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Prélogo

Durante la ultima década, hemos sido testigos de un cambio silencioso pero con mul-
tiples consecuencias para América Latina y el Caribe. Las economias de la regién, ante-
riormente dominadas por el dinero en efectivo, ahora dependen cada vez mas de los
medios de pago digitales. Esta transformacion no ha sido obra del azar o de la tecnolo-
gia, sino que es el resultado de los esfuerzos de un sector privado dindmico, de opcio-
nes meditadas de las politicas publicas y de una permanente innovacion institucional.
A esto ha contribuido también el reconocimiento creciente acerca de que los sistemas
modernos de pago no son sélo una cuestion de conveniencia para los usuarios, sino que
son el fundamento del crecimiento econdmico y la inclusién en el siglo XXI.

Este informe recoge el relato de esa transformacion. En efecto, las paginas siguien-
tes documentan cémo los paises de América Latina y el Caribe han adoptado medios de
pago digitales a la vez que se enfrentan a profundos desafios estructurales. Desde hace
tiempo, la informalidad, la confianza limitada en las instituciones y el acceso desigual a
los servicios financieros han modelado el panorama econémico de la regiéon. Aun asi,
la experiencia de América Latina y el Caribe muestra que la modernizacién es posible,
incluso bajo condiciones dificiles, cuando la politica se centra en solucionar las fricciones
clave que presenta el mercado.

Como muestra este volumen, los paises de la regiéon han emprendido diferentes
caminos para modernizar sus sistemas de pago. Algunos fueron liderados por los ban-
cos centrales, otros, por la innovacion del sector privado y, otros adn, a través de modelos
hibridos. Este informe ofrece perspectivas valiosas sobre como diferentes disposiciones
institucionales pueden producir resultados positivos similares cuando estan orientadas
por metas claras y politicas robustas.

La evidencia examinada destaca un mensaje central: no existe un modelo Unico para
el progreso. La arquitectura especifica de un sistema de pago es importante, pero tam-
bién lo es su capacidad de solucionar fallas clave del mercado, como la falta de interope-
rabilidad, los problemas de coordinacién y las barreras al ingreso de nuevos actores, asi
como la manera en que pueda superar estos escollos sin dejar de fomentar la confianzay
la inclusion. Los paises que han tenido éxito en la ampliacion de los pagos digitales lo han
hecho alineando la tecnologia, las regulaciones y los incentivos del mercado.



MAS ALLA DEL DINERO EN EFECTIVO: LA REVOLUCION DE LOS PAGOS DIGITALES EN AMERICA LATINA Y EL CARIBE

Sin embargo, el trabajo dista mucho de haber acabado. A medida que los medios
de pago digitales se generalizan, surgen nuevos desafios; por ejemplo, garantizar que las
personas y empresas mas vulnerables no queden rezagadas requiere de politicas focali-
zadas que aborden las brechas en materia de alfabetismo digital, confianza e infraestruc-
tura. La utilizaciéon de medios de pago digitales como un paso mas hacia una inclusion
financiera mas profunda —y, particularmente, el acceso al crédito— exige mas innova-
cién en el campo de la gestién de datos, asi como una politica que promueva la compe-
tencia y garantice la protecciéon del consumidor. Asimismo, es necesario recordar que,
siempre que la regiéon deba seguir lidiando con la informalidad, los responsables de las
politicas publicas deberadn tener muy en cuenta las consecuencias no deseadas que las
reformas bien intencionadas pueden generar.

Este informe revisa la evidencia académica actual, que solo representa la pequeha
punta de un iceberg. En ese sentido, a medida que los paises de América Latina y el
Caribe sigan avanzando en la transformacion digital, tendremos la oportunidad de estu-
diar las lecciones que surjan de tales esfuerzos. La evidencia sobre qué funciona y bajo
qué condiciones, los impactos de la revolucién digital en un conjunto amplio de resulta-
dos y las consecuencias no intencionadas (positivas y negativas) de los cambios estraté-
gicos de las politicas serd crucial para los responsables de las politicas publicas de esta y
otras regiones del mundo.

Este informe no es un mero registro del progreso en este campo. Es un llamado a
la accion tanto para los gobiernos como para el sector privado. Las instituciones finan-
cieras, las entidades de tecnologia financiera (fintech) y los proveedores de tecnologia
tienen un papel crucial en la construcciéon de sistemas de pago inclusivos, seguros e inte-
roperables. Su innovacidn, inversién y colaboracién con los reguladores conformaran la
préxima fase de la transformacién digital en la regién. Juntos, los actores publicos y pri-
vados podran garantizar que los medios de pago digitales sean una realidad para todos.

Espero que este informe sirva como recurso para los responsables de las politicas
publicas, los encargados de la toma de decisiones, los investigadores y los profesiona-
les comprometidos con la construccién de mejores sistemas financieros y mejores vidas
para todos los pueblos de América Latina y el Caribe.

Laura Alfaro
Economista Jefe y Consejera Economica
Banco Interamericano de Desarrollo
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La revolucion de los pagos
digitales en América Latina
y el Caribe

En 2011, el numero de personas que efectuaron o recibieron pagos mediante tran-
sacciones digitales en América Latina y el Caribe no llegd a 3 de cada 100 adultos.
En la década siguiente hubo grandes cambios. En 2021, 4 de cada 10 adultos utiliza-
ron cuentas de pagos digitales, lo cual marca un aumento del 120% en 10 afos. EI 50%
de este incremento se produjo entre 2017 y 2021. En la misma linea, en esta década se
duplico el porcentaje de personas que realizaron pagos digitales a través de las cuen-
tas bancarias tradicionales o mediante tarjetas de crédito o débito. Como muestra
el grafico 1.1, este cambio en la forma de hacer transacciones financieras personales
en la region coincide con el rapido crecimiento de la participacion de las personas en
el sistema financiero.

El aumento de la adopcion de los medios de pago digitales concuerda con una mar-
cada preferencia por estos productos en América Latina y el Caribe. En 16 de los 17 pai-
ses incluidos en las encuestas del estudio Latinobarémetro 2023, al menos el 50% de
los entrevistados afirmd que preferia realizar los pagos de manera digital en lugar de
con dinero en efectivo cuando era posible (grafico 1.2). Esta notoria predileccion por los
medios de pago digitales refleja una percepcién de seguridad, puesto que los pagos digi-
tales reducen la vulnerabilidad de las personas ante los delitos fisicos. Asi, en promedio,
el 72% de las personas consultadas en la regidon se muestra de acuerdo con la afirmacion
de que es mas seguro andar por la calle sin dinero en efectivo.

La preferencia por los medios de pago digitales se refleja en el crecimiento de las
transacciones de personas a empresas (P2B) y de empresa a empresa (B2B) realizadas
de manera presencial. Por ejemplo, los datos de FIS and Worldpay (2021) y Worldpay
(2025) indican que la porcién del mercado de los medios de pago digitales en las com-
pras presenciales casi se triplicd, al escalar de alrededor del 11%, en 2020, al 30%, en 2024.
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GRAFICO 1.1 | Evolucion de los pagos digitales y las cuentas financieras en
América Latina y el Caribe, 2011-21 (en porcentaje de adultos)
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Fuente: Elaboracion propia, con base en datos de multiples rondas del Global Findex del Banco Mundial.
Nota: El grafico recoge la propiedad y el uso de diferentes productos financieros para adultos (mayores de
15 afos) en América Latina y el Caribe. La propiedad de una cuenta financiera se define como el porcentaje
de personas que dispone de una cuenta en el sector financiero. Los pagos mediante tarjeta o transferencia a
través de camaras de compensacion automatizadas (ACH, por sus siglas en inglés) incluyen las compras con
tarjetas de débito o crédito, los pagos de servicios de suministros (electricidad, agua, recoleccion de residuos),
el envio o recepcion de dinero a/de la familia y los amigos por medio de un servicio bancario o transferencia, el
pago de salarios, las transferencias publicas o los ingresos de las tasas agricolas. Los pagos con billetera digital/
movil comprenden el uso de un teléfono o una computadora con conexidn a Internet para realizar las compras,
los pagos por servicios de suministros (electricidad, agua, recolecciéon de residuos), el envio o recepciéon de
dinero a/de la familia o los amigos, el pago de salarios, las transferencias publicas o los ingresos de las ventas
agricolas.

Asimismo, los datos de la encuesta de empresas del Banco Mundial (2023) muestran que
mas del 70% de las empresas en América Latina y el Caribe realizd compras digitales.

El grafico 1.3 ilustra el rapido paso de la transformacién de los sistemas de pagos de
la regién. Una compilacién de datos sobre el nUmero de transacciones digitales por cada
1.000 adultos en Bolivia, Brasil, Chile, Costa Rica, México y Peru (paises en los que habia
datos compatibles disponibles), normalizados con respecto a 2019, indica que el nUmero
promedio de transacciones digitales por cada 1.000 adultos aumenté 3,3 veces entre 2019
y 2023. Asimismo, en el grafico 1.3 se observa que la tendencia iniciada en 2020 (al principio
de la pandemia de COVID-19) no fue transitoria y ha seguido con un crecimiento sostenido.

Mas alld de la adopcion sin precedentes de los medios de pago digitales, la region
estad experimentando un incremento sustancial en el acceso a distintos servicios finan-
cieros. Por ejemplo, tres anos después de la implementacion del sistema de pagos inme-
diatos de bajo valor en Brasil (Pix), el nUmero de usuarios Unicos de servicios financieros
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GRAFICO 1.2 | Pagos digitales vs. pagos con dinero en efectivo y percepcion de
seguridad asociada en paises seleccionados de América Latina y
el Caribe, 2023 (en porcentaje de adultos)
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Fuente: Elaboracion propia, con base en datos de Latinobarémetro 2023.

Nota: El grafico muestra la preferencia por los pagos digitales en lugar de con dinero en efectivo en los 17 paises
cubiertos por las encuestas de Latinobarémetro 2023. Las barras azules oscuras representan el porcentaje
de entrevistados que afirman estar de acuerdo o muy de acuerdo con la afirmacion “si puedo elegir, elijo los
pagos digitales en lugar del efectivo”. Las barras azules claras representan el porcentaje de encuestados que
aseguran estar de acuerdo o muy de acuerdo con la afirmacion “es mas seguro andar por la calle sin dinero en
efectivo y realizar pagos digitales”.

incrementd hasta llegar a 150 millones —aproximadamente la totalidad del ndmero de
adultos en Brasil.

La regién ha iniciado una transformacion radical de los sistemas de pago, a pesar de
los numerosos desafios de desarrollo que afronta. Por ejemplo, Bolivia tiene una de las
tasas mas altas de informalidad laboral (del 80%, segun OIT [2023]) y, aun asi, fue capaz
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GRAFICO 1.3 | Transacciones digitales por cada 1.000 adultos, paises
seleccionados de América Latina y el Caribe, 2019-23
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Fuente: Elaboracion propia, con base en datos del Banco Central de Brasil; del Banco Central de Bolivia; del
Banco Central de Chile, a partir de datos de la Comision para el Mercado financiero; del Banco Central de Costa
Rica; del Banco de México; del Banco Central de Reserva del Perd y del Departamento de Asuntos Econdmicos
y Sociales de Naciones Unidas, de la Division de Poblacion (2024).

Nota: El grafico muestra la tasa de crecimiento promedio de las transacciones digitales por cada 1.000
adultos (mayores de 15 afos) para un conjunto de paises de América Latina y el Caribe (Bolivia, Brasil, Chile,
Costa Rica, México y Perd), normalizadas utilizando 2019 como afno base. Las transacciones de Brasil incluyen
las realizadas mediante el sistema de pagos instantaneos Pix, las transferencias electrénicas disponibles (TED)
y las efectuadas con tarjetas de débito y crédito, y tarjetas de prepago. En el caso de Chile se incorporan las
transferencias electronicas inter- e intrabancarias, y las transferencias con tarjetas de débito, crédito (tanto
para personas fisicas como para empresas) y de prepago. En el caso de Costa Rica, se incluyen transacciones
intra- e interbancarias mediante el sistema de pagos inmediatos (PIN), transacciones con tarjetas de débito y
crédito, y transacciones a través del sistema de pagos inmediatos SINPE Movil. Las transacciones de México
abarcan las que utilizan el medio de pago digital CoDi, las transferencias inter- e intrabancarias mediante
llamadas telefénicas o banca en Internet, las transferencias bancarias digitales y las transferencias con tarjetas
de débito o crédito. Los datos de Peru incluyen las transferencias inter- e intrabancarias que utilizan billeteras
digitales y los pagos que emplean tarjetas de débito o crédito.

de modernizar su sistema de pagos digitales. Desde 2022, cuando el Banco Central de
Bolivia en coordinacién con la industria bancaria implementdéun sistema interoperable
de pagos digitales, el nUmero trimestral de transacciones interbancarias de bajo valor
aumentoé mas de seis veces.

La revolucion de los medios de pago digitales ofrece varias oportunidades para el
desarrollo econdmico, como se sefala en la préxima seccidén. También plantea la pre-
gunta acerca de qué politicas facilitaron este cambio. En ese sentido, ademas de los
temas de conectividad e innovacién, que se analizan en este apartado, en el capitulo 2 se
abordan los enfoques heterogéneos que los gobiernos adoptaron para resolver las fric-
ciones de mercado clave que impedian el uso generalizado de medios de pago digitales.

El rapido crecimiento de los pagos digitalesy su potencial para apoyar el desarrollo eco-
némico presentan un desafio: ;como pueden las personas mas vulnerables de la sociedad



LA REVOLUCION DE LOS PAGOS DIGITALES EN AMERICA LATINA Y EL CARIBE

incorporar los medios de pago digitales en su vida diaria? Este es el tema que examina el
capitulo 3. De igual forma, la digitalizacién financiera proporciona oportunidades nuevas,
como el acceso a otros productos financieros. Por ello, el capitulo 4 trata las formas en que
las politicas pueden contribuir a conseguir que los medios de pago digitales sean un paso
mas hacia la ampliacién de las posibilidades financieras de las empresas y las personas.

Pagos digitales y desarrollo

La revolucién de los pagos promete contribuir a que la region afronte sus principales
desafios de desarrollo. A nivel micro, existe un cuerpo creciente de evidencia que mues-
tra que los medios de pago digitales pueden mitigar las limitaciones financieras de las
personas mas vulnerables. En Chile, el cambio del dinero en efectivo a los depdsitos
directos en las cuentas bancarias aumenté los ahorros de las personas con balances
reducidos (ex ante) (Banerjee, Martinez y Puentes, 2023). En México, la evidencia expe-
rimental sugiere que las tarjetas de débito pueden propiciar que los beneficiarios de
menores ingresos ahorren mas, posiblemente debido a que les infunden confianza en
el sistema bancario (Bachas et al., 2021). En Colombia, Vera-Cossio et al. (2023) encuen-
tran que las transferencias monetarias depositadas, mayormente, en cuentas de tran-
sacciones digitales incrementaron el acceso al crédito bancario. De la misma manera,
Chioda et al. (2024) presentan evidencia de México acerca de que la utilizacion de los
datos sobre transacciones digitales puede mejorar la seleccién de los prestatarios por
parte de las entidades de tecnologia financiera (fintech), lo cual amplia el acceso al cré-
dito entre los grupos normalmente desatendidos.

