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INTRODUCCIÓN

La vigilancia de los sistemas de pago tiene como objetivo promover la seguridad y la efi-

ciencia de los diversos mecanismos existentes para el procesamiento y liquidación de 

pagos. El Banco de España lleva a cabo esta función en cumplimiento del artículo 16.21 

de la Ley de Autonomía de 1 de junio de 1994 (Ley 13/1994), en virtud del cual se estable-

ce que «corresponderá al Banco de España la vigilancia del funcionamiento de los siste-

mas de compensación y pago». Asimismo, se trata de una de las funciones básicas del 

Eurosistema, por lo que el Banco de España participa, junto con los demás bancos cen-

trales de la zona del euro, en el desarrollo de estas actividades siguiendo el «Marco sobre 

la Política de Vigilancia del Eurosistema»2.

En la presente Memoria se describen la evolución y los cambios más recientes en los 

sistemas de pago españoles, así como las actividades de vigilancia llevadas a cabo por el 

Banco de España durante 2011, incluyendo las realizadas de forma cooperativa con otros 

bancos centrales del Eurosistema. 

El informe está estructurado en cinco secciones. La primera está dedicada al principal 

sistema de pagos español en cuanto a importes, TARGET2-Banco de España (T2-BE), y la 

segunda se centra en el sistema español para pagos minoristas, el Sistema Nacional de 

Compensación Electrónica (SNCE), operado por Iberpay3. En la tercera sección se ofrece 

una breve descripción de las diferentes infraestructuras para la compensación y liquida-

ción de pagos y valores en España, así como de las principales relaciones entre ellas. Las 

actividades de vigilancia sobre instrumentos de pago se recogen en la cuarta sección, que 

incluye también una descripción de otras actividades de seguimiento, como las referidas 

a la corresponsalía bancaria y a las remesas de inmigrantes. Finalmente, la quinta sección 

describe de forma sucinta algunas actividades de vigilancia en las que ha participado el 

Banco de España en su condición de miembro del Eurosistema.

La Memoria se complementa con varios recuadros, que ofrecen información adicional 

sobre diversos temas: el proceso de migración a los instrumentos SEPA, una breve des-

cripción de los sistemas de pago y liquidación de valores importantes para España, un 

estudio sobre el coste de los distintos instrumentos de pago y los nuevos principios de 

vigilancia del CPSS IOSCO. Finalmente, se incluye un anejo estadístico en el que se ofre-

ce información detallada sobre la evolución de los distintos sistemas e instrumentos de 

pago.

1 Véase la actualización de la redacción de la Ley 13/1994 según la disposición adicional cuadragésima de la Ley 

2/2004, de 27 de diciembre.

2 En el quinto apartado de esta Memoria se ofrece más información sobre el Marco de Vigilancia del Eurosistema.

3 Iberpay es el nombre comercial de la Sociedad Española de Sistemas de Pago, SA, sociedad gestora del SNCE.





1 TARGET2-BANCO DE ESPAÑA (T2-BE)





BANCO DE ESPAÑA 15 MEMORIA ANUAL SOBRE LA VIGILANCIA DE SISTEMAS DE PAGO, 2011

1 TARGET2-BANCO DE ESPAÑA (T2-BE)

TARGET2, el sistema europeo de grandes pagos propiedad del Eurosistema, es un siste-

ma centralizado desde un punto de vista técnico, aunque legalmente está estructurado 

como un conjunto de sistemas de pago nacionales, del que TARGET2-Banco de España 

es uno de sus componentes. El número total de estos es de 241, tras  la incorporación del 

Banco Nacional de Rumanía en julio de 2011. 

Dada la importancia de TARGET2 para la ejecución de la política monetaria y el buen fun-

cionamiento de los mercados financieros, es fundamental que su operativa sea segura y 

fiable. En este sentido, cabe destacar que la disponibilidad del sistema, que en 2010 fue 

del 100 %, ha disminuido en 2011 al 99,89 %2 como consecuencia de un incidente que se 

produjo el 25 de julio e impidió el procesamiento de operaciones durante las primeras 

horas de la mañana (véase el apartado 1.2 para más información).

La vigilancia de los aspectos comunes de TARGET2 (los relacionados con la plataforma 

técnica compartida por todos los componentes del sistema, denominada «SSP») se lleva 

a cabo de manera cooperativa entre todos los bancos centrales que participan o están 

conectados a TARGET2, incluyendo el Banco de España. El Banco Central Europeo (BCE) 

coordina estas actividades y asume la responsabilidad principal de la vigilancia sobre el 

sistema en su conjunto. Por otra parte, cada banco central lleva a cabo las actividades de 

vigilancia y seguimiento relativas a los aspectos específicos de su componente nacional.

Las actividades de vigilancia cooperativa llevadas a cabo en 2011 han sido en gran medi-

da continuación de las realizadas en 2010. Por una parte, se ha continuado con el segui-

miento de las recomendaciones hechas a los operadores de TARGET2 a raíz de la evalua-

ción del sistema en su fase de diseño3, así como las derivadas del análisis del 

cumplimiento de las Business continuity oversight expectations (BCOE)4, finalizado a me-

diados de 20105. Los operadores han realizado una serie de modificaciones con el fin de 

dar respuesta a estas recomendaciones, de manera que la mayoría de ellas ha sido resuel-

ta a lo largo de 2011. Las observaciones pendientes serán objeto de seguimiento durante 

2012, aunque cabe mencionar que no afectan significativamente al grado de cumplimien-

to de los estándares por parte del sistema.

Por otra parte, se ha llevado a cabo la evaluación de la actualización anual del sistema, 

que entró en vigor el 21 de noviembre de 2011. Todos los cambios introducidos fueron de 

1 Los 18 bancos centrales del Eurosistema (incluyendo el BCE) y los bancos centrales de Dinamarca, Polonia, 

Letonia, Lituania, Bulgaria y Rumanía. 

2 La disponibilidad técnica del sistema se mide durante la fase diurna de operaciones, entre las 7 y las 18.45 ho-

ras. No todos los incidentes técnicos disminuyen la disponibilidad; los incidentes durante la fase nocturna de 

operaciones o aquellos que afectan solo parcialmente al funcionamiento del sistema no alteran la disponibilidad 

del mismo. Los incidentes se recogen en el apartado 1.2 de este documento.

3 BCE (2009), TARGET2 oversight assessment report, mayo (accesible en http://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/

other/assessmenttarget2designagainstcoreprinciples200905en.pdf). 

4 BCE (2006), Business continuity oversight expectations for systemically important payment systems (SIPS), junio 

(accesible en http://www.ecb.int/pub/pdf/other/businesscontinuitysips2006en.pdf?62b314a1307f2648076d87b

75d1636e0).

5 BCE (2010), Eurosystem assessment report on the implementation of the business continuity oversight expecta-

tions for systemically important payment systems, septiembre (accesible en http://www.ecb.int/pub/pdf/other/

eurosystemassessmentreportimplementationbusinesscontinuityoversightexpectationssien.pdf).
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carácter menor y no afectan al cumplimiento de TARGET2 con los estándares de vigilancia 

que le son de aplicación. 

Se ha seguido desarrollando una herramienta para llevar a cabo simulaciones y análisis 

cuantitativos del funcionamiento de TARGET2. Se espera obtener los primeros resultados 

de este simulador a lo largo de 2012. Finalmente, se ha trabajado en la mejora de las es-

tadísticas del sistema, a través del diseño de cuadros y gráficos que faciliten su análisis.

Entre las actividades de vigilancia puramente nacionales, además del seguimiento esta-

dístico del componente español del sistema, cabe mencionar la evaluación de los aspec-

tos locales de TARGET2-Banco de España. Para ello se han utilizado los «Principios bási-

cos para sistemas de pago de importancia sistémica»6 del Banco de Pagos 

Internacionales de Basilea (BIS). La evaluación se centró en los principios I, II y del VII al 

X, que son los más relevantes para los aspectos locales. A la luz del análisis realizado, se 

puede concluir que los aspectos locales de T2-BE cumplen con todos los principios bási-

cos aplicables. 

En el año 2011, los participantes de T2-BE enviaron 7,6 millones de operaciones (29.510 

pagos diarios de media), por un importe total de 94 billones de euros (una media diaria de 

367.272 millones de euros). Estas cifras son ligeramente superiores a las registradas en el 

ejercicio anterior en lo que respecta a los importes, observándose un aumento en torno al 

7 %. En cuanto al número de operaciones, su cuantía se ha incrementado levemente (algo 

menos del 1 %).

TARGET2 en su conjunto ha mostrado una evolución similar a la del componente español, 

especialmente en el caso del número de operaciones, que ha experimentado un leve au-

mento, del 1,1 %. Los importes liquidados han experimentado un crecimiento algo mayor 

(del 3 %), aunque inferior al de T2-BE. En consecuencia, el porcentaje que representan las 

operaciones enviadas por los participantes de T2-BE sobre el total del sistema se ha man-

tenido relativamente estable en términos de volumen (en torno al 8,5 %). En cuanto a im-

portes, el peso del componente español se ha incrementado levemente (situándose en 

1.1  Información 

estadística

6  CPSS (2001), Principios básicos para los sistemas de pago de importancia sistémica, enero (accesible en http://

www.bis.org/publ/cpss43es.pdf).
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GRÁFICO 1.1DATOS DE ACTIVIDAD DE TARGET2-BANCO DE ESPAÑA

FUENTE: Banco de España.
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torno al 15 %) y continúa en la quinta posición de los países que más operaciones envían 

a través del sistema (por detrás de Alemania, Francia, Italia y Holanda), y en la tercera en 

cuanto a los importes de las mismas (tras Alemania y Francia).

