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¿De qué vamos a hablar esta semana?

• Crisis migratorias 
– Cifras

– ¿De qué huyen las personas?

• Reflexión sobre la frontera
– Fronteras y digitalización

– La frontera y el mercado financiero

– La frontera y la regulación

– ¿Personas de primera y personas de segunda?



¿De qué huyen las personas?
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¿De qué huyen las personas?

¿De qué huyen?
• del hambre y de la pobreza extrema
• de la guerra, la violencia, la persecución
• del cambio climático

¿De dónde huyen?
• de Siria
• de Venezuela
• de Afganistán
• de Sudán del Sur
• de Myanmar
• …y otros muchos sitios

Ucrania – ¿Valen más los refugiados de Ucrania que otros?
La mujer como refugiada



¿De qué huyen las personas?

https://es.statista.com/grafico/20336/numero-de-personas-forzadas-a-emigrar-en-paises-seleccionados/ 

https://www.comillas.edu/es/catedra-de-
refugiados/noticias/13411-infografia-los-refugiados-
del-triangulo-norte-de-centroamerica 

https://www.abc.es/internacional/abci-odisea-hacia-europa-rutas-refugiados-para-
sobrevivir-201510201805_noticia.html 
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EVOLUCIÓN        

Desaparición de las fronteras

Con Internet desaparecen las fronteras…

…y en 2008 el sistema financiero se rompió
Coexisten dos mundos al mismo tiempo:

• el tradicional sistema roto, incumbente, protegiéndose del cambio con la regulación, el poder político y 
los medios de comunicación

• y el nuevo sistema, insurgente, impulsado por Internet y toda su capacidad.

Eurociudad: Monção-Salvaterra de Miño



Sistema Insurgente

TOKENSTOKENS

Desaparición de las fronteras

Sistema Incumbente

Instrumentos financieros

Dinero (de curso legal)

Financiación

(Préstamos, bonos y acciones)

Cobertura

Servicios

Sistema Insurgente

Payment tokens

Security tokens

Utility tokens

En el sistema financiero tradicional están claramente 
identificados cada una de las categorías jurídicas, así 
como la regulación que afecta a cada categoría. En el 
sistema insurgente no sucede lo mismo



Desaparición de las fronteras

El poder del mercado OTC (Over The Counter)

Sociedad industrial Sistema financiero 
oficial, regulado y 

centralizado

OTC

Las operaciones OTC estaban reservadas 
para agentes altamente especializados

En 2008 el sistema 
financiero se rompe

BTC
Tokenización

Crowdfunding
Crowdlending
Hedge funds

ETFs

Grandes gigantes supranacionales (Black Rock – 9 billones (trillions) USD en AUM –Assets 
Under Managment –, GAFAM (Capitalización conjunta: 9,2 billones USD (trill)) 



Desaparición de las fronteras

EAFIs
(Asesores)

Empresas de Servicios de Inversión (ESIs)

Sociedades 
de valores

Agencias 
de valores

Gestoras 
de carteras

Inversión 
Colectiva

Bancos 
trabajando 
como ESIs

Compañías de 
seguros

Plataformas Online
Brokers Online

Equity funds
Fix income funds 
Multi-asset funds
Specialist funds
Hedge funds

Ahorros
Necesidades 
financierasMercados

Intermediarios 
financierosBanco de 

España
CNMV

¿Quién trabaja en los mercados financieros?

¿Qué se negocia?
Instrumentos financieros:
- Dinero
- Acciones
- Bonos
- Préstamos
- Derivados

• Requerimientos generales de los mercados financieros (LMV)
• Requerimientos específicos de cada activo
• Requisitos específicos por cada agente
• En el caso de los bancos: Basilea y requerimientos de los BC
• MiFiD II (requisitos sobre riesgos, clientes y productos)
• Blanqueo de capitales, protección de datos, transparencia, 

interoperabilidad…

Requerimientos de Compliance
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TOKENS - Criptomonedas

ROBO-ADVISORS

????
¿Quién cumple mejor con la ley? ¿Un Robot 
o un human? ¿Es suficiente con cumplir con 

la ley?



• Es un pájaro… Es un avión... No, es Superman

• Es un asesor (advisor)... Es AI... No, es un Robo-advisor

• Es dinero... Es un instrumento financiero...No, son criptomonedas

Desaparición de las fronteras

¿De qué estamos hablando?

Un algoritmo que proporciona servicios de 
inversión a un inversor

Son un Token

Solo es Software

¿Qué es un token?

Un token es un derecho digital que solo existe 
en Internet (una unidad)

Una unidad, dos unidades, tres unidades…



Desaparición de las fronteras

¿A quién contratamos? ¿Quién nos importa?

• ¿Valen más nuestros vecinos que los que viven lejos?

• ¿Valen más las que personas que nos resuelven problemas 
que las personas que nos crean problemas?



¡Gracias!
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