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En su discurso, Sasha Mills habla de cómo las recientes innovaciones en activos y pagos digitales plantean oportunidades y riesgos para el Banco en el cumplimiento de sus objetivos de estabilidad monetaria y financiera. Sasha destaca el trabajo reciente del Banco en materia de innovación, incluido nuestro Documento de debate sobre nuestro enfoque de innovación en dinero y pagos, el lanzamiento de nuestro Digital Securities Sandbox y experimentos sobre pagos mayoristas.
Discurso
Observaciones introductorias
Buenos días. Es un placer para mí tener la oportunidad de hablarles hoy sobre las innovaciones en el uso de activos digitales en todo el sistema financiero y sobre cómo estamos ayudando a facilitar algunas de esas innovaciones en el Banco de Inglaterra.
Me complace especialmente hablar con todos ustedes en la Semana de Activos Digitales en Londres, donde veremos de primera mano cómo la City, como centro financiero global, continúa trabajando con el vibrante sector Fintech del Reino Unido para apoyar el crecimiento en todo el país.
Las innovaciones en materia de activos y pagos digitales son inseparables de los objetivos que buscamos alcanzar como banco central del Reino Unido. Presentan oportunidades y riesgos para el cumplimiento de nuestros objetivos de estabilidad monetaria y financiera; de hecho, son fundamentales y afectan al núcleo de la confianza en el dinero. Comprender estas innovaciones, prepararse para ellas y apoyar su adopción de manera segura, lo que incluye garantizar un entorno de pagos que mantenga la unicidad del dinero, es el núcleo mismo de nuestro trabajo en el Banco.
Se está realizando una enorme cantidad de trabajo en la industria en torno a la adopción de activos digitales; a menos que estemos atentos a este trabajo, la velocidad a la que ciertos mercados y actividades se vuelven sistémicos puede superar la capacidad de los responsables de las políticas para construir infraestructuras y marcos para responder.
Facilitar las innovaciones en activos y pagos digitales de forma segura requiere adaptarse a panoramas cambiantes, en particular a las tecnologías que permiten el intercambio y la liquidación de activos, y a cómo se utiliza el dinero en un sistema financiero cada vez más digital.
Exponemos nuestro enfoque sobre la innovación en dinero y pagos en un documento de debate durante el verano.[1] Quisiera destacar algunas áreas específicas en las que el Banco se centra en facilitar la innovación en activos y pagos digitales, de un modo que sea coherente con nuestros objetivos de proteger y mejorar la estabilidad monetaria y financiera del Reino Unido.
Me centraré en nuestro Sandbox de Valores Digitales,[2] que se abrió para solicitudes a principios de esta semana, antes de pasar a las innovaciones en pagos mayoristas en general.
El Sandbox de los valores digitales
El Sandbox de Valores Digitales, o DSS, es una interesante iniciativa conjunta entre el Banco y la Autoridad de Conducta Financiera destinada a apoyar la aplicación de nuevas tecnologías, incluidas aquellas que respaldan activos digitales como registros distribuidos programables, para promover la innovación en los mercados financieros.
Cuando la gente me pregunta cómo los gobiernos y los reguladores pueden seguir el ritmo vertiginoso de la innovación en la industria en torno a los activos digitales, inmediatamente pienso en el DSS.
Una de las áreas de innovación más interesantes en el ámbito financiero es la forma en que se registran y comercializan los activos. Si bien las criptomonedas sin respaldo acaparan los titulares, para mí los avances en las tecnologías subyacentes, incluidas las cadenas de bloques y los registros programables, pueden ser lo que tenga un impacto positivo duradero en el apoyo a los mercados financieros y el crecimiento.
El DSS proporcionará un entorno en vivo regulado para que los innovadores creen y comercialicen valores digitales, de modo que las oportunidades creadas por esta innovación puedan maximizarse de una manera que mantenga seguro nuestro sistema financiero.
Aprovechar las nuevas tecnologías podría tener grandes beneficios para el sistema financiero. En un mundo tokenizado, las empresas trabajan en la práctica con los mismos datos. Esta estandarización, sumada al uso de registros compartidos, podría mejorar la eficiencia de los procesos de conciliación, negociación y liquidación e introducir más automatización, reduciendo errores y costos.
Esta nueva tecnología también podría crear oportunidades para que se negocie y utilice una gama más amplia de clases de activos que las que vemos hoy, mejorando así la liquidez general del mercado. Esta tecnología también permite fraccionar los activos.
Pequeñas ganancias de eficiencia pueden sumarse para generar grandes beneficios en conjunto; al hacer que las cosas sean más rápidas, más baratas y más sencillas, estos cambios podrían ayudar a los participantes del mercado financiero, como los fondos de pensiones o las empresas que utilizan los mercados de capital para financiar inversiones.
Pero esos beneficios potenciales solo se pueden materializar si la tecnología se implementa de manera segura. La aplicación de registros programables en finanzas es todavía relativamente nueva, por lo que implementarla en mercados financieros críticos podría ser riesgoso. Por eso, el DSS tendrá varias etapas, con límites que se ajustarán a medida que las empresas cumplan con estándares más altos de resiliencia; escuchamos los comentarios de la industria al desarrollar estas etapas y límites, y estamos ansiosos por seguir trabajando con la industria en la creación de un régimen que respalde la innovación segura y sostenible.