El número de participantes directos en TARGET2-Banco de España ha disminuido signifi-

cativamente respecto a 2010, como consecuencia del proceso de consolidación financie-

ra. A finales de 2011 estaban registrados 112 participantes, frente a los 133 que había el 

año anterior. El número de participantes indirectos se ha mantenido estable, con 98 enti-

dades a finales de año, lo que supone únicamente una menos que en la misma fecha de 

2010.

Durante 2011 se registró un incidente significativo en la plataforma técnica compartida de 

TARGET2, que tuvo una duración aproximada de tres horas y retrasó el inicio del día. 

Mientras se resolvía la incidencia, que tuvo su origen en el fallo de un componente de 

software, se activó el procedimiento de liquidación en contingencia, que permite a los 

bancos centrales procesar los pagos considerados críticos. El Banco de España procesó 

de esta forma los pagos críticos de los participantes españoles, sin que se registrasen 

problemas de importancia. Como consecuencia de este incidente, la disponibilidad del 

sistema disminuyó ligeramente. 

Los restantes incidentes acaecidos a lo largo del año no afectaron a la disponibilidad del 

sistema, ya que muchos de ellos tuvieron lugar en horario nocturno y los que ocurrieron 

durante la fase diurna no impidieron el procesamiento de operaciones. En los casos en 

que la operativa del sistema se vio afectada, esto se tradujo en retrasos o ralentizaciones 

en el procesamiento de los pagos, sin consecuencias significativas. 

Finalmente, cabe mencionar que en tres ocasiones se produjeron retrasos en el cierre del 

sistema, pero en ningún caso se debió a fallos en el funcionamiento de la plataforma, sino 

a problemas técnicos en los sistemas vinculados que liquidan en TARGET2. 

1.2 Incidentes
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2 SISTEMA NACIONAL DE COMPENSACIÓN ELECTRÓNICA (SNCE)

En 2011, Iberpay, en calidad de gestor del SNCE, puso en marcha una nueva plataforma 

técnica centralizada para el intercambio y la compensación de operaciones. De esta for-

ma, desaparece el intercambio bilateral que caracterizaba a los subsistemas tradicionales 

(es decir, los correspondientes a instrumentos no SEPA), que ahora se realiza de forma 

centralizada en el Servicio de Centralización de Intercambios (SCI). El proceso de migra-

ción se llevó a cabo de manera progresiva a través de cuatro ventanas, comenzando el 22 

de febrero con el subsistema de cheques y finalizando el 23 de noviembre con el subsis-

tema de transferencias. En cada una de estas fases se realizaron las pruebas corres-

pondientes, incluyendo un período de procesamiento en paralelo de los dos sistemas 

(intercambio bilateral y centralizado), con el fin de verificar el cuadre de ambos y el buen 

funcionamiento de los procesos centralizados. El SCI ha venido funcionando de manera 

satisfactoria desde su puesta en funcionamiento, disminuyendo los tiempos de transmi-

sión de ficheros con respecto al anterior sistema y procesando sin incidencias el gran 

número de operaciones que se intercambian diariamente en el SNCE (6 millones diarios 

de media, con picos por encima de los 22 millones). Por otra parte, el nuevo sistema cen-

tralizado permite al gestor del SNCE realizar un seguimiento más detallado de los proce-

sos de intercambio y liquidación.

Como en años anteriores, Iberpay ha llevado a cabo las adaptaciones derivadas de las 

nuevas versiones de los reglamentos de transferencias y adeudos directos SEPA, que 

entraron en vigor en noviembre de 2011. Además de los cambios derivados de la adapta-

ción a la SEPA, las novedades legislativas (Ley 16/2009, de Servicios de Pago, y modifi-

caciones de la Ley 41/1999, sobre sistemas de pago y de liquidación de valores) y las 

recomendaciones resultantes de la evaluación del sistema de acuerdo con los estándares 

de vigilancia han hecho necesaria la revisión del Reglamento del SNCE, que data de julio de 

2007, tarea que Iberpay está realizando actualmente.

Los principales proyectos en curso incluyen el establecimiento de nuevos enlaces con 

otros sistemas de pago minoristas, así como la implantación de ciclos adicionales para la 

recepción de transferencias SEPA procedentes de la pasarela con STEP2. 

La principal actividad de vigilancia llevada a cabo en 2011 ha sido la finalización de la 

evaluación del SNCE de acuerdo con los estándares de vigilancia aprobados por el Euro-

sistema para los sistemas de pago minoristas1. La evaluación determinó que la clasifica-

ción del SNCE de acuerdo con estos estándares no ha variado respecto al anterior ejerci-

cio: el SNCE se sigue considerando un sistema de importancia prominente, pero no 

sistémica, por lo que le son aplicables los principios I, II, VII, VIII, IX y X. Los resultados de 

la evaluación indicaron que el SNCE cumple totalmente con todos los principios básicos 

aplicables, salvo el II, que se cumple en términos generales, debido fundamentalmente a 

la conveniencia de clarificar las reglas del sistema en lo referente a los momentos de irre-

vocabilidad y firmeza de las operaciones intercambiadas con otros sistemas de pago. La 

clarificación de estos momentos de irrevocabilidad y firmeza, junto con otras recomenda-

1 BCE (2003), Criterios de vigilancia para los sistemas de pequeños pagos en euros, junio, accesible en  http://

www.ecb.int/pub/pdf/other/retailpsoversightstandardses.pdf.



BANCO DE ESPAÑA 22 MEMORIA ANUAL SOBRE LA VIGILANCIA DE SISTEMAS DE PAGO, 2011

ciones de importancia menor, están siendo consideradas por Iberpay a la hora de elaborar 

el nuevo Reglamento del SNCE. 

Cabe mencionar que, aunque el SNCE no está obligado al cumplimiento de los principios 

III, IV, V y VI, la evaluación incluyó una valoración preliminar de dichos principios, cuyo 

grado de cumplimiento también es satisfactorio. 

En la actualidad, el Eurosistema está revisando los criterios de clasificación y los estánda-

res de vigilancia para sistemas minoristas, por lo que la próxima clasificación y posterior 

evaluación del SNCE se producirá cuando finalice dicha revisión, probablemente como 

parte de un ejercicio coordinado de evaluación de todos los sistemas de pequeños pagos 

del área del euro.

Del análisis estadístico del sistema se desprende que el SNCE sigue siendo el canal fun-

damental para la compensación eficiente de los pagos de pequeño importe en España. 

Cabe destacar que el 99,87 % de los pagos procesados por el sistema se tramita sin que 

se produzca ningún intercambio físico de documentos.

Durante 2011, el SNCE procesó 1.617 millones de operaciones (una media de 6 millones 

de operaciones diarias), por un total de 1,6 billones de euros (6.000 millones de euros 

diarios de media). Los datos registrados en 2011 suponen una continuación de la tenden-

cia de años anteriores, con un aumento del 1,79 % en el número de operaciones proce-

sadas y una ligera disminución (2,61 %) del importe procesado. La disminución de los 

importes procesados refleja una cierta estabilización tras la fuerte caída registrada en 

2009. Los efectos combinados de la evolución del número y de los importes procesados 

han hecho que el importe medio por operación continúe descendiendo, hasta los 1.010 

euros por operación (en 2009 y 2010 los importes medios fueron de 1.097 y 1.055 euros, 

respectivamente).

En cuanto a la distribución por instrumentos, las transferencias (incluyendo transferencias 

SEPA) y los adeudos continúan siendo los instrumentos más procesados, con un 95 % del 

2.1  Información 

estadística
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FUENTE: Iberpay.

a Incluye el subsistema de cheques para el pago de carburante y de viaje.

b Incluye los subsistemas de efectos de comercio y de operaciones diversas.
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RECUADRO 2.1SEGUIMIENTO DE LA MIGRACIÓN A LA SEPA

La Comisión de Seguimiento de la Migración a la SEPA, que reúne 

a representantes de las principales entidades de crédito, de las 

asociaciones bancarias, de las redes de tarjetas, de Iberpay y del 

Banco de España, recopila información estadística con el fin de 

hacer un seguimiento de la migración a la SEPA. Uno de los indi-

cadores recogidos es el denominado «indicador básico» de trans-

ferencias SEPA, que refleja el porcentaje de transferencias SEPA 

presentadas a través del SNCE en relación con el total de transfe-

rencias presentadas en el sistema. La evolución de este indicador 

básico refleja que la migración aumentó mucho durante 2011, al-

canzando su máximo en el mes de junio, con un 35,2 %, como 

consecuencia de las devoluciones de la campaña de la Renta de 

la Agencia Tributaria, que por primera vez ha usado este instru-

mento SEPA.

