles fraudes y la pérdida del anonimato que el 
dinero en efectivo brinda.

Por otra parte, en los últimos años, el desarrollo de la telefonía celular, a tra
vés de tarjetas prepagadas en amplias capas de la población pudiera indicar que 
aquellos esquemas que se adecúen a las necesidades de las mayorías, en pre
cio, comodidad y beneficios, tendrán una penetración que en la actualidad con
sideremos inalcanzable.

De la misma manera, aquellos con acceso a Internet, sofisticados en el uso 
de sus cuentas bancarias y con capacidad de compra tanto en el país como en 
el exterior, representan un mercado pequeño pero apetecido por proveedores 
de servicios.

Por supuesto, el dinero electrónico brinda ventajas a sus usuarios y quedará 
en manos de éstos el veredicto de cuales sistemas permanecerán y cuales des
aparecerán.
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En conclusión, es difícil prever actualmente cuánto tardarán los distintos es
quemas de dinero electrónico en convertirse en una proporción significativa de 
los medios de pago del país. Pero ello no significa que la reflexión sobre los 
temas antes expuestos deba esperar a ese momento.
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