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El Banco Central Europeo 

avanza en una nueva moneda
que permita los pagos digitales sin conexión a internet y con una 

metodología capaz de calibrar los límites de tendencia. Una apuesta para 

poner a la Unión Europea en la vanguardia financiera mundial y

evitar que China o Reino Unido
le coman la tostada

a Unión Europea quiere evitar que China o Rei-

no Unido le adelanten por la derecha en el ám-

bito financiero. Mientras que Pekín no logra que 

el yuan digital despegue y Londres avanza len-

tamente en su proyecto de una libra digital, el 

Banco Central Europeo (BCE) 

dio un paso adelante y presen-

tó, en junio, su primer informe 

sobre los progresos en la fase 

de preparación del euro digi-

tal, que se lanzó el pasado 1 de noviembre con el objetivo 

de sentar las bases para la posible emisión de la moneda.

A finales de 2025 –una vez que se haya adoptado la le-

gislación pertinente por parte de la Unión Europea–, el BCE 

decidirá si el euro digital podrá avanzar a la siguiente fase, lo 

que hace prever que no estará completamente activo hasta 

finales de 2026 o inicios de 2027. Sin embargo, la entidad 

bancaria europea ya desveló que la nueva moneda contará 

con altos estándares de privacidad para que los pagos tanto 

en línea como sin conexión se acerquen lo máximo posible 

a las transacciones en efectivo.

En el caso de las operaciones en línea, el diseño permiti-

rá ofrecer un nivel de privacidad mayor al de las actuales so-

luciones de pago, con medidas de última generación como 

el cifrado de datos, “sin olvidar la protección del usuario fi-

nal frente al fraude”, precisa el BCE. Esto provocaría que los 

proveedores de servicios de pago solo tuvieran acceso a los 

datos personales necesarios para garantizar el cumplimien-

to de la legislación de la UE, como la normativa contra el 

blanqueo de capitales.

Texto de Ernesto Páez

APORTACIÓN ESPAÑOLA

La evolución del euro digital se está siguiendo muy de cerca 

por parte de España. La gran mayoría de las miradas se po-

san en el EURM, la stablecoin regulada en Europa y desarro-

llada por MONEI, que inició su periodo de pruebas en enero 

de 2024 y que están previstas que finalicen tras el verano. 

Alex Saiz, CEO y fundador de MONEI, adelanta a Business 

People que “los resultados preliminares son extremadamen-

te prometedores. Hasta la fecha y bajo la supervisión del 

Sandbox financiero del Banco de España, hemos visto una 

alta aceptación y usabilidad”.

“Las pruebas han consistido en valorar la experiencia de 

usuario, infraestructura, estrés y carga de sistemas. Además, 

se ha tenido en cuenta el cumplimiento regulatorio, que in-

cluye la identificación de usuarios y la prevención del blan-

queo de capitales”, indica el experto. 

Y puntualiza: “La tecnología subyacente, en este senti-

do, parece ser lo suficientemente robusta y segura, lo que 

ha permitido una experiencia de transacción sin fricciones. 

Las pruebas demuestran el gran potencial de escalabilidad 

que tiene, esencial para nuestra visión de expandir su uso a 

nivel europeo y, eventualmente, global”.

Las pruebas realizadas por MONEI con usuarios reales 

permiten ajustar y mejorar las funcionalidades de EURM, 

“ya que nuestro objetivo ha sido asegurar una experiencia 

intuitiva y fluida”. Saiz también destaca que “las opinio-

nes nos han proporcionado significativas lecciones y una 

validación de nuestros supuestos iniciales. En este sentido, 

hemos recibido una gran cantidad de información sobre la 

usabilidad, la eficiencia en las transacciones, la seguri-
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Más del 85% de los bancos 
centrales del mundo están 

trabajando en un proyecto de 
Central Bank Digital Currency

dad del sistema, y la experiencia del usuario”.

Si bien el 90% de las mejoras necesarias se han reali-

zado a tiempo real dependiendo de su complejidad, ad-

vierte que “el objetivo es actuar con rapidez y eficacia 

para incorporar el 10% restante de sugerencias y optimi-

zar EURM lo antes posible”. 