Estos incrementos también se están registrando en otros países 

de nuestro entorno, de modo que el indicador básico de la zona 

del euro ha pasado de un 13,85 % en diciembre de 2010 a un 

23,71 % en diciembre de 2011. Comparando el porcentaje que 

representa el total de transferencias SEPA sobre las transferencias 

procesadas en cada país, se observa que, en el segundo semes-

tre de 2011, España, con un 31,77 %, se sitúa como el sexto país 

de la zona del euro con mayor tasa de migración, por delante de 

países como Alemania, Francia o Italia. 

El uso de los adeudos directos SEPA sigue siendo muy limitado, tan-

to en España como en el resto de la zona del euro (el indicador bási-

co de la zona del euro en diciembre de 2011 se sitúa en el 0,52 %).

 En marzo de 2012 se ha aprobado el Reglamento 260/2012, del 

Parlamento Europeo y del Consejo, que establece las fechas fi-

nales para la migración a la SEPA de transferencias y adeudos. 

Es de esperar que la publicación del Reglamento acelere los pla-

nes de migración de los diversos agentes y que las tasas de uso 

de los nuevos instrumentos se incrementen a medida que se 

acerque la fecha final de migración.
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MIGRACIÓN DE LAS TRANSFERENCIAS SEPA EN DISTINTOS PAÍSES 
EUROPEOS. SEGUNDO SEMESTRE DE 2011

Porcentajes

Indicador de migración (b)

Luxemburgo 90,3

Finlandia 67,6

Chipre 60,1

Eslovenia 55,7

Bélgica 44,8

España 31,8

Francia 24,7

Austria 11,9

Italia 10,6

Alemania 5,6

total. Estos instrumentos siguen aumentando paulatinamente su peso en relación con el 

número total de operaciones procesadas en el SNCE. En lo que se refiere a importes, la 

transferencia (con el 56 % del importe procesado) sigue siendo el instrumento más impor-

tante, seguido del cheque (20 %) y del adeudo (19 %). El uso del cheque continúa en de-

clive, registrando en 2011 descensos del 8,47 % en el número de cheques procesados y 

del 15 % en cuanto a importes, respecto a las cifras del año anterior. Esta tendencia, simi-

lar a la registrada en otros países de nuestro entorno, confirma el peso creciente de los 

instrumentos relativamente más eficientes (adeudos, transferencias), en detrimento de 

otros (cheques, principalmente) cuyo proceso es comparativamente más costoso y para 

los cuales la iniciativa SEPA no contempla ningún tipo de medida de armonización.
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El uso de los nuevos instrumentos SEPA continúa siendo muy reducido en el caso del 

adeudo, pero empieza a ser significativo para transferencias. En el recuadro 2.1 se ofrece 

una visión más detallada sobre el procesamiento de la transferencia SEPA en el SNCE y 

en otros sistemas minoristas de la zona del euro.

Durante el primer año de funcionamiento del sistema centralizado de intercambios no se 

han registrado incidentes significativos relacionados con él, únicamente algunos inciden-

tes técnicos de importancia menor. Por otra parte, el incidente registrado en TARGET2 el 

25 de julio (véase apartado 1.2) provocó algunos retrasos en las liquidaciones del SNCE 

previstas para las primeras horas del día, pero no tuvo un impacto significativo sobre el 

sistema. Tras la resolución de la incidencia en TARGET2, todas las liquidaciones del SNCE 

se completaron correctamente. 

2.2 Incidentes
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GRÁFICO 2.2EVOLUCIÓN DEL PESO DE LOS DIFERENTES INSTRUMENTOS RESPECTO AL TOTAL DEL SNCE

FUENTE: Iberpay.

a Incluye el subsistema de cheques para el pago de carburante y de viaje.

b Incluye los subsistemas de efectos de comercio y de operaciones diversas.
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3  ESTRUCTURA DE LOS SISTEMAS DE PAGO Y COMPENSACIÓN DE VALORES 

EN ESPAÑA: ANÁLISIS DE INTERDEPENDENCIAS

La responsabilidad de vigilancia asignada al Banco de España de acuerdo con su Ley de 

Autonomía (Ley 13/1994) se refiere específicamente a los sistemas de pago. En el ámbito 

nacional, la vigilancia se centra principalmente en T2-BE y en el SNCE (véanse secciones 

anteriores), cuyo papel es clave para el buen funcionamiento de los mercados financieros 

nacionales. Sin embargo, el interés del Banco de España desde el punto de vista de vigi-

lancia no se limita a estos dos sistemas. En primer lugar, existen otros sistemas de pago 

de carácter internacional en los que participan entidades españolas (como EURO1 o CLS), 

y en cuyas actividades de vigilancia también colabora el Banco de España, junto con otros 

bancos centrales del Eurosistema. Por otro lado, el Banco de España tiene un gran interés 

en el buen funcionamiento de los sistemas de compensación y liquidación de valores, 

aunque la responsabilidad de la vigilancia de estas infraestructuras no le corresponde. 

Entre las razones que justifican este interés, destacan: i) la utilización de estos sistemas 

para la liquidación de las operaciones de política monetaria; ii) la fuerte interrelación de 

estas infraestructuras con los sistemas de liquidación de pagos (por un lado, para la pro-

visión de colateral y, por otro, para la liquidación del efectivo de las operaciones de valo-

res); iii) el hecho de que son infraestructuras cuyo buen funcionamiento es clave para 

asegurar la estabilidad financiera, que es un objetivo fundamental de los bancos centra-

les, y iv) por el propio interés del Banco de España como participante. 

La creciente interrelación de las distintas infraestructuras hace cada vez más convenien-

te llevar a cabo un análisis global de las mismas para obtener una visión completa de la 

solidez y eficiencia de este componente del sistema financiero, complementando así el 

enfoque habitual de la vigilancia sobre sistemas individuales. El Eurosistema ha iniciado 

varias corrientes de estudio, en las que participa el Banco de España, para obtener esa 

visión global del funcionamiento de las infraestructuras de pago y liquidación de valores, 

y estudiar las crecientes interdependencias que existen entre ellas. Adicionalmente, el 

Banco de España ha comenzado el estudio de las interrelaciones que afectan específi-

camente a las principales infraestructuras de pago y liquidación de importancia para 

España. 

De acuerdo con la clasificación realizada por el Comité de Sistemas de Pago y Liquida-

ción (CPSS, por sus siglas en inglés)1 del BIS, las principales interdependencias que 

afectan a las infraestructuras del mercado se pueden clasificar en tres grandes catego-

rías: interdependencias directas entre infraestructuras, interdependencias causadas por 

la participación de una misma entidad en varias infraestructuras e interdependencias 

provocadas por el uso de un mismo proveedor de servicios. Un ejemplo de la primera 

categoría podría ser la relación entre un depositario central de valores (DCV) que opera 

un sistema de liquidación de valores y un sistema de pagos de alto valor (SPAV) para la 

liquidación del efectivo de estas operaciones. Ambos sistemas establecen un enlace 

para permitir una operación de entrega contra pago (EcP) entre dos entidades partici-

pantes. La entrega de los valores en la DCV se producirá solo cuando se transfieran los 

fondos correspondientes en el SPAV. Las interdependencias provocadas por un partici-

pante o un proveedor común son de carácter indirecto y más difíciles de detectar. Tanto 

3.1  Principales tipos de 

interdependencias

1 CPSS (2008), The interdependencies of payment and settlement systems, junio (accesible en http://www.bis.org/

publ/cpss84.pdf). La sección 3.1 está basada en el contenido de este estudio.
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en uno como en otro caso, problemas técnicos o financieros en el participante o provee-

dor compartido podrían causar problemas similares en sistemas que no mantienen una 

relación directa.

En términos generales, las interdependencias entre diferentes infraestructuras suelen ser 

más intensas y numerosas en el ámbito local que en el internacional. Un esquema típico 

de las principales interdependencias que aparecen en el ámbito local se recoge en el grá-

fico 3.1. 

Como se aprecia en el gráfico, el nexo central de la red de relaciones suele ser el sistema 

de liquidación de pagos de alto valor (normalmente operado por el propio banco central, 

cuyo activo de liquidación, el dinero de banco central, carece de riesgo). El SPAV se utiliza 

para la liquidación final del efectivo de las obligaciones resultantes de otros sistemas de 

pago (otros SPAV y sistemas de pequeños pagos, que no aparecen en el gráfico al carecer 

normalmente de importancia sistémica), DCV y entidades de contrapartida central (ECC). 

Por otro lado, el depositario central de valores liquida las operaciones que implican trans-

ferencias de valores e interactúa con el SPAV para la liquidación de los movimientos de 

efectivo necesarios. El depositario central de valores también es el encargado de verificar 

la disponibilidad y bloquear el colateral necesario para proveer financiación a los partici-

pantes en los sistemas de pago, así como de liquidar las transferencias de valores que se 

compensan en la ECC. Aunque el diagrama anterior contempla relaciones de diverso tipo, 

esta sección está centrada en la liquidación de las operaciones en efectivo, cuya respon-

sabilidad afecta de forma más directa al Banco de España.

