Resumen

Dentro del elenco de instrumentos de pago
electronico existente en la actualidad, son las
tarjetas las que en Espafa han experimentado
la evolucion més destacada. Su creciente im-
portancia frente a férmulas mas clasicas de
pago ha hecho de ellas, ineludiblemente, el
centro de un complejo debate acerca del cos-
te social de su operativa. A resultas de ello, el
papel que corresponde desempenar a las au-
toridades publicas estd siendo, igualmente, ob-
jeto de reciente revision. En este contexto, la
contribucién del Banco de Espafa se enmarca
dentro de las competencias que, en materia
de vigilancia de los sistemas de pago, le han
sido atribuidas, ahondando asf en la consecu-
ciéon del objetivo Ultimo de promover el buen
funcionamiento de aquéllos.

Palabras clave: tarjetas de crédito, vigilan-
cia, banca central, sistemas de pago, transpa-
rencia, tasas de intercambio, tasas de des-
cuento, comisiones bancarias.

Abstract

Among the vast array of electronic pay-
ment instruments that are currently available,
it is precisely cards that have shown the most
significant progress in Spain. Their growing
importance in contrast to more traditional
payment formulas has placed them at the
centre of a complex debate about the size of
the social cost that is inherent to their use. As
a result, the role that public authorities should
play is presently being revised. In this con-
text, the contribution of the Banco de Espana
seems to fall within the responsibilities it has
been legally entrusted with in relation to the
oversight of payment systems, thus further
promoting the smooth function of the said
infrastructures.

Key words: credit cards, oversight, central
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I. INTRODUCCION

L grado de competitividad
efectivo de una economia de-

pende, entre otros factores,
de la existencia de un sector fi-
nanciero robusto y eficiente. En el
ambito de los pagos, dicha efi-
ciencia deriva, principalmente, de
la migracion creciente de los sis-
temas tradicionales, basados en el
soporte documental, hacia otros
nuevos en los que, por el caracter
electrénico de la operativa, resul-
ta posible automatizar los procesos
(1). Estos cambios han permitido
abaratar sustancialmente la provi-
sion de los mencionados servicios,
redundando ello, a su vez, en be-
neficio de la comunidad de usua-
ros, que, en consecuencia, puede
disfrutar de una oferta mas am-
plia y conveniente.

Dentro del elenco de instru-
mentos de pago electronico exis-
tente en la actualidad, son las tar-
jetas las que en Espafia han
experimentado la evolucion mas
destacada. Asi, en la Ultima déca-
da, su tasa media interanual de
crecimiento, en términos de nu-
mero de operaciones, ha supera-
do el 21 por 100, frente a niveles
cercanos al 12 por 100 para el
caso de las transferencias y de los
adeudos domiciliados. Asimismo,
el pago con tarjetas equivale, hoy
en dia, a la mitad de los abonos
efectuados con medios distintos
del efectivo, situacion muy dife-
rente a la observada en el ano
1994, cuando dicha cifra apenas
rozaba el 25 por 100.

Esta tendencia ha acabado por
despertar el interés tanto de los
agentes econdmicos privados
como de las autoridades publicas,
desatandose un debate social de
amplio calado. Entre otros asun-
tos, se ha puesto especial énfasis
en torno a los aspectos relativos
al coste social de la operativa con
tarjetas, encomendandose al Ban-
co de Espana, junto con otras ins-
tituciones, la tarea de efectuar un
seguimiento permanente del mer-
cado. Asi, precios, transparencia
y cuestiones relacionadas con el
funcionamiento general del mer-
cado han pasado a convertirse en
elementos esenciales de cualquier
analisis riguroso, poniendo ello de
manifiesto la necesidad de abor-
dar todo estudio bajo una pers-
pectiva global.

En este contexto, la contribu-
cion del Banco de Espafa se en-
marca dentro de las competencias
que, en materia de vigilancia de
los sistemas de pago, le han sido
atribuidas, ahondando asi en la
consecucion del objetivo ultimo
de promover el buen funciona-
miento de aquéllos.

