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L legados al momento de 
pagar, lo mínimo es contar 
con las máximas facilida-

des para hacerlo. Con tarjeta, 
por transferencia, domiciliación 
de recibos, incluso a través de 
Bizum, y naturalmente también 
en efectivo. Es fundamental pa-
ra los consumidores que tengan 
un amplio abanico de posibilida-
des de pago, como ocurre en Es-
paña. Y que al final puedan optar 
por la alternativa que más le 
convenga, en función del mo-
mento, de sus necesidades o su 
experiencia. 

El pago en efectivo está respal-
dado por factores generaciona-
les, culturales o la tradicional 
consideración del dinero físico 
como activo seguro. Pero tam-
bién muchas personas que se in-
clinan por otros instrumentos, 
como la tarjeta por su facilidad y 
control. Y cada vez más se utiliza 
Bizum, por su rapidez y seguri-
dad. Desde cualquier lugar y en 
cualquier momento. 

Para el Banco 
de España, la 
mayor digitali-
zación de los 
medios de pago 
está impactan-
do de manera 
relevante en la 
forma de pagar 
de los consumidores. El uso de 
los dispositivos móviles en el co-
mercio físico se ha duplicado 
desde 2022, aunque el efectivo y 
las tarjetas siguen siendo los me-
dios de pago más comunes. 

Las tarjetas dominan el pago 
en comercio electrónico. Según 
los últimos datos referidos a 
2024, los pagos con tarjeta a tra-
vés de terminales de puntos de 
venta crecieron un 9,5% anual en 
operaciones y un 6,24% en im-
porte. Mientras, la retirada de di-
nero en cajeros retrocedió un 
1,45%, y el importe aumentó un 
2,08%, solo la mitad que el año 
anterior. Mientras, los pagos in-
mediatos, especialmente Bizum, 
destacan como la forma de pago 
entre particulares. 

Facilidad de uso y seguridad 
son las principales motivaciones 
para probar nuevos medios de 
pago. También la opinión de ter-
ceros, mucho más que la estrate-
gia comercial de las empresas, di-
ce una encuesta de KPMG. Con 
toda probabilidad, una de las ra-
zones del éxito de Bizum y de su 
espectacular acogida entre los es-
pañoles. “Te hago un Bizum” se 
ha convertido en una expresión 
común para el pago entre parti-
culares, y cada vez más en servi-
cios privados y públicos. El mejor 

exponente del fuerte aumento de 
las transferencias inmediatas 
dentro de la transformación digi-
tal tan acelerada de la sociedad. 
De esta forma el dinero pasa de 
una cuenta a otra en pocos se-
gundos, a cualquier hora del día o 
de la noche , los 365 días del año y 
desde cualquier lugar. Algo tan 
extendido como el uso del teléfo-
no móvil se ha convertido en una 
herramienta clave para reforzar 
la inclusión financiera. 

Esfuerzo colaborativo 
Inmediatez y total disponibili-
dad, que se unen a la facilidad y 
seguridad que mencionaba antes. 
El esfuerzo colaborativo del sec-
tor financiero español para desa-
rrollar Bizum contrasta con lo 
ocurrido en otros países de nues-
tro entorno, donde no ha existido 
un acuerdo sectorial de este cali-
bre. La elevada accesibilidad a 
una cuenta entre los bancos espa-
ñoles y la fácil experiencia de uso, 
apoyada en el número de móvil, 
explican también su crecimiento. 
Detrás del funcionamiento de 
Bizum está el hecho de que el nú-
mero de móvil se identifica con el 
iban de la cuenta, lo que permite 
activar una transferencia SEPA 

de forma inme-
diata. 

Este esfuerzo 
también ha he-
cho posible la in-
ternacionaliza-
ción de la herra-
mienta, gracias a 
la iniciativa Eu-

ropean Payments Alliance (Eu-
roPA), que integra Bizum con las 
plataformas de pago similares de 
Portugal e Italia. Y abierta a otros 
países. La iniciativa cuenta con 
más de 50 millones de usuarios y 
de 180 entidades financieras aso-
ciadas. 

Las posibilidades se multipli-
can, la digitalización avanza y la 
inclusión se robustece. El ecosis-
tema de pagos se hace más diver-
so e innovador, a la medida de las 
personas y de sus preferencias, 
aunque depende de factores ex-
ternos a los propios bancos, co-
mo en el resto de las facetas de 
nuestro día a día, como es la co-
nectividad móvil y el suministro 
eléctrico.  

De forma reciente, la inme-
diata recuperación de la operati-
va de pagos tras el restableci-
miento del suministro eléctrico 
refleja la capacidad técnica y hu-
mana del sector bancario y su 
resiliencia operativa ante situa-
ciones extremadamente com-
plejas y excepcionales. Y pone 
en evidencia, una vez más, el va-
lor de la función bancaria para el 
día a día de las personas. Incluso 
ante un acto tan cotidiano, para 
bien o para mal, como es pagar.