Las principales relaciones directas entre las infraestructuras de pago y liquidación de im-

portancia para las entidades españolas se resumen, de forma simplificada, en el gráfi-

co 3.22. En la parte interna de la elipse de trazos discontinuos están representados los 

sistemas de pago y liquidación de valores de ámbito mayoritariamente nacional, y en el 

exterior, aquellas infraestructuras localizadas en otros países con las que mantienen enla-

3.2  Interdependencias 

directas entre las 

infraestructuras 

de pago y liquidación 

en España

GRÁFICO 3.1ESQUEMA TÍPICO DE INTERDEPENDENCIAS EN EL ÁMBITO NACIONAL

FUENTE: The interdependencies of payment and settlement systems, CPSS, junio de 2008.
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2 El gráfico recoge únicamente las principales relaciones de negocio entre las diversas infraestructuras, pero no 

las relaciones causadas por la pertenencia a un mismo grupo societario.



A continuación se ofrece una breve descripción de las principales 

infraestructuras de compensación y liquidación de pagos y valo-

res de importancia para las entidades españolas. Algunas de es-

tas infraestructuras (como el SNCE) tienen un carácter eminente-

mente nacional, otras (como STEP2 o CLS) son infraestructuras 

de carácter europeo o incluso global, pero son relevantes desde el 

punto de vista español por sus conexiones directas con infraes-

tructuras locales en algunos casos y/o por la participación de en-

tidades españolas en las mismas.

Sistemas de pago españoles

– TARGET2-Banco de España: es el componente español del 

sistema paneuropeo TARGET2, el sistema de liquidación 

bruta en tiempo real para el euro operado por el Eurosiste-

ma y al que también están adheridos algunos bancos cen-

trales de la UE que no pertenecen al área del euro (véase 

sección 1 de esta Memoria).

– Mercado interbancario de depósitos (MID): más que un sis-

tema independiente, se trata de una plataforma técnica 

asociada a T2-BE que permite a las entidades participantes 

introducir operaciones de préstamo interbancario sin garan-

tías. Aunque este tipo de operaciones se pueden llevar a 

cabo directamente en T2-BE, la plataforma MID ofrece ser-

vicios adicionales, como el case y registro de operaciones o 

la introducción automática en T2-BE de la vuelta de las ope-

raciones procesadas en las fechas y condiciones pactadas.

– Sistema Nacional de Compensación Electrónica (SNCE): es 

el principal sistema para el intercambio y la compensación 

de pagos de pequeño importe en España (véase sección 2 de 

esta Memoria). 

Otros sistemas de pago

– EURO1 y STEP2: son dos sistemas de pago operados por 

EBA Clearing. EURO1 es un sistema de grandes pagos con 

liquidación multilateral neta, mientras que STEP2 es una cá-

mara de liquidación de pagos minoristas que procesa, entre 

otras operaciones, transferencias y adeudos adaptados a 

los formatos SEPA. Ninguno de los dos sistemas es de ám-

bito nacional, sino paneuropeo, y ambos cuentan con parti-

cipantes españoles.

– CLS: es un sistema de pagos global para la liquidación en 

régimen de pago contra pago de operaciones de divisas. El 

objetivo fundamental del sistema es eliminar el riesgo de 

principal en aquellas operaciones en las que dos entidades 

intercambian dos flujos de efectivo en diferentes monedas. 

En la actualidad liquida 17 divisas de todo el mundo, entre 

ellas el euro (segunda divisa en importancia tras el dólar es-

tadounidense), y cuenta con participantes españoles. 

– RPS y Equens: son sistemas de pago minoristas que operan 

principalmente en Alemania y en Holanda. Mantienen enla-

ces con el SNCE para el intercambio de operaciones SEPA 

entre sus respectivos participantes.

Depositarios centrales de valores y entidades de contrapartida 

central

– Iberclear: es el depositario central de valores español, para 

los valores admitidos a negociación en las cuatro Bolsas de 

Valores españolas, en el Mercado de Deuda Pública, en 

AIAF (mercado de renta fija privada) y en Latibex (mercado 

de valores latinoamericanos en euros). Iberclear opera dos 

plataformas de liquidación: SCLV para la liquidación de los 

valores cotizados en las Bolsas de Valores y CADE para la 

liquidación de los valores de renta fija, pública y privada. 

Iberclear, como principal DCV español, mantiene enlaces 

para la liquidación transfronteriza de valores con otros DCV 

nacionales o internacionales, como Euroclear Francia, Euro-

clear Holanda, Clearstream Frankfurt, Monte Titoli u OeKB.

– SCL Barcelona, SCL Valencia y SCL Bilbao: son sistemas de 

liquidación de valores regionales, que liquidan títulos de deu-

da pública emitidos por los respectivos Gobiernos autóno-

mos o de renta variable, cuando los valores en cuestión estén 

admitidos a cotización y negociación únicamente en la bolsa 

regional respectiva.

– MEFF: actúa como entidad de contrapartida central para la 

compensación de derivados (futuros y opciones) sobre va-

lores de renta variable o índices (p. ej., sobre el IBEX 35). 

Además, ofrece servicios de contrapartida central para de-

rivados sobre energía.

– MEFFRepo (anteriormente denominada MEFFClear): es una 

entidad de contrapartida central para valores de deuda pú-

blica. MEFFRepo no realiza tareas de compensación multi-

lateral, sino que se limita a actuar como contrapartida cen-

tral de todas las operaciones, en términos brutos.

– MFAO: es una entidad de contrapartida central para la com-

pensación y liquidación de productos derivados sobre el 

aceite de oliva.

Todos los depositarios centrales de valores españoles y entidades 

de contrapartida central, a excepción de MFAO, están integrados 

en el grupo Bolsas y Mercados Españoles (BME).

RECUADRO 3.1LAS PRINCIPALES INFRAESTRUCTURAS DE PAGO Y LIQUIDACIÓN RELEVANTES PARA ESPAÑA
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ces directos. Las áreas sombreadas de azul agrupan a los distintos tipos de infraestructura 

(véase recuadro 3.1 para una descripción de cada una de ellas): sistemas de grandes pa-

gos, sistemas minoristas, depositarios centrales de valores y entidades de contrapartida 

central.

A la vista del gráfico anterior, las principales relaciones entre las infraestructuras españo-

las, y entre ellas y las localizadas en otros países, se pueden dividir en tres grandes cate-

gorías: i) las que se establecen entre T2-BE y el resto de sistemas; ii) las que vinculan al 

SNCE con otros sistemas minoristas europeos, y, finalmente, iii) las que se establecen 

entre Iberclear y otros sistemas de compensación y liquidación de valores (tanto DCV 

como ECC). A continuación se describen estos nexos de forma simplificada.

– TARGET2-BE y otros sistemas: la liquidación final de los saldos de efectivo de 

los sistemas españoles se realiza en T2-BE. Algunas de estas liquidaciones 

tienen un carácter multilateral neto, como las correspondientes a Iberclear-

SCLV o a las operaciones entre participantes españoles en el SNCE. Otras li-

quidaciones, como las correspondientes a Iberclear-CADE, se realizan de for-

ma bruta. T2-BE también procesa los flujos de efectivo derivados de las 

operaciones tratadas en las entidades de contrapartida central españolas. Fi-

nalmente, en T2-BE también se procesan los pagos de liquidación correspon-

dientes a los participantes españoles en otros sistemas de grandes pagos 

(como CLS o EURO1) o en sistemas minoristas paneuropeos (STEP2).

– SNCE y otros sistemas minoristas: el SNCE ha establecido varios enlaces para 

el intercambio de operaciones de transferencia y adeudo en el formato armoni-

zado SEPA con otros sistemas de pago minoristas del área del euro. Estos en-
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GRÁFICO 3.2PRINCIPALES INTERDEPENDENCIAS DIRECTAS ENTRE LAS INFRAESTRUCTURAS

DEL MERCADO ESPAÑOLAS (a)

FUENTE: Banco de España. 

a Situación a marzo de 2012.
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laces permiten la conectividad de los participantes en el SNCE con un gran 

número de entidades de toda la SEPA. Los enlaces establecidos con los siste-

mas Equens y RPS están configurados de acuerdo con un modelo estándar 

definido por la Asociación Europea de Cámaras de Compensación Automatiza-

das (EACHA, por sus siglas en inglés). El enlace con el sistema STEP2 sigue un 

modelo específico definido por la EBA (gestora de dicho sistema); en este mo-

delo, el Banco de España actúa como entidad liquidadora para las entidades 

participantes del SNCE que han decidido utilizar el enlace. 

– Iberclear y otros DCV/ECC: Iberclear ha establecido diversos enlaces bilate-

rales con otros DCV para la transferencia de valores entre ellos, permitiendo así 

la liquidación de dichos valores en un DCV distinto del emisor. Iberclear tam-

bién ha establecido algunos enlaces para liquidar las operaciones de valores 

procesadas en algunas entidades de contrapartida central (MEFFRepo y LCH 

Clearnet SA).

El análisis del gráfico 3.2 permite extraer algunas conclusiones en relación con las infraes-

tructuras españolas: 

– Como suele ser habitual, el principal sistema de pagos de alto valor ocupa una 

posición central en el esquema de relaciones y es absolutamente indispensable 

para el buen funcionamiento del resto de infraestructuras, ya que realiza la li-

quidación final de los saldos de efectivo de las mismas.

