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RESUMEN: La posibilidad de crear una version virtual de la divisa europea viene apuntada en la unica regulacion

comunitaria sobre divisas virtuales, la Directiva ATAD2, que en la definicion de «criptomoneday, indica que
una moneda virtual puede estar «asociada» —o no— a una moneda de curso legal. Los proyectos de «asociacion» entre ambos
tipos de divisas pueden ser privados, con una referencia de la divisa virtual privada al valor de moneda publica para
estabilizar su cotizacion —tales serian los casos de la moneda virtual de JP Morgan o el reciente proyecto de Facebook—; y
también publicos: en el ultimo Consejo de la Union Europea, se ha puesto sobre la mesa la creacion de una version virtual del
«euroy. El objeto de este andlisis es el estudio de ambas figuras, la adaptacion de la regulacion de los servicios de pago en el
dambito europeo a este avance y las consecuencias para los sistemas tributarios de los Estados miembros.

ABSTRACT: The possibility of creating a virtual version of the European currency is pointed out in the only community

regulation of virtual currencies, the ATAD?2 Directive, in the definition of "cryptocurrency" that gives us, it
indicates that a virtual currency can be "associated" or not with a legal tender. The "partnership" projects between both types
of currencies can be private, with a reference from the virtual virtual currency to the value of public currency to stabilize their
quotation — such as the JP Morgan currency or the recent Facebook project — ; and also public: the creation of a virtual
version of the "euro" has been put on the table at the recent Council of the European Union in Finland. The purpose of this
analysis is the study of both figures, the adaptation of the regulation of european payment services to this progress and the
consequences for the tax systems of the Member States.
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I. CONSIDERACIONES PREVIAS. LA PUERTA ABIERTA A LA POSIBILIDAD DE CREACION DEL
EURO VIRTUAL: EL ARTiCULO 3.18 DE LA DIRECTIVA AMLS5

La Directiva 2018/843 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 30 de mayo de 2018, por la que se modifica la Directiva
2015/849 relativa a la prevencion de la utilizacion del sistema financiero para el blanqueo de capitales o la financiaciéon del
terrorismo (en adelante, AMLS5) reformaba el articulo 3 de la anterior Directiva relativa a la prevencion de blanqueo, para
afiadir un punto dieciocho en el cual se definen por primera vez en el ordenamiento juridico europeo las monedas virtuales.
Sostiene la citada Directiva que la moneda virtual se configura como una representacion digital de valor no emitida ni
garantizada por un banco central ni por una autoridad publica, no necesariamente asociada a una moneda establecida
legalmente, que no posee el estatuto juridico de moneda o dinero, pero aceptada por personas fisicas o juridicas como medio
de cambio y que puede transferirse, almacenarse y negociarse por medios electronicos]).

La definicion es plenamente aplicable a las divisas virtuales de la actualidad, que se encuadran como representaciones
electronicas de valor “privadas”2). Sin embargo, incluye una expresion que despierta la curiosidad: “no necesariamente
asociadas a una moneda establecida legalmente”. En principio, no existe ninguna moneda virtual “asociada” a una moneda de
curso legal, lo que hace que nos interroguemos por los términos de esa “asociacion”.

La “asociacion” de una moneda virtual a una moneda de curso legal se puede realizar: bien con un respaldo meramente
privado, partiendo de una moneda virtual “privada” y con la finalidad de estabilizar la misma en un plano econémico y evitar
cambios bruscos en su cotizacion; o bien se puede asociar una moneda de curso legal a una version “virtual” de la misma, para
aprovechar las ventajas técnicas que nos ofrecen las monedas virtuales. Estudiemos con detenimiento ambos modelos:
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1. MONEDAS VIRTUALES “PRIVADAS” ASOCIADAS A MONEDAS DE CURSO LEGAL EN EL
PLANO ECONOMICO, CON EL FIN DE BUSCAR UNA ESTABILIDAD EN SU VALOR DE
MERCADO

En este caso, nos debemos referir a la iniciativa “Libra” como paradigma de este modelo. “Libra” es una moneda virtual
desarrollada por una asociacion sin &nimo de lucro denominada “Libra Association”, con residencia en Suiza3), de la que
forman parte como asociados, entidades de crédito y empresas de internet y telecomunicaciones4).

El proyecto, en principio, se encuentra técnicamente finalizado y preparado para su introduccion en el mercado en 2020; sin
embargo, los diferentes bancos centrales del mundo han solicitado su paralizacion hasta que pueda ser comprobado que el
sistema garantiza la posibilidad de acceso a la informacion de las transacciones por parte de los gobiernos5).

El acceso a la pasarela de pagos con “Libra”, se realizara incluyendo un interfaz a una billetera virtual o “wallet” denominado
“Calibra”6), en todas las plataformas de internet de los miembros de las asociacion y aquellas empresas con las que se firmen
acuerdos. Hay que resefiar que solo con Facebook, que posee una base de datos de usuarios de dos mil doscientos setenta
millones de personas, ya supone un impacto mundial7).

Financieramente, esta criptomoneda se diferenciaria del resto de divisas virtuales en que posee un respaldo de activos
financieros —denominado, “Libra Reserve”— compuesto por fondos monetarios estables. La finalidad de esta “reserva” seria
trasladar el antiguo sistema del patron oro, pero modificado, utilizando de “patrén” este fondo con la finalidad de dar
estabilidad al valor de la moneda virtual8).