L o anecdótico son las embestidas a la independencia 
de la Fed desde la llegada a Washington de un autén-
tico sheriff, en feliz expresión de JD Vance. Desde ás-

peras recriminaciones a Jerome Powell por no plegarse a 
bajar tipos hasta amago de cese fulminante que sólo la 
abrupta reacción de los mercados consiguió frenar. Asusta 
pensar qué ocurrirá cuando, el próximo año, Trump elija 
un nuevo gobernador a su medida. Si el futuro presagia ne-
gros nubarrones, las políticas de Trump ya han cercenado 
de facto el margen de maniobra de la Reserva Federal. Debe 
lidiar, según su propio análisis, con dos riesgos fundamen-
tales para la economía: un repunte de la inflación y el debili-
tamiento de la actividad, provocados por la ofensiva comer-
cial del inquilino de la Casa Blanca contra el resto del plane-
ta. Ni son los únicos, ni siquiera los más inquietantes. 

A corto, un retorno de las hostilidades, 
tras la tregua forzada por los mercados, 
amén de impulsar un incremento de pre-
cios, se saldaría con otro episodio de súbita 
estampida y venta masiva de activos fidu-
ciarios. Desde acciones a títulos del Tesoro, 
forzando a la Fed a operar otro rescate para 
evitar una hecatombe financiera. Posibili-
dad bastante plausible por más que la Bolsa 
pretenda ignorarla de momento. No se antoja fácil que 
Trump renuncie sin más a su mesiánico designio autárqui-
co. Fue demasiado lejos en el Día de la Liberación como pa-
ra plegar del todo velas ahora. En las próximas semanas se 
comprobará la extensión de los daños que tiene la intención 
de infligir a propios y extraños. 

No le anda a la zaga el riesgo de acentuar el desequilibrio 
en las finanzas públicas de no remediarlo la firme oposición 
de una parte de su propio partido. El plan fiscal de Trump 
incrementaría en flecha el déficit y el endeudamiento en los 
próximos años, arrojando crecientes dudas sobre la sosteni-
bilidad de la deuda soberana. Moody’s se ha sumado ya a las 
restantes agencias crediticias retirando la máxima califica-
ción a los T-bonds. De proseguir esta deriva, la Fed se vería 
forzada a convertirse en banquero de último recurso del 
Tesoro, absorbiendo su balance los crecientes excesos de 
oferta. Un panorama que condicionaría la política moneta-
ria, imprimiéndole un sesgo inequívocamente expansivo. 

Ante este oscuropanorama, pocopuede hacer laFed más 
allá de adoptar una postura pasiva, bajo el respetable ropaje
de la estrategia del wait-and-see. Aunque se cure en salud 
restando importancia al riesgo inflacionista, calificado de
fenómeno temporal por su efectoone-off, la realidad es que 
carece de margen efectivoparaafrontarlo. Esconscientede
la escasa eficacia de la política monetaria para frenar un sú-
bito encarecimiento por el ladodelos costes. Subir tipos, le-
jos de frenar la escalada de precios, sólo podría acentuar el 
riesgo derecesión. El propiomercado yaseencarga, sin me-
diar la Fed, de traducir en un sensible encarecimiento del 
crédito lossuperioresniveles deriesgoe incertidumbre que 
acarrea lapolíticadeTrump. 

Progresivo enfriamientodelaeconomía
La Fed sólo moverá ficha en los tipos de constatar un sensi-
ble deterioro en el mercado de trabajo. Si resulta improba-
ble que seproduzcauna recesión, a menos que lacontienda 
comercial acabe en guerra abierta, se asistirá a un progresi-
vo enfriamiento de la economía. Todo dependerá de cómo
se salde laactual ronda paraadaptar el plandearanceles re-

cíprocos. De mantenerse un suelo arance-
lario del 10%, en línea con lo acordado con 
Reino Unido, el PIB y el empleo no debe-
rían sufrir en exceso. Equivaldría a un gra-
vamen indirecto de moderada cuantía so-
bre los productos importados.  

Pero cabe temer un trato menos bene-
volente a quienes no se plieguen a las ma-
ximalistasexigenciasestadounidenses, ali-

mentando una concatenación de medidas de retorsión. So-
bre todo, por laincapacidad delaAdministraciónTrump de
formular demandas coherentes en la mesa de negociación. 
Pretender imponer unmodelodeequilibriobilateral carece
del más mínimosentido económico. Ni implica ungrado de
proteccionismo capaz deatraerparte delaproduccióndes-
localizada, ni aportaingresossignificativosa las arcas públi-
cas. Con tales mimbres, cabe anticipar que se produzcan 
nuevos sobresaltos. 

Por más que la inflación repunte, la Fed se verá obligada
tarde o temprano a adoptar una postura más acomodaticia
ante el retraimiento de la demanda, aquejada de una cre-
cientefalta deconfianza y lamerma delacapacidad efectiva
de gasto, con impacto directo en la actividad y el empleo. 
Eso, si noseveobligadaa arbitrarinyecciones masivas deli-
quidez para paliar una crisis de alcance. No le queda otra
opción mientrasTrump semantengaensus trece.
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