La evidencia sobre los impactos de los medios de pago digitales excede los mer-
cados financieros. Por ejemplo, en Chile se resefia una reduccion de los delitos fisicos.
Dominguez (2022) encuentra que a partir de que los pagos digitales reemplazaron los
pagos con dinero en efectivo en el transporte publico, los conductores de los buses en
Santiago sufren muchos menos robos. Ademas, la evidencia de otras regiones, como
Africa, subraya el potencial de los medios de pago digitales para fomentar la resiliencia
de los hogares vulnerables ante los shocks imprevistos (véase la seccion 4 de Suri et al.
[2023] para un estudio exhaustivo) e incluso para facilitar la integracién regional, al cam-
biar los patrones de migracién (Batista y Vicente, 2023).

Los medios de pago digitales constituyen la piedra angular de la economia digital
moderna. En los dltimos cinco afios, América Latina y el Caribe ha sido lider mundial en
el crecimiento de las ventas en linea, y las proyecciones indican que el volumen de las
ventas minoristas en linea casi se duplicara hacia 2027, con relacién a 2022 (PayU, 2023).
Esta tendencia trae consigo la promesa de mas eficiencia, que permitira a las empresas
ampliar su base de clientes y a los consumidores, beneficiarse de una mayor variedad de
productos. Sin embargo, muchas transacciones siguen siendo ineficientes. Las personas
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suelen destinar horas a cobrar las prestaciones sociales o a pagar los suministros publi-
cos personalmente, y el hecho de llevar grandes cantidades de dinero en efectivo las con-
vierte en blanco de delitos.

Los medios de pago digitales generalizados, instantaneos, seguros y de bajo costo
pueden contribuir a que las personas aprovechen plenamente los beneficios de una eco-
nomia que se vuelve cada vez mas digital. La Idgica es clara: si un consumidor realiza un
pedido en linea, pero debe trasladarse a una tienda para pagar, no disfruta de todos los
aumentos potenciales de eficiencia de la digitalizacién. De la misma manera, las empre-
sas que solo pueden efectuar transacciones con los proveedores en la misma plataforma
de pagos deben elegir entre los ahorros que obtienen por elloy los beneficios de acceder
a mejores opciones fuera de su red.

La evidencia reciente de América Latina y el Caribe proporciona ejemplos de cémo
los pagos digitales le permiten a la economia funcionar de modo mas eficiente. Al res-
pecto, el caso de los programas publicos de Colombia sugiere que cambiar los pagos con
dinero en efectivo por depdsitos directos en cuentas de pagos digitales puede abaratar
la implementacién del programa, minimizar los errores en los pagos y reducir la exclu-
sion (Hernandez et al., 2024). A un nivel macro, los aumentos de eficiencia derivados de
la adopcion generalizada de los medios de pago digitales pueden apoyar el crecimiento
econdmico y reducir la desigualdad. Con base en un experimento natural en Brasil,
Cespedes et al. (2024) determinan que la implementacion de Pix impulsa de manera
notable el crecimiento de las empresas, en particular de las empresas mas pequefas en
sectores con uso intensivo de efectivo. A medida que las empresas pequefas se amplian,
su demanda de trabajo se incrementa, lo cual reduce la brecha salarial entre los trabaja-
dores con diferentes niveles de educacion.

¢Como impulsé la region la revolucion de los medios de pago
digitales?

América Latinay el Caribe afronta desafios de desarrollo persistentes, como una economia
informal significativa, un bajo crecimiento de la productividad, gastos publicos ineficien-
tes, elevados niveles de desigualdad y una desconfianza generalizada en los gobiernos,
el sector privado y las instituciones financieras. Sin embargo, la revolucion de los pagos
digitales muestra que el cambio es posible. La experiencia de la regién también indica
que el cambio no es un milagro sino el resultado de diversas iniciativas de politicas.

En términos amplios, el éxito de la revolucién de los pagos en la regién se basa en dos
tipos de aportaciones: i) una oferta robusta de servicios financieros digitales respaldada
por elevados niveles de conectividad e innovacion en tecnologias financieras y ii) politi-
cas que abordan fallas de mercado cruciales que limitan la competenciay la adopcién de
estas tecnologias (capitulo 2).
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Conectividad e innovacioén

A pesar de la brecha que existe entre zonas urbanasy rurales, la regién ha alcanzado un
elevado nivel de conectividad, con el 94% de las personas cubiertas por redes moviles
de Internet (GSMA, 2023). Esto favorece la posibilidad real de alcanzar la adopcidon casi
universal de los modos de pagos digitales.

Las inversiones que sostienen este elevado nivel de conectividad conforman el escena-
rio de cambios importantes en el desarrollo financiero. La mayor conectividad les ha per-
mitido a las instituciones tradicionales ampliar su oferta de productos financieros y, por
consiguiente, mejorar el acceso a las finanzas. Por ejemplo, Cusato y Castillo (2023) obser-
van que el despliegue de la banda ancha de Internet en Perlu generdé un aumento en la
oferta de crédito, una reduccion de las tasas de interés y, como resultado, el incremento
en la produccién de las empresas, particularmente las empresas pequefas. De la misma
manera, Burga et al. (2025) encuentran que la conectividad mejorada expandio el uso de las
transacciones digitales mediante Yape y PLIN, dos billeteras digitales importantes en Peru.

Ademas de posibilitar el uso de las tecnologias financieras, el elevado nivel de conec-
tividad de la regién ha permitido ampliar la oferta de productos financieros y los tipos
de transacciones que se pueden realizar con productos nuevos. Como consecuencia de
esto, los proveedores de servicios financieros y, eventualmente, el panorama financiero
de América Latina y el Caribe se han diversificado.

La region ha experimentado un crecimiento considerable en la cantidad de empre-
sas emergentes (start-up) innovadoras basadas en tecnologia (Estévez, 2024). En el caso
de las fintech, su nUmero aumentd de 700 empresas, aproximadamente, en 2017 a mas
de 3.000 en 2023 (BID y Finnovista, 2024). Gran parte de este crecimiento parece haber
sido generado por las startups que ofrecen soluciones de pagos digitales, con un incre-
mento del 257% entre 2017 y 2023 y una representacion que en 2023 rondaba el 20% del
total de startups de tecnologia financiera (fintech) en la regién. Estas soluciones incluyen
las billeteras digitales (el 27% de las startups que ofrecian soluciones de pago en 2023),
las plataformas de pagos digitales (el 44%), los puntos de venta moviles (mPOS, por sus
siglas en inglés, el 12%) y los servicios de transferencias transfronterizas (el 12%).

Como resultado, el uso de medios de pago digitales se ha generalizado en la region,
en particular en los paises con mas fintech (un indicador aproximado del desarrollo finan-
ciero impulsado por la innovacién). En los paises con un sector de tecnologia financiera
dinamico, el 42% de las personas, en promedio, utiliza medios de pago digitales en la
mayoria de sus transacciones, en comparaciéon con el 34% que lo hace en los paises con
un sector de tecnologia financiera menos desarrollado.’

1 Para calcular el porcentaje de personas que declaran haber realizado el 50% o mas de sus transacciones
mediante pagos digitales en cada grupo de paises de América Latina y el Caribe se utilizaron datos de las
encuestas de Latinobarémetro 2023. El nivel de presencia de la tecnologia financiera se define por el nUmero
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El rapido crecimiento de las soluciones de tecnologia financiera relacionadas con
pagos digitales ha generado importantes beneficios secundarios para las instituciones
financieras tradicionales. Diversos bancos han adoptado estas tecnologiasy ofrecen solu-
ciones de pagos digitales a sus clientes. En Argentina, Bolivia, Paraguay y Uruguay, los
bancos ofrecen la opcidn de realizar transacciones instantaneas de bajo monto mediante
coédigo QR (quick response). En Brasil, la mayoria de las personas que usan Pix lo hace a
través de cuentas bancarias.

Politicas para afrontar las externalidades de red

Ademas de tratar los temas relativos al lado de la oferta, la adopcién masiva de los
medios de pago digitales requiere solucionar, al menos, dos fricciones de mercado que
provienen de las externalidades de red, o efectos de red, es decir, cuando el valor de
utilizar los pagos digitales aumenta a medida que mas personas o empresas los usan.

En primer lugar, los incentivos para adoptar medios de pago digitales pueden ser
pequenos si los usuarios de una red determinada solo pueden efectuar transaccio-
nes con usuarios conectados a la misma red. Se trata de un tema crucial en contextos
donde hay multiples proveedores que ofrecen productos similares pero incompa-
tibles (por ejemplo, las billeteras digitales). Como la inversién en la interoperabilidad
entre plataformas beneficia tanto al inversor como a las plataformas de la competen-
cia, puede ocurrir que los proveedores de las plataformas de pagos inviertan poco en
ello. En segundo término, los usuarios adoptan un producto de pagos digitales solo si
estan familiarizados con los demas usuarios (un fenédmeno denominado complemen-
tariedad estratégica). Si no existe una coordinacioén, los usuarios podrian esperar a que
otros adopten las nuevas tecnologias. Este periodo de espera puede generar una sub-
adopcion, que las politicas resolveran con un impulso firme a la adopciéon de medios
de pago digitales. El éxito de América Latina y el Caribe se basa en la capacidad de los
gobiernos para promover la interoperabilidad y propiciar las politicas para afrontar las
externalidades de red.

La interoperabilidad como solucién a la compatibilidad de las
plataformas

Varios paises de América Latina y el Caribe han abordado el problema de la interope-
rabilidad de manera activa. Al menos 11 paises han desarrollado un sistema de pagos

de fintech en cada pais, estandarizado por el tamarfo de la poblacién (cada 100.000 habitantes). Un pais se
clasifica en el grupo de presencia alta si el nUmero de fintech por cada 100.000 habitantes es superior a la
mediana de América Latina y el Caribe. El nimero de fintech proviene de BID y Finnovista (2024) y los datos
de poblacién surgen de los Indicadores de Desarrollo Mundial del Banco Mundial.
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inmediatos de bajo valor (FRPS, siglas en inglés para fast retail payment systems), que
permiten efectuar transacciones inmediatas de pequefos valores entre usuarios. A dife-
rencia de las transferencias interbancarias convencionales realizadas a través de redes
de pago tradicionales, que requieren horas, o incluso dias, para que los receptores acce-
danalos recursos (por ejemplo, las cdmaras de compensacion automatizadas [ACH]), los
FRPS habilitan el acceso a los fondos en segundos, a costos reducidos o nulos. Ademas,
las regulaciones de la mayoria de estos sistemas incluyen explicitamente mandatos de
interoperabilidad o disposiciones que posibilitan a los usuarios enviar y recibir pagos de
y hacia otros usuarios, al margen del proveedor.

El capitulo 2 ilustra los diferentes enfoques politicos adoptados por los paises de
América Latinay el Caribe al implementar los FRPS. La principal leccién que proporciona
el andlisis es que no hay una solucién Unica. En Brasil, por ejemplo, el Banco Central
desempend un rol activo en el desarrollo de las plataformas de pago y en las regula-
ciones para su funcionamiento. En cambio, en paises como Colombia, Perd y Uruguay,
fue el sector privado el que desarroll6 las plataformas de pago y las autoridades finan-
cieras se ocuparon de la regulacién de la interoperabilidad. Cualquiera de los dos enfo-
ques parece conducir a aumentos bruscos y sostenidos en el niumero de transacciones
bancarias, el tipo de transacciones que posibilitan los sistemas de pago interoperables.
Dos afios después de la introduccidn de Pix en Brasil, el niUmero de transacciones inter-
bancarias per capita subid 6,2 veces. Asimismo, dos aflos después del establecimiento
de la interoperabilidad entre las dos principales billeteras digitales de Peru, el nUmero de
transacciones interbancarias per capita crecid 7,19 veces. El capitulo 2 destaca elemen-
tos clave que complementan el desarrollo de las plataformas de pago interoperables,
como la colaboracién entre las autoridades financieras, las instituciones financieras tra-
dicionalesy las fintech.

Promover la coordinacion

Alvarez et al. (2023) hallan que los problemas de coordinaciéon, que tienen su origen en
las complementariedades estratégicas, constituyen un factor importante en la sub-
adopcién de los pagos digitales y la fragmentacién del FRPS de Costa Rica (SINPE
Moavil). Por otro lado, las disfunciones inesperadas en la oferta o el uso de efectivo pue-
den contribuir a la solucién de aspectos de coordinacion y alentar la adopciéon masiva
de medios de pago digitales. Por ejemplo, Mariani et al. (2023) observan que los robos
en las sucursales bancarias fisicas en diversas localidades de Brasil llevaron a las per-
sonas afectadas a adoptar los medios de pago digitales. En tanto, la implementacion
de Pix se beneficid, en alguna medida, de las restricciones a la movilidad establecidas
para contener la propagacion del virus de COVID-19, lo cual aumento la necesidad de
adoptar dichos medios de pago.
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Muchos paises de América Latina y el Caribe han implementado politicas para
favorecer la coordinacion (estas politicas se abordan detalladamente en el capitulo 2).
En ese sentido, una de las consideraciones clave es que, cuando los paises amplian sus
programas de proteccién social, el apalancamiento de los pagos digitales para los des-
embolsos a millones de beneficiarios a la vez puede proporcionar el gran impulso nece-
sario para solucionar los problemas de coordinacién. A ese respecto, el porcentaje de
beneficiarios de programas sociales que reciben transferencias digitales crecié notable-
mente en la region, del 47% en 2014 al 80% en 2021. El capitulo 2 también analiza otras
politicas, como la imposicidon del pago de salarios por medios digitales, las rebajas aplica-
das a las transacciones digitales o los impuestos a las transacciones en efectivo. Una de
las conclusiones que se pueden extraer de estas experiencias es que, si bien estas politi-
cas pueden contribuir a la adopcion masiva de los pagos digitales, también pueden tener
consecuencias no deseadas debido a los incentivos para que las empresas tengan una
gran parte de sus transacciones fuera de la contabilidad.

El desafio de la adopcidn casi universal

Alcanzar la adopcion casi universal de los medios de pago digitales es un desafio.
Sin embargo, en América Latina y el Caribe hay dos argumentos clave para trabajar
con este objetivo.

En primer término, hay un argumento de eficiencia. A medida que la actividad eco-
némica se vuelve mas digital, ampliar el acceso a medios de pago digitales beneficia no
solo a un subconjunto de empresas y personas que de otra manera quedarian margina-
das, sino al conjunto de la economia. Por ejemplo, el duefio de una empresa con altos
ingresos puede reducir los costos operativos al pagarles a los empleados digitalmente.
De la misma manera, un vendedor ambulante puede ampliar sus ventas a personas de
elevado nivel econdmico, que tienden a llevar consigo menos efectivo.

