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Buenas tardes, señoras y señores,
Me complace unirme a ustedes virtualmente hoy para la Semana FinTech de Hong Kong, para compartir nuestra perspectiva en el Banco de Francia sobre el desarrollo de los pagos digitales y sus implicaciones para el cumplimiento de nuestro mandato de garantizar el correcto funcionamiento de los sistemas de pago.
Aunque los pagos mayoristas y minoristas están siendo transformados por tendencias distintas, presentan desafíos similares desde una perspectiva de seguridad y eficiencia. Para enfrentar estos desafíos, en el Banco de Francia hemos estado actuando simultáneamente sobre tres palancas clave. En primer lugar, la prestación de servicios monetarios del banco central. En segundo lugar, el apoyo a las iniciativas del sector en línea con nuestros objetivos de política. En tercer lugar, la promoción de ajustes al marco regulatorio y de supervisión.
En ese contexto, me gustaría explicar en mis observaciones introductorias cómo consideramos utilizar nuestra primera palanca: la prestación de servicios monetarios del banco central.
1. Pagos digitales al por mayor
En el espacio mayorista, la seguridad y la eficiencia de las transacciones financieras entre intermediarios financieros dependen en gran medida de la naturaleza del activo de liquidación elegido. 
Las lecciones aprendidas de las crisis financieras anteriores han subrayado la importancia crucial de utilizar activos de liquidación seguros. En respuesta, los miembros del Banco de Pagos Internacionales se han comprometido a promover el uso del dinero del banco central en el espacio de pagos mayoristas y mitigar los riesgos de liquidez y de contraparte. Este compromiso se refleja en el Principio 9 de los Principios para las infraestructuras de los mercados financieros (PFMI) de la CPMI-IOSCO, diseñados para fortalecer y preservar la estabilidad financiera. Y han tenido éxito en la implementación de esta política, ya que el dinero del banco central es en realidad el activo de liquidación dominante en el espacio mayorista.
Sin embargo, a medida que la tokenización de activos cobra impulso, se están utilizando activos de liquidación privados, en particular las monedas estables, y es probable que sean los activos de liquidación preferidos para liquidar transacciones en activos tokenizados, en ausencia de la disponibilidad de dinero del banco central en la tecnología de registro distribuido (DLT). Además, la proliferación de soluciones de liquidación descoordinadas resultantes de la falta de respuesta del sector público a la tokenización de las finanzas podría conducir a una mayor fragmentación de la liquidez.
Es por esto que consideramos que es necesario adaptar la provisión de dinero del banco central a las demandas de un sistema financiero cada vez más digital, en particular a medida que las transacciones que involucran activos tokenizados ganan importancia, para evitar una regresión en la seguridad y eficiencia de las transacciones mayoristas. 
En este sentido, el Banco de Francia fue uno de los primeros bancos centrales en lanzar un ambicioso programa experimental centrado en el uso de la moneda digital mayorista del banco central (CBDC) en diversos procesos de liquidación de diversos activos. 
Además, en un panorama en constante evolución, en el que es probable que las infraestructuras tradicionales coexistan con los nuevos sistemas DLT, la interoperabilidad será crucial para evitar la fragmentación del mercado y el dinero del banco central puede ayudar a garantizarla. El experimento de Pago contra Pago (PvP) en CBDC que llevamos a cabo recientemente con la Autoridad Monetaria de Hong Kong es un ejemplo de ello, con un mecanismo de interoperabilidad respaldado por SWIFT para garantizar la liquidación sincronizada de ambas partes de la transacción.
Desde mayo de 2024, el Eurosistema también ha estado probando varias soluciones interoperables para la liquidación de activos financieros tokenizados a través del dinero del banco central y estamos contribuyendo activamente a ello. De cara al futuro, el BPI ha presentado la visión de un libro mayor unificado global, una visión a largo plazo que podría comenzar con el establecimiento de libros mayores unificados regionales, como un Libro Mayor Unificado Europeo. Es probable que el Proyecto Agorá sea un elemento importante en un enfoque exploratorio para concretar esta visión y ponerla a prueba, y también estamos participando en él.