Il. SISTEMAS DE PAGO Y
ESTRUCTURA DE MERCADO

La aparicion y posterior con-
solidacion de diversos acuerdos
institucionales de naturaleza in-
terbancaria, concebidos con el
proposito de permitir una agil
compensacion y liquidacion de las
operaciones de pago, se perfila
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como un hecho recurrente a lo
largo de la historia del sector fi-
nanciero (véase Weber, 2003). Ra-
zones de orden practico explican
esta circunstancia, pues en toda
economia desarrollada se hace
necesario contar con sistemas efi-
cientes que faciliten el intercam-
bio monetario creciente entre
agentes econdémicos No Coinci-
dentes bien en el tiempo, bien en
el espacio.

El desarrollo de estas infraes-
tructuras se enfrenta, no obstan-
te, a obstaculos notables en ra-
zon, principalmente, del tamafo
inicial de las inversiones necesa-
rias y de la enorme significacion
de los costes derivados de las an-
teriores (2). Asi pues, la obtencion
de economias de escala se con-
vierte en un elemento crucial, de-
pendiendo ello, a su vez, de la efi-
cacia con la que el sistema logre
asegurar el incremento de la co-
munidad real de usuarios.

Del mismo modo, en la obten-
cion de una masa critica de parti-
cipantes, ha de tenerse en cuenta
el papel que juegan las economias
de red (véanse Weinberg, 1997,
Bossone et al., 2001). Asi, de una
manera sencilla, puede afirmarse
que la utilidad que cada usuario
concreto obtenga de su adhesion
a un determinado sistema vendra
condicionada por el numero de
contrapartes a las que le sea posi-
ble acceder a través del mismo (3).
En otras palabras, el valor de utili-
zar un servicio de pago concreto
sera tanto mayor cuanto mas ele-
vado sea el numero de usuarios
que, con anterioridad, venga em-
pleando esos mismos servicios. De
ahi que, en una red cualquiera, la
entrada de cada nuevo miembro
proporcione unos beneficios so-
ciales superiores a los estrictamente
individuales.

En consecuencia, en la provi-
sion de los sistemas que hayan de

soportar el trafico de pagos es fre-
cuente constatar como el merca-
do acaba optando por férmulas
de organizacion cooperativas cer-
canas al monopolio (véase Gin-
guly y Milne, 2001). Estas, puesto
que favorecen el encuentro y la
adopcion de decisiones simulta-
neas, pueden llegar a tener efec-
tos beneficiosos sobre el grado de
uso de aquéllos, contribuyendo
asi a reducir la extension de la pér-
dida social inherente al suminis-
tro insuficiente de dichos servicios
(véase Hunt, 2003b).

Observaciones como las de
Myers, en su trabajo sobre el mer-
cado monetario de Nueva York,
refrendan la tesis anterior. Esta au-
tora, tomando como punto de
partida la situacion previa a la in-
troduccién de la primera camara
de compensacion, advirtié de la
presencia de unos costes de gran
entidad en todo lo relativo a la ges-
tion de la operativa de pagos. Al
existir entonces un compromiso
de entrega, en monedas de oro,
de un valor equivalente al expre-
sado facialmente en los instru-
mentos, era comun que los bancos
mantuviesen grandes inventarios
del mencionado activo en cada
una de sus sucursales. Dicho stock
actuaba, por ende, como un col-
chén de seguridad, evitando po-
sibles disrupciones provocadas por
la escasez de medios con los que
poder atender la liquidacion de los
instrumentos que les fueran pre-
sentados (4). Con la sustitucion de
los intercambios en propia sucur-
sal por la presentaciéon y permuta
de documentos en un punto cen-
tralizado comun, se lograron fi-
nalmente significativos ahorros.
Ello fue posible, entre otras razo-
nes, por la mayor sencillez con la
gue podia cambiar de titularidad el
activo subyacente (el oro), bas-
tando para ello exclusivamente el
movimiento fisico del mismo entre
diferentes cajas de depdsito den-
tro de la misma camara.

Como puede verse, son estas
peculiaridades de los mercados
de pago las que propician tanto
el despliegue de acciones con-
certadas como los movimientos
tendentes al aumento del grado
de concentraciéon en su seno. En
ausencia de estas circunstancias,
podria resultar mas complejo al-
canzar tamanos de red adecua-
dos que hiciesen posible la opti-
mizaciéon efectiva de la funcién
de bienestar social (véase Econo-
mides y Himmelberg, 1995).