En segundo lugar, existe un argumento de inclusion. Cuando el mercado digital
crece, las personas o las empresas que no efectlan pagos digitales se arriesgan a estar
cada vez mas aisladas de las oportunidades econémicas. Esto ha motivado un cambio
en el enfoque de la inclusion financiera, por ejemplo, en Estados Unidos, donde se ha
optado por ampliar el acceso a los pagos digitales en lugar de a los productos financieros
mas tradicionales (Bostic et al., 2020).

Los argumentos de eficiencia e inclusién tienen implicaciones para el disefio de las
politicas publicas. Si América Latina y el Caribe no consigue alcanzar la adopcién casi uni-
versal, sus economias corren el riesgo de partirse en dos: un sector dindmico, integrado
a la economia digital, y un sector mas precario, rezagado. Esta dualidad podria exacerbar
desafios actuales de las politicas. En ese sentido, los gobiernos podrian verse obligados
a invertir en sistemas tributarios duales, para recaudar impuestos de ambos sectores; en
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programas sociales duales y en medios onerosos y relativamente ineficientes en las tran-
sacciones de cada dia (por ejemplo, para obtener un certificado de nacimiento), con con-
secuencias no deseadas.?

Varias economias podrian alcanzar con éxito el uso generalizado de pagos digita-
les mediante la promocidén de la innovacién, el desarrollo de sistemas de pago instanta-
neos interoperables y la resolucién de problemas de coordinacién. Sin embargo, quedan
por delante retos significativos para llegar a la Ultima milla. El capitulo 3 aborda las barre-
ras clave en la adopcion de medios de pago digitales a nivel de las personas. Uno de
los conceptos esenciales de este capitulo es que, si bien la mayoria de las personas en
América Latina y el Caribe prefiere los pagos digitales al uso de efectivo, los riesgos de
ciberseguridad percibidos y los problemas de confianza afectan a cerca del 30% de la
poblacién. Estos temas se traducen en brechas en la adopcién de medios de pago digita-
les entre empresas pequefiasy mas grandes, y entre personas con mayor o menor grado
de vulnerabilidad. Con México como estudio de caso, el capitulo 3 incluye una reflexion
profunda sobre las barreras especificas que impiden la adopcién de medios de pago digi-
tales, como la escasa confianza en las herramientas digitales, las limitadas capacidades
digitales de los usuarios y el analfabetismo financiero. Por ultimo, el apartado presenta
un debate sobre los impactos potenciales de diversas herramientas de las politicas para
sortear la ultima milla.

Hacia una mayor inclusion financiera

Existe evidencia reciente de que los medios de pago digitales pueden promover la inclu-
sion financiera, particularmente a través de los mercados de crédito. De acuerdo con
los datos del Banco Central de Brasil, el crédito a las personas con ingresos mensuales
iguales o inferiores al salario minimo crecié un 150% a tres afnos del lanzamiento de Pix.
Sin embargo, una mirada regional sugiere que, aun cuando la adopcion de los medios
de pago digitales aumentd de manera notable, el porcentaje de personas con acceso
al crédito formal se mantuvo relativamente estancado. ;Qué pueden hacer los paises
para asegurar que la adopcion masiva de medios de pago digitales se traduzca en un
nmayor acceso al crédito, a tasas de interés asequibles? Esta es la pregunta central que
se intenta responder en el capitulo 4.

Al respecto, en el apartado se consideran los medios de pago digitales como un
paso clave para mejorar las oportunidades financieras. No obstante, es probable que los
modelos de negocio de las instituciones financieras pequenas, enfocadas en ampliar el

2 Hay evidencia de que cuando los gobiernos implementan programas sociales dirigidos a trabajadores
informales, con la idea de que los trabajadores formales ya estan cubiertos por la seguridad social, los bene-
ficiarios potenciales se vuelven hacia el trabajo informal (Bosch y Campos-Vasquez [2014] presentan detalles
para un caso en México)
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acceso al crédito de grupos desatendidos, no les permitan a estas instituciones com-
petir en condiciones justas con instituciones mas grandes basadas en tecnologia. De la
misma manera, el modelo de negocio de las empresas innovadoras de tecnologia finan-
ciera puede ser diferente del de los grandes bancos tradicionalesy puede requerir ajustes
a las regulaciones actuales. Entretanto, el potencial de los medios de pago digitales para
aumentar el acceso al crédito se basa en la idea de que los prestamistas pueden utilizar
la informacién de las transacciones digitales. El capitulo 4 aborda las ventajas y desventa-
jas de las politicas que promueven este flujo de informaciéon, como las finanzas abiertas.
También analiza de qué manera la informalidad generalizada del mercado laboral puede
atenuar el potencial de los medios de pago digitales para ampliar el acceso a los merca-

dos de crédito.

Conclusiones

Este informe documenta el gran éxito de América Latinay el Caribe al lograr el uso gene-
ralizado de los pagos digitales. Aunque los paises de la region difieren en el tamafo
de sus mercados, la capacidad institucional, los marcos legales y las etapas de desarro-
llo, la mayoria ha sido capaz de implementar politicas que promueven efectivamente
la digitalizacién financiera. En tal sentido, la experiencia de América Latina y el Caribe
ofrece consideraciones valiosas para otras regiones del mundo que afrontan el desafio
de modernizar sus transacciones y sus economias.

El éxito conseguido no implica la ausencia de problemas por resolver, puesto que
los paises todavia deben implementar medidas para alcanzar la adopcidn casi universal,
a fin de beneficiarse plenamente de la mayor eficiencia de los medios de pago digita-
les y evitar la exclusién. Ademas de favorecer la eficiencia, los pagos digitales contribu-
yen a crear mercados financieros mas inclusivos y reducen la fragilidad financiera. Este
informe subraya la necesidad de que las politicas de apoyo a la regién tengan en cuenta
estos beneficios.
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¢Como cambiaron los pagos
digitales en América Latina
y el Caribe? El rol de las
politicas publicas ante las
externalidades de red

Desde 2019, las transacciones con pagos digitales en América Latina y el Caribe se han
mas que duplicado. Como se sefala en el capitulo 1, gran parte de este crecimiento
parece haber sido generado por las empresas emergentes (start-up) que ofrecen solu-
ciones de pagos digitales, con un incremento del 257% entre 2017 y 2023.

Sin embargo, puede la disponibilidad de estos servicios no conduzca necesaria-
mente a sistemas de pago eficientes con una alta competencia entre los proveedores y
una adopcién masiva por parte de los usuarios. Por el lado de la oferta, algunos provee-
dores de servicios solo permiten a los usuarios efectuar transacciones con otros usuarios
conectados a la misma red. Por el lado de la demanda, los usuarios potenciales deciden
conectarse a una red solo cuando piensen que es relevante. Estos dos problemas pueden
generar ecosistemas de pago fragmentados.

La fragmentacion puede resultar costosa de multiples maneras. Es posible que los
usuarios tengan que usar diversas plataformas para realizar todas sus transacciones a
bajo costo. En otros casos, puede que tengan que restringir el nUmero de transacciones
entre plataformas para minimizar los costos asociados con ellas. En el mejor de los casos,
esto puede prestarse a confusiones e inconveniencias. En el peor, los miembros mas vul-
nerables de la sociedad pueden verse excluidos de servicios financieros clave cuando
estos no se encuentren disponibles en las plataformas que utilizan. Por el lado de la pro-
duccion, los sistemas de pago fragmentados pueden reducir el nUmero potencial de
clientes de una empresa o el nimero de empresas con las que efectuar transacciones.

13
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Asimismo, los gobiernos pueden optar por pagar las prestaciones de los programas
sociales (transferencias G2P [del gobierno a las personas]) eligiendo una plataforma, un
método de pago o una institucién financiera en lugar de otras opciones que carezcan de
acceso a su red principal, soslayando asi la posibilidad de promover una mayor cantidad
de opciones para los consumidores.

Por ese motivo, el cambio radical efectuado en los pagos digitales de esta region en
parte se debe a un sélido compromiso de las autoridades financieras para abordar estos
problemas de fragmentacion.

Externalidades de red en los sistemas de pagos digitales

Como sucede con otras tecnologias basadas en plataformas, el mercado de pagos esta
sujeto a externalidades de red, es decir que una plataforma de pago es mas util en la
medida en que Mas personas e instituciones estén conectadas a ella. Por ejemplo, es
bastante probable que los consumidores elijan la plataforma utilizada por la mayoria
de los proveedores y que, por su parte, los proveedores valoren las plataformas que les
permitan vender a un mayor nimero de clientes.

Piénsese en dos billeteras digitales, cada una conectada a su propia red y con un
cierto niumero de usuarios. Los consumidores valoran las caracteristicas de estas redes,
como la conveniencia, la calidad, la fiabilidad y la velocidad. Otro aspecto que apreciaran
serd su capacidad para efectuar transacciones con el mayor niumero de usuarios posi-
bles. Esto se conoce como efecto de red, un tema central en materia de organizacion
industrial (Katz y Shapiro, 1985; Rysman, 2009; Rochet y Tirole, 2010).

Es posible que el efecto de red no consiga crear incentivos para dos caracteristicas
fundamentales de los sistemas de pagos digitales que funcionan bien: la compatibilidad
y la alta adopcidn. Por ejemplo, podria suceder que un proveedor no encuentre rentable
invertir en que su red (plataforma) sea compatible con otras, dado que esto beneficiaria
no solo a sus clientes sino también a los usuarios de las demas plataformas. Entre tanto,
los usuarios solo adoptaran una plataforma si tienen la certeza de que los usuarios con
quienes probablemente realicen transacciones también utilizan dicha plataforma.

En ese sentido, la presencia de externalidades de red presenta un doble desafio para
los hacedores de politicas. Por el lado de los proveedores, el desafio consiste en promover
la compatibilidad entre los sistemas de pagos digitales. Por el lado del usuario, el desafio
consiste en lograr una masa critica de adoptantes de modo que todos los usuarios poten-
ciales consideren ventajoso migrar de los pagos en efectivo a los pagos digitales.

La promesa de los sistemas de pago interoperables

El ejemplo previo puede ayudar a subrayar los beneficios de las plataformas de pago
compatibles. Piénsese, por ejemplo, que los usuarios de dos billeteras digitales hipoté-
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ticas no las consideren compatibles sino excluyentes (sustitutos). Dado que se trata de
billeteras digitales ofrecidas por dos proveedores diferentes y que operan en redes dis-
tintas, las transacciones entre dichas billeteras no serian posibles o podrian ser excesiva-
mente carasy, por lo tanto, cada billetera solo seria Util para su propia base de usuarios.
En otras palabras, el usuario de una billetera solo puede beneficiarse del tamafo de la
red de su propia billetera.

Ahora, iqué ocurriria si estas billeteras digitales operaran en redes compatibles?
Manteniendo constante la calidad, el coste, la velocidad y la fiabilidad, el tamarfio de la
red del usuario de una determinada billetera no seria particularmente relevante. En cam-
bio, los usuarios de ambas billeteras se beneficiarian del tamafio combinado de las dos
redes. A medida que aumenta la compatibilidad, también se incrementa el valor de las
redes en general y se reduce el riesgo de mantener sistemas de pagos fragmentados.
Por lo tanto, una mayor compatibilidad aumentaria el tamafo total del mercado y, por
consiguiente, también la inclusién financiera. Ademas, los proveedores tendrian incenti-
Vvos para competir reduciendo sus tarifas y mejorando la calidad, la fiabilidad o la veloci-
dad, lo cual puede incrementar el bienestar de los consumidores.

Los sistemas de pago interoperables pueden ser una herramienta poderosa para evi-
tar los sistemas de pago fragmentados al permitir que los usuarios realicen transacciones
de bajo costo, a menudo inmediatas, independientemente del proveedor que tengan.
Numerosos informes de politicas pUblicas destacan el potencial de los sistemas de pago
interoperables.? Entre otras ventajas, pueden aumentar la velocidad de procesamiento
de los pagos y permitir una disponibilidad casi inmediata de los fondos. Ademas, desde la
perspectiva del sector publico, también permiten que las transacciones sean mas trans-
parentes.

Sumado a lo anterior, es necesario decir que la interoperabilidad puede solucionar
problemas de poder de mercado generados por los efectos de red y, posiblemente, gene-
rar servicios que cuenten con mayor calidad, tarifas mas baratas o un mayor ndmero de
usuarios. Sigue siendo un misterio si estas promesas podran efectivamente mantenerse
en la practica, dado que hay pocos estudios que documenten un vinculo causal entre la
interoperabilidad de los pagos digitales y estos beneficios, particularmente en América
Latina y el Caribe.®

1 Segun el glosario del Comité de Pagos e Infraestructuras del Mercado del Banco de Pagos Internacionales,
lainteroperabilidad es “la compatibilidad técnica o legal que permite que un sistema o mecanismo (de pagos)
se utilice jJunto con otros sistemas o mecanismos. La interoperabilidad permite a los participantes en diferentes
sistemas realizar pagos o transacciones financieras claras y liquidadas entre diferentes sistemas sin participar
en multiples sistemas”.

2 Por ejemplo, Croxson et al. (2022) y Banco Mundial (2023) consideran este tema en un contexto global,
mientras que Aurazo et al. (2025) ponen el foco en América Latina.

3 Bianchi et al. (2023) revisan perspectivas de la literatura académica, con una focalizaciéon global en los
pagos moviles.
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En 2022, Uruguay implementd un cambio de politicas que transformaé la manera en
gue los comerciantes, que querian aceptar pagos con tarjeta, negociaban con los provee-
dores de los equipos necesarios, como los terminales de puntos de venta (TPV). Antes del
cambio de politicas, los intermediarios que proporcionaban servicios de cobro con tarje-
tas a los comerciantes (estos Ultimos también conocidos como “adquirentes”) tenian rela-
ciones exclusivas con una determinada red de pago. Asi, los comerciantes interesados en
recibir pagos de las dos redes de tarjetas dominantes tenian que negociar por separado
con multiples compradores. En 2022, se introdujo el sistema de multicompra, que permi-
tia a los adquirentes procesar pagos con tarjetas de diferentes empresas y eliminaba la
necesidad de negociar por separado con distintos proveedores. Basicamente, este cam-
bio de politicas introdujo la interoperabilidad en los pagos con tarjeta de crédito y débito,
y Gandelman, Roldan y Viera (2025b) han observado que, luego de que se implementé
la ley, las tarifas de estos pagos disminuyeron. Esta reduccién, a su vez, coincidié con una
disminucion de la concentracion de mercado y la emergencia de nuevos competidores.