– Se observa un alto grado de interconexión de las infraestructuras nacionales 

con otras del área del euro e incluso globales (CLS). También destaca la paula-

tina disminución de las diferencias entre las infraestructuras «nacionales» y 

«extranjeras». Esta mayor integración se evidencia, por ejemplo, en la propia 

componente española de TARGET2, que opera sobre la misma plataforma téc-

nica que comparten todos los bancos centrales adheridos al sistema; otro 

ejemplo sería la participación de entidades españolas en diversos sistemas de 

alcance paneuropeo (como EURO1 o STEP2). Esta situación parece lógica 

dentro de la progresiva adaptación de las infraestructuras (que nacieron para 

dar servicio a mercados nacionales) a un área monetaria supranacional. 

– Los sistemas de pago españoles están consolidados y adaptados al área del 

euro. Se dispone de un único sistema de pagos de alto valor integrado en el 

sistema paneuropeo TARGET2 y de un único sistema minorista que procesa los 

instrumentos armonizados para la SEPA.

La información sobre los diferentes enlaces entre infraestructuras que se deriva del gráfico 

3.2 no permite extraer ninguna conclusión sobre la importancia relativa de cada sistema 

ni de cada vínculo. Una aproximación a estas cuestiones se puede obtener del gráfico 3.3, 

en el que se representa el tamaño de los principales sistemas de acuerdo con los importes 

totales procesados en cada uno (gráfico de la izquierda) y la importancia de los flujos de 

efectivo intercambiados entre cada uno de estos sistemas y T2-BE (gráfico de la derecha).

El tamaño de los sistemas permite distinguir perfectamente los sistemas de pago de alto 

valor de los sistemas minoristas, en los que el importe de las operaciones procesadas es 

claramente inferior (los importes procesados en T2-BE son más de 50 veces superiores a 

los procesados por el SNCE). T2-BE es uno de los 24 componentes del sistema TARGET2 
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y supone aproximadamente el 15 % del total de los importes procesados por el sistema 

en su conjunto. 

En lo referente a las infraestructuras de compensación y liquidación de valores, existe un 

claro desequilibrio entre Iberclear y el resto de infraestructuras nacionales, cuyo tamaño 

es casi testimonial. 

En cuanto a los flujos de liquidación entre las diversas infraestructuras y TARGET2, el 

vínculo entre Iberclear y T2-BE es el más significativo y resulta absolutamente clave para 

el funcionamiento de ambos sistemas, tanto desde un punto de vista cuantitativo como 

cualitativo: Iberclear depende de TARGET2 para la liquidación de los flujos de efectivo 

derivados del intercambio de valores, y los participantes de TARGET2 dependen en gran 

medida de Iberclear para la obtención de financiación (intradía o a más largo plazo) con el 

correspondiente colateral. La segunda relación en importancia, aunque muy por detrás de 

la anterior, es la existente entre T2-BE y el SNCE para la liquidación final de este último 

sistema. Las restantes relaciones tienen una importancia cuantitativa inferior. Lo limitado 

de los importes intercambiados entre T2-BE y otros sistemas de pago de alto valor 

(EURO1 y CLS) se explica porque las relaciones entre ellos y T2-BE se limitan a las enti-

dades españolas participantes, que son una parte muy pequeña del total de entidades 

participantes en estos sistemas. 

Actualmente se están realizando estudios sobre otros aspectos relacionados con las inter-

dependencias, tales como la participación de entidades en varias de estas infraestructu-

ras, a fin de detectar aquellas entidades que, por su participación cruzada en varias de 

ellas, puedan ser consideradas de importancia crítica.
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GRÁFICO 3.3T2-BE Y LAS INFRAESTRUCTURAS DE MERCADO VINCULADAS

FUENTE: Banco de España, a partir de datos del BCE (Statistical Data Warehouse), de T2-BE y de Iberpay.

a Los importes en CLS corresponden únicamente a operaciones en euros.
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4 INSTRUMENTOS Y OTROS ACUERDOS DE PAGO

Durante 2011 se ha producido una reducción en el número de tarjetas en circulación, que 

mantiene la tendencia de decrecimiento observada en los últimos años. A finales de 2011 

había 69 millones de tarjetas, cifra considerablemente inferior al máximo de la serie, regis-

trado en el tercer trimestre de 2008 (por encima de 77 millones). Las tarjetas de crédito, 

que son las más numerosas (41,9 millones), han disminuido algo más de un 2,5 %, mien-

tras que las de débito han caído a una tasa algo superior (5,4 %). En cuanto al parque de 

terminales en España, a finales de 2011 había unos 57.000 cajeros y 1,5 millones de ter-

minales de punto de venta (TPV), lo que supone una disminución del 3,41 % y del 0,78 %, 

respectivamente, respecto al año anterior.

El número de operaciones de compra realizadas en España con tarjetas españolas ha 

aumentado en 2011 (4 %), aunque a tasas inferiores a las registradas el período anterior. 

Por su parte, el importe total ha aumentado un 3,20 %, tasa algo inferior a la registrada en 

2010. 

Las tasas de intercambio han continuado descendiendo, aunque a un ritmo algo inferior 

al de los últimos años. De este modo, en 2011 su valor medio se ha situado en torno al 

0,59 % del importe para las operaciones con tarjetas de crédito y a 0,21 euros en el caso 

de las tarjetas de débito (dentro de una misma red). En el caso de las operaciones entre 

diferentes redes, los valores medios han sido del 0,73 % y de 0,28 euros, respectivamente. 

Las tasas de descuento también han seguido disminuyendo, registrando un descenso 

acumulado en términos medios de casi el 60 % desde el año 2002. En 2011, estas tasas 

presentaron un valor medio del 0,70 % del importe facturado. Por sectores, el máximo se 

sitúa en el 1,25 %, y el mínimo, en el 0,38 %. Al igual que en años anteriores, la diferencia 

entre el mínimo y el máximo se ha estrechado, siendo inferior a un punto porcentual (fren-

te a los casi tres puntos registrados en 2002).

La adaptación de las tarjetas de pago a la SEPA implica la adopción del estándar EMV1, 

tal y como se recoge en el «Marco para las tarjetas en la SEPA»2 elaborado por el Conse-

jo Europeo de Pagos (EPC). A este respecto, cabe destacar el importante avance obser-

vado en la adaptación de las tarjetas al estándar durante 2011. El porcentaje de migración 

ha pasado del 70 % de finales de 2010 a un 85 % en diciembre de 2011. Aunque todavía 

no se ha alcanzado la adaptación total, el significativo impulso que se ha registrado en los 

dos últimos años, junto con los altos niveles de migración de terminales (100 % en el caso 

de los cajeros y 96 % para los terminales de punto de venta), permite concluir que se está 

consiguiendo la generalización del estándar EMV.

El Banco de España evalúa la importancia de la corresponsalía bancaria a través del estu-

dio de los resultados de la encuesta que, cada dos años, realizan los bancos centrales del 

Sistema Europeo de Bancos Centrales (SEBC) a una muestra representativa de entidades. 

4.1 Tarjetas de pago

4.2  Corresponsalía 

bancaria 

1 Europay-MasterCard Internacional-Visa Internacional. Se trata de una serie de especificaciones desarrolladas 

por dichas compañías con el fin de lograr la estandarización de las transacciones financieras electrónicas y, en 

particular, la interoperabilidad de las tarjetas con chip.

2 EPC (2006), SEPA Cards Framework, marzo (accesible en http://www.europeanpaymentscouncil.eu/documents/

SEPA %20Cardsframework_027_05_Version2 %200.pdf).



BANCO DE ESPAÑA 36 MEMORIA ANUAL SOBRE LA VIGILANCIA DE SISTEMAS DE PAGO, 2011

Durante el año 2011 se ha estado trabajando en cuestiones metodológicas para la prepa-

ración de la octava edición de esta encuesta, que se realizará durante el año 2012. La 

nueva edición de la encuesta irá dirigida a un número menor de entidades, de manera que, 

sin una pérdida significativa de representatividad de la muestra, se pueda profundizar en 

los factores que influyen en esta área de negocio y analizar con más detalle los resultados.

Los envíos de dinero por parte de los trabajadores extranjeros a sus países de origen 

mantienen su relevancia. Su seguimiento desde la óptica de vigilancia incluye, entre otros 

aspectos, el análisis de los flujos transferidos, los precios a los que se realizan estas tran-

sacciones, la organización de la oferta de este tipo de servicios y el impacto de la legisla-

ción sobre este mercado.

Para realizar el seguimiento de esta actividad se utiliza la información sobre los ingresos 

recibidos y los pagos efectuados en concepto de remesas de trabajadores extranjeros. 

Esta información está incluida en las estadísticas de Balanza de Pagos, dentro del detalle 

de los flujos de transferencias corrientes con el resto del mundo. Para elaborar estas cifras 

4.3  Remesas de 
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RECUADRO 4.1ESTUDIO DE COSTES DE INSTRUMENTOS DE PAGO

Para valorar la evolución del uso de los diferentes instrumentos 

de pago se debe incorporar al análisis una estimación sobre su 

eficiencia, que considere tanto sus beneficios como los costes de 

cada instrumento. El mismo proyecto SEPA descansa implícita-

mente sobre la premisa de que los instrumentos más eficientes 

(transferencias, adeudos, tarjetas) deben armonizarse y su uso 

debe ser promovido, en detrimento de otros instrumentos, como 

los cheques, que no serán objeto de armonización y cuyo uso se 

espera que se convierta en residual a largo plazo. Teniendo en 

cuenta la falta de información sobre la eficiencia global de los di-

versos instrumentos, el BCE inició en 2008 un estudio centrado 

en los costes de proceso de los diferentes instrumentos de pago, 

en el que ha participado el Banco de España. 