En este sentido, las organiza-
ciones de tarjetas no son una ex-
cepcion. Al configurarse como
plataformas a través de las que
centralizar las interacciones entre
los proveedores del aludido ins-
trumento de pago, cabria asimi-
larlas a la figura del «empresario
coordinador» de Coase. De este
modo, dichas plataformas estari-
an contribuyendo al desarrollo de
un marco adecuado dentro del que
hacer posible la formalizacion de
acuerdos contractuales a unos cos-
tes de transaccion notablemente
inferiores a los del mercado (5).

En este contexto, surge una
segunda cuestion relevante, cual
es la derivada del caracter bilate-
ral de los aludidos mercados v,
por extension, de los defectos ob-
servados en el tradicional meca-
nismo de precios como vehiculo
para la asignacion eficiente de los
recursos escasos de la economia.
La presencia de fuertes comple-
mentariedades entre los dos la-
dos del mercado (6) da lugar, asf,
a una nueva logica distributiva,
conforme a la que se hace inelu-
dible encontrar una equilibrada
estructura de precios (7). De ello
depende la viabilidad ultima de
éstos, siendo preciso disefiar
aquellas politicas que mejor pre-
serven los incentivos oportunos
para con todos los participantes
(véanse Evans y Schmalensee,
2005; Bolt y Tieman, 2003).
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Como se aprecia, el panorama
resultante se corresponde con el
de una realidad compleja de la
que, hasta el momento, sélo se
alcanza a tener un conocimiento
fragmentado (8). En estas cir-
cunstancias, se hace dificil extraer
conclusiones definitivas, siendo
por tanto crucial el desarrollo de
un cuerpo de conocimientos mas
extenso y completo, apoyado por
estudios empiricos, en el que pue-
dan ampararse tanto autoridades
como investigadores a la hora de
emitir juicios de valor plenamente
consistentes (véanse Chakravorti,
2003; Weiner y Wright, 2005).

ll. LA LABOR DE
VIGILANCIA COMO
GUIA DE ACTUACION

Conforme a lo dispuesto en el
articulo 7 de la Ley 13/1994, de
Autonomia del Banco de Espana,
compete a esta institucion la pro-
mocién del buen funcionamiento
de los sistemas de pago. Esta la-
bor, conocida bajo el nombre ge-
nérico de vigilancia u oversight,
constituye en la actualidad una ta-
rea capital para cualquier banco
central, estando directamente re-
lacionada con sus responsabilida-
des en los campos de la politica
monetaria y la estabilidad del sis-
tema financiero.

En cumplimiento de esta fun-
cion, el Banco de Espafia procura
garantizar que, tanto en el dise-
fio como en la gestion de dichos
sistemas, se estén respetando una
serie de principios o estandares de
general aceptacion (9). La obser-
vancia de estos principios resulta
crucial al objeto de preveniry, en
su caso, contener las posibles re-
percusiones que sobre la actividad
econémica pudieran tener poten-
ciales perturbaciones financieras.

Adicionalmente, el Banco de
Espafa dedica una especial aten-

cién a la evolucion de los men-
cionados sistemas, potenciando
un dialogo activo con los agentes.
De este modo persigue lograr que
los potenciales desarrollos se adap-
ten a las necesidades reales de los
usuarios a la vez que contribuyen
a reducir el coste y el tiempo ne-
cesarios para el procesamiento de
las transacciones (10).

Dado que los sistemas de pago,
junto con una serie de procedi-
mientos y canales interbancarios
comunes, se componen, ademas,
de un conjunto de instrumentos
(como por ejemplo, los cheques
o las tarjetas), es razonable con-
cluir que éstos deban, asimismo,
quedar sometidos a examen por
parte del banco central. El ante-
rior argumento adquiere fuerza
en razébn de que es, precisamen-
te, a través de estos Ultimos como
los usuarios terminan por llevar a
cabo la movilizacién de los fon-
dos, es decir, como se produce la
creacion del pago propiamente di-
cha. Por tanto, en ultima instancia,
la confianza del publico en el sis-
tema bancario y en la moneda de-
pende, en gran medida, del grado
de seguridad y de eficiencia que le
proporcionen los instrumentos
que esta utilizando en el trafico
mercantil.

En el ejercicio de la vigilancia,
el enfoque concreto que el ban-
co central acabe adoptando pue-
de, en principio, revestir formas
muy diversas. No obstante, es im-
prescindible la obtencién previa
de informacién acerca de cada
tipo de instrumento. Sélo enton-
ces, una vez en disposicion de los
detalles acerca de la naturaleza
y caracteristicas de los acuerdos
operativos, de compensacién y
de liquidacion, podra el banco
central evaluar acertadamente la
verdadera importancia de éstos
y, en su caso, definir el posicio-
namiento estratégico mas con-
veniente.