Brunnermeier, Limodio y Spadavecchia (2023) estudiaron el despliegue gradual de la
interoperabilidad entre operadores de dinero movil en paises de Africa, donde el dinero
movil estd generalizado.“ Esencialmente, los autores compararon las tarifas de los opera-
dores antesy después de la implementacion de la interoperabilidad entre dmbitos donde
esta habia sido introducida y otros donde todavia no. De manera similar al caso de los TPV
en Uruguay, el estudio en Africa indica una disminuciéon del 20% de las tarifas para las
transacciones intrared y otra de hasta el 35% en las transacciones entre redes. Esta obser-
vaciéon proporciona un apoyo empirico a la idea de que la interoperabilidad puede esti-
mular la competenciay lograr tarifas mas bajas de los servicios.

No obstante, los autores observaron que esta disminucidon de las tarifas también
tenfa un costo: después de introducir la interoperabilidad, la cobertura de la red movil
disminuyd un 8%, un indicador aproximado de la inversion de los proveedores en el con-
texto del dinero movil. Los autores observaron que esta disminucién en la inversion coin-
cidié con una reduccion del total de las transacciones y de diversas métricas de inclusion
financiera.

El grafico 2.1 proporciona una vision relativamente mas positiva del vinculo entre
sistemas de pago interoperables nuevos e inclusién financiera, utilizando un ejem-
plo de Brasil, donde ni el dinero maévil ni las tarjetas son necesarias para conectarse
con Pix, el sistema interoperable de pagos inmediatos de bajo valor. En dicho ejem-
plo puede observarse que el nUmero de usuarios de productos financieros en Brasil
aumentoé considerablemente después del lanzamiento de Pix. Al cabo de tres afios del
despliegue de Pix, el nUmero de usuarios de productos financieros digitales aumenté

4 Laexpresion “dinero movil” se emplea para designar los servicios financieros que utilizan saldos de tiempo
de aire de una compania telefénica (crédito) para realizar transacciones con otros usuarios del servicio.
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GRAFICO 2.1 | Numero de usuarios de servicios financieros y transacciones
digitales, antes y después de la introduccién de Pix en Brasil

A. NUmero de usuarios, por tipo de institucién financiera
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Fuente: Panel A: Elaboracién propia, con base en datos de BCB (2023). Panel B: Elaboracién propia, con base en
datos del Banco Central de Brasil.

Nota: El panel A muestra el nUmero de usuarios activos (personasy empresas) por tipo de institucion financiera
a mediados y finales del afilo antes y después del lanzamiento de Pix. Las instituciones financieras digitales
incluyen entidades bancarias y no bancarias (por ejemplo, empresas de pago, bancos privados, empresas de
crédito directo y compafias de préstamos entre pares cuyo modelo operativo es, en su mayor parte, digital).
Sus categorias son “cinco bancos tradicionales mas grandes”, los bancos publicos y privados mas grandes
por activos; “otros bancos tradicionales”, bancos publicos y comerciales, y sucursales extranjeras y financieras
que operan utilizando modelos de negocio tradicionales; “entidades financieras no bancarias”, instituciones
de crédito no bancarias como entidades financieras, compafias de crédito de microempresarios, compafias
hipotecarias, compafias de crédito inmobiliarias, asociaciones de ahorro y préstamo, y empresas de leasing.
El panel B muestra el nUmero de transacciones (P2P, P2B, B2B, P2G, B2G) por medio de pago en los trimestres
antes y después del lanzamiento de Pix. TED es un sistema de transferencias interbancarias para pagos entre
bancos en tiempo real. P2P: persona a persona; P2B: persona a empresa; B2B: empresa a empresa; P2G:
persona a gobierno; B2G: empresa a gobierno.
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aproximadamente de 15 a 100 millones. También se advierte un incremento notable
entre los usuarios de las entidades financieras tradicionales, incluidos los cinco bancos
mas grandes del pais.

El grafico 21 muestra que el nUmero de transacciones digitales también aumenté
considerablemente, llegando a casi duplicarse un afno después de la introduccién de
Pix. En los cuatro afos siguientes, el nimero de transacciones en Pix llegd a duplicar el
correspondiente a las tarjetas de débito o crédito. Ademas, el nUmero total de transaccio-
nes digitales —utilizando tarjetas de débito o crédito, o Pix— aumentd casi cuatro veces.
Es interesante sefalar que el grafico 2.1, panel B, no muestra una sustitucién de las tarje-
tas de crédito y débito dado que su uso siguid creciendo. En conjunto, los resultados pare-
cen sugerir un aumento de los pagos digitales que fue impulsado por los nuevos usuarios.

Sin embargo, el acceso al financiamiento no es un fin en si mismo, sino un medio
para lograr finanzas sanas y crecimiento econémico. Por lo tanto, una pregunta impor-
tante es si la promocion de estos sistemas de pago estimula el crecimiento econémico,
sobre todo en los segmentos vulnerables de la sociedad.

Cespedes et al. (2024) también sugieren que los efectos de los sistemas de pago
interoperables pueden ir mas alld de la simple expansion de las transacciones digitales.
Estos autores han observado que la introduccion de Pix aumentd el nimero de trabaja-
dores en empresas formales y los salarios, particularmente de los empleados de peque-
Aas empresas y de sectores intensivos en materia de pagos en efectivo, como el sector
minorista. Tales efectos en los salarios y el crecimiento de las empresas subrayan los
aumentos de eficiencia que pueden obtenerse al reducir los costos de las transaccio-
nesy revelan el potencial de los sistemas de pago interoperables para beneficiar al con-
junto de la economia.

Como se sefiala mds adelante en este capitulo, otros paises de la regiéon han imple-
mentado politicas para promover la interoperabilidad. Si bien la experiencia brasilefia es
ilustrativa debido a la escala de su economia y el rol pionero de Brasil en este proceso,
es necesario contar con mas evidencia sobre enfoques alternativos en virtud de las gran-
des diferencias que existen entre los paises de la regién en cuanto a tamafo de mercado,
capacidad institucional y desarrollo financiero.

¢Por qué es dificil lograr una interoperabilidad organica?

La interoperabilidad tiene el potencial para generar beneficios en toda la economia;
entonces, ¢ por qué no se puede implementarla de una manera organica? Las exter-
nalidades de red pueden obstruir la coordinacion entre los proveedoresy arrojar como
resultado la fragmentacion, particularmente cuando los usuarios perciben a los pro-
veedores como sustitutos unos de otros. Aqui parece légico retomar el ejemplo ante-
rior de las dos billeteras digitales: si los proveedores invierten para que sus billeteras
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sean compatibles con otras billeteras del mercado, no solo beneficiaran a sus propios
usuarios sino también a los usuarios de las demas billeteras. En ese caso, y como con-
secuencia de no percibir todos los beneficios de sus inversiones, es posible que eli-
jan no invertir en compatibilidad. Ademas, al instituir el uso de una red comun, a los
usuarios les resultaria mas facil cambiar de proveedor. En ese sentido, el efecto de sus-
titucion también puede generar una falta de compatibilidad y la fragmentacion del
sistema, como han seflalado Matutes y Padilla (1994) cuando investigaron el uso de
cajeros automaticos.®

Esta falta de coordinacion puede traducirse en resultados de mercado no desea-
bles, como la falta de competencia. Sin interoperabilidad, los dos proveedores del men-
cionado ejemplo poseen incentivos para competir por el mercado, en lugar de competir
en el mercado. En el caso extremo de que el mercado tuviese un solo proveedor, el sis-
tema de pago seria interoperable pero el proveedor tendria el monopolio del mercado
y podria, frente a la ausencia de regulacién, fijar tarifas mas altas para los usuarios y los
comerciantes.

El caso visto sugiere que la presencia de las externalidades de red puede disuadir a
los proveedores de invertir en la ampliaciéon del mercado o hacer que sus productos ten-
gan una mayor compatibilidad. También indica que hay margen para poner en practica
intervenciones de politicas dirigidas a promover la interoperabilidad.

Sistemas interoperables de pagos inmediatos de bajo valor

Existen varios enfoques para conseguir la interoperabilidad en los sistemas de pagos.
Algunos requieren cambios en la regulacién como en el caso del ejemplo de los adqui-
rentes en Uruguay (see Gandelman, Roldan y Viera [2025b]). Otros enfoques requieren
de esfuerzos para modernizar de manera significativa la infraestructural detras del fun-
cionamiento adecuado de los sistemas de pagos.

Los sistemas de pagos inmediatos de bajo valor (FRPS, por sus siglas en inglés), que
permiten a los usuarios realizar transacciones de bajo valor en tiempo real —o con una
brevisima demora— y asegurar la disponibilidad inmediata de esos recursos 24/7, se han
vuelto cada vez mas populares en la region. En efecto, como muestra el grafico 2.2, dichos
sistemas estan presentes en al menos 17 paises de Ameérica Latina y el Caribe.

5 El caso de los cajeros automaticos esta sujeto a problemas similares de fragmentacién de los efectos de
red. En teorfa, los cajeros automaticos permiten a los usuarios tener acceso a sus fondos en cualquier lugary
momento. Sin embargo, en la practica los usuarios muchas veces pueden retirar sin costo dinero de los cajeros
de sus entidades financieras, pero deben pagar un cargo para hacerlo desde otras instituciones. También hay
usuarios que sencillamente no pueden retirar dinero porque tienen cuentas en entidades financieras pequefias
que no estan conectadas a las redes de las entidades mas grandes. Debido a estos obstaculos, numerosas
personas evitan los cajeros automaticos o los utilizan solo para sacar dinero en un solo retiro cuando reciben
un pago importante (véase, por ejemplo, Hernadndez et al. [2024]).
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GRAFICO 2.2 | Sistemas de pagos inmediatos de bajo valor en América Latina y

el Caribe
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Fuente: Elaboracion propia, con base en datos de Aurazo et al. (2024, 2025); BID (2025) y datos disponibles
publicamente.

Nota: El grafico muestra los paises de América Latinay el Caribe que adoptaron un sistema de pagos inmediatos
de bajo valor (FRPS, por sus siglas en inglés) operado por el sector publico o privado, o por ambos. Los FRPS
incluyen aquellos servicios que facilitan las transferencias instantaneas o casi instantaneas, disponibles 24/7.
No incluyen las monedas digitales del banco central (CBDC) ni los sistemas que dependen de ellas.

En ese contexto, la interoperabilidad constituye un componente crucial de los FRPS
de la region. De los 17 paises que han implementado FRPS publicos y privados, al menos
11 han incluido explicitamente disposiciones o mandatos de interoperabilidad en sus
regulaciones.® Sin embargo, el cumplimiento de las regulaciones y los niveles reales de
interoperabilidad difieren significativamente entre los paises, reflejando diferentes enfo-
ques regulatorios y grados de compromiso del sector publico y privado. Debido a los
recurrentes desafios, el trabajo para lograr la interoperabilidad debe ser constante. Como
se informa en la Encuesta de Sistemas de Pago Globales (GPSS, por sus siglas en inglés)
del Banco Mundial,” el 75% de los bancos centrales de América Latina y el Caribe informa-
ron que planificaban reformas o participaban en sistemas rapidos de pago, y el 60% noti-
ficd tener un enfoque de interoperabilidad.

6 Paraobtener masinformacion sobre la regulacion de los FRPS en la region, véase el sitio web FintechRegMap
del Banco Interamericano de Desarrollo (BID) en: https:/www.iadb.org/en/who-we-are/topics/financial-markets
/initiatives/fintech-home.

7 Paramasinformacion, accédase a la pagina web del Banco Mundial: https:/swww-worldbank-org.translate
.goog/en/topic/financialinclusion/brief/gpss?_x_tr_sl=en&_x_tr_tl=es&_x_tr_hl=es&_x_tr_pto=tc.
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Dimensiones clave de los sistemas de pago interoperables en
América Latina y el Caribe

Para lograr la interoperabilidad se requiere resolver problemas clave en al menos tres
dimensiones. En primer lugar, la interoperabilidad requiere una compatibilidad y cone-
xién adecuadas entre los sistemas de pago, incluyendo a la infraestructura de la red
para la liquidacién y pagos. En segundo lugar, la interoperabilidad implica una conexién
entre diferentes tipos de participantes y proveedores de servicios. Por ultimo, los dife-
rentes productos y servicios de pago deben estar conectados para brindar una expe-
riencia de calidad al usuario y mas opciones a los consumidores. Abordar los desafios
que presentan estas cuatro dimensiones requiere esfuerzos tecnoldgicos, de procedi-
miento e institucionales.

Técnicamente, la interoperabilidad solo es posible mediante una conectividad fluida
entre la infraestructura y los participantes. Para lograr esto se requieren inversiones en
hardware, software y estandarizacion. Por ejemplo, las interfaces de programacién de
aplicacion (API, por sus siglas en inglés) o sockets de web permiten una transmision
segura de la informacion. Los paises de América Latina y el Caribe parecerian estar dis-
puestos a adoptar estas nuevas tecnologias; segun la Encuesta de Sistemas de Pago
Globales, el 56% de los sistemas de pago rapido de la regién contemplan el uso de API
(Banco Mundial, 2023).

La innovacion también es crucial a lo largo del ciclo de pagos, desde la etapa de
su inicio hasta su procesamiento y liquidacion. En relaciéon con el inicio de los pagos,
una tendencia notable es la estandarizacién de los cédigos QR (por ejemplo, a través
de cédigos QR EMVco),2 que rednen una serie de requisitos técnicos para disefar pro-
ductos de pago que permitan trabajar fluidamente y con seguridad en todas partes.
A nivel global, el 50% de los bancos centrales declaran vigilar el cumplimiento de la
regulacion mediante los EMV? u otros estandares para la interoperabilidad del cédigo
QR (Banco Mundial, 2023); el objetivo de dichas normas es disminuir los costos de
interconexién de los proveedores y las aplicaciones (Banco Mundial, 2025). Argentina,
Bolivia y Paraguay, por caso, para lograr la interoperabilidad dependen de coédigos
QR estandarizados. Asimismo, las tecnologias de infraestructura de compensacién y
liquidacion de pagos de los bancos centrales de los paises deberian ser modernizadas
para soportar adecuadamente los grandes volumenes de transacciones que se reali-
zan por segundo.

Los datos de Bolivia ilustran el potencial de la estandarizacion del cédigo QR, que
estd aumentando en toda la regidn. El grafico 2.3 describe el nUmero de transacciones

8 Paramasinformacion sobre los coédigos QR EMVco, véase el siguiente enlace (en inglés): https:/mwww.emvco
.com/emv-technologies/qr-codes/.
9 Acrénimo de Europay, Mastercard y VISA.
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GRAFICO 2.3 | Transacciones inter e intrabancarias en Bolivia antes y después
de la estandarizacion del cédigo QR

20.000 /o

16.000
12.000

8.000

/
o/./.