También respondimos a los comentarios de la industria ampliando el DSS para incluir valores no denominados en libras esterlinas. Esto permite que el DSS se adapte mejor al mercado de valores del Reino Unido, donde las empresas suelen emitir deuda en múltiples monedas en lugar de solo en libras esterlinas.
El DSS representa un paso importante en la exploración de la innovación en activos digitales en el Reino Unido y podría conducir a formas más rápidas y económicas para que estos valores se negocien, se liquiden y se utilicen entre los participantes del mercado financiero.
Los valores digitales emitidos a través del DSS ofrecen un caso de prueba para explorar formas de pago que puedan interactuar con plataformas de valores programables. A su debido tiempo, podrían respaldar nuevos modelos de liquidación en dinero del banco central, un tema al que volveré en breve.
El desarrollo de la regulación en un entorno de pruebas es una novedad para el Banco. Brinda una oportunidad única de probar y adaptar el marco regulatorio a medida que aprendemos de los innovadores que prueban diferentes modelos de negocios en el entorno de pruebas. Con eso en mente, el DSS da la bienvenida tanto a las empresas emergentes como a las firmas financieras existentes.
Adoptar este enfoque significa que es posible dar forma a un nuevo régimen regulatorio permanente que sea favorable a la innovación, proporcionado y adecuado al propósito, sin comprometer la estabilidad monetaria o financiera.
Innovación en pagos mayoristas
Por supuesto, los activos digitales necesitan un activo de liquidación compatible. Teniendo esto en cuenta, en los últimos años el Banco ha llevado a cabo una serie de iniciativas, además del DSS, en respuesta a las innovaciones en el panorama de los pagos y la liquidación mayoristas.
Estamos mejorando nuestra capacidad de suministrar dinero del banco central para liquidación a gran escala a través de un programa plurianual para ofrecer un servicio RTGS renovado. Como parte de esto, el Banco también ha introducido Cuentas Ómnibus que facilitan la liquidación con respaldo en dinero del banco central para transacciones con activos tokenizados, lo que garantiza que el beneficio de la tokenización se pueda materializar en toda la transacción.[3]
Ya he señalado que también hemos expuesto nuestro enfoque de la innovación en el ámbito del dinero y los pagos en un documento de debate que publicamos durante el verano. Consideramos que se trata del comienzo de una conversación importante con la industria, en lugar de que el Banco exponga su visión final sobre todo lo relacionado con la innovación. Queremos que la industria participe con nosotros en este tema y valoramos sus comentarios a medida que seguimos desarrollando nuestro enfoque de la innovación en este ámbito.
En cuanto al futuro, tenemos claro que la confianza en la tecnología subyacente que se utiliza para transferir dinero es inseparable de la confianza en el dinero mismo. Si el dinero del banco central no puede interactuar con las nuevas tecnologías, podría existir el riesgo de que la actividad de liquidación mayorista de alto valor se traslade del dinero del banco central a los activos de liquidación privados, lo que debilitaría la estabilidad financiera.
Para que el dinero cumpla sus funciones, debe mantener una característica que lo diferencie de cualquier otro activo: está respaldado por una promesa del Estado. Tenemos un apetito de riesgo bajo para un cambio significativo de la liquidación mayorista en dinero del banco central hacia activos de liquidación privados (como el uso de monedas estables para transacciones mayoristas), porque la liquidación en dinero del banco central es el ancla de regreso al Estado. Es por eso que estamos explorando opciones para mejorar la capacidad de liquidar transacciones mayoristas tokenizadas en dinero del banco central.
Con esto en mente, hemos desarrollado nuestra hoja de ruta para el cambio futuro en el sistema RTGS renovado con una estrecha colaboración con la industria.[4] Las características principales de esta hoja de ruta incluyen el establecimiento de nuestros planes a largo plazo para extender las horas de liquidación de RTGS y construir una nueva interfaz de sincronización que permita que nuevas infraestructuras de pago innovadoras coordinen los movimientos en registros externos programables con liquidaciones en dinero del banco central.
También estamos considerando cómo el dinero del banco central podría interactuar con los registros programables mediante el uso de una moneda digital del banco central mayorista (wCBDC).
Debemos considerar los roles respectivos que estas innovaciones podrían desempeñar en el conjunto de herramientas del Banco; con esto en mente, el Banco está trabajando en un programa de experimentos para probar los casos de uso, las funcionalidades y los diseños prospectivos tanto de wCBDC como de la sincronización, y sus méritos relativos.
Observaciones finales
En conclusión, el Banco de Inglaterra existe para promover el bienestar de los ciudadanos del Reino Unido manteniendo la estabilidad monetaria y financiera. Las innovaciones en activos y pagos digitales pueden ayudarnos a alcanzar estos objetivos.
Pero debemos ser conscientes de los riesgos. Estamos centrados en facilitar la innovación que nos ayude a cumplir nuestros objetivos mediante el avance del trabajo que he destacado hoy. La participación de la industria en el lanzamiento de nuestro Sandbox de valores digitales, la renovación de RTGS, nuestro enfoque de innovación en dinero y pagos, y la experimentación sobre el mejor enfoque para facilitar la innovación en los pagos mayoristas, serán cruciales para lograrlo y garantizar que aprendamos junto con la industria en el futuro. Gracias.
Me gustaría agradecer a Shane Scott, Alex Gee, Kushal Balluck, Emma Butterworth, Andrew Bailey, Harsh Mehta, Sarah Breeden, Michael Yoganayagam y Nina Turnbull por su ayuda en la preparación de estos comentarios.
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