IV. EL PAPEL DE UN BANCO
CENTRAL: EL EJEMPLO
DE ESPANA

Consciente de la importancia
que ha adquirido el pago me-
diante tarjeta para la economia
espafola, y de su papel estratégi-
co en el marco de la SepA (11), el
Banco de Espafia viene acentuan-
do sus esfuerzos con miras a dis-
poner de una vision integral de la
naturaleza y caracteristicas de este
mercado.

Teniendo en mente las funcio-
nes atribuidas en virtud de su
mandato legal basico, y respon-
diendo, al tiempo, a los requeri-
mientos del Congreso de los Dipu-
tados y de otras terceras partes,
el banco central proyecté y puso
en practica, en 2003, un nuevo y
mas completo marco de colabo-
racion con las tres sociedades ges-
toras de los mencionados medios
de pago. Esta iniciativa permitio
instrumentar un modelo de inter-
cambio de amplio alcance, favo-
reciendo tanto el acceso a datos
cuantitativos como a cualquier
otra informacion cualitativa que
se estimase oportuna.

Con estos contenidos se per-
seguia atender, de forma precisa,
a los objetivos propios de la auto-
ridad financiera en materia de vi-
gilancia, a saber: a) promover ma-
yores niveles de transparencia de
cara al publico en general; b) co-
nocer en mayor detalle aspectos
sobre la operativa, los riesgos y los
mecanismos utilizados para su
control, y ¢) obtener una imagen
completa del perfil competitivo del
mercado.

Propiciar que los agentes eco-
némicos estén en disposicion de
adoptar decisiones informadas
constituye una de las preocupa-
ciones del Banco de Espafa. Asi
lo atestiguan las competencias
gue, en relacién con la proteccion
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de la clientela, le han sido asigna-
das en virtud de diversas disposi-
ciones legales (12). A la satisfac-
cion de este objetivo se contribuye,
en buena medida, con la remision
y posterior autorizacion por parte
del banco central de los folletos
de comisiones que vaya a aplicar
cada entidad de crédito por sus
servicios. La ulterior publicidad de
éstos por medios fisicos y electro-
nicos, tanto a través de las enti-
dades implicadas como por el pro-
pio Banco de Espafa, junto con la
exigencia de maxima claridad en
los contratos bancarios, facilita,
por ende, la comparacién entre
productos y servicios, equilibran-
do asi la posicion negociadora de
la oferta y la demanda.

En el caso concreto de las tar-
jetas, este marco tiene su reflejo
en la confeccion, por parte de las
mencionadas entidades, de una
tabla de tarifas conteniendo los
precios con los que se vayan a ver
gravados los servicios prestados
tanto a los titulares del instru-
mento —principalmente, las cuo-
tas de emision— como a los co-
mercios —en particular, las cuotas
de alta en el servicio (13). No obs-
tante, a diferencia de otros ins-
trumentos de pago, la imagen asi
resultante deviene incompleta,
toda vez que parece existir un no-
table grado de interrelacion entre
las tasas de intercambio que se
ceden los bancos entre siy los in-
gresos que se obtienen por la via
del descuento (véanse Macfarla-
ne, 2005; Hunt, 2003a).

En consecuencia, el Banco de
Espafa ha juzgado conveniente
profundizar también en el cono-
cimiento de los precios de trans-
ferencia interbancarios, dando-
les asimismo cumplida difusion
(14). Esta iniciativa permite, ade-
mas, resolver una importante ca-
rencia informativa del mercado
espafnol, haciendo posible la ela-
boracién futura de estudios de

naturaleza empirica. A su vez, la
existencia de datos fehacientes
sobre los importes que se ceden
los bancos adquirentes y los emi-
sores, facilita el cumplimiento de
los compromisos que represen-
tantes de las asociaciones de co-
merciantes y de entidades parti-
cipantes en los sistemas de pago
mediante tarjeta adquirieron en
virtud del acuerdo alcanzado en
1999 (15).