El primer paso de este estudio consistió en desarrollar una metodo-

logía armonizada que permitiera estimar el coste de los diferentes 

instrumentos de pago desde una perspectiva paneuropea. En 2009 

se finalizó la metodología, estableciendo un procedimiento de esti-

mación de los costes internos generados por los diferentes partici-

pantes en la cadena de pago (bancos centrales, entidades de crédi-

to, infraestructuras, comercios y empresas) para obtener, por 

agregación, el coste social correspondiente a distintos instrumentos 

(efectivo, transferencias, adeudos directos y tarjetas). Para poder re-

copilar la información necesaria, se diseñaron diferentes cuestiona-

rios dirigidos a los principales actores dentro de la cadena de pago. 

El cuestionario dirigido al sector financiero fue enviado a una mues-

tra representativa de entidades, recibiéndose una tasa muy alta de 

respuestas. Por otro lado, el cuestionario dirigido a empresas y co-

mercios fue enviado a una muestra de empresas estratificada por 

rama de actividad y tamaño. Aunque la tasa de respuesta al cuestio-

nario fue baja, ha servido para obtener una primera estimación del 

coste de los instrumentos de pago dentro del sector real.

Con la información obtenida de entidades financieras, empresas y 

comercios, se estimó el coste unitario por operación para cada 

instrumento, que se combinó con los datos disponibles en las bases 

de datos del Eurosistema sobre número de operaciones e importe 

medio de estas. Asimismo, se realizó una estimación de los por-

centajes del número e importe medio de las operaciones en efec-

tivo realizadas en la economía española.

Este enfoque ha permitido obtener una primera estimación para la 

economía española de lo que supondría el coste total de los ins-

trumentos de pago, así como del coste porcentual (por euro liqui-

dado) para cada instrumento. Esta estimación apuntaría hacia un 

coste total de los instrumentos de pago no inferior al 1% en por-

centaje del PIB. Con respecto a los costes porcentuales medios 

(coste en relación con el importe transferido), las cifras estimadas 

para los distintos instrumentos situarían el efectivo y las tarjetas 

con un coste relativamente similar, mientras que, para adeudos 

directos y transferencias (cuyos importes medios por operación 

son notablemente más elevados), estas cifras se reducirían signi-

ficativamente.

Los resultados de este estudio, realizado en el ámbito del Sistema 

Europeo de Bancos Centrales (SEBC), pueden constituir un sólido 

punto de partida para estimaciones futuras sobre el coste de los 

instrumentos de pago, que es un área sobre la que no existían 

apenas estimaciones disponibles. Estas estimaciones futuras de-

berían servir para reforzar el conocimiento sobre estos costes, y 

profundizar en aspectos que se han dejado de lado en este primer 

estudio, como, por ejemplo, la desagregación entre los costes fi-

jos y variables, que permitiría una aproximación a la eficiencia de 

los instrumentos por tramos de importe de las operaciones y un 

análisis más marginalista.

el Banco de España utiliza, entre otras fuentes de información, el registro de operaciones 

sobre los pagos recibidos y realizados en concepto de remesas reportados por los esta-

blecimientos especializados con autorización para realizar este tipo de operaciones (re-

mesadoras). Esta última fuente de información permite disponer, además, de información 

sobre las transferencias enviadas por destino geográfico. Asimismo, es importante desta-

car que la Ley 16/2009, de 13 de noviembre, de Servicios de Pago, estableció en su dis-

posición transitoria segunda que los establecimientos de cambio de moneda que hubie-

ran sido autorizados para la gestión de transferencias con el exterior antes del 25 de 

diciembre de 2007 deberían obtener la autorización del Ministerio de Economía y Hacien-

da para su transformación en entidad de pago antes del 30 de abril de 2011, por lo que 

dichas entidades están ya adscritas a esta categoría. 

La información disponible para el año 2011 muestra que el importe total de remesas en-

viadas al extranjero fue de 7.268 millones de euros, lo que supone un aumento del 0,8 %, 

algo superior al crecimiento observado en 2010. No obstante, es importante señalar que 

este crecimiento se ha observado con un claro perfil de desaceleración a lo largo del año, 

de manera que la tasa interanual se redujo en el tercer y cuarto trimestres en el –5,5 % y 

el –10,5 %, respectivamente. Esta dinámica se ha producido, además, en un contexto de 

caída de la población extranjera en España, que, según la Encuesta de Población Activa, 
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descendió un 1,8 % en 2011. Por destino geográfico, destacan, en orden descendente, 

las transferencias a Colombia, Ecuador, Bolivia, República Dominicana y Rumanía. 

Por su parte, los pagos recibidos por este concepto desde el extranjero ascendieron du-

rante los tres primeros trimestres del año a 4.403 millones de euros (un 80,7 % de la can-

tidad enviada). Este flujo de pagos continuó creciendo con fuerza en 2011, manteniendo 

la tendencia iniciada el año anterior, de forma que en los tres primeros trimestres de 2011 

se registró un crecimiento interanual del 7,7 %. La dinámica combinada de los pagos en-

viados y recibidos apunta hacia cierta reversibilidad de este tipo de operaciones, posible-

mente relacionada con la situación de crisis económica en España. 

Una de las iniciativas de los últimos años dirigida a conseguir una mayor transparencia del 

mercado de remesas ha sido la creación de una base de datos que mantiene el Banco 

Mundial3 con información sobre el coste que supone para el usuario final este tipo de 

operaciones en distintos corredores4. Para España, como país de origen de la remesa, la 

base de datos considera  once corredores, con Brasil, Bulgaria, China, Colombia, Ecua-

dor, Filipinas, Honduras, Marruecos, Perú, República Dominicana y Rumanía como países 

destinatarios de la transferencia. De acuerdo con los datos disponibles, se observa que el 

coste medio de enviar una remesa desde España en 2011 fue del 5,7 %, inferior a la cifra 

observada en 2010 (6 %) y sensiblemente inferior al coste observado para el conjunto de 

corredores en 2011 (7,3 %). Además, el descenso de tres décimas observado en este 

coste para España contrasta con el incremento observado para el total de corredores de 

la muestra (dos décimas). Este resultado se traduce en que, de los once corredores en los 

que aparece España como país de envío de fondos, en cuatro de ellos es el país más 

económico desde el que enviar la remesa y en otros cuatro se sitúa en segundo lugar.

Por otra parte, cabe mencionar que el descenso en el coste de enviar remesas desde 

España no ha sido homogéneo, de manera que ha aumentado para los flujos hacia algu-

nos países (Filipinas, Marruecos, República Dominicana y, sobre todo, Brasil), mientras 

que ha disminuido en el resto (con especial intensidad hacia Bulgaria, Honduras, Perú y 

Rumanía). Esta heterogeneidad se ha traducido en un incremento de la variabilidad media 

de los costes, que ha aumentado de 2,7 a 3 puntos.

3 La base de datos es pública y está disponible en el sitio web del Banco Mundial (accesible en http://remittance-

prices.worldbank.org).

4 Por corredor ha de entenderse la combinación de pares de países, uno emisor de remesas y otro receptor.
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5 ACTIVIDADES COOPERATIVAS DE VIGILANCIA EN EL ÁMBITO DEL EUROSISTEMA

El Banco de España, como miembro del Eurosistema, participa en el desarrollo de las 

funciones básicas a él asignadas, entre las que se incluye la vigilancia de los sistemas de 

pago. Además de las actividades cooperativas de vigilancia ya mencionadas a lo largo del 

documento, a continuación se describen brevemente algunos de los estudios e informes 

en los que ha participado el Banco de España a lo largo de 2011: 

– Informe de evaluación de EURO1 conforme a los principios básicos del BIS. 

Este informe, publicado en el mes de noviembre1, evalúa el grado de cumpli-

miento de los principios básicos del BIS por parte de EURO1, el sistema de 

grandes pagos en euros de EBA Clearing. De dicha evaluación se concluye que 

el sistema cumple totalmente con los nueve primeros principios y, en términos 

generales, con el décimo, debido a la ausencia de una unidad específica para 

la gestión del riesgo. Asimismo, el informe incluye algunas recomendaciones 

de carácter menor, que en ningún caso cuestionan el funcionamiento eficiente 

del sistema. 

– Revisión de la clasificación y de los estándares de vigilancia de sistemas de 

pequeños pagos. Los cambios experimentados por el mercado de pequeños 

pagos, derivados del desarrollo de la SEPA, han hecho necesaria la revisión de 

los criterios para la clasificación y vigilancia de los sistemas de pequeños pa-

gos. En consecuencia, el Eurosistema ha estado trabajando a lo largo de 2011 

en la definición de nuevos criterios de clasificación que tengan en cuenta el 

mayor nivel de integración, así como en la adaptación de las categorías exis-

tentes. En 2012, el trabajo estará centrado en la determinación de los principios 

de vigilancia que serán aplicables a cada una de dichas categorías, teniendo 

además en cuenta las novedades en este ámbito (véase recuadro 5.1).