El CEO de MONEI se muestra optimista con los plazos 

de lanzamiento del euro digital para 2026, al considerarlo 

“realista y alcanzable”. Sin embargo, advierte que “el de-

sarrollo de una moneda digital de tal magnitud requiere 

un enfoque cuidadoso y meticuloso para asegurar que se 

cumplan todos los requisitos técnicos, regulatorios y de 

seguridad”. 

“De hecho, el Banco Central Europeo ha aceptado a 

nuestra fintech para participar en el concurso público de 

adjudicación del diseño técnico del euro digital. Y, por su-

puesto, estamos muy orgullosos porque representa un paso 

gigante hacia la modernización de los pagos en Europa y el 

resto del mundo, ya que cambiará por completo la forma en 

la que manejamos nuestro dinero”, augura Saiz.

LIDERAZGO MUNDIAL

La carrera internacional por las monedas digitales es una 

realidad y Europa está pisando el acelerador. No en vano, 

el Banco de Pagos Internacionales (BPI) desvela que más del 

85% de los bancos centrales del mundo están trabajando 

o tienen intención de trabajar en un proyecto de Central 

Bank Digital Currency (CBDCs) en un futuro próximo. Por 

esto, la llegada del euro digital supondrá un ‘golpe en el ta-

blero’ económico mundial. 

“Sin duda, en la decisión sobre la emisión de un euro 

digital, también están presentes las cuestiones de soberanía 

monetaria y los problemas de geopolítica. La emisión de un 

Yuan Digital por parte de China y los riesgos del Dólar Di-

gital o de la comercialización masiva de stablecoins de Bi-

gtech están presentes y aconsejan tener preparado el euro 

digital como mecanismo de consolidación de nuestra mo-

neda, así como de instrumento de unificación del propio 

Euro”, analiza el profesor de Derecho Mercantil UCM, Of 

Counsel de Grant Thornton y Of Counsel de Ceca Magán 

Abogados, Alfredo Muñoz.

“La implementación del euro digital tiene un claro po-

tencial para fortalecer la posición del euro en la economía 

global, ya que mejora la eficiencia y la seguridad de los pa-

gos, así como facilita las transacciones internacionales”, re-

calca también el CEO de MONEI. Sin embargo, advierte que 

“la solidez de una moneda no depende únicamente de su 

forma digital, sino también de otros factores macroeconó-

micos y políticos. Está claro que el euro digital podría mejo-

rar la competitividad, pero su impacto relativo frente al dó-

lar o la libra dependerá de cómo se gestionen estos factores 

en la práctica”.

Otro aspecto que no pasa desapercibido para Europa son 

las dudas de la Reserva Federal (Fed) de Estados Unidos en la 

creación del dólar digital, lo que genera la duda sobre si en 

Washington están observando algún riesgo que pasa desa-

percibido desde Bruselas.

El exgobernador del Banco de España, Miguel Á. Fernán-

dez Ordóñez, explica a Business People que “en Europa los 

bancos han conseguido de la Unión Europea que el euro 

digital nazca con muchas limitaciones, pero en Estados Uni-

dos no son solo los bancos los que les gustaría retrasar el dó-

lar digital sino también muchas empresas ‘crypto’ que están 

gastando mucho dinero en ‘convencer’ a senadores y repre-

sentantes que deben impedir el acceso de los ciudadanos al 

dólar digital emitido por la Reserva Federal. Aunque legal-

mente la Fed podría dejar acceder a ciudadanos y empresas 

a usar el dólar digital, es explicable que no se atreva a hacer-

lo mientras no haya una posición favorable del Congreso”.

Alex Saiz, CEO de MONEI, también pone sobre la mesa 

otros aspectos como que “la Fed y otras autoridades esta-

dounidenses pueden mostrarse más cautelosas por preocu-

paciones específicas como, por ejemplo, la privacidad, la 

ciberseguridad y el impacto que pueda tener en el sistema 

bancario tradicional”. 

“Si bien Europa también considera estos riesgos, en 

nuestro caso quizás tengamos una visión más sólida y cen-

trada en los beneficios que presenta como la inclusión 
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Alex Saiz, CEO y 

fundador de MONEI
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ree que España 

estará lista para 

adoptar este 

nuevo modelo? 
Los intermediarios 

españoles, incluyendo 

el sector bancario, han 

demostrado saber 

adaptarse muy bien a 

los retos digitales de los 

últimos años. España es 

uno de los países más 

avanzados en métodos de 

pago digitales en la zona 

euro, como lo refleja el éxito 
de Bizum, con 25 millones 

de usuarios el año pasado. 