Por otro lado, con la comuni-
cacién de estas tasas se avanza,
asimismo, en el proceso de inte-
graciéon del mercado financiero
europeo, propiciandose un grado
de armonizacién creciente en lo
gue respecta a las condiciones en
las que se produce la oferta de di-
chos servicios (véase Tumpell-Gu-
gerell, 2004). Es asi como el ban-
co central contribuye a fomentar
la competencia efectiva dentro del
mercado de pagos (16), premisa
ésta indiscutible para la consecu-
cion Ultima de los niveles de efi-
ciencia deseados.

Otro aspecto importante, des-
de la perspectiva del Banco de Es-
pafa, lo constituyen las condicio-
nes de acceso y operacion de los
sistemas de tarjetas. La existencia
de unas condiciones objetivas y
transparentes ha de servir para
prevenir la posible aparicién de
barreras de entrada o salida de
potenciales participantes, propi-
ciando la presencia de un elevado
numero de entidades en pugna
por la captaciéon de los clientes
finales. De acuerdo con la infor-
macion disponible, la situacion
actual parece, a priori, desviarse
poco de las aludidas directrices,
debiendo valorarse ademas de
manera positiva la presencia, poco
comun en actividades intensivas
en capital como lo son los siste-
mas de pago, de un inusual gra-
do de competencia entre plata-
formas (véanse Hunt, 2003a; Bolt
y Humphrey, 2005).

Por ultimo, en razén de sus
competencias especificas en el area
de los pagos, el Banco de Espafna
se ha mostrado especialmente in-
teresado por los aspectos mas es-
trechamente relacionados con el
desarrollo de la liquidacién de la
operativa con tarjetas. Asi las co-
sas, en un claro intento por apoyar
a la iniciativa privada, el banco cen-
tral ha venido asumiendo el papel
de facilitador, contribuyendo con
ello a reconducir dichos procesos
hacia sistemas organizados basa-
dos en dinero del banco central.
Ello no s6lo ha permitido a las en-
tidades una racionalizacion de la
gestion de sus procesos de pago,
sino que ha resultado, igualmente,
beneficioso para el mercado en ge-
neral, ayudando a consolidar la
confianza del publico en un ins-
trumento ligado, en ultima ins-
tancia, a un activo de liquidacion
libre de riesgo.

Por otro lado, de comun acuer-
do con las entidades de crédito, a
lo largo del ejercicio 2004 vio la
luz un ambicioso proceso de re-
forma del panorama de pagos es-
panol. Con esta iniciativa, el Ban-
co de Espafa se propuso introducir
diversas mejoras en los sistemas
de pago preexistentes, encamina-
das principalmente a reducir ries-
gos en los distintos procedimientos
de pago, aumentar su grado de
eficiencia e incrementar la partici-
pacion de los usuarios en su con-
figuracién. La operativa con tarje-
tas se vio, asimismo, afectada por
esta medida, siendo desviadas ha-
cia el SLBE (17) las liquidaciones de
los saldos netos resultantes por las
operaciones realizadas con las mis-
mas. De este modo, se produjo
una minoracion significativa en el
tamafo de los importes netos a
procesar por el SNCE (18), dismi-
nuyendo de forma apreciable el
riesgo financiero asociado a las an-
teriores operaciones y dotandolo
de una mayor solidez en benefi-
cio del conjunto de los usuarios.
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V. CONCLUSIONES

Como ha podido constatarse,
la importancia de las economias
de red y de escala, asi como la
existencia de costes enterrados
de notable entidad, son posible-
mente dos de los rasgos mas dis-
tintivos de los sistemas de pago.
En estas condiciones, resulta prio-
ritaria la obtencién de un volu-
men minimo de operaciones, de-
pendiendo ello, a su vez, de la
presencia de atractivos suficien-
tes para con los potenciales usua-
rios. Estas circunstancias llevan a
los mercados de pago a adoptar,
con frecuencia, una serie de mo-
delos organizativos en los que se
prime la colaboracion frente a la
competencia, permitiendo ello ex-
plotar complementariedades que
de otra manera podrian no ha-
berse alcanzado.

No obstante, la adopcion de
un enfoque cooperativo entrafia,
a su vez, el riesgo de propiciar la
formacion de monopolios en lo
gue a la prestacion de los servi-
cios de pago se refiere, surgiendo
asi una serie de barreras de en-
trada con las que impedir el acce-
S0 a nuevos competidores. En este
contexto, el papel del Banco de
Espafia se centra en el analisis y
seguimiento de los sistemas e ins-
trumentos de pago con la finali-
dad de verificar el cumplimiento
de los objetivos de la vigilancia
gue tiene encomendada.