“Libra”, asimismo, permitira la inclusion de los denominados “smart contracts™9), escritos en “Move”, un lenguaje de
programacion creado para “Libra”10). Sefiala ECHEBARRIA SAENZ que podemos considerar como “smart contracts” a una
modalidad de contratos, diferenciados por su formalizacion mediante “scripts” o pequefias programaciones no compiladas e
interpretadas por el sistema “block chain”. Una vez firmados electronicamente y sefialados uno o varios eventos
desencadenantes, la realizacion de estos, comporta la ejecucion automatica del contrato, sin que quepa modificacion, bloqueo o
inejecucion de las prestaciones11). Esta posibilidad no existia en las monedas virtuales de primera generacion, como
“bitcoin”, pero ha sido desarrollada en monedas mas recientes, como “ethereum’12).

También permitira la interconexion de una variedad de “smart contracts” que interactiian entre si de manera descentralizada y
distribuida, denominados “Organizaciones Autdnomas Descentralizadas” (DAOs) y operan de acuerdo a reglas y
procedimientos especificos definidos en los mismos13). Las “Organizaciones Auténomas Descentralizadas™ son un tipo
especifico de organizacion descentralizada que es, a la vez, autbnomal4) —en el sentido de que, después de su creacion e
inclusion en la cadena de bloques, ya no necesitan operadores humanos—, autosuficiente —en el sentido de que puede acumular
capital, como monedas digitales—; y descentralizada, dado que no existe un centro de decision. En estas organizaciones, sus
integrantes presentan propuestas al resto de “asociados” y, una vez votadas y aprobadas, éstas se ejecutaran de forma
automatica. En definitiva, cada miembro de la DAO puede presentar a la comunidad, por ejemplo, una propuesta de inversion.
Una vez que los usuarios hayan aprobado los detalles establecidos en la propuesta a través de un proceso de votacion, la
ejecucion de ésta se llevara a cabo y sera regida de forma auténoma por el codigol5).

Los desarrolladores de “Libra” han aumentado las medidas de seguridad técnicas en comparacion al resto de criptodivisas y
también han posibilitado la inclusion de “smart contracts” con mayor seguridad a la vista hasta ahora en otras monedas
virtuales.

Ahora bien, el gran paso hacia delante de la moneda virtual “Libra” no es técnico —ese plus de genialidad lo tuvo la primera,
“Bitcoin”—; sino que la gran aportacion que quiere dar “Libra” es una nueva concepcion financiera.

Se debe recordar que las divisas virtuales se crearon porque el programador de la primera divisa virtual, “Bitcoin”, percibid
la posible demanda de un medio de pago global, seguro y sin comisiones de intermediacion y desarrolld un sofiware de codigo
abierto para cumplir esas funciones16). Sin embargo, lo que debid ser una sorpresa fue que se convirtiera en objeto de
especulacion, pero lo cierto es que, como se crearon condiciones de escasez y se le otorgd un valor, en imitacion del
comportamiento de las divisas, podriamos afirmar que esto fue una “consecuencia logica17).

Consecuencia logica o no, lo cierto es que, las divisas virtuales, se han estado utilizando para especular y no para lo que
fueron disefiadas en un primer momento. Y es que, como resultado de la pura especulacion, el tipo de cambio con divisas de
curso legal, que no tiene entidad que lo regule y estd sometido unicamente a la Ley de la oferta y la demanda, es muy inestable,
imposibilitando su utilizacion como medio de pago18).
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Y es aqui donde “Libra” quiere jugar un papel importante, porque quiere recuperar la funcion de medio de pago para las
criptodivisas, y que no queden como mero objeto de especulacion. Para ello necesitaria una red mundial de “casas de cambio”
virtuales y seguras que posibiliten el cambio de monedas de curso legal por “Libras” y un tipo de cambio estable, entre las
diferentes divisas de curso legal del mundo y “Libra”.

Segun su “libro blanco”, “Libra”, esta respaldada por una asociacion sin animo de lucro llamada “Libra Association”, que
tendra dos funciones principales: supervisar una red de “exchange houses” o casas de cambio que operen con “Libra”y
administrar la reserva que mantiene el valor de “Libra” respaldado por una “cesta” de divisas de curso legal19).

Asi, la intencion de la “Asociacion Libra” es que cualquiera que sea titular de la divisa virtual, la pueda convertir en moneda
de curso legal con un tipo de cambio estable. La confianza de esta moneda virtual, durante sus primeros afios, se garantizara
con un mecanismo financiero parecido, como hemos sefialado, a una réplica moderna del “patrén oro”. No obstante, no se
usara oro para garantizar el valor de “Libra”, se utilizara un conjunto de activos de baja volatilidad, como deuda publica de
paises solidos y moneda de bancos centrales estables20).

Ahora bien, es importante sefialar que el tipo de cambio se pretende que sea estable, pero no sera fijo: la conversion de
“Libras” no siempre se podra realizar al mismo valor de una moneda determinada de curso legal (es decir, “Libra” no tendra
una paridad con, por ejemplo, el ddlar), si el valor del conjunto de activos subyacentes se modifica, el valor de “Libra” en
otra moneda de curso legal de un Estado determinado también podria fluctuar21).

Los activos que garantizan la estabilidad de “Libra” constituyen la principal diferencia entre esta y otras monedas virtuales
actuales, que carecen de un valor intrinseco analogo y que, por lo tanto, tienen unos valores que, al basarse en meras
expectativas, presentan una volatilidad significativa22). Anteriormente a esta iniciativa, inicamente “JPMorgan Chase”, el
banco de inversion norteamericano, habia creado una moneda virtual y la habia protegido con activos, eso si, la “JPM Coin”
se limité a un ambito muy concreto, que son las transacciones de valores en la plataforma “Quorum”, propiedad de dicha
entidad23).