2. Pagos digitales minoristas
En el ámbito minorista, a diferencia del mayorista, se observa la coexistencia y complementariedad del dinero de los bancos centrales –en forma de efectivo– y del dinero privado. Si bien su papel respectivo ha evolucionado con el tiempo en función de los hábitos de los usuarios, en Europa ha experimentado cambios muy rápidos y significativos en las últimas décadas, en relación con el desarrollo de la economía digital. El uso del efectivo ha disminuido de forma constante: en 2022, el efectivo se utilizó en el 50% de los pagos en tiendas en Francia, en comparación con el 68% en 2016. Mientras tanto, las soluciones de pago sin efectivo se han desarrollado rápidamente, impulsadas por el crecimiento del comercio electrónico y soluciones innovadoras como los pagos sin contacto y los pagos móviles.
Estos cambios aportan numerosas ventajas a los consumidores, ya que los pagos son cada vez más cómodos, rápidos e innovadores. Por ello, el Banco de Francia apoya y fomenta firmemente la innovación de los actores del sector de los pagos y del sector privado. 
Sin embargo, la digitalización también plantea desafíos para los bancos centrales. 
· En primer lugar, es necesario adoptar marcos regulatorios y de supervisión que fomenten la innovación en un entorno de confianza. Esto es lo que hemos hecho en el caso de los activos digitales privados en Europa, donde la regulación MiCA ha proporcionado un marco regulatorio claro y armonizado para los proveedores de servicios de criptoactivos (CASP) y los emisores de monedas estables, con el apoyo del Banco de Francia.
· En segundo lugar, el desarrollo de los pagos digitales conlleva una mayor dependencia de unos pocos actores dominantes no pertenecientes a la UE: sistemas internacionales de tarjetas y proveedores globales de tecnología (Big Techs). Esos actores explotan los grandes efectos de red y poseen muchos estándares patentados que se utilizan en los pagos minoristas. En Europa, esa tendencia plantea problemas en términos de resiliencia operativa, competencia de mercado e innovación y, en última instancia, pone en entredicho la autonomía estratégica de los actores europeos.
El Banco de Francia ha contribuido a resolver esos problemas de dependencia con un claro apoyo, en primer lugar, junto con el Eurosistema, a la aparición de soluciones paneuropeas para los pagos minoristas, como la Iniciativa Europea de Pagos. Su monedero digital, llamado Wero, acaba de lanzarse en Francia, después de Alemania y Bélgica, para pagos entre personas en una primera fase. En los próximos años irá ampliando gradualmente su cobertura a otros países y casos de uso (comercio electrónico y pagos en tiendas).
También hemos contribuido intensamente a la preparación de una CBDC minorista, es decir, el euro digital. Esta nueva forma de dinero público sería comparable a un "billete digital". Su curso legal haría que se pudiera utilizar en toda la zona del euro, en todos los contextos, lo que apoyaría la integración europea. Ofrecería una privacidad similar a la del dinero en efectivo, en particular gracias a la funcionalidad offline que también reforzaría nuestra resiliencia. Las normas e infraestructuras subyacentes estarían regidas por actores europeos, lo que también respaldaría nuestra autonomía estratégica.
El euro digital también pretende perpetuar la "colaboración público-privada" que se encuentra en el corazón de nuestro sistema monetario. Sería distribuido por los bancos y otros intermediarios privados, con un modelo de negocio viable y atractivo, preservando así la intermediación financiera. También podría facilitar el desarrollo de proyectos paneuropeos privados que podrían beneficiarse de sus estándares abiertos y armonizados para ampliar su alcance y beneficiarse de grandes efectos de red.
Conclusión
A medida que los pagos se vuelven cada vez más digitales, los bancos centrales se enfrentan al problema de revisar la forma en que proporcionan servicios monetarios de banco central a su economía. En el Banco de Francia, consideramos que el Eurosistema debe estar preparado para adaptar su provisión de dinero de banco central tanto en el espacio mayorista como en el minorista. Consideramos que esto es necesario para mantener la "unidad del dinero" en nuestra economía y la solidez de nuestro sistema monetario, tanto desde una perspectiva de estabilidad como de soberanía. En el ámbito mayorista, una CBDC acompañaría y aseguraría adecuadamente una tendencia hacia la tokenización de activos financieros. También podría ser un primer paso hacia la provisión de una nueva forma de infraestructura descentralizada, un Libro Mayor Unificado Europeo. En el ámbito minorista, vemos la implementación de un euro digital como una evolución natural y un complemento del efectivo, cuyo éxito debería basarse en una sólida asociación público-privada.
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