En lo que respecta al mercado
de tarjetas, el Banco de Espafa ha
arbitrado un conjunto de canales
de comunicacion e intercambio de
datos con las sociedades gestoras
del trafico de dichos instrumen-
tos. La difusion periodica de estos
datos por medio de informes
anuales y trimestrales, junto con
la autorizacion de los folletos de
tarifas y el esfuerzo por apoyar al
consumidor en la adquisicion de
una mayor cultura financiera,

constituyen aspectos basicos de
una actuacion publica cuyo obje-
to es proporcionar a la clientela
herramientas adecuadas para la
adopcion de decisiones informa-
das. Se busca, de esta forma, ve-
lar por la general aplicacion de las
buenas practicas bancarias, a la
vez que se facilita al publico la po-
sibilidad de efectuar comparacio-
nes directas entre productos y ser-
vicios diversos.

NOTAS

(*) El autor agradece a Jesus Lopez, a Fran-
cisco Linares y a Cristina Rossell6 sus valiosas
contribuciones en la preparacion de este ar-
ticulo. Las opiniones aqui expresadas son es-
trictamente personales y no reflejan necesa-
riamente las del Banco de Espafa.

(1) Un ejemplo muy ilustrativo es el pro-
porcionado por FErGUson (2000) al hilo de la
denominada «crisis del papel» norteamerica-
na de los anos sesenta. Segun sus palabras, en
esa época, la Bolsa de Nueva York se veia obli-
gada a cerrar regularmente todos los miérco-
les, en un intento por ponerse al dia con el tra-
bajo administrativo acumulado a consecuencia
del enorme papeleo. Tal era la envergadura de
los procedimientos que tenfan que llevarse a
cabo de forma manual, que se llegd a pensar
que ello acabaria lastrando cualquier posibili-
dad de desarrollo futuro de la actividad eco-
némica. Fue entonces cuando el uso de los or-
denadores y las tecnologias de la comunicacion
comenzaron a barajarse de forma activa.

(2) Nos estamos refiriendo, principalmen-
te, a los derivados de la instalacion, gestion y
mantenimiento de los canales que soportan la
comunicacion y los procesos. Asi, por ejemplo,
basandose en datos empiricos, ADAMS, BAUER y
SICKLES (2004) demostraron que, en Fedwire,
dichos costes llegaban a representar un 36 por
100 del total. Por su parte, HunT (2003a) llega
a conclusiones similares para el caso de las re-
des de tarjetas. A su juicio, las redes se ven in-
eludiblemente obligadas a realizar fuertes in-
versiones en infraestructuras de comunicacion
y proceso, con el 4nimo de prevenir tanto los
fallos operativos como el fraude. En su opi-
nién, sin estas garantias no se podrian gene-
rar atractivos suficientes para estimular la ad-
hesion de comercios y titulares a los citados
esquemas, haciéndose imposible su viabilidad.

(3) Dentro de la extensa literatura sobre
externalidades, la aportacion de GOWRISANKARAN
y STAVINS (2004) resulta muy esclarecedora. Uti-
lizando distintas aproximaciones y, aprove-
chando datos reales sobre el volumen de trans-
acciones procesadas por la cédmara de
compensacion electronica (ACH) de la Reserva
Federal, ambos autores concluyen que es la
ausencia de efectos de red lo que mejor expli-

ca unas tasas de utilizacion de la ACH inferio-
res a los niveles considerados socialmente 6p-
timos. En su opinién, esta circunstancia justi-
fica, racionalmente, una intervencién mas activa
por parte de los poderes publicos en aras a
promover el uso de dichos servicios.

(4) Principalmente cheques y billetes de
los que fueran librados dichas entidades.

(5) Las redes facilitan el intercambio en-
tre las entidades financieras del mercado y con-
tribuyen a fijar una serie de reglas comunes
que eliminan las incertidumbres acerca de los
costes efectivos de una transaccion de pago. En
definitiva, proporcionan una solucién eficien-
te para la reduccion de los costes de informa-
cion, negociaciéon y garantia a los que se re-
fieren Coast (1937), WiLLiamsoN (1979) y NoRTH
(1987), entre otros.

(6) Titularesy comercios, en el caso de las
tarjetas de pago.