Con todo, “Libra” se ha creado para tener varias de las propiedades de las monedas virtuales originales: la rapidez en el envio
de los fondos, la seguridad informatica por medios criptograficos y la ausencia de comisiones a las camaras de
intercompesacion bancaria en las transferencias internacionales. Ahora bien, no existe documento alguno de si se va a proceder
a la identificacion de los titulares de esta moneda virtual y como seria el mecanismo de realizacion24).

En nuestra opinion personal, este tipo de iniciativas, aunque con fundamentos técnicos y econoémicos solidos, estan destinadas a
fracasar, por varias razones, a saber: la primera seria su facilidad para que sean utilizadas para el blanqueo, como han
sefalado las Autoridades Monetarias; la segunda, estaria constituida con su calificacion de ganancia patrimonial a efectos de
la imposicion directa, si a efectos de una transaccion con este tipo de divisa virtual nos encontramos con un tratamiento fiscal
en Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas e Impuesto sobre Sociedades equivalente al de una permuta, este sistema no
puede tener un futuro brillante; por ultimo, las entidades de bancarias tradicionales opondran una feroz resistencia,
evidentemente.

Resulta de suma importancia volver a incidir en que estas divisas virtuales “privadas”, aunque estén asociadas al valor de una
o varias divisas de curso legal, no son dinero electronico. El dinero electronico tiene un reconocimiento legal. El articulo 128
del Tratado de Lisboa que advierte que el derecho exclusivo a acuflar euros corresponde al Banco Central Europeo, el cual
puede autorizar a los bancos centrales nacionales la emision de billetes y moneda metalica en euros. Su regulacion en Espafia
se realizd mediante la Ley 21/2011, de 26 de julio, de dinero electronico. Y recientemente, el Real Decreto 778/2012, de 4 de
mayo, regula el régimen juridico de las entidades de dinero electronico25) modificado, a su vez, por el Real Decreto
256/2013, de 12 de abril.

El concepto de “dinero electronico” viene definido por el Banco Central Europeo, en su Informe de 1998, como: “valor
monetario almacenado electronicamente en un dispositivo tecnologico que puede ser usado para realizar pagos a cualquier
empresa distinta del emisor sin necesidad de involucrar cuentas bancarias en la transaccion, pero actila como instrumento
prepagado al portador”26).

El articulo 1.2 de la Ley 21/2011, de 26 de julio, de dinero electronico considera “dinero electronico” aquel “valor monetario
almacenado por medios electronicos 0 magnéticos que represente un crédito sobre el emisor, que se emita al recibo de fondos
con el proposito de efectuar operaciones de pago segun se definen en el articulo 2.5 de la Ley 16/2009, de 13 de noviembre, de
servicios de pago, y que sea aceptado por una persona fisica o juridica distinta del emisor de dinero electronico”. Es evidente
que las monedas virtuales privadas asociadas a una de curso legal no se ajustan a esta definicion.

Como sostiene la mas autorizada doctrina, las divisas virtuales “privadas” se distinguen del dinero electronico, porque, a
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diferencia del dinero electronico, en las divisas virtuales los fondos no se expresan en la unidad de cuenta tradicional27) —
euros, en el caso europeo—, aunque, apuntalen, en el caso comentado, su estabilidad en cuanto su valor, en referencia a las
legales.

2. LA CREACION DE UNA VERSION VIRTUAL DE UNA MONEDA DE CURSO LEGAL ASOCIADA
A LA MISMA

Bajo presidencia Finlandesa, el ultimo Consejo de la Unién Europea, ha intensificado la iniciativa regladora de las monedas
virtuales, con un borrador sobre directrices de trabajo en el que sefiala: “El BCE y otros bancos centrales de la UE podrian
explorar utilmente las oportunidades y los desafios de emitir monedas digitales del banco central europeo, incluso mediante la
consideracion de medidas concretas a tal efecto”28). En su version mas ambiciosa, el proyecto podria permitir a los
consumidores utilizar euros virtuales, que se inscribirian directamente en un registro distribuido, tutelado por el BCE, sin
necesidad de cuentas bancarias, intermediarios financieros o contrapartes de compensacion. El documento de la UE reitera las
preocupaciones sobre los riesgos que representan las monedas virtuales privadas, citando el lavado de dinero, la proteccion
del consumidor, la defraudacion de impuestos y la seguridad cibernética.

De la faceta técnica del proyecto no se tienen noticias concretas, pero podemos aseverar que, si se decide finalmente su puesta
en marcha, contara con una programacion de ultima generacion, integrando la posibilidad de programacion de la “cadena de
bloques”, que otorga multiples utilidades en la gestion de la moneda, en sede de los denominados “smart contracts”y en su
programacion con finalidades recaudatorias automatizadas29).

Lo cierto, es que, por su naturaleza de “traslacion” de “stzatus” de una moneda legal al plano de una moneda virtual se
prescindiria de gran parte del “ecosistema” que mantienen las monedas privadas. Por ejemplo, no seria necesaria la creacion
de moneda mediante “mineria”.