Confiamos en que el 
sistema de pagos español 

está preparado para los 

desafíos que pueda traer 
la posible emisión del euro 

digital.

¿Cómo recomienda 

que sea su proceso de 
implementación? 
El despliegue de un nuevo 

medio de pago implica 

varios retos, especialmente 

al implementarlo 

simultáneamente en los 

veinte países de la zona del 

euro. Por ello, el Eurosistema 

está considerando un 

despliegue escalonado, 

lo que es una práctica 
habitual en el mercado. Un 

primer lanzamiento incluiría 

los pagos directos entre 

particulares y también el 

comercio electrónico, áreas 

con menos complejidad 
técnica y de gran interés 

para la ciudadanía. Este 

enfoque permitiría una 
familiarización gradual con 

el euro digital, favoreciendo 

su aceptación y mejorando 

la experiencia del usuario.
En una segunda fase, 

se añadirían pagos en 

comercios físicos, que 
requieren más tiempo 
para adaptar los puntos 

de venta en toda Europa. 

Además, desde su primer 

lanzamiento, el euro digital 

permitirá pagos tanto online 

como offline, facilitando 
transacciones sin conexión 
a internet. 

¿Qué impacto prevé que 
tenga en la economía 
europea? 
El euro digital ofrecería 

una solución de pago 

paneuropea, bajo 
gobernanza europea, similar 

al efectivo actual, pero en 

formato digital. Esto es algo 

que no existe en el mercado 
europeo. Actualmente, 

quienes prefieren pagar 
digitalmente deben recurrir 

a métodos de pago de 

actores extranjeros fuera de 
la jurisdicción europea.
Un euro digital 

reduciría nuestra 

dependencia de estos 

proveedores, reforzando 

la competitividad y la 

innovación del sistema de 

pago europeo. Además, 

ofrecería una plataforma 

paneuropea gratuita para 

que los proveedores de 
pago europeos desarrollen 

sus propias soluciones.

La Fed no está convencida 
de crear un dólar digital, 
¿considera que EE.UU. 
ve unos riesgos que en 
Europa están pasando 

desapercibidos?
Además del BCE, hay 78 

países y uniones monetarias 

de todo el mundo que están 
explorando sus propios 
proyectos de moneda 

digital para uso minorista. 

En el BCE, mantenemos 

reuniones regulares 

con expertos de todo el 
mundo para intercambiar 

experiencias y resultados 
que nos ayuden a mejorar. 
Es fundamental considerar 

las circunstancias 

económicas y las 

características de los 

respectivos sistemas 

de pagos, que son muy 
diversas a nivel global. 

Por ejemplo, en Estados 
Unidos sería inconcebible 

que una tarjeta emitida 
en Nueva York no fuera 

aceptada en comercios de 

Los Angeles. Eso es justo 
lo que pasa hoy en día en 
Europa y nos conduce a 

tener una alta dependencia 

de proveedores de pago 

privados no europeos. El 

euro digital contribuiría a 

abordar esta situación. 

¿La implementación del 
euro digital nos permitiría 
contar con una moneda 
más sólida?
Un euro digital mejoraría 
nuestra autonomía 

estratégica y ofrecería a los 

ciudadanos europeos una 

opción de pago accesible 

en toda la zona del euro, 

haciendo del euro una 

moneda más atractiva 

y competitiva a nivel 

internacional.

¿Cree que el euro digital 

supondrá un riesgo para 

el incremento de las crisis 
económicas o bancarias?
No. El euro digital está 

diseñado como método de 

pago para las necesidades 

diarias. Insinuar que 
podría desencadenar una 

crisis económica sería 

como sugerir que otros 
métodos digitales, como las 

transferencias bancarias, 

podrían colapsar, lo cual no 

es cierto.

¿C
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del sistema financiero y la eficiencia que se consigue con 

los pagos fronterizos. En resumen, ambos continentes están 

evaluando riesgos similares, pero las prioridades y contextos 

económicos pueden diferir, influenciando sus enfoques res-

pecto a la moneda digital”, precisa.