NuUmero de transacciones
por cada 1.000 adultos

4.000 o—
./o/

oo o—o—%—o—0—9

=00 00—
0
-7 6 5 4 3 2 -1 O 1 2 3 4 5 6 7 8 9
Trimestres para la implementacion
-@- Interbancarias -e- Intrabancarias
Fuente: Elaboracion propia, con base en datos del Banco Central de Bolivia.
Nota: Las transacciones interbancarias que aqui se presentan incluyen aquellas realizadas a través de
camaras de compensacion automatizadas (ACH, por sus siglas en inglés), médulos de liquidaciones diferidas
(MLD, por su acronimo en espafiol), Unilink y medios de pago inmediatos. El nimero de transacciones fue

dividido por el nimero de poblacion adulta (mayores de 15 afos) en 2023, y el total fue luego multiplicado
por 1.000.

trimestrales de bajo valor por cada 1.000 adultos en Bolivia antes y después de que el
Banco Central de Bolivia implementara el codigo QR en 2022. Como puede observarse,
en relaciéon con el trimestre que precedid a la iniciativa del QR, el numero de transac-
ciones intrabancarias (posibilitadas a bajo costo por la iniciativa de interoperabilidad)
se multiplico por cinco en solo nueve trimestres. Este aumento se sitda por encima —y
mas allda— de las transacciones intrabancarias, que fueron posibles sin la iniciativa de
interoperabilidad.

Con todo, para lograr tal interoperabilidad se requieren acuerdos con el sector
empresarial y, del lado del sector publico, la supervision y el disefilo e implementacion
de politicas publicas y marcos regulatorios dirigidos a poner fin a la fragmentacion.
Las normas se pueden definir y adaptar mas adecuadamente al contexto local si una
estructura de gobernanza facilita el didlogo entre los sectores publico y privado en el
proceso de elaboracion de las regulaciones. Este enfoque participativo, que a menudo
incluye grupos de trabajo que rednen a representantes de los diversos ecosistemas de
pago, parece aumentar la probabilidad de éxito de la interoperabilidad (Cook, Lennox
y Sbeih, 2021).
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La interoperabilidad en los paises de América Latina y el Caribe

El desarrollo financiero en la regién es heterogéneo. Los paises difieren entre sien mate-
ria de capacidad estatal; dindmica de mercado; apertura del sector privado y publico
paralograr acuerdos, y facultades legales acerca del alcance de los bancos centrales. Asi,
Nno es raro que a pesar de que exista un interés comun por los sistemas de pago inme-
diatos interoperables, los paises hayan adoptado diferentes enfoques para lograr este
objetivo. Dichos enfoques se pueden clasificar en tres grandes categorias, con base en
el nivel de participacion de las autoridades financieras.

El primer enfoque se apoya principalmente en el sector privado. En este caso, el rol
del sector publico se limita a supervisar el desarrollo del mercado y actuar como media-
dor para que las empresas del sector privado alcancen acuerdos dirigidos a lograr la
interoperabilidad y como supervisor de los sistemas de pago subyacentes. En Chile, por
ejemplo, el sector privado proporciona el sistema de pagos rapidos, con supervision del
banco central y la Comisién para el Mercado Financiero, el ente regulador de los merca-
dos financieros en el pais. El Banco Central de Chile también facilitd la creacion de nue-
vas camaras del sector privado para los actores entrantes y para aquellos que no estaban
incluidos en las redes existentes. Posteriormente, los acuerdos publico-privados perti-
nentes fueron incluidos en la nueva Ley Fintech de Chile, que continué abriendo el eco-
sistema a nuevos proveedores y modelos de negocios.

Otro ejemplo de iniciativas lideradas por el sector privado con supervision del banco
central es Toke, el FRPS interoperable de Uruguay. El Banco Central de Uruguay autorizé
a una empresa privada, Urutec, a desarrollar y gestionar el sistema. Los principales accio-
nistas de Urutec son los bancos uruguayos y durante su desarrollo, liderado por el sector
privado, se tuvieron en cuenta los aportes de una amplia gama de entidades financieras.
En este caso, el Banco Central de Uruguay cuenta también con un rol crucial, ya que se
encarga de supervisar el sistema y garantizar que se respeten los requisitos legales y de
seguridad.

Un segundo enfoque consiste en que el sector publico establezca las regulaciones
que instituyan la estandarizacion y la interoperabilidad, mientras que el sector privado
y los incentivos de mercado proveen la infraestructura de pago y concreten los acuer-
dos de participacion. Un ejemplo es Bre-b, un FRPS en proceso de implementacion
por el Banco de la Republica de Colombia en 2025. Bre-b integra los sistemas y servi-
cios de pago existentes desarrollados por participantes privados con la nueva infraes-
tructura desarrollada por el banco central. Concretamente, un directorio centralizado
—desarrollado por el Banco de la Republica— se conecta a directorios descentraliza-
dos, desarrollados y gestionados por participantes privados (por ejemplo, la cdmara de
compensacion automatizada [ACH]), a través de una infraestructura de pagos rapidos
administrada por el propio banco. En este caso, el Banco de la Republica gestiona los
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aspectos de coordinacién y sirve de puente entre los sistemas desarrollados por el sector
privado. Ademas, el banco también aprobd un marco regulatorio para este sistema que
establece la interoperabilidad (Resolucién Externa 6, octubre de 2023, y otras regula-
ciones secundarias). La estandarizacion, los requisitos técnicos y los procedimientos del
sistema se debaten en grupos de trabajo que forman parte de la estructura de gober-
nanza. Otro ejemplo es el caso de Perd, que establecié la interoperabilidad entre las
billeteras digitales —comenzando con la integracién de Yape y Plin—y con otros partici-
pantes conectados con la ACH.

El tercer enfoque se apoya en los bancos centrales para proporcionar y operar la
infraestructura subyacente, a menudo en combinacién con una gama de reglas o man-
datos que regulan la participacién del sector privado. Brasil es un ejemplo destacado de
este tipo. El Banco Central de Brasil (BCB) cred Pix en 2020 como un sistema de pagos
centralizado de bajo valor administrado por el propio banco. La infraestructura detras
de Pix (proporcionada por el BCB) posibilita la liquidacion inmediata y de bajo costo de
los pagos entre las instituciones participantes. La interoperabilidad esta explicitamente
incluida en la regulacion. Por ejemplo, las entidades financieras con mas de 500.000
usuarios activos tienen la obligacion de formar parte de Pix, mientras que el resto de las
instituciones financieras pueden participar voluntariamente. Si bien la provision directa
de la infraestructura requerida por el BCB contribuyd a solucionar el problema de coordi-
naciéon que impedia el logro organico de la interoperabilidad, la estructura de gobernanza
establecida para planear el desarrollo de Pix fue participativa. Los grupos de trabajo en
que participaba el sector privado se centraron en los requisitos técnicos, la estandariza-
cién e integracion, y la definicion de reglas y procedimientos claros.

Un enfoque alternativo, aunque menos destacado en América Latina y el Caribe, es
el desarrollo de monedas digitales minoristas de parte del banco central (rCBDC, por sus
siglas en inglés), como el Sand Dollar en Bahamas, DCash y JAM-DEX en Jamaica. Estas
rCBDC requirieron inversiones importantes para alcanzar la infraestructura tecnoldgica
subyacente. Por ejemplo, el Sand Dollar se puede utilizar en plataformas de billeteras
digitales. A diferencia del caso de los FRPS, la evidencia académica acerca del impacto de
las rCBDC es escasa. Una mejor comprension de su impacto podria ser sumamente Util
para los responsables de las politicas publicas.

Ninguno de los enfoques anteriores es perfecto. Cada uno conlleva sus propios ries-
gos. Por ejemplo, el enfoque de mercado puede generar un poder de mercado exce-
sivo para algunos actores en el ecosistema de pagos. El éxito de este enfoque depende
entonces de la capacidad de las autoridades financieras para regular de manera efec-
tiva a todos los actores en el sistema de pagos. Por otro lado, cuando las autoridades
financieras son las proveedoras directas del sistema de pago, existe la preocupacién por
potenciales conflictos de interés en el disefio de las regulaciones. En cualquier caso, tener
una gobernanza participativa que incluya a todos los actores del ecosistema de pagos
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es crucial para la implementacion y funcionamiento eficiente de los sistemas de pagos
inmediatos de bajo valor.

Diversos enfoques en diferentes contextos pueden tener
impactos similares

Un analisis descriptivo simple sugiere que diferentes enfoques pueden contribuir a
alcanzar el mismo objetivo y, a la inversa, que es posible que haya enfoques similares
que no produzcan los mismos resultados cuando se aplican en contextos diferentes.
El grafico 2.4 ilustra el nUmero de transacciones interbancarias por cada 1.000 adul-
tos, antes y después de la interoperabilidad en tres paises para los cuales existen datos
compatibles. En el contexto de Brasil, el gréfico presenta las transferencias interbanca-
rias, es decir, el tipo de transacciones que la interoperabilidad posibilita y abarata, antes

GRAFICO 2.4 | Numero de transacciones interbancarias antes y después
de las medidas para promover la interoperabilidad en Brasil,
México y Peru
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Fuente: Elaboracion propia, con base en datos del Banco Central de Brasil (BCB), el Banco de México (Banxico)
y el Banco Central de Reserva del Peru (BCRP).

Nota: El grafico muestra la evolucion del nimero de transacciones interbancarias en los trimestres antes
y después de la implementacion del sistema Pix en Brasil, el sistemna Cobro Digital (CoDi) en México y la
interoperabilidad entre Yape y Plin en Peru. En Brasil se incluyen las transacciones interbancarias realizadas
mediante Pix, Express Wire Transfer, transferencia electrénica disponible (TED), documento de orden de crédito
(DOCQ) y transferencia electrénica de crédito (TEC). En México se incluyen las transacciones interbancarias
realizadas mediante un sistema de pagos electrénicos interbancarios (SPEI), que se solapa con servicios como
CoDiy Dinero Moévil (DiMo). En Peru se incluyen las transacciones interbancarias realizadas mediante billeteras
digitales (Yape y Plin). El numero de transacciones fue dividido por el nUmero de poblacién adulta (mayores de
15 anos) en 2023, y el total fue luego muiltiplicado por 1.000.
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y después de la implementacién de Pix. En México, se centra en la implementacion del
CoDiy, en Peru, en la interoperabilidad entre las dos principales billeteras digitales (Yape
y Plin). A diferencia de Brasil y México, donde las plataformas fueron desarrolladas por
los bancos centrales, en Peru dicho proceso estuvo a cargo del sector privado. Como
puede advertirse, en Brasil y Peru el nUmero de transacciones interbancarias aumentd
notablemente después de que las medidas de interoperabilidad fueron implementadas.
Este resultado sugiere que enfoques diferentes para lograr la interoperabilidad pueden
ser igualmente efectivos.

El andlisis también muestra que no todos los caminos conducen al mismo resultado.
La implementacion del CoDi en México no generd ningun cambio considerable, al menos
en el corto plazo. En efecto, el uso del CoDi aumentd bastante mas tarde, alcanzando a
mas de 20 millones de cuentas en 2024 (Aurazo et al. 2024). Sin embargo, el hecho de que
se encuentren grandes diferencias en el corto plazo también sugiere que ningun enfo-
que es completamente fiable. Ademas, suscita la pregunta de cudles son los factores que
facilitan los FRPS interoperables.

Frost et al. (2024) sostienen que la adopcién de FRPS no estd Unicamente deter-
minada por consideraciones tecnoldgicas y operativas, sino por un contexto favorable.
Concretamente, destacan las caracteristicas clave de disefio que favorecen la adopcion de
los FRPS, como el nUmero de casos de uso (por ejemplo, si el sistema apoya o no los pagos
entre personas, empresasy el gobierno), la participaciéon de proveedores no bancariosy el
rol del sector publico. En ese sentido, Pix y CoDi eran similares en términos del rol del sec-
tor publico. Hacia 2020, los dos sistemas tenian casos de uso similares. Sin embargo, una
diferencia fundamental consistié en el grado de apertura del sistema. Un andlisis compa-
rativo de Corredor, Tombini y Zampolli (2020) sefiala que si bien Pix admitia tres tipos de
instituciones (entidades financieras tradicionales [como las uniones de crédito y los ban-
cos], entidades de pago [p. €j., emisores de dinero digital y proveedores de iniciacion de
pagos] y el Tesoro Federal), en un principio CoDi Unicamente estuvo abierto para los usua-
rios que ya eran miembros del sistema de pagos electrénicos interbancarios (SPEI), admi-
nistrado por el Banco de México. Si bien es posible que existan otros motivos detrds de la
heterogeneidad de los resultados presentados, las diferencias en materia de apertura a
proveedores no tradicionales podrian haber limitado el ingreso de usuarios que realizan
transacciones de bajo volumen con proveedores de pagos no bancarios.

¢Como asegurar que los FRPS interoperables sean eficaces?

¢Cuales son los enfoques con mayores probabilidades de alcanzar la interoperabilidad
Yy qué aspectos del contexto de un pais determinan su eficacia? En América Latina y
el Caribe no existe evidencia causal rigurosa que permita responder a esta pregunta.
En el futuro, una agenda de conocimiento comun para los académicos, los gobiernos, y
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las instituciones multilaterales que establezca rigurosos vinculos causales podria resul-
tar sumamente Util para los responsables de las politicas y otro tipo de profesionales.

Las tarifas, los costes del cambio y las barreras a la competencia

Puede que las tarifas sean necesarias para compensar las cuantiosas inversiones en
infraestructura que deben hacer los proveedores de servicios y el sector publico. Si estas
tarifas son demasiado elevadas, puede que los usuarios decidan no conectarse a las
plataformas de pago. Al mismo tiempo, como sugiere la evidencia de Uruguay y Africa,
la interoperabilidad puede aumentar la competencia entre los proveedores financie-
ros, lo cual podria generar una reduccién de las tarifas de transaccion. En la practica, el
resultado dependera de cual de estas fuerzas sea dominante. Por lo tanto, existe espa-
cio para que las politicas publicas busquen la manera de reducir las barreras a la com-
petencia y los costes del cambio.

Uno de los motivos por los que la competencia puede no ser tan alta como se podria
esperar es que la tarea de cambiar de proveedor suele ser dificil para los usuarios, ya sea
porgue cerrar o abrir cuentas resulta costoso o porgue no siempre es posible hacerlo de
manera remota.

Existe un conjunto de politicas para abordar estos problemas. Por ejemplo, la identi-
ficacion digital puede reducir los costos de las personas adoptantes de nuevos produc-
tos financieros al permitir que los proveedores verifiquen con seguridad la identidad de
sus beneficiarios; esto, a su vez, disminuye la necesidad de presentar documentos fisicos
y efectuar verificaciones presenciales, lo cual beneficia a las personas que se encuentran
en zonas aisladas (p. ej.,, rurales).’® Un enfoque alternativo consiste en permitir que los pro-
veedores financieros ofrezcan la posibilidad de abrir cuentas simplificadas con un bajo
nivel de escrutinio y requisitos minimos. Este enfoque menos limitante reduce los costos
de la adopcién, pero podria limitar el tipo y volumen de las transacciones que las perso-
nas puedan realizar. En un ejemplo interesante y reciente, varios proveedores colom-
bianos ofrecen cuentas de depdsitos digitales de bajo valor (@ menudo denominadas
“billeteras digitales”), que pueden abrirse desde un teléfono celular con solo proporcio-
nar el numero del documento nacional de identidad." Los usuarios pueden utilizar estas
cuentas para transacciones basicas, como pagar servicios de suministro, retirar dinero de
cajeros automaticos o enviar y recibir dinero. Para muchas personas, estas cuentas son
una puerta de entrada al sistema financiero. Los datos analizados muestran que, en 2018,
el 9,4% de los colombianos que accedieron a un producto financiero por primera vez, lo
hicieron a través de este tipo de cuentas (Banca de las Oportunidades y Superintendencia

10 Para un debate en profundidad sobre los usos potenciales de la identificacidon digital en la inclusién
financiera, véase Banco Mundial (2022a).
11 Estos servicios incluyen cuentas de ahorro simplificadas y digitales.
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Financiera de Colombia, 2018). Por otro lado, entre 2018 y 2023 el nUmero de cuentas de
depdsitos digitales se multiplicé por seis.