(7) Como sefalan RocHET y TiROLE (2002),
«En condiciones de multi-lateralidad, las plata-
formas (que sirven de soporte a dichas industrias)
deben hallar una estructura de precios y no sélo
un nivel para los servicios que estén prestan-
do». A esta misma conclusién llega Bolr (2003),
demostrando que un nivel «socialmente 6pti-
mo» para con las tasas (globalmente entendi-
das) podria facilmente suponer que los bancos
participantes en la plataforma estuvieran ope-
rando bajo pérdidas. Por tanto, para alcanzar
el 6ptimo social, resulta necesario arbitrar me-
canismos, como por ejemplo las tasas de inter-
cambio, que permitan equilibrar dicha situacion
estimulando la participacion de los bancos.

(8) Las aportaciones de la teoria econo-
mica son, hasta el momento, reducidas, sien-
do posiblemente el trabajo de BAxTer (1983)
pionero en este sentido. Ya entonces se plan-
teaba la posible justificacion econdémica de
unos pagos colaterales al objeto de compen-
sar adecuadamente a alguno de los partici-
pantes en el esquema de tarjetas.

(9) Como, por ejemplo, los «Principios ba-
sicos para los sistemas de pago sistémicamen-
te importantes» del Banco de Pagos Interna-
cionales de Basilea, y los «Criterios de vigilancia
para los sistemas de pequefios pagos en euros»
del Eurosistema.

(10) Las lineas maestras para el ejercicio
de la vigilancia de los sistemas de pago por
parte del Banco de Espana fueron objeto de
aprobacion por la Comision Ejecutiva en su se-
sion del dia 14 de enero de 2005. El docu-
mento resultante proporciona una vision de
detalle acerca de los objetivos, el ambito y los
instrumentos a disposicion del banco central,
habiendo sido objeto de una publicacién ulte-
rior con el fin de dotar a dicho ejercicio de la
maxima transparencia. (Véase £/ Banco de Es-
pana y la vigilancia de los sistemas de pago.)

(11) La Zona Unica de Pagos para el Euro,
0 SEPA, constituye el proyecto de integracién
paneuropea de los mercados de pago al por
menor.
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(12) Véase el articulo 48.2 de la Ley
26/1988, de 29 de julio, de Disciplina e Inter-
vencion de las Entidades de Crédito, asi como
el régimen que desarrolla la Circular 8/1990, de
7 de septiembre, sobre transparencia de las ope-
raciones y proteccion de la clientela bancaria.

(13) Las tasas de descuento constituyen,
asimismo, comisiones que los comercios deben
abonar a las entidades en razon al volumen de
las operaciones facturadas. Estos precios son el
resultado de una negociacién bilateral comercio-
entidad, quedando principalmente constancia de
su detalle en los contratos de afiliacion que cada
establecimiento firma con el sistema de pago
correspondiente. No obstante, con una perio-
dicidad trimestral, las sociedades gestoras del
trafico con tarjetas remiten al Banco de Espana
un desglose sectorial de los niveles medios de
descuento aplicados; una informacion a la que,
posteriormente, el banco central se encarga de
dar oportuna difusion.

(14) Para ello, ademas de elaborar un in-
forme anual extenso sobre la situacién del
mercado de tarjetas, proporciona, a través de
su sitio web (www.bde.es), actualizaciones tri-
mestrales de los diferentes niveles de tasas
existentes en el mercado espanol.

(15) Convenio alcanzado el 12 de mayo
de 1999 en el seno de la comisién especial
creada para el estudio de los problemas deri-
vados de la utilizacion de tarjetas como me-
dio de pago.

(16) A diferencia de lo que ocurre en pai-
ses como ltalia o Australia, el Banco de Espa-
fa carece de atribuciones especificas en ma-
teria de competencia, si bien comparte el
interés de sus homdlogos en su existencia efec-
tiva, dadas las repercusiones que ésta tiene
sobre la innovacion y eficiencia.

(17) El Sistema de Liquidacion del Banco
de Espana (SLBE), gestionado por el banco cen-
tral y propiedad de éste, es un sistema con li-
quidacion bruta en tiempo real, que ademas es
la componente espafola de TARGET.

(18) El Sistema Nacional de Compensa-
cién Electrénica (SNCE) es el principal sistema es-
panol para la compensacion vy liquidacion in-
terbancaria de las operaciones de pagos al por
menor.
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