Sin embargo, ademas de la oposicion numantina de las entidades de crédito a este proyecto, que hara desaparecer, si llega a
buen puerto, una parte importante de sus beneficios, el mayor problema a solucionar seria el de la escalabilidad de un
“blockchain” de enormes proporciones. Esto quiere decir que al alimentar la base de datos distribuida que forma el registro de
la moneda virtual ptblica con millones de datos transaccionales, que serian las operaciones diarias en euros virtuales,
seguramente, existirian problemas técnicos y de corte de servicio, si no se realiza un modelo técnico con garantias.

Estudiados los dos modelos de monedas virtuales asociadas a moneda de curso legal, nos centraremos en desarrollar un
estudio del marco creado por las Directivas de la Union Europea para regular los servicios de pago, con el fin de analizar la
incardinaciéon de un posible euro virtual.

II. LA AMPLIACION DE LA REGULACION DE LOS SERVICIOS DE PAGO TELEMATICOS A UNA
VERSION UNA VERSION VIRTUAL DEL EURO EN EL MARCO DEL DERECHO DE LA UNION
EUROPEA

El Mercado Unico Digital Europeo tiene como objetivo establecer un area “en la que los individuos y las empresas puedan
acceder y ejercer actividades en linea en condiciones de competencia leal, y un elevado nivel de proteccion de los
consumidores y de los datos personales, independientemente de su nacionalidad o de su lugar de residencia”30). Es una
proyeccidn necesaria del “Mercado Unico” consagrado en los sucesivos tratados comunitarios en el ambito digital31).

Se trata de un proyecto de larga duracion cuyos origenes se remontan al informe de Martin Bangemann sobre “Europa y la
Sociedad Global de la Informacion”, elaborado por el Consejo Europeo en 1994. De hecho, el “Informe Bangemann”
describid el modelo industrial occidental como un “futuro fracaso”, dado que este modelo se basaba, principalmente, en el
desarrollo de la industria pesada y de ingenieria automotriz, que habia desempefiado un papel importante en los sistemas
econdémicos de Francia y Alemania. Por otra parte, el informe insisti6 en el desarrollo del sector de la tecnologia de la
informacion y adopt6 un enfoque liberal del desarrollo tecnoldgico, como directrices para el crecimiento europeo32).

En consecuencia, el Consejo Europeo de Lisboa, celebrado en el cambio de siglo, de cara a su desarrollo en las proximas
décadas, establecié un nuevo objetivo estratégico de convertir a Europa en “la economia basada en el conocimiento méas
competitiva y dinamica del mundo33). Esta estrategia a largo plazo pretendia eliminar los obstaculos a los servicios en linea
transfronterizos y proporcionar seguridad juridica a las empresas, los consumidores o los ciudadanos. Y para ello, se debia
establecer un marco legal flexible y tecnologicamente neutro.

1. LA DIRECTIVA 2002/65/CE DEL PARLAMENTO EUROPEO Y DEL CONSEJO, DE 23 DE
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SEPTIEMBRE DE 2002, DE COMERCIALIZACION A DISTANCIA DE SERVICIOS FINANCIEROS
DESTINADOS A LOS CONSUMIDORES (DIRECTIVA DE COMERCIO ELECTRONICO)

En este marco, el Consejo y el Parlamento Europeo aprobaron, entre otras, la Directiva de comercio electronico y, un par de
afios mas tarde, la Directiva 2002/65/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 23 de septiembre de 2002, relativa a la
comercializacion a distancia de servicios financieros destinados a los consumidores34). La Directiva sobre comercio
electronico35), con su “clausula de mercado interior”, permitio a los proveedores de servicios de la sociedad de la
informacion prestar sus servicios en toda la Union Europea con arreglo a las normas y reglamentos del Estado miembro de
origen, mientras que la Directiva 2002/65/CE establecio un concepto amplio de los servicios financieros que abarcaba también
los servicios de pago y proporcion6 un nivel de transparencia equiparable al de la Directiva 97/7/CE36) para los usuarios de
servicios financieros en el ambito de los contratos “a distancia”37).

Segun la Directiva 2002/65/CE, las entidades financieras tienen la obligacion de proporcionar a sus clientes una gran cantidad
de informacion previa a la contratacion. El deber de informacion se refiere al proveedor y al servicio financiero —
caracteristicas principales, precio global, eventuales costes adicionales facturados, modalidades y modo de pago, eventuales
riesgos especiales o periodo de validez de la informacion y del propio contrato a distancia—, asi como a las condiciones de
ejercicio del derecho de rescision y a los sistemas de reclamacion y de recurso extrajudiciales.

Los deberes y obligaciones mencionados anteriormente se establecen para el acuerdo de servicio inicial en lugar de las
operaciones posteriores. Este es el caso de un contrato de cuenta bancaria y de las operaciones de depdsito. Segin el
preambulo, la apertura de una cuenta bancaria o un contrato para adquirir una tarjeta de crédito se consideran acuerdos
iniciales de servicios, mientras que el acto de depositar o retirar fondos en o desde una cuenta bancaria (asi como una orden de
débito directo o de transferencia de crédito) se consideran operaciones que se rigen por el acuerdo inicial de servicios y, como
tales, no se imponen en los deberes de divulgacion y transparencia del proveedor de servicios ni conceden al consumidor el
derecho de desistimiento38).

2. DIRECTIVA 2007/64/CE DEL PARLAMENTO EUROPEO Y DEL CONSEJO, DE 13 DE
NOVIEMBRE DE 2007, SOBRE SERVICIOS DE PAGO EN ELL MERCADO INTERIOR (DSP)

Cuando la Directiva 2002/65/CE fue modificada por la Directiva 2007/64/CE (la denominada DSP), el marco armonizado
para la comercializacion a distancia de servicios de pago para consumidores se dividié en dos componentes, uno general y
otro especial. EI campo comtin confirmé la informacioén preliminar que se proporcionaria a los posibles clientes. Por lo tanto,
un cliente potencial que celebre un contrato a distancia debe recibir un conjunto de informacion preliminar basada en la
aplicacion conjunta de ambas Directivas.

Segtn la DSP, haciendo la debida distincion entre un contrato marco para la prestacion de servicios de pago y las operaciones
de pago unico, la informacion que debe proporcionarse abarca al proveedor de servicios de pago, al funcionamiento del
servicio de pago, todos los gastos, intereses y tipos de cambio, en su caso, que deba abonar el usuario, a la forma de
comunicacion entre el usuario y el proveedor, a las obligaciones de las partes contratantes, al procedimiento de notificacion al
usuario en caso de modificacion del contrato, asi como el régimen de rescision y la duracion del contrato y, por ultimo, al
sistema de recursos.

No obstante, de conformidad con la Directiva 2002/65/CE, cuando se utilice un medio de comunicacion a distancia y el
contrato se celebre a peticion del usuario de servicios de pago, esta informacion podra facilitarse inmediatamente después de
la celebracion del contrato marco o inmediatamente después de la ejecucion de la operacion de pago unico.

A pesar de los progresos realizados, el Libro Verde de 2012 consideraba que los pagos son uno de los principales obstaculos
para el futuro crecimiento del comercio electronico. Las preocupaciones regulatorias se referian a la diversidad de los
métodos de pago en los Estados miembros, el costo de los pagos para las empresas y los consumidores, y las cuestiones de
seguridad de los pagos39).

Todavia no se ha establecido un marco dedicado para los pagos mediante moneda virtual, mientras que los pagos estan
subsumidos en el marco general de la PSD y su actualizacion la DSP2, las criptodivisas descentralizadas, quedan fuera de la
normativa para los servicios de pago.

La ultima vez que el legislador europeo abord6 un nuevo medio de pago mediante las TIC, fue el dinero electrénico. El
Parlamento Europeo y el Consejo promulgaron dos Directivas por las que la emision de dinero electronico se consideraba una
actividad regulada y el régimen de concesion de licencias y de estabilidad para los emisores de dinero electronico se plasmé
esencialmente en el marco legislativo para las entidades de crédito40).
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De hecho, la Comision sostuvo que no redundaba en interés del mercado ni de los usuarios que el dinero electronico se
distribuyera de forma no regulada. Asi pues, en opinion de la Comision, era necesaria una accion legislativa para garantizar la
solidez y la estabilidad de los proveedores de servicios de dinero electronico y, del mismo modo, la confianza de los
portadores de dinero electronico en este innovador medio de pago. En consecuencia, la Comision adoptoé un enfoque proactivo
y elaboro6 una propuesta de doble Directiva41).

Paralelamente, el Banco Central Europeo dio el visto bueno al proyecto de Directiva y propuso incorporar a las nuevas
entidades de dinero electronico en el marco de las “entidades de crédito”, con la finalidad de hacerlas sujetos de las
obligaciones de reserva de fondos, informacion y seguridad. Esto fue claramente establecido en la opinion emitida durante el
procedimiento legislativo. En este sentido, el BCE argumentd que “esta posibilidad (...) es crucial, en particular con vistas a
garantizar la preparacion para un crecimiento sustancial del dinero electronico con un impacto significativo de la politica
monetaria”42).

Sin embargo, en el proceso de revision de las Directivas sobre el dinero electronico, no se comprende como el crecimiento de
un “verdadero mercado tnico de servicios de dinero electronico” y el “desarrollo de estos servicios de facil utilizacién” se
han visto obstaculizados por algunas de sus propias disposiciones. Desde el proceso de consulta ptblica, se han planteado
algunas observaciones criticas sobre el equilibrio entre las restricciones al objeto, por un lado, y los requisitos de capital y
fondos propios por otro. Al final, un numero insignificante de instituciones de dinero electronico con sede en la comunidad
recibieron la autorizacion para prestar servicios de pago en todos los Estados miembros de acuerdo con el principio de control
por el pais de origen y licencia tnica. La Directiva de 2009 sobre entidades de dinero electronico tuvo que relajar los
requisitos de organizacion y estabilidad, asi como las restricciones a la actividad43).

3. DIRECTIVA 2015/2366 DEL PARLAMENTO EUROPEO Y DEL CONSEJO DE 25 DE NOVIEMBRE
DE 2015 SOBRE SERVICIOS DE PAGO EN EL MERCADO INTERIOR (DSP2)

Los reguladores han activado en los Glltimos afios medidas que pueden contribuir a reproducir en el entorno digital las
condiciones para el desarrollo de relaciones solidas, basadas en la plena confianza en la interaccién con contrapartes
puramente virtuales. Por primera vez, la DSP2, al igual que otras regulaciones de otros sectores (véase la Directiva SNI), ha
intervenido ampliamente en temas de seguridad, estableciendo requisitos minimos para los servicios y proveedores de pago.
La nueva Directiva introduce normas tanto en el ambito del cliente, con los requisitos para la autenticacion de los pagos
electronicos y la comunicacion segura, como en el ambito interno.

Se han introducido otras medidas a nivel sistémico, como el intercambio de informacion entre los proveedores y las
autoridades competentes sobre incidentes de seguridad importantes44). Esta intervencion esta en linea con las acciones que las
instituciones globales estan desarrollando para mejorar la seguridad de los sectores criticos de la economia frente a la
aparicion de nuevas amenazas maliciosas y vulnerabilidades en el mundo digital; la definicion de una efectiva “estrategia de
ciberseguridad” a nivel nacional y europeo, es uno de los pilares para la creacion del “Mercado Unico Digital” europeo45),
del que los servicios financieros y la industria de pagos son un componente esencial. Como parte de este marco, el DSP2 tiene
como objetivo definir un conjunto de reglas claras para los servicios del mundo digital y un nuevo ambito de derechos y
protecciones para sus usuarios46).

En comparacion con la primera Directiva, la DSP2 identifica modelos de negocio adicionales en linea con la estrategia —
afirmada por la Comision de la UE en varias ocasiones— de fomentar el desarrollo de un mercado altamente competitivo para
los pagos electronicos. Esta estrategia se basa en el desplazamiento progresivo e irreversible de las relaciones comerciales y
administrativas a Internet (comercio electronico, administracion electronica, etc...) que, segun las instituciones comunitarias,
debe apoyarse adecuadamente con el desarrollo de métodos de pago eficientes, facilmente accesibles para todos los
ciudadanos también para las transacciones transfronterizas. En un mercado dominado por el uso de tarjetas de pago en Internet,
la intervencion del legislador se ha desarrollado en dos lineas: primero, la revision de las normas de tarificacion y la
transparencia en el mundo de las transacciones con tarjeta, con la Regulacion de las Tasas de Intercambio (IFR), y, segundo, el
reconocimiento formal de los servicios que permiten el acceso a las cuentas, con la DSP2. Las dos normativas (DSP2 e IFR)
crean el marco para un uso seguro y eficiente de los instrumentos de pago en Internet, fomentando la diversificacion de los
medios de pago disponibles en linea y ampliando las oportunidades para los consumidores y operadores de comercio
electronico.

En cuanto al impacto de la innovacion, la nueva regulacion amplia la lista de servicios de pago respecto a la DSP, con la
inclusion de servicios en linea para la gestion de la informacion relevante sobre los clientes, pero no incluye nada relativo al
ambito de servicios de pago de divisas virtuales, que deberian ser incluidos, en lo referente a la moneda virtual publica,
haciendo necesaria una futura DSP3.
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4. LA INCLUSION EN EL DERECHO DE LA UNION EUROPEA DE LOS SERVICIOS DE PAGO DE
UNA VERSION VIRTUAL DEL EURO

De la completa ausencia de un marco legal previo dedicado a las divisas virtuales —salvo, como hemos indicado, en el ambito
de blanqueo de capitales—, se podria inferir que aunque las monedas virtuales pueden estimular la innovacion y la competencia
en el mercado financiero, también pueden poner en peligro la integridad financiera y las medidas de seguridad de los fondos.

Es necesario sefialar que el disefio y el funcionamiento de los sistemas de pago con monedas virtuales se han vuelto mucho mas
complejos con su evolucion, lo que conlleva una regulacion e implementacion de los estandares de seguridad mas complicada.
Asi, las comunicaciones de red abierta y los nuevos modelos de negocio pueden debilitar la seguridad los fondos y la
proteccion de datos de los usuarios, asi como aumentar el riesgo de blanqueo de dinero.

Ahora bien, esta complejidad afectaria sobre todo a las monedas privadas, que mantienen y desarrollan un “ecosistema” cada
vez mas complejo: una “mineria de monedas virtuales” que cada vez necesita mas recursos, una ciberseguridad de los
“wallets” mas alta y unos intermediarios que no dejan de ser negocios privados, que ofrecen garantias de negocios privados.

En la version virtual del euro desapareceria gran parte de la complejidad que se ha creado en las monedas virtuales privadas,
debido a que se puede utilizar gran parte de la regulacion ya aprobada sobre servicios de pago, con unos leves ajustes, porque
el pago, al fin y al cabo, se seguiria realizando con monedas de curso legal.

En definitiva, supondria un adelanto, porque la moneda virtual publica podra utilizarse como una herramienta valida para la
construccion del Mercado Unico Digital y el crecimiento del comercio electronico, ademas de ser un medio para aumentar la
competitividad de los servicios de pago en el mercado.

III. CONSECUENCIAS DE LA CRIPTODIVISA PUBLICA EUROPEA EN LOS SISTEMAS
TRIBUTARIOS DE LOS ESTADOS MIEMBROS

Una vez hemos llegado a la conclusion de que la regulacion comunitaria sobre pagos seria facilmente adaptable a un euro
virtual —porque, desde luego, las trabas ineludibles versan en dispensar el trato de moneda de curso legal a iniciativas
privadas—, debemos evaluar su impacto en dos ambitos: el primero, relacionado con la informacion tributaria, que pasaria de
los sistemas implementados en las Directivas DCA1, DCA2, DCA3, DCA4 y DCAS —con sistemas de intercambio de
informacion superpuestos— a un registro unico descentralizado; el segundo, trataria de la utilizacion de la posibilidad de
programar la propia divisa para la gestion y recaudacion impositiva. Abundemos en estas direcciones:

1. LA INFORMACION TRIBUTARIA CONTENIDA EN BLOCKCHAIN Y LOS SISTEMAS DE
INTERCAMBIO DE INFORMACION TRIBUTARIA DERIVADOS DE LAS DIRECTIVAS DCAL,
DCA2, DCA3, DCA4Y DCAS

Las sucesivas directivas sobre intercambio de informacion fiscal entre los diferentes miembros de la UE, se han ido
sucediendo —y superponiendo— hasta configurar una red que no siempre funciona correctamente y a un tiempo prudencial.

Comenzando por la Directiva 2011/16/UE del Consejo relativa a la cooperacion administrativa en el ambito de la fiscalidad
(en adelante, “DCA1")47), que exige a los Estados miembros que intercambien automaticamente la informacion disponible
sobre cinco categorias de renta y patrimonio: rendimientos del trabajo dependiente, honorarios de director, productos de
seguro de vida, pensiones y propiedad de bienes inmuebles y rendimientos inmobiliarios48). Los Estados miembros tienen la
obligacion de compartir la informacion de la DCAL1 en los seis meses siguientes al final del ejercicio fiscal del Estado
miembro durante el cual se haya obtenido la informacion.

La inclusién de elementos de identificacion en la informacién enviada es fundamental para que los Estados miembros puedan
vincular la informacion que reciben con las bases de datos nacionales de contribuyentes. El nombre del contribuyente y el NIF
expedido por el pais receptor se consideran los elementos de identificacion mas ttiles en caso de correspondencia automatica.
La inclusion sistematica de informacion del NIF del contribuyente permitiria evitar varios problemas relacionados con el uso
del nombre como identificacion, como faltas de ortografia o traducciones/transliteraciones, asi como homénimos. No obstante,
solo dos paises, Irlanda y Lituania, incluyeron efectivamente en la informacion intercambiada el NIF expedido por el pais
receptor de todos los contribuyentes afectados. Estonia lo hizo para casi el 60% de los contribuyentes49).

En virtud de la Directiva 2014/107/UE (DCA2) —segunda Directiva reguladora en la materia—, los Estados miembros deberan
intercambiar automaticamente informacion sobre cuentas financieras, es decir, el saldo a cierre de ejercicio de las cuentas
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sujetas a comunicacion de informacion, asi como los dividendos, los intereses, los ingresos brutos y otros rendimientos de
inversion pagados a dicha cuenta durante el afo50). Esta informacion la reciben las autoridades tributarias de los Estados
miembros de las instituciones financieras, que deben llevar a cabo ciertos procedimientos de diligencia debida destinados a
identificar las cuentas financieras sujetas a comunicacion de informacion y a notificar a continuacion la informacion requerida.
La DCA2 aplica en la UE el Estandar Comtin de Comunicacion de Informacion (ECCI) desarrollado por la OCDE y
ampliamente aplicado a nivel internacional51).

Por otra parte, la Directiva 2015/2376/UE (DCA3), ofrece un intercambio automatico de informacion sobre resoluciones
fiscales transfronterizas y acuerdos previos sobre precios de transferencia formulados a una persona o grupo de personas que
no sean personas fisicas. El intercambio se lleva a cabo mediante la introduccion de la informacion en una base de datos
central a la que pueden acceder todos los Estados miembros52).

Por ultimo, mencionar las Directivas 2016/881/UE (DCA4), relativa al intercambio automatico de informes pais por pais; y la
2016/2258/UE (DCAS) que, a diferencia de las Directivas modificativas anteriores, no amplia el alcance del intercambio
automatico de informacion, sino que garantiza que las autoridades tributarias tengan acceso la informacion sobre titularidad
real recabada de conformidad con la legislacion contra el blanqueo de capitales.

La creacion de una version virtual del “euro” supondria la existencia de un registro unitario de operaciones con esta divisa en
el mismo sentido seguido por las DCA3 y DCAA4, pero con notables diferencias técnicas. Ademas, en ninguno de los casos
constituiria un “intercambio” propiamente dicho, ya que el registro de la divisa virtual es unitario, aunque distribuido.

El principal beneficio consistiria en ofrecer a las administraciones tributarias informacion til para luchar contra el fraude, la
evasion y la elusion fiscal transfronterizos. Como parte de la informacion completa relativa a determinados contribuyentes, los
datos procedentes del “blockchain” tendrian como funcién ofrecer el perfil completo de un contribuyente de riesgo o de un
contribuyente cumplidor53). Por tltimo, otra ventaja importante es, sin duda, el efecto disuasorio sobre los contribuyentes,
consecuencia del uso de la informacion recibida de la misma moneda virtual, independientemente en qué Estado miembro se
opere. El contribuyente sabra de antemano que sus operaciones con moneda virtual piblica quedaran inscritas en el registro
distribuido de manera automatica y a disposicion de las diferentes Autoridades Fiscales de los Estados miembros54).

2. GESTION Y RECAUDACION AUTOMATIZADA DE TRIBUTOS MEDIANTE “SMARTAXES”
Desde la segunda generacion de monedas virtuales privadas —encabezada por “ethereum "— es posible programar el dinero
virtual, lo que ha permitido desarrollar infinidad de aplicaciones practicas55)

La plataforma “ethereum”56) no solo refleja transacciones de valor monetario, sino que es una red para la creacion de
“scripts” o pequefios programas que pueden ser usados para ejecutar de forma segura una amplia variedad de “contratos” de
manera distribuida, entre los que se incluyen seguros, intercambios financieros, plataformas de criptomecenazgo o propiedad
intelectual. Se ha producido en este caso una deriva en la utilizacion de la programacion del “blockchain” de la divisa virtual
y su red como nicho para ofrecer “smartcontracts ’57).

Aunque existe tendencia a identificar los “smartcontracts” con formatos que usan “blockchain”, lo cierto es que conforme a un
patron de neutralidad tecnoldgica podemos considerar como “smartcontracts” a cualquier acuerdo en el que se formalicen
todas o algunas de sus clausulas mediante “scripts” o pequefios programas, cuyo efecto sea que, una vez concluido el acuerdo y
sefialados uno o varios eventos desencadenantes (“triggers”), se realiza la ejecucion automatica del “contrato”, sin que quepa
modificacion, bloqueo o inejecucion de la prestacion debidaSs).

Esta idea se puede trasladar al ambito de la gestion y recaudacion de tributos, lo que quiere decir que se podria programar la
version virtual del euro para que realizara determinadas partes de la liquidacion de un tributo. Los denominados
“smartcontracts” pasarian a configurarse en “smartaxes”. En concreto, la profesora MERKX apunta al Impuesto sobre el
Valor afiadido, entendiendo que la gestion y recaudacion del IVA, por es més proclive a ser automatizada de esta manera que
otro tipo de impuestos59).

IV. CONCLUSIONES

Primera. La Directiva AMLS, en su articulo 3.18, define “moneda virtual” como una representacion digital de valor no emitida
ni garantizada por un banco central ni por una autoridad publica, no necesariamente asociada a una moneda establecida
legalmente, que no posee el estatuto juridico de moneda o dinero, pero aceptada por personas fisicas o juridicas como medio
de cambio y que puede transferirse, almacenarse y negociarse por medios electronicos.

Esta definicién aporta un matiz hasta ahora no codificado el caracter de la moneda virtual de ser “no necesariamente asociada
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a una moneda establecida legalmente”. Hasta ahora no se habia planteado la “asociacion” de monedas virtuales con monedas
de curso legal. Las unicas monedas virtuales son las de origen “privado”, sin asociacion alguna.

Segunda. Sin embargo, puesta ya sobre la mesa, la posibilidad de “asociacion” debemos distinguir en dos clases: la
asociacion de una moneda virtual privada a una de curso legal en un plano meramente econémico, para que se convierta en
referente de su cotizacion y estabilizar la misma, en cuyo caso nos encontrariamos frente a un proyecto como “Libra”, la
denominada “moneda virtual de Facebook™; y, por otro lado, se apunta la posibilidad por parte del Consejo de la Union
Europea de la creacion de una version virtual del euro, “asociada” a la moneda de curso legal.

El primero de los casos —una moneda virtual privada asociada a una de curso legal inicamente de manera econémica, como
fondo de garantia, para su estabilizacion en los mercados—, tendria, en nuestra opinion, gran parte de los mismos problemas
que las divisas virtuales “privadas”, a saber: la primera seria su facilidad para que sean utilizadas para el blanqueo, como han
sefialado las Autoridades Monetarias; la segunda, que al no ser propiamente divisa —en el sentido del articulo 128 del Tratado
de Lisboa que advierte que el derecho exclusivo a acufiar euros corresponde al Banco Central Europeo del—, seria un bien
inmaterial y estarian calificadas sus operaciones de ganancia patrimonial a efectos de la imposicion directa, equivalente al
tratamiento de una permuta, este sistema no puede tener un futuro brillante; por ultimo, las entidades de bancarias tradicionales
opondran una feroz resistencia, evidentemente.

Tercera. La creacion de una version virtual del euro también contaria con la oposicion numantina de las entidades de crédito,
que hara desaparecer, si llega a buen puerto, una parte importante de sus beneficios en comisiones por la gestion de activos.
Ahora bien, el mayor problema seria técnico y consistiria en solucionar los problemas de “escalabilidad” de un “blockchain”
de enormes proporciones. Téngase en cuenta lo que puede ser gestionar mediante registro distribuido un volumen de millones
de operaciones diarias.

Cuarta. Respecto a la adaptacion de la regulacion europea de los servicios de pago, en el caso del euro virtual, esta resultaria
sorprendentemente sencilla, al ser relativamente actual y, ademas, de darse el caso en el que la divisa virtual publica no
tendria la complejidad del “ecosistema” de las privadas, porque no se tiene que minar, para provocar su escasez, no son
necesarios las “exchange houses”, ni otros elementos personales y técnicos.

Quinta. Como ventajas evidentes de la adopcion de un euro “virtual” contariamos con una mejora en la informacion fiscal,
tanto nacional como transnacional. Se vertebraria alrededor de un registro unitario de operaciones en el mismo sentido seguido
por las Directivas DCA3 y DCA4, pero con importantes diferencias técnicas. Ademas, en el ambito de la cooperacion
internacional en sede de la UE, no constituiria un “intercambio”, propiamente dicho, ya que el registro de la divisa virtual es
unitario, aunque distribuido.

Las administraciones tributarias contarian con informacion util para luchar contra el fraude, la evasion y la elusion fiscal
transfronterizos. Y la posibilidad de trazar “perfiles” de determinados contribuyentes, segiin datos procedentes del
“blockchain”. Esta mejora en la generalizacion y rapido acceso a la informacion fiscal, seguramente, tendria un efecto
disuasorio sobre el fraude fiscal.

Por otro lado, la posibilidad de programar las divisas virtuales supondria una evolucion de los denominados
“smartcontracts”, que pasarian a poder configurarse como “smartaxes”. Su aplicabilidad a determinados esquemas de
liquidacion de tributos seria muy interesante, como, por ejemplo, en el caso de IVA, adoptando la divisa virtual un papel activo
en su gestion y recaudacion.
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