No obstante, es posible que reducir los costos de apertura de las nuevas cuentas
no sea suficiente para disminuir la conducta inercial de los usuarios. Esto implica que
podrian decidir no cambiar de proveedor, no ya por la dificultad para abrir cuentas nue-
vas de manera rapida, sino porgue sus transacciones rutinarias ya estan vinculadas a una
determinada cuenta y desvincularlas constituye un problema engorroso. En este sen-
tido, las iniciativas para promover la portabilidad de la cuenta y los modelos de negocios
que incorporan a las finanzas abiertas podrian reducir los costos del cambio y estimular
la competencia.

No hay evaluaciones rigurosas de los impactos de estos enfoques en la competen-
cia y en las tarifas aplicadas a transacciones en América Latina y el Caribe. Este tipo de
evidencia es relevante dado que, a pesar de su potencial, los documentos de identidad
digitales o las cuentas bancarias digitales simplificadas dependen de un nivel basico
de preparacién digital que deben poseer los usuarios. Como se sefala en el capitulo 3,
este tema no constituye un problema menor en la regién. Asimismo, hay evidencia de la
industria de telefonia moévil acerca de que la portabilidad puede impulsar la competencia
(Gandelman, Roldan y Viera, 2025a), pero no esta claro si tales hallazgos podrian extrapo-
larse al contexto mas complejo de los pagos digitales. En este sentido, las iniciativas para
promover una bancay finanzas abiertas pueden ser prometedoras. Dichas iniciativas de
politicas se examinaran con mas detalle en el capitulo 4.

Una advertencia sobre los sistemas de pago interoperables

Las medidas adoptadas para lograr la interoperabilidad pueden desincentivar las inver-
siones y la emergencia de nuevos modelos de negocio. Esta preocupacion es con-
sistente con la evidencia de Africa de una disyuntiva entre la interoperabilidad en el
mercado del dinero movil y las inversiones en conectividad por parte de las empresas
de telecomunicacién (Brunnermeier, Limodio y Spadavecchia, 2023). Ademas, los pro-
veedores también podrian optar por reducir las inversiones en los puntos de acceso
presenciales que suelen utilizar los residentes rurales y las poblaciones de zonas ale-
jadas (Aurazo et al., 2024).

Las investigaciones de Burga et al. (2025) han advertido sobre estos riesgos. Utili-
zando un experimento natural en PerU, los autores observaron que los bancos que adop-
taban tecnologias de pago instantdneo tenian mas probabilidades de cerrar sucursales,
lo gue generaba una disminucién de los servicios financieros que dependian de estas.
Una primera conclusion de esto es que la adopcidon de sistemas de pagos instantaneos
puede mejorar la inclusion financiera para algunos y, al mismo tiempo, crear barreras
para otros. La evidencia de Brasil sugiere que estas barreras son consecuenciales. Fang
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y Vlaicu (2024) observan que el cierre de las sucursales fisicas de los bancos en Brasil
puede producir una disminucién de la disponibilidad de crédito para las empresas loca-
les, particularmente de las micro y pequefias empresas. Este hallazgo destaca el rol
crucial de la informaciéon “blanda” para los prestatarios, basada en relaciones e interac-
ciones personales que pueden ser sumamente valiosas a la hora de evaluar el riesgo de
crédito. Es poco probable que los prestamistas digitales aprovechen este tipo de infor-
macién dado que por lo general tienden a usar métodos automatizados y basados en
datos para evaluar el crédito, lo cual no permite advertir los matices que brinda el cono-
cimiento local.

Los bancos publicos tienen un importante rol que desempefar al momento de efec-
tuar compensaciones por las consecuencias no buscadas de la transicidén de servicios
financieros presenciales a servicios digitales. En esa linea, la ampliacién de las sucursa-
les fisicas de los bancos publicos en Brasil permitié aumentar los depdsitos generales
y el crédito en cada ciudad, una situacién que favorecié la creaciéon de mas empresas y
un incremento del empleo y los salarios (Fonseca y Matray, 2024). Es importante sefa-
lar que los aumentos fueron mayores en las empresas relativamente pequefas, es decir
aquellas empresas con mas probabilidades de verse afectadas por el cierre de las sucur-
sales fisicas.

Externalidades de red y complementariedades estratégicas en
la adopcion de medios de pago digitales

Aun cuando los paises desarrollen sistemas de pagos interoperables, es posible que los
usuarios no los adopten. Por ejemplo, si bien un sistema de pagos interoperable puede
incrementar el acceso de una amplia red de usuarios, también es posible que esto no
sea atractivo para determinados grupos de poblacion, como las personas con ingresos
bajos, que con frecuencia realizan transacciones en negocios pequeios —y, a menudo,
no registrados—, trabajan informalmente y reciben pagos en efectivo, por fuera de las
vias establecidas por las regulaciones. En otras palabras, es probable que los usuarios
no se conecten a las plataformas si la red que utilizan (o la comunidad dentro de la red)
no estd también conectada. Una vez mas, se trata de un problema de coordinaciéon
debido a complementariedades estratégicas, es decir, situaciones donde los benefi-
cios del uso aumentan junto con el nUmero de adoptantes.

La evidencia de Costa Rica arroja luz sobre las consecuencias de las complementa-
riedades estratégicas en relacidon con la adopcién de pagos digitales. Concretamente,
Alvarez et al. (2023) desarrollan un modelo tedrico que, en presencia de complementa-
riedades estratégicas, predice una adopcion lenta debido a que por lo general los usua-
rios esperan hasta que otras personas adopten las plataformas antes de hacerlo ellos.
Luego aplican estas perspectivas al contexto del Sistema Nacional de Pagos Electrénicos
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(SINPE), un sistema de pago entre pares desarrollada por el Banco Central de Costa Rica.
Los resultados del estudio mostraron que, en efecto, la adopcion es gradual, y que algu-
Nnos usuarios Mas arriesgados adoptan esta tecnologia de manera temprana y otros,
menos innovadores, las adoptan mas tarde. También se encontré evidencia de fragmen-
tacion, dado que el 75% de las transacciones se produce dentro de redes sociales (fami-
lia, compaferos de trabajo, vecinos) y que la magnitud de la adopcion refleja el tamario
de dichas redes.

El rol de las politicas para generar un “gran impulso”

¢COémo pueden los paises superar este problema de coordinacién? Una importante
teoria del desarrollo econdmico sugiere que una manera de solucionar los proble-
mas de coordinacién en una economia particular es con un “gran impulso” (Murphy,
Shleifer y Vishny, 1989). La teoria del gran impulso se aplicé originalmente para solu-
cionar problemas de coordinacién en diferentes sectores econdmicos, ya que el tipo
de inversiones que este abordaje propone no solo impulsa el crecimiento de dichos
sectores, sino también de otros. En ese contexto, la promocidn de la industrializacion
requiere un gran impulso para superar los problemas de coordinacion entre los dife-
rentes y numerosos sectores.

La idea de un gran impulso también se puede aplicar a otros contextos con com-
plementariedades estratégicas, como la adopcién de los pagos digitales. Un ejemplo
claro es el caso del mayor shock transitorio de disponibilidad de efectivo en el mundo, a
saber, el episodio de desmonetizacién ocurrido en India. El 8 de noviembre de 2016, India
retiré el 86% de su moneda en circulacion. Esta medida no tenia ninguna relacién con los
pagos digitales ni con el estado del sector financiero;? en cambio, estaba impulsada por
otras motivaciones declaradas, como la reduccion del ingreso no declarado y el monto
de dinero falso en circulacién. Crouzet, Gupta y Mezzanotti (2023) investigaron cémo este
shock transitorio generd el “gran impulso” necesario para resolver los problemas de coor-
dinacién en materia de pagos digitales. Los autores observaron que en los distritos mas
expuestos a la desmonetizacion la adopcion de billeteras digitales crecié un 55%, en com-
paracién con los menos expuestos.

Desde luego, este tipo de politicas publicas “audaces”, como el mencionado epi-
sodio de desmonetizacién, ocurren rara vez y pueden resultar costosas en mas de un
aspecto (Lahiri, 2020). Sin embargo, la evidencia de la desmonetizacion pone de relieve
la idea de que el “gran impulso” necesario para resolver los problemas de coordina-
cién se puede generar a través de las politicas, la legislacién o la regulacion. En ese
sentido, varios paises de América Latina y el Caribe han implementado otros tipos de

12 Para mas detalles sobre el episodio de desmonetizacién, véase Lahiri (2020).
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politicas para generar ese “gran impulso” que se necesita para estimular la adopcidn
de los pagos digitales.

Los programas sociales como plataforma para la inclusién financiera

Existe una larga tradicion en América Latina de utilizacion de los programas socia-
les como plataforma para aumentar el acceso al financiamiento de las personas con
ingresos mas bajos, una situacion que puede verse reflejada en los datos. El grafico 2.5
muestra la proporcion de beneficiarios de programas sociales que reciben sus transfe-
rencias publicas de manera directa a través de un producto financiero de su propiedad,
en lugar de pagos en efectivo, que requieren la presencia de la persona. En términos
de inclusion financiera, el grafico muestra que, mientras que en 2014 solo la mitad de
los beneficiarios de programas sociales en América Latina y el Caribe recibia sus pagos
mediante depdsitos directos en productos financieros, en 2021 aproximadamente el
80% usaba esta modalidad. En cambio, en los paises de la OCDE los depdsitos directos
han sido la modalidad mas empleada durante los ultimos 15 afios. Estas transferencias

GRAFICO 2.5 | Beneficiarios de programas sociales que reciben transferencias
digitales en paises de América Latina y el Caribe, y de la OCDE,
2014, 2017 y 2021
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Fuente: Elaboracion propia, con base en datos del Global Findex del Banco Mundial.

Nota: El grafico recoge el porcentaje de personas de cada regién que informdé que en los 12 meses previos a
la encuesta recibié un apoyo financiero publico en una tarjeta, una cuenta bancaria u otro tipo de entidad
financiera, o en una cuenta de dinero movil. El apoyo financiero publico incluye pagos por gastos educativos o
de salud, prestaciones de desempleo u otras transferencias monetarias, y pensiones. La muestra incluye a los
paises para los cuales se cuenta con informacion en todas las ediciones de las encuestas del Global Findex del
Banco Mundial. OCDE: Organizacién para la Cooperacién y el Desarrollo Econédmicos.
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Gobierno a persona (G2P) han contribuido a la inclusién financiera, y en 2014 y 2021
representaron, respectivamente, el 11,3% y el 4,9% de la inclusion financiera general en
América Latina y el Caribe®

La evidencia de México sugiere que los programas sociales no solo son elementos
que permiten ampliar el acceso a los productos financieros, sino que también pueden
ser utilizados para inducir el “gran impulso” necesario para resolver los problemas de
coordinacion que se suscitan en la adopcién de estas nuevas tecnologias. Higgins (2024)
investigd la iniciativa de proporcionar tarjetas de débito a millones de beneficiarios de
programas de transferencias monetarias en México. El repentino aumento en la masa de
usuarios de tarjetas de débito generd incentivos para que los proveedores adoptaran los
TPV para que sus clientes pudieran realizar pagos digitales. Este efecto sugiere que un
motivo por el que los proveedores pequefios no adoptaron los TPV fue que muy pocos
de sus clientes tenian tarjetas de débito. Se podria pensar que una légica similar podria
haber regido para los clientes: ¢ por qué adoptarian una tecnologia que no empleaban los
negocios donde realizaban sus compras? En relaciéon con esto, la iniciativa mexicana para
modernizar la entrega de las transferencias monetarias tuvo una consecuencia positiva
no intencionada: generd ese “gran impulso” que se necesitaba para resolver los proble-
mas de coordinacién.

A partir de la evidencia extraida de la experiencia de México, hay motivos para
creer que parte de la importante adopcién de diferentes medios de pagos digitales
en los Ultimos cinco aflos en América Latina y el Caribe podria ser consecuencia de los
shocks de gran impulso generados por los gobiernos. Si bien antes de la pandemia de
COVID-19, en muchos paises de América Latina y el Caribe los pagos eran depositados
en cuentas bancarias (lbarraran et al., 2017), también es cierto que la escala de los pro-
gramas sociales aumenté significativamente durante la pandemia (Gentilini, 2022). En
este periodo, varios paises que todavia dependian del dinero en efectivo para realizar
los pagos implementaron cambios para realizarlos de manera digital. En otros paises,
la opcion de pago por defecto de los nuevos programas de emergencia fue el depdsito
directo en cuentas bancarias (p. €j., Peru [Bird, Frisancho y Lavado, 2023]), cuentas de
telefonia celular (cuentas de dinero movil) o billeteras digitales (p. ej., Colombia [Vera-
Cossio et al., 2023]).

No obstante lo anterior, existen problemas clave con el potencial de limitar la efecti-
vidad de los esfuerzos gubernamentales para aprovechar los programas sociales con el
fin de promover la adopcién de estas nuevas tecnologias financieras. Por ejemplo, los
proveedores financieros pueden cobrar una tarifa para brindar los productos de los cua-
les dependen los beneficiarios para cobrar sus prestaciones. La evidencia reciente de

13 Excluyendo las personas que reciben sus pagos G2P en una cuenta financiera, esta medida de inclusion
habria sido un 11,3% menor en 2011y un 4,9% menor en 2021.
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México sugiere que esta preocupacion esta justificada. Marquez-Padilla y Parker (2024)
analizaron experimentalmente el despliegue de un sistema nuevo basado en depdsitos
para pagar las transferencias monetarias (Prospera digital) a las comunidades rurales en
Hidalgo, México. Estos autores encontraron que los beneficiarios del programa (en su
mayoria, mujeres) que realizaron la transicion al sistema basado en depdsitos informaron
gastar mas dinero y tiempo para retirar sus pagos de un cajero automatico que cuando
los recibian en persona. También tenian considerablemente menos probabilidades de
declarar haber recibido la totalidad de las prestaciones, dado que una parte de ellas se
utilizaba para cubrir los costos de los cajeros automaticos. Esto ocurrié en un contexto de
alta vulnerabilidad econdmica, donde el 10% de los beneficiarios conocia las tarifas de los
cajeros automaticos antes de que se implementara el cambio de la politica.