El profesor Alfredo Muñoz incluso va más allá y explica 

la “solución de urgencia” de la que podría tirar Estados Uni-

dos en el caso de necesitar repentinamente de una moneda 

digital: “Es la posibilidad de utilizar a sus Bigtech para distri-

buir el dólar y generalizar su uso a nivel global, fundamen-

talmente como respaldo de stablecoins emitidas de manera 

privada. Las posibilidades y los efectos de red que se pueden 

derivar con la distribución de una Bigtech (Amazon, Goo-

gle, Facebook, etc.) son muy elevados. Ello permite a EE.UU. 

tener varias alternativas para mantener y consolidar su so-

beranía monetaria y su dominio a nivel global, de las que 

carece la UE”. 

¿CRISIS SIN PRECEDENTES?

El euro digital no debería desencadenar en las posibilida-

des de nuevas crisis económicas, según el exgobernador del 

Banco de España, quien destaca que la moneda digital euro-

pea “será igual de estable que el euro físico”. 

En este sentido, Fernández Ordóñez recuerda que “no 

ha habido crisis de pagos nunca porque los billetes hubie-

ran perdido su valor facial. La inestabilidad y las crisis se 

producen por la fragilidad de los depósitos bancarios que 

son emitidos por bancos comerciales privados. Las crisis de 

pagos se producen porque los depósitos no son dinero sino 

una ‘promesa de devolver dinero’. Sin embargo, el euro di-

gital es dinero como el euro físico y por tanto no tendrá los 

problemas de que un usuario pueda encontrarse con que no 

se le devuelve su dinero porque su banco ha invertido ese 

dinero y no puede devolvérselo”. 

Menos optimista se muestra el profesor de Derecho Mer-

cantil de la UCM. Aunque reconoce que “el euro digital es 

un instrumento de política monetaria muy poderoso que, 

bajo un buen uso, podría reducir sustancialmente las crisis 

bancarias”, también advierte que “su emisión e implemen-

tación deben realizarse con suma cautela porque, paradóji-

camente, tiene el enorme riesgo de poder producir la mayor 

de las crisis bancarias”. 

Alfredo Muñoz pone la lupa en la posibilidad de que la 

nueva moneda pueda “afectar al sistema bancario y la inter-

mediación del crédito, dado que el euro digital gozaría de la 

garantía del Banco Central Europeo y podría provocar, en 

un caso de pánico bancario, una retirada generalizada de los 

depósitos bancarios para alojarlos en el euro digital”. 

Y matiza: “Por ello, se justificaría la imposición de una 

tenencia limitada, que ya ha sido anunciada por el BCE y 

que se incluye, como prerrogativa suya, en la Propuesta de 

Reglamento UE sobre el Euro Digital. Con el fin de evitar 

afectar a la estabilidad financiera, solo podríamos tener un 

límite cuantitativo (se habla de 3.000 o 4.000) euros, en for-

mato digital, por persona”.

Ahora bien, el profesor destaca que con “un buen marco 

normativo y una adecuada política monetaria con este ins-

trumento puede incrementar la estabilidad financiera, redu-

ciendo las tensiones que se producen en los balances de los 

bancos comerciales por los decalajes en vencimientos entre 

los pasivos (depósitos bancarios) y los activos (préstamos)”. 

“Si finalmente se pretende establecer un Euro Digital de 

uso generalizado y sin limitación en las tenencias, de ser el 

caso, habría que ser muy prudentes durante el período tran-

sitorio, para permitir a las entidades de crédito modificar su 

modelo de negocio, sin situaciones traumáticas que genera-

ran inestabilidad financiera”, sentencia. 

NUEVOS BENEFICIOS

Si bien se buscan minimizar los riesgos a su mínima expre-

sión, el euro digital busca ser una herramienta no solo de 

posicionamiento geopolítico y financiero, sino aprovechar 

las nuevas tecnologías para aportar un valor añadido a las 

finanzas de la región.

El CEO de MONEI considera que “el euro digital bene-

ficiará a cualquier economía de la Unión Europea. Por un 

lado, permite que las transacciones sean más rápidas y efi-

cientes, lo que mejora la liquidez y reduce los costes aso-

ciados a pagos transfronterizos y nacionales. Sin duda, esto 

beneficia a las pymes al proporcionarles una alternativa di-

gital segura”. 

En el caso nacional, Saiz precisa que “fomenta la inno-

El profesor de 

Derecho Mercantil 

UCM, Of Counsel de 

Grant Thornton y 

Of Counsel de Ceca 

Magán Abogados, 

Alfredo Muñoz

“En la decisión sobre la emisión 
de un euro digital están presentes 
la soberanía monetaria y los 
problemas de geopolítica”
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vación financiera y tecnológica en España, atrayendo inver-

siones y talento en el sector digital. Esto podría fortalecer la 

competitividad de la economía española a nivel global y es-

timular el crecimiento económico a largo plazo”. 

A estos beneficios se suman los planteados por Alfre-

do Muñoz, quien confía en que la nueva moneda euro-

pea “debe generar una economía más inclusiva, favorecer 

los pagos en zonas mal comunicadas, o incrementar las 

transacciones y facilitar los pagos”. Con esta nueva op-

ción, el profesor adelanta que “se habilitaría el pago digi-

tal para operaciones entre particulares P2P, M2M, comer-

cio electrónico, sin necesidad de cuenta corriente y con la 

posibilidad de realizar operaciones offline, lo que permi-

tiría el comercio (digital o físico) en eso que conocemos 

como la ‘España vaciada’”.

Ahora menos optimista se muestra el exgobernador del 

Banco de España, quien piensa que “el euro digital ‘con li-

mitaciones’ tendrá muy poco impacto. Seguiremos con la 

amenaza de crisis de los depósitos bancarios y será necesario 

mantener los privilegios a los bancos y el intervencionismo 

enorme de la regulación prudencial. Las limitaciones tienen 

sentido solamente si son transitorias. Si los bancos piensan 

que se les va a ayudar siempre no se transformarán en em-

presas que puedan competir en un libre mercado”.

¿ESTAMOS PREPARADOS?

Con la llegada del euro digital a la vuelta de la esquina, to-

dos los Estados miembros están en su proceso de ‘ponerse 

al día’ que les permitan incorporar la moneda simultánea-

mente. Sin embargo, aún es un misterio cómo será ese me-

canismo de implementación. 

Alfredo Muñoz cree que “todos los países de la zona euro 

estarán listos llegada la fecha” y advierte que “lo contrario 

implicaría cierto fracaso en la emisión y 

podría llevar a resultados poco deseados”. 

En el caso de España, destaca los trabajos de-

sarrollados por Iberpay (iniciativas Smart Payments y Smart 

Money) o por BdE (programa de experimentación de una 

CBDC mayorista) y recuerda que “nuestras instituciones fi-

nancieras tienen los recursos para integrar, con cierta celeri-

dad, la distribución y la operativa con euros digitales”. 

Por lo que respecta a las “asignaturas pendientes”, el 

profesor matiza que muchas de ellas se están debatiendo 

durante la tramitación parlamentaria: “Entre ellas, hay que 

destacar, la tecnología a utilizar, el uso en DLT, la tenencia 

limitada, la privacidad de las transacciones, etc.”.

El exgobernador del Banco de España, que destaca el 

“buen trabajo técnico del BCE”, indica que “la clave de una 

adecuada transición a un sistema de pagos seguro y libera-

lizado es ayudar a los bancos a transformarse para competir 

en un sistema de libre mercado con euros digitales”.

“Los bancos hoy tienen un monopolio en los servicios 

de pagos (no es posible hacer pagos sin pasar por una cuen-

ta bancaria) y un gigantesco proteccionismo e intervencio-

nismo del Estado en sus actividades de financiación. Y estos 

privilegios desaparecerán porque el euro digital no necesita 

esas protecciones, ya que no puede entrar en crisis como los 

depósitos bancarios”, analiza Fernández Ordóñez. 

Ahora bien, para poder quitar estas protecciones sin 

miedo a que los bancos entren en crisis, “es imprescindible 

contar con un proceso de transición que ayude a los ban-

cos a transformarse para competir en una situación de libre 

mercado”, según el reconocido economista. 

El euro digital puede ser la punta de lanza de un nuevo 

modelo económico que, además de consolidar el liderazgo 

financiero de la Unión Europea, está repleto de beneficios 

para las empresas y los ciudadanos. Unas previsiones que 

hacen asegurar que ya no hay vuelta atrás. 

El exgobernador 
del Banco de 
España, Miguel Á. 
Fernández Ordóñez

“El euro digital ‘con limitaciones’ 
tendrá muy poco impacto en la 
economía española y europea”
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