– Estándares para enlaces entre sistemas de pequeños pagos. La mayor integra-

ción en el mercado de pagos minoristas se ha traducido, entre otras cosas, en 

el establecimiento de enlaces entre sistemas de pago al por menor. Dado que 

los estándares de vigilancia existentes no cubren los riesgos específicos aso-

ciados a estos vínculos, el Eurosistema ha elaborado unos principios específi-

cos que en la actualidad están siendo objeto de consulta pública.

– Análisis de interdependencias. Como se ha visto en la sección 3, el Eurosistema 

ha estado trabajando en los últimos años en el análisis de las interdependen-

cias existentes entre los sistemas de liquidación del SEBC. Por una parte, se 

han estudiado las relaciones directas entre las infraestructuras y, por otra, las 

derivadas de la participación de entidades en más de una infraestructura. Du-

rante el año pasado el análisis se centró en identificar las entidades más inter-

conectadas y en determinar la importancia de dichas relaciones en términos 

cuantitativos. A lo largo de 2012 se profundizará y actualizará dicho análisis.

1 BCE (2011), Oversight assessment of the Euro system of the EBA Clearing Company (EURO1) against the 

CPSS Core Principles, noviembre (accessible en http://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/oversightas-

sessment201111en.pdf?3dd09e5bdc7a2ad58d1329c496853f88).
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Las infraestructuras del mercado financiero son esenciales para la 

correcta implantación de la política monetaria, para asegurar la es-

tabilidad financiera y, en última instancia, para mantener la confian-

za en la moneda. Por ello, es esencial que dichas infraestructuras 

funcionen de manera segura y eficiente. Una de las principales he-

rramientas para evaluar la seguridad y la eficiencia de las infraes-

tructuras del mercado es la aplicación de estándares internaciona-

les de vigilancia.

En el campo de los sistemas de pago, el CPSS publicó en 2001 

los denominados Principios básicos para sistemas de pago de 

importancia sistémica. Ese mismo año, el Consejo de Gobier-

no del BCE adoptó estos principios básicos como estándares 

mínimos de vigilancia. Adicionalmente, el Eurosistema elaboró 

en 2006 unos criterios para evaluar las medidas de continui-

dad de negocio, que complementan a los principios básicos. 

En el campo de los sistemas minoristas e instrumentos de 

pago, el Eurosistema ha elaborado una serie de estándares 

inspirados en los principios básicos. Así, en 2003 se publi-

caron los estándares de vigilancia para sistemas minoristas, 

en 2008 los estándares para tarjetas de pago y en 2009 un 

marco armonizado general para la vigilancia de instrumentos 

de pago. 

En el ámbito de los sistemas de liquidación de valores y de las 

entidades de contrapartida central, el CPSS elaboró, en coopera-

ción con la Organización Internacional de Reguladores de Valores 

(IOSCO), unas recomendaciones para los sistemas de liquidación 

de valores (2001), así como unas recomendaciones para las enti-

dades de contrapartida central (2004). El SEBC, junto con el Co-

mité Europeo de Reguladores de Valores (CESR), emitió sus pro-

pias recomendaciones para sistemas de liquidación de valores y 

entidades de contrapartida central en 2009.

El tiempo pasado desde la emisión de muchos de estos princi-

pios, junto con la experiencia obtenida en su aplicación en los 

últimos años y las lecciones aprendidas durante la crisis finan-

ciera, aconsejaba realizar una profunda revisión de ellos. Por 

otro lado, hasta ahora se había optado por establecer principios 

específicos para cada tipo de infraestructura, aunque existía un 

alto grado de coincidencia en cuanto al contenido de muchos de 

los estándares que toda infraestructura debería cumplir (como, 

por ejemplo, la necesidad de asegurar la existencia de una base 

legal sólida). Por todo ello, el CPSS, en colaboración con IOS-

CO, ha realizado una profunda reforma de los estándares inter-

nacionales aplicables a las infraestructuras del mercado. Esta 

reforma tiene dos objetivos: por un lado, actualizar y reforzar los 

principios básicos aplicables, y, por otro, armonizar e integrar en 

un único documento los estándares aplicables a cualquier tipo 

de infraestructura. Los nuevos estándares se dirigen tanto a sis-

temas de pago de importancia sistémica como a sistemas de 

compensación y liquidación de valores, depositarios centrales 

de valores, entidades de contrapartida central y sistemas de re-

gistro de operaciones.

Una primera versión de los nuevos «Principios para las infraes-

tructuras del mercado financiero» del CPSS-IOSCO se publicó 

para consulta en marzo de 2011. Tras la valoración de los co-

mentarios recibidos, la versión final de los nuevos principios se 

publicó en abril de 2012. También en esa fecha se publicaron 

dos documentos adiciones para consulta: una metodología 

para la aplicación de los principios y un marco de transparencia 

(disclosure framework) para orientar a las infraestructuras sobre 

la información que debería hacerse pública en relación con el 

sistema. 

Los nuevos estándares del CPSS-IOSCO constan de 24 princi-

pios básicos y de 5 responsabilidades de las autoridades rele-

vantes (bancos centrales y reguladores de valores, principal-

mente) en la aplicación de los Principios. El documento incluye 

varios anexos, en los que se establecen las correspondencias 

entre los antiguos y los nuevos estándares, se recoge una guía 

para la aplicación de los principios a las ECC que compensan 

derivados OTC y se establecen recomendaciones para los pro-

veedores de servicios clave para las diversas infraestructuras 

(como pueden ser proveedores de servicios tecnológicos o de 

comunicación).

En lo referente a los sistemas de pago, principal objeto de esta 

Memoria, resultan de aplicación 18 de los 24 nuevos principios. 

Algunas de las principales diferencias respecto a los principios 

básicos son las siguientes: 

– Medidas reforzadas para asegurar el buen gobierno de las 

infraestructuras (principio 2), incluyendo miembros inde-

pendientes en los máximos órganos de gobierno y marcos 

de gestión de riesgo adecuados. 

– Aunque ya se trataban en los principios básicos anteriores, 

los nuevos principios hacen un mayor énfasis en la conten-

ción de riesgos financieros (principios 3, 4, 5 y 7), incluyen-

do la necesidad de realizar pruebas de resistencia (stress 

tests) regulares a fin de asegurar que la infraestructura cuen-

ta con la liquidez suficiente para hacer frente a circunstan-

cias extremas pero posibles. 

– Un nuevo principio para mitigar el riesgo general de negocio 

(principio 15), encaminado a asegurar que la infraestructura 

cuenta con los medios financieros suficientes para conti-

nuar operando de forma indefinida.

– Un nuevo principio relativo a los riesgos derivados de la par-

ticipación indirecta (principio 19), que obligará a los gesto-

res de los sistemas a identificar, evaluar y contener los ries-

gos generados por la participación escalonada en las 

diversas infraestructuras. 

Es de esperar que, tras la publicación definitiva de los nuevos 

principios, el Eurosistema revise su política de vigilancia para 

aplicarlos a los sistemas de pago de importancia sistémica. 

También es previsible que los nuevos estándares lleven a la 

revisión de los principios actualmente aplicables a los siste-

mas de pago minoristas y a los diversos instrumentos de 

pago.

RECUADRO 5.1NUEVOS PRINCIPIOS DEL CPSS-IOSCO Y SU IMPACTO SOBRE LOS SISTEMAS DE PAGO
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– Actualización del marco de vigilancia del Eurosistema. El Eurosistema publicó 

en el mes de julio una actualización de su marco de vigilancia2, con el fin de 

adaptarlo a los últimos desarrollos en las infraestructuras de liquidación de pa-

gos y valores. Este documento describe los instrumentos utilizados para llevar 

a cabo la función de vigilancia, así como la base legal que la sustenta, el ámbi-

to en el que se desarrolla, el tipo de actividades que se realizan y la asignación 

de funciones para llevarla a cabo. 

– Informe de vigilancia del Eurosistema. A lo largo de 2011 se trabajó en la elabo-

ración del segundo informe de vigilancia del Eurosistema, que ha sido publica-

do en abril de 2012. El principal objetivo de este documento es informar al pú-

blico sobre las tareas realizadas por el Eurosistema en su función de vigilancia, 

así como sobre la evaluación de la seguridad y eficiencia de las infraestructuras 

de pago en el área del euro.

2  Eurosystem overisght policy framework, BCE, julio de 2011 (accesible en http://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/

other/eurosystemoversightpolicyframework2011en.pdf).
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GRÁFICO A.1TARGET2-BANCO DE ESPAÑA (T2-BE) (a) (b)

Actividad

FUENTES: Banco de España y Banco Central Europeo.  

a Las cifras anteriores a la fecha de migración a TARGET2 (18 de febrero de 2008) corresponden al SLBE.

b Incluye las operaciones transfronterizas enviadas, pero no las recibidas.