Incentivos financieros para alentar transacciones digitales

Una posibilidad que tienen los gobiernos para alentar el uso de medios de pagos digi-
tales, o desalentar el uso de efectivo, es el empleo de incentivos. En términos amplios,
estos incentivos se pueden clasificar en dos categorias: i) incentivos para alentar a los
usuarios/clientes a adoptar nuevas tecnologias financieras, y i) incentivos para desalen-
tar el uso de efectivo.

Subsidios y rebajas para pagos digitales

Un estudio reciente analizd el contexto de la Ley de Inclusion Financiera de Uruguay,
implantada en 2014. Entre otras medidas, esta norma establecio rebajas en las compras
digitales de los consumidores finales (transacciones empresa-consumidor) que paga-
ban por medio de tarjetas de crédito o débito. Brockmeyer y Sdenz Somarriba (2025)
observan que esta politica generé un aumento inmediato del 50% en las transaccio-
nes de tarjetas de débito y crédito. A diferencia del estudio en México, donde los pro-
veedores adoptaron los TPV para servir a sus clientes, el estudio realizado en Uruguay
no encontro efectos sobre la adopcién de nuevos TPV por parte de los comerciantes.
¢Por qué esta politica no generd los efectos de “gran impulso” que se requiere para
impulsar la adopcién de las nuevas tecnologias de pago digital? Un posible motivo es
que las transacciones digitales pueden ser rastreadas y, por lo tanto, gravadas, lo que
podria desalentar la adopcion por parte de las empresas que gestionan informalmente
una parte de sus operaciones. Por |o tanto, el estudio no hallé ningun impacto en el cum-
plimiento tributario, un aspecto que muchas veces se utiliza para argumentar en pro del
abandono de los pagos en efectivo. Los resultados del estudio sugieren que establecer
incentivos para la utilizacion de pagos digitales no necesariamente generard un “gran
impulso”, en particular cuando existan otras politicas o caracteristicas de la economia
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—por ejemplo, la informalidad— que neutralicen sus efectos. Del mismo modo, un
aumento en el uso de pagos digitales no incrementara el cumplimiento tributario en
todos los casos.

La evidencia de Argentina también indica que la implementacién exitosa de rebajas
en los precios comerciales no es trivial. Cruces (2023) estudié un programa de transferen-
cias monetarias que ofrecia una rebaja para las compras de los beneficiarios realizadas
con tarjetas de débito. Esta investigacion encontrd que, aungue los beneficios eran gene-
rosos, solo uno de cada cuatro beneficiarios los aprovechaba. En este mismo estudio tam-
bién se informd acerca de los resultados de una campafia de informacion llevada a cabo
mediante mensajes de texto u otros que aparecian a los usuarios en las pantallas de los
cajeros automaticos. La campanfa logré aumentar los pagos con tarjetas de débito, pero
no considerablemente. Estos resultados sugieren que incluso cuando los usuarios conoz-
can los beneficios de utilizar un sistema de pago digital, puede que haya otros aspectos
que limiten su intencién de adoptar estas tecnologias (este tema se vera con mayor pros-
peridad en el capitulo 3).

Impuestos al dinero en efectivo

También es posible que los responsables de disefiar e implementar las politicas publi-
cas opten por centrarse en el dinero en efectivo. Bachas, Higgins y Jensen (2020) estu-
diaron el caso del Impuesto a los Depdsitos en Efectivo (IDE) en México, que comenzd
en 2008y fue eliminado en 2014. Esta medida gravaba los nuevos depdsitos de dinero
en efectivo en las cuentas bancarias, realizados de manera presencial, pero eximia los
depdsitos digitales con el claro propdsito de apoyar una transicion hacia las transaccio-
nes digitales. Los autores observaron que el flujo de efectivo era bastante sensible al
impuesto: un cargo del 1% generd una reduccion del 60% de los depdsitos en efectivo.
En tanto los depdsitos digitales estaban eximidos de pagar dicho impuesto, era razona-
ble esperar que esta disminucion de los depdsitos en efectivo aumentaria su empleo.
En cambio, la politica impulsé una disminucién general de los depésitos en efectivo en
todo el sistema bancario. Una vez mas, los problemas contextuales parecen haber afec-
tado a una politica que, en teoria, deberia haber funcionado adecuadamente. En las
economias que cuentan con un sector informal grande, como es habitual en la region,
los usuarios pueden optar no solo por realizar depdsitos en efectivo o de manera digi-
tal, sino también por salir totalmente del sistema bancario.

Imposicion de obligaciones gubernamentales

Un enfoque relativamente mas agresivo consiste en establecer obligaciones o manda-
tos relacionados con el uso de las transacciones digitales. Por ejemplo, en 2014 Uruguay
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implementod la Ley de Inclusién Financiera, que contenia numerosos incentivos para
promover dicha inclusion. Esta ley iba mas alla de los incentivos, dado que requeria que
los empleadores pagaran los salarios de manera digital en lugar de hacerlo en efec-
tivo. También daba a los trabajadores la posibilidad de elegir los bancos donde recibir
esos pagos y obligd a las entidades bancarias a brindar cuentas sin costo para ellos, con
balances y cargos minimos para el retiro del dinero con tarjeta de débito.

El grafico 2.6 sugiere que esta obligacién de pago digital pudo haber cambiado nota-
blemente la manera en que se pagaban los sueldos en Uruguay. Alli puede verse con cla-
ridad que, después del mandato de 2014, Uruguay progresod, de niveles de pagos digitales
de ndmina que se situaban por debajo del promedio de América Latinay el Caribe, a nive-
les cercanos a 15 puntos porcentuales por encima que el resto de los paises de la regién.

¢Como afectd este cambio masivo sobre la forma en que las personas reciben su
salario a otras dimensiones de la inclusion y el bienestar financieros? Gandelman et al.
(2023) analizaron esta pregunta comparando los empleados del sector publico, que en
su mayoria recibian sus salarios en cuentas bancarias antes de la ley (grupo control), con
los trabajadores formales del sector privado, que antes de dicha normativa tenian menos
probabilidades de recibir sus remuneraciones a través de depdsitos bancarios directos

GRAFICO 2.6 | Trabajadores que reciben sus remuneraciones de manera digital
en Uruguay y América Latina y el Caribe, 2014, 2017 y 2021
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Fuente: Elaboracién propia, con base en datos del Global Findex del Banco Mundial.

Nota: El grafico muestra el porcentaje de trabajadores en América Latinay el Caribe y Uruguay que informaron
que, en los 12 meses previos a la encuesta, habian recibido sus remuneraciones de manera digital en una
cuenta bancaria u otro tipo de entidad financiera, o en una cuenta de dinero moévil. La muestra incluye a los
paises para los cuales se cuenta con informacioén en todas las ediciones de las encuestas del Global Findex del
Banco Mundial.

35



MAS ALLA DEL DINERO EN EFECTIVO: LA REVOLUCION DE LOS PAGOS DIGITALES EN AMERICA LATINA Y EL CARIBE

(grupo de tratamiento). Los autores encontraron que este mandato no solo aumentd
el porcentaje de personas que recibian sus pagos laborales en cuentas bancarias, sino
también que la adquisicién y el empleo de tarjetas de débito se incrementd conside-
rablemente. Sin embargo, a pesar de estos cambios, los autores no hallaron evidencia
robusta de la existencia de algun efecto de esta medida sobre el bienestar financiero,
como mayores niveles de ahorros o acceso al crédito. Entre las limitaciones del estudio,
los autores seflalan que estos impactos fueron valorados en el corto plazo (solo cinco
meses después de que se aprobara la ley), y que una evaluacion a largo plazo podria
producir resultados mas alentadores en términos del bienestar financiero. Precisamente
esto Ultimo parece indicar la evidencia encontrada en una iniciativa para modernizar los
pagos de ndmina de los profesores de escuelas publicas en Afganistan, quienes pasaron
a cobrar sus salarios en cuentas de dinero movil; en este caso, la medida aceleré la provi-
sion de los pagos en el corto plazo y aumentd la inclusién financiera formal en un periodo
mas largo (Blumenstock et al., 2023).

La evidencia de América Latina sugiere que existe un potencial para generar politicas
de “gran impulso” dirigidas a inducir la adopcién masiva de productos financieros digita-
les, en particular relacionados con los pagos. Esto significa que los gobiernos no tienen
que esperar hasta que un shock como la pandemia de COVID-19 provoque una adop-
cién masiva de medios de pago digitales en detrimento del empleo de dinero en efectivo.

Sin embargo, al momento de disefiar las politicas es necesario tener en cuenta deter-
minados problemas como los relacionados con la economia informal. Paraddéjicamente,
la evidencia reunida muestra que las politicas que no tenian intencién de inducir la adop-
cién masiva de pagos digitales, sino que solo pretendian que las transferencias G2P fue-
ran mas eficientes, parecen haber generado un “gran impulso” hacia la adopcién de
dichas modalidades. Del otro lado, las politicas que modificaron los incentivos para los
pagos en efectivo de manera explicita parecen haber sido menos efectivas y tener efec-
tos mas distorsionadores. Todo indica que algunos aspectos esenciales del contexto eco-
némico, como una preferencia de la poblacion por el empleo del dinero en efectivo o, aun
mMas importante, una economia informal de alta escala, tienen el potencial de atenuar los
impactos de medidas y politicas publicas bien intencionadas. En este sentido, existe la
necesidad de contar con mayor evidencia sobre el impacto de las politicas para mitigar el
papel que desempenfa la informalidad en la economia en su conjunto.

Conclusiones

Una caracteristica central de las plataformas de pagos digitales es que las externali-
dades de red pueden favorecer la fragmentacién de los sistemas de pago. La eviden-
cia de América Latina y el Caribe proporciona distintos enfoques de politicas publicas
para reducir la fragmentacion mediante el empleo de sistemas de pago interoperables
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y el abordaje de los problemas de coordinaciéon en materia de adopcién de medios de
pago digitales.

Como ha podido verse, no existe un modelo Unico para desarrollar sistemas de pago
interoperables. En efecto, los estudios de caso examinados en este capitulo muestran
que hay enfoques diferentes que pueden producir impactos positivos, pero que también
existe la posibilidad de que enfoques similares no produzcan los mismos resultados por
diferencias en la implementacién o por aspectos relacionados con los diferentes contex-
tos. En algunos paises, las autoridades financieras han realizado importantes inversiones
en el desarrollo de infraestructuras para la adopcién de pagos publicos digitales. En otros,
las autoridades publicas se han limitado a regular y supervisar los sistemas de pago desa-
rrollados por el sector privado. Sin embargo, independientemente del papel que des-
empenfe la autoridad financiera, el didlogo entre dichas autoridades y el sector privado
parece ser crucial.

Este capitulo también destaca las posibles consecuencias no deseadas de los sis-
temas de pago interoperables. La emergencia de sistemas de pagos digitales tiene el
potencial de reducir los incentivos para invertir en la expansién del mercado, con lo cual
se corre el riesgo de dejar fuera del sistema a los segmentos mas vulnerables de la socie-
dad, toda vez que, bajo este supuesto, los proveedores tenderian a reducir la inversion
en sucursales fisicas. En esta linea, es importante tener presente que a medida que mas
paises avancen hacia sistemas de pagos interoperables, el desafio consistird en desarro-
llar politicas que atenuen estos efectos no intencionados. Los bancos publicos tienen la
capacidad de adoptar medidas eficaces para compensar las consecuencias potencial-
mente adversas.

Como ha podido verse, en América Latina y el Caribe es posible aprovechar los pro-
gramas sociales para promover la adopcion de medios de pagos digitales a gran escala.
Otras politicas, como las rebajas de impuestos para las transacciones digitales o la obliga-
cién de pagar los salarios en cuentas financieras, también pueden impulsar el uso masivo
de estas modalidades. En cambio, todo parece indicar que las medidas dirigidas a gra-
var las transacciones financieras con dinero en efectivo para promover las transacciones
digitales pueden resultar contraproducentes.
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El camino hacia los pagos digitales
inclusivos: patrones de adopcion y
respuestas de politicas

Las personas y las empresas de América Latina y el Caribe se estan convirtiendo en
usuarios mas frecuentes de las tecnologias digitales en una variedad de transacciones
econdmicas. La tendencia comenzoé antes de la pandemia de COVID-19y ha seguido sin
pausa desde entonces (véase el capitulo1). Las compras, las ventas, los pagos de salarios
y sueldos, y las transferencias monetarias, se han desplazado progresivamente hacia las
plataformas en linea y estan siendo utilizadas desde distintos dispositivos, como teléfo-
nos inteligentes (smartphones), tabletas y ordenadores conectados a Internet. Si bien se
esperaba que la tendencia se orientara al comercio en linea, las transacciones en per-
sona también se estan apoyando cada vez mas en los pagos digitales. A medida que los
consumidores y las empresas realizan y reciben pagos digitales —tanto en linea como
fuera de linea—, la demanda de los consumidores y la aceptacion de las empresas de
dinero en efectivo disminuye. En esta nueva economia digital, es posible que los con-
sumidores y las empresas que carecen de la tecnologia y los conocimientos requeri-
dos para efectuar y recibir pagos digitales no puedan aprovechar completamente las
oportunidades econdmicas.

Uno de cada cinco adultos en América Latina y el Caribe sigue siendo un consumidor
Unicamente de dinero en efectivo, y solo uno de cada tres se puede considerar financiera
y completamente incluido (Mastercard y AMI, 2023). La capacidad de efectuar y recibir
pagos digitales es un paso basico hacia la inclusion financiera. En la economia conven-
cional, que una persona estuviera financieramente incluida se definia por —y dependia
de— la posesion de una cuenta bancaria (Banco Mundial, 2012). Ser cliente de un banco
le daba, a un consumidor o a una empresa, acceso a servicios financieros basicos, como
depdsitos y pagos. Eventualmente, el cliente construia un historial y una relacion con el
banco que le permitia acceder a servicios financieros de mayor valor, como créditos y
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préstamos. Sin embargo, en la nueva economia digital, los servicios financieros también
pueden ser proporcionados por entidades no bancarias, como las empresas de tecno-
logia financiera o el comercio digital. Estos proveedores ofrecen cuentas financieras no
bancarias bajo la forma de billeteras digitales o aplicaciones de pago (BID y WEF, 2022).

Las alternativas digitales a las cuentas bancarias tradicionales han creado una opor-
tunidad excelente para una mayor inclusién financiera de los grupos vulnerables que, de
otra manera, tendrian un acceso limitado a la infraestructura bancaria, como es el caso
de las comunidades rurales. Por otro lado, las complejidades de las nuevas tecnologias
y los ajustes conductuales necesarios para utilizarlas tienen el potencial de conformar
otros grupos vulnerables (por ejemplo, las personas de edad avanzada) que se enfrentan
a mayores costos de ajuste, y que podrian verse excluidos de una economia en la que el
dinero en efectivo ya no es aceptado de manera generalizada y los bancos han reducido
sus sucursales fisicas. Por lo tanto, es importante entender tanto las oportunidades como
las limitaciones que nacen del lado de la demanda de los pagos digitales.!