NÚMERO MEDIO DIARIO DE OPERACIONES. 2011

Número
de operaciones

%
que representan

TOTAL T2-BE 29.511

Nacionales 23.434 79,41

Transfronterizas 6.077 20,59

De clientes 15.245 51,66

Interbancarias 14.266 48,34

PRO MEMORIA:
Transfronterizas recibidas 8.215

IMPORTE MEDIO DIARIO DE LAS OPERACIONES. 2011

Millones de euros

Importe
de las operaciones

%
que representan

TOTAL T2-BE 367.285

Nacionales 331.530 90,26

Transfronterizas 35.755 9,74

De clientes 9.931 2,70

Interbancarias 357.354 97,30

PRO MEMORIA:
Transfronterizas recibidas 35.127
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GRÁFICO A.1TARGET2-BANCO DE ESPAÑA (T2-BE) (a) (b) (cont.)

Actividad

FUENTES: Banco de España y Banco Central Europeo.  

a Las cifras anteriores a la fecha de migración a TARGET2 (18 de febrero de 2008) corresponden al SLBE.

b Incluye las operaciones transfronterizas enviadas, pero no las recibidas.

c TARGET2-Banco de España procesa en tres días importes equivalentes al PIB anual español.
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GRÁFICO A.2TARGET2-BANCO DE ESPAÑA (T2-BE) (a) (b)

Importe medio de las operaciones

FUENTES: Banco de España y Banco Central Europeo. 

a Las cifras anteriores a la fecha de migración a TARGET2 (18 de febrero de 2008) corresponden al SLBE.

b Incluye las operaciones transfronterizas enviadas, pero no las recibidas.

c Las cifras anteriores a las respectivas fechas de migración a TARGET2 (19 de noviembre de 2007 para Alemania, 18 de febrero de 2008 para Francia y Es-

paña, y 19 de mayo de 2008 para Italia) corresponden a los respectivos componentes del antiguo sistema TARGET.

IMPORTE MEDIO DE UNA OPERACIÓN. 2011

Euros

Importe medio
por operación

TOTAL 12.445.834

Nacional 14.147.556

Transfronteriza 5.883.746

De clientes 651.418

Interbancaria 25.049.800

PRO MEMORIA:
Transfronteriza recibida 4.275.991
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GRÁFICO A.3SISTEMA NACIONAL DE COMPENSACIÓN ELECTRÓNICA (SNCE) (a)

Actividad

FUENTES: Iberpay y Banco Central Europeo.  

a Incluye las operaciones enviadas a otras cámaras, pero no las recibidas.

b El importe neto liquidado es la suma de los saldos obtenidos tras la compensación y efectivamente liquidados en las cuentas de los participantes.

c Los porcentajes corresponden a la ratio de neteo, es decir, la relación entre el importe neto liquidado y el importe intercambiado en el SNCE.

NÚMERO DE OPERACIONES ENVIADAS ANUALMENTE DE PEQUEÑOS PAGOS 
EUROPEOS. 2010

Millones

Número

BACS (GB) 5.673

EQUENS (NL) 4.449

RPS (DE) 2.663

BI-COMP (IT) 2.041

SICOI (PT) 1.937

SNCE (ES) 1.586

STEP2 (UE) 223

IMPORTE DE LAS OPERACIONES ENVIADAS ANUALMENTE A TRAVÉS
DE SISTEMAS DE PEQUEÑOS PAGOS EUROPEOS. 2010

mm de euros

Importe

BACS (GB) 4.732

BI-COMP (IT) 3.048

RPS (DE) 2.300

EQUENS (NL) 2.005

SNCE (ES) 1.670

STEP2 (UE) 1.153

SICOI (PT) 347
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GRÁFICO A.4OPERACIONES DE PEQUEÑOS PAGOS: TARJETAS BANCARIAS (a)

Tarjetas y terminales

FUENTES: Redes españolas de tarjetas y Banco Central Europeo. 

a Datos a 31 de diciembre.

b Incluye terminales en puntos de venta físicos y de comercio no presencial.

c Incluye únicamente terminales en puntos de venta físicos.

NÚMERO DE TARJETAS Y TERMINALES EN DISTINTOS PAÍSES EUROPEOS. 2010

mm de euros

Tarjetas por habitante Cajeros por millón de habitantes TPV por millón de habitantes (c)

Alemania 1,56 1.058 8.295

España 1,55 1.286 30.149

Francia 1,31 867 22.001

Holanda 1,82 477 15.566

Italia 1,16 849 24.749

Reino Unido 2,37 1.019 20.208
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GRÁFICO A.5OPERACIONES DE PEQUEÑOS PAGOS: TARJETAS BANCARIAS

Volumen (a) 

FUENTES: Redes españolas de tarjetas y Banco Central Europeo. 

a Los datos se refieren a operaciones realizadas en dispositivos situados en España (o el país en cuestión) con tarjetas emitidas por entidades adheridas a re-

des españolas (o de dicho país).

b Incluye comercio presencial y no presencial.

c Solo incluye comercio presencial.

NÚMERO ANUAL DE EXTRACCIONES DE EFECTIVO POR TARJETA
EN DISTINTOS PAÍSES EUROPEOS. 2010

Extracciones de efectivo

Reino Unido 16,88

Francia 16,67

Alemania 15,67

Holanda 14,37

España 14,26

Italia 13,09

NÚMERO ANUAL DE OPERACIONES DE COMPRA POR TARJETA EN DISTINTOS 
PAÍSES EUROPEOS (c). 2010

Operaciones de compra

Francia 84,22

Holanda 72,18

Reino Unido 57,39

España 29,33

Italia 19,73

Alemania 19,65
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GRÁFICO A.6OPERACIONES DE PEQUEÑOS PAGOS: TARJETAS BANCARIAS

Importe (a) 

FUENTES: Redes españolas de tarjetas y Banco Central Europeo. 

a Los datos se refieren a operaciones realizadas en dispositivos situados en España (o el país en cuestión) con tarjetas emitidas por entidades adheridas a re-

des españolas (o de dicho país).

b Incluye comercio presencial y no presencial.

c Solo incluye comercio presencial.

IMPORTE ANUAL DE LAS EXTRACCIONES DE EFECTIVO POR TARJETA
EN DISTINTOS PAÍSES EUROPEOS. 2010 

Euros

Extracciones de efectivo

Italia 2.472

Alemania 2.423

Holanda 1.721

España 1.491

Reino Unido 1.312

Francia 1.284

IMPORTE ANUAL DE LAS OPERACIONES DE COMPRA POR TARJETA
EN DISTINTOS PAÍSES EUROPEOS (c). 2010

Euros

Operaciones de compra

Francia 4.066

Reino Unido 3.398

Holanda 2.809

Italia 1.721

España 1.279

Alemania 1.184
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GRÁFICO A.7OPERACIONES DE PEQUEÑOS PAGOS: OTROS INSTRUMENTOS

Volumen (a) (b)

FUENTES: Iberpay y una muestra representativa de entidades. 

a No incluye las operaciones con tarjetas, que son compensadas por los esquemas de tarjetas y liquidadas en TARGET2-Banco de España.

b Incluye las operaciones transfronterizas enviadas, pero no las recibidas.

c Por intracompensación se entiende aquellas transacciones que no son liquidadas a través del SNCE, sino en los propios libros de la entidad o del grupo, 

o a través de acuerdos de corresponsalía. Incluye los pagos de la entidad al cliente o del cliente a la entidad que se liquidan con una simple anotación en 

cuenta (ej.: intereses, comisiones, dividendos de la entidad…). Son estimaciones obtenidas a partir de la información facilitada por una muestra represen-

tativa de entidades. Los datos referidos a 2011 están calculados bajo la hipótesis de que en 2011 el peso de la intracompensación sobre el total de ope-

raciones de pequeños pagos ha sido igual al de 2010.

NÚMERO ANUAL DE OPERACIONES CON INSTRUMENTOS DE PAGO
POR HABITANTE. 2011

Número de operaciones

Cheques 2,04

Transferencias 28,84

Domiciliaciones 80,81

Efectos 0,73

Otros 0,01
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GRÁFICO A.8OPERACIONES DE PEQUEÑOS PAGOS: OTROS INSTRUMENTOS

Importe (a) (b)

FUENTES: Iberpay y una muestra representativa de entidades. 

a No incluye las operaciones con tarjetas, que son compensadas por los esquemas de tarjetas y liquidadas en TARGET2-Banco de España.

b Incluye las operaciones transfronterizas enviadas, pero no las recibidas.

c Por intracompensación se entiende aquellas transacciones que no son liquidadas a través del SNCE, sino en los propios libros de la entidad o del grupo, 

o a través de acuerdos de corresponsalía. Incluye los pagos de la entidad al cliente o del cliente a la entidad que se liquidan con una simple anotación en 

cuenta (ej.: intereses, comisiones, dividendos de la entidad…). Son estimaciones obtenidas a partir de la información facilitada por una muestra represen-

tativa de entidades. Los datos referidos a 2011 están calculados bajo la hipótesis de que en 2011 el peso de la intracompensación sobre el total de ope-

raciones de pequeños pagos ha sido igual al de 2010.

IMPORTE ANUAL DE OPERACIONES CON INSTRUMENTOS DE PAGO
POR HABITANTE. 2011

Euros

Importe de las operaciones

Cheques 10.049

Transferencias 214.447

Domiciliaciones 53.568

Efectos 3.436

Otros 154
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