En ese sentido, existe un conjunto de preguntas que orientan el andlisis realizado
en este capitulo: ¢como han cambiado las opciones de pago de los consumidores y las
empresas después de la pandemia? ;Qué tipo de nuevos instrumentos de pagos digita-
les estan ahora disponibles y cudles son los mas adoptados? ;Quiénes dependen todavia
del dinero en efectivoy qué barreras les impiden realizar la transicidén hacia un nuevo eco-
sistema de pagos? Y, finalmente, ;qué pueden hacer las instituciones publicas y los pro-
veedores financieros para mitigar y superar estas barreras? El objetivo ultimo del analisis
consiste en extraer lecciones clave para lograr mejoras en la inclusién de los pagos digi-
tales que afaden valor econémico a los consumidores y las empresas.

En este capitulo se utilizan datos recientes y se abordan los nuevos desarrollos gene-
rados en el ecosistema de pagos digitales de América Latina y el Caribe para obtener las
perspectivas existentes sobre cuatro puntos: la adopcidn, las brechas, las barreras y las
politicas.

En primer lugar, se analizan las tasas de adopcion de los consumidores y las empre-
sas, y se propone identificar los grupos que aun no han migrado desde el dinero en efec-
tivo hacia las soluciones digitales. En los ultimos afios, la cuota de mercado de los pagos
digitales para las compras en persona se ha practicamente triplicado, desde aproxima-
damente un 11% en 2020 a un 30% en 2024. Sin embargo, todavia existen brechas consi-
derables entre y dentro de los paises. Aunque cerca del 30% de los usuarios potenciales

1 Las herramientas de pagos digitales generan datos alternativos de los clientes, que pueden apoyar mode-
los de calificacion de crédito innovadores mediante el empleo de algoritmos de inteligencia artificial (Beck
et al,, 2022; Vlaicu, 2024). El acceso al crédito es una parte esencial de la inclusion financiera. Sin embargo,
la suscripcién tradicional y las evaluaciones de las capacidades de pago han hecho que numerosos consu-
midores hayan quedado excluidos de las oportunidades de crédito que mejoran el bienestar financiero y la
resiliencia econémica.
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seflalan como factores disuasivos los riesgos de seguridad percibidos y los problemas
de confianza, la adquisicion de aplicaciones de pago y billeteras digitales también se ha
triplicado entre 2021 y 2024, pasando del 11% al 36%. En toda la regién, la mayoria de la
poblacién adulta prefiere los pagos digitales al empleo de efectivo, aunque los niveles de
adopcion difieren notablemente entre los paises. Tal adopcién se ha visto retrasada par-
ticularmente para las personas con bajos ingresos, edad avanzada, condicién indigena
y residentes de localidades rurales, entre otros factores, todos ellos marcadores de gru-
pos vulnerables. La adopcion de las empresas se ha retrasado, en cambio, por el tamafo
pequeno, la pertenencia al sector minorista y el acceso limitado al crédito.

En segundo lugar, se ha intentado caracterizar las barreras que postergan la inclu-
sion de los pagos digitales. Cuatro tipos de barreras parecen ser importantes: tecnolégi-
cas, econdmicas, informacionales y conductuales. Todo parece indicar que, en promedio,
las principales barreras para la adopcién de estas tecnologias en los paises de la regién
son: i) baja conectividad debido a una infraestructura insuficiente; ii) aceptacién limitada
entre los comerciantes; iii) escasas capacidades digitales y analfabetismo financiero; iv)
reticencia a cambiar de habitos, y, por ultimo, v) desconfianza relacionada con la priva-
cidad y la seguridad de las transacciones digitales. Estas observaciones pueden confir-
marse a través de microdatos detallados de México. Para finalizar, se presentan una serie
de recomendaciones para dar respuesta a esta situacién desde las politicas, que podrian
facilitar la adopcion de los pagos digitales por parte de los consumidores y las empresas
mas vulnerables. Entre ellas, los factores clave son las mejoras de infraestructura; las nor-
mas y regulaciones equilibradas y actualizadas; la educacion publica ampliamente acce-
sible; el apoyo social a la alfabetizacién financiera y la capacidad digital; el disefio y la
adaptacion centrada en los usuarios; la promocion digital, y la confianza financiera.

Las tendencias positivas de los pagos digitales en toda la regidn presentan una oportu-
nidad para aumentary profundizar la inclusién financiera, dado que las nuevas herramien-
tas de pago son ricas en datosy reducen algunos de los principales costos informacionales
de proporcionar servicios financieros. Al mismo tiempo, aparecen nuevos riesgos, entre
los cuales destacan la exclusién de ciertos grupos vulnerables y los desafios relacionados
con la ciberseguridad, el fraude y la privacidad de los datos. La manera en que los gobier-
nos superan este proceso de cambio tiene implicaciones de primer orden para el bien-
estar de los consumidores y el crecimiento de las empresas de América Latina y Caribe.

La adopcion de pagos digitales

En los Ultimos cinco anos se han visto grandes cambios en el sector financiero, en su
nmayoria impulsados por la rédpida innovacién en materia de tecnologias digitales. Durante
este periodo, el nUmero de empresas de tecnologia financiera en la region se duplico,
se introdujeron sistemas de pago en tiempo real en varios paisesy aumentaron los usos
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novedosos de mecanismos digitales para pagar las prestaciones sociales, entre otros
desarrollos. Los consumidoresy las empresas han encontrado su lugar en el nuevo eco-
sistema adoptando rapidamente modalidades digitales de pago y obteniendo impor-
tantes beneficios que incluyen una mayor accesibilidad y velocidad, a un costo menor.

La pandemia de COVID-19 fue un acontecimiento crucial para los pagos en todo el
mundo (Banco Mundial, 2022b). Debido a las perturbaciones que sufrié el comercio pre-
sencial, numerosos consumidores y empresas cambiaron a las compras en linea, que
dependen mucho mas de formas remotas de pago. El crecimiento de las transacciones
digitales superd al de las transacciones en efectivo también en América Latinay el Caribe.
Sin embargo, después de la pandemia, ¢ha habido un retorno al efectivo o la adopcién de
pagos digitales ha continuado?

Efectuar o recibir pagos digitales requiere una cuenta financiera, es decir, una cuenta
de depdsito o de saldo en efectivo que pueda guardar, recibir y enviar fondos. Idealmente,
una cuenta de transacciones no limita el niUmero de operaciones que su propietario puede
efectuar y proporciona un acceso sin costos y relativamente irrestricto a los fondos disponi-
bles. Los tipos habituales de cuentas financieras, con restricciones y costos minimos, inclu-
yen las cuentas corrientes de bancos y de mutuales o cooperativas de crédito, las cuentas
de depdsitos digitales con empresas de tecnologia financiera y las cuentas no bancarias
con proveedores de servicios de pagos en linea. Las cuentas financieras con restricciones
y costos mas elevados son las tarjetas de débito, las tarjetas de prepago recargables de
uso general y las tarjetas de prepago administradas por el gobierno que se emplean para
transferir prestaciones sociales. Si bien constituyen un importante instrumento de pago,
las tarjetas de crédito no se consideran cuentas de transaccién porque no pueden guardar
fondos ni recibir pagos digitales (aparte de los ocasionados por los reembolsos de las com-
pras), y pueden tener limitaciones para realizar ciertos pagos, por ejemplo, en las facturas
de los suministros. A continuacion, el andlisis se centra en los pagos digitales efectuados a
través de cuentas financieras bancarias o no bancarias, que imponen restricciones y cos-
tos minimos relacionados con el almacenamiento, la recepcion y el envio de los fondos.?

Segun datos de WorldPay, en el periodo 2020-24 el valor de transaccién agregado de
las compras en persona en América Latina y el Caribe aumentd a un ritmo de aproximada-
mente un 11% anual, mientras que las compras en linea crecieron dos veces y media mas
rapido, es decir,a un 27% al afio. Por lo tanto, en promedio, una parte mayor de los pagos de
los consumidores se trasladé a Internet. Al mismo tiempo, estas dos modalidades comer-
ciales cambiaron para incluir mas pagos digitales. El grafico 3.1 muestra las tendencias en
los tipos de pago después de la pandemia de COVID-19, con base en datos disponibles en

2 En principio, una moneda digital del banco central también puede funcionar como cuenta financiera, en
este caso mantenida por la autoridad monetaria nacional. Lo mismo rige para las criptomonedas basadas
en cadenas de bloque o las monedas estables emitidas por entidades privadas (aunque sin una regulacion
adecuada estos instrumentos pueden suscitar problemas de proteccién del consumidor).
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GRAFICO 3.1 | Compras en persona y en linea de los consumidores en paises de
América Latina, 2020 y 2024
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Fuente: Elaboracion propia, con base en datos de FIS Worldpay (2021) y Worldpay (2025).

Nota: El grafico muestra el porcentaje del total de transacciones en valor de las compras en persona (panel A)
y las compras en linea (panel B) utilizando dinero en efectivo, tarjetas y medios de pagos digitales. La base de
datos empleada comprende informacién de Argentina, Brasil, Chile, Colombia, México y Peru. Digital: incluye
billeteras digitales/moviles, transferencias cuenta a cuenta (A2A) en tiempo real, débitos directos de una cuenta
bancaria, medios de financiamiento BNPL/TPV [como PostPay y PrePay] y el empleo de criptomonedas;
Tarjetas: incluye tarjetas de crédito, de débito, de prepago y de cargo.

WorldPay sobre las economias mas grandes de la region. La informacion distingue entre
pagos efectuados en efectivo, con tarjeta y a través de un medio digital. El panel A, mues-
tra el desglose de los medios de pago de las compras en persona, mientras que el panel B
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hace lo propio con las compras en linea. El porcentaje de pagos digitales, efectuados a tra-
vés de herramientas como las aplicaciones de pago o las billeteras digitales, aumenté en
ambos casos. Los pagos digitales han venido capturando progresivamente una cuota mas
grande del mercado del dinero en efectivo y de los pagos con tarjetas de débito y crédito.

En una economia cada vez mas digital, la importancia de las transacciones en efec-
tivo puede disminuir. Aun asi, hay varios motivos por los que el acceso al dinero en efec-
tivo seguira jugando un rol crucial, aunque limitado. Por ejemplo, puede que se necesite
dinero en efectivo como una herramienta de contingencia en caso de desastre natural,
cortes generalizados de luz eléctrica o ciberataques.® Dicho esto, la necesidad de dinero
en efectivo puede disminuir a lo largo del tiempo a medida que se extienden los benefi-
cios de los pagos digitales. Sin embargo, es importante destacar que una transicion fluida
y eficiente hacia una economia de pagos predominantemente digitales requiere cuen-
tas financieras que puedan recibir y realizar pagos digitales, ya que estas dos funciones
son necesarias para reducir la dependencia del dinero en efectivo en las transacciones de
cada dia. De otra manera, seria necesario mantener una infraestructura de ingresoy reti-
rada de efectivo extensa y cara con el fin de convertir los fondos en efectivo a modalida-
des digitalesy viceversa. Si, por el contrario, fuera posible emplear las cuentas financieras
digitales para pagar los salarios de las empresasy el sector publico, realizar transferencias
a los consumidores y en las compras de estos Ultimos en el comercio minorista, o para
efectuar transferencias a las personasy al gobierno, la mayoria de los pagos habituales se
podrian liquidar y compensar sin necesidad de efectivo.

Las tendencias en ambos lados se mueven en esta direccién. El grafico 3.2 muestra
la evolucién de los medios de pago para el cobro de salarios y pagos por compras cotidia-
nas de bienesy servicios en el periodo 2021-24 en paises de América Latina.* En el panel
A se observa un claro aumento del uso de cuentas financieras y billeteras méviles para el
pago de salarios, y una disminucién del empleo del dinero en efectivo. El panel B mues-
tra la evolucién de los pagos por bienes y servicios mediante tarjetas y dispositivos digi-
tales. Vale la pena destacar que los pagos efectuados mediante aplicaciones y billeteras
maoviles han superado a los realizados con tarjetas de débito y de crédito. Los pagos con
teléfonos inteligentes aumentaron del 7% en 2021 al 18% en 2024.

Ventajas de los pagos digitales

Los consumidores y las empresas informan una gama de ventajas de los pagos digita-
les. El cuadro 3.1 recoge los cinco principales motivos mencionados por los entrevistados

3 Suecia en 2021y el Reino Unido en 2023 aprobaron legislaciones para proteger el acceso de sus ciudada-
nos al dinero en efectivo. Asimismo, algunos estados y ciudades de Estados Unidos obligan a los minoristas
a aceptar el dinero en efectivo.

4 Argentina, Bolivia, Chile, Colombia, Ecuador, México, Panama y Peru.
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GRAFICO 3.2 | Pagos de salarios y pagos por bienes y servicios efectuados con
dinero en efectivo, cuentas financieras y billeteras digitales en
paises de América Latina, periodo 2021-24
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Fuente: Elaboracion propia, con base en datos provenientes de Credicorp (2024)

Nota: Las estimaciones son promedios ponderados por igual en ocho paises: Argentina, Bolivia, Chile,
Colombia, Ecuador, México, Panamay Peru. Pago de salarios: incluye el salario recibido de un empleador ya sea
en efectivo, en una cuenta financiera a nombre del trabajador o mediante billetera digital; Pagos por bienes
y servicios: incluye los pagos realizados con una tarjeta de crédito o débito, o mediante una aplicacion de
pago o billetera digital de una entidad financiera en concepto de: compras de alimentos y de productos para
el hogar y uso personal; deudas, créditos o préstamos; impuestos o multas; alquileres, suministros del hogar
(agua, electricidad, teléfono, cable, Internet) y servicios educativos, y compras en restaurantes, bares u otros
establecimientos.
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CUADRO 3.1 | Principales motivos de personas y empresas para utilizar pagos
digitales en paises de América Latina, 2023

Personas Empresas

Conveniencia y ahorro de tiempo 75% Transacciones mas rapidas y convenientes 66%
Uso de menos dinero en efectivo 74% Mayor seguridad que manejar dinero en 49%
Planificaciéon y control adecuados de las 58% efectivo

finanzas Aumento de las ventas 46%
Facil acceso a créditos e inversiones 51% Eliminacién de las inconveniencias de 38%
Respuesta mas apropiada frente a 48% encontrar cambio

emergencias financieras Registro automatico de las ventas 28%

Fuente: Elaboracion propia, con base en encuestas de Mastercard y AMI (2023).

Nota: El cuadro muestra los porcentajes de los encuestados que se muestran de acuerdo o muy de acuerdo
con el beneficio declarado. La muestra comprende 2.815 personas, de las cuales el 19% eran autoempleados o
microempresarios. Las estimaciones son promedios ponderados por igual para siete paises: Argentina, Brasil,
Colombia, El Salvador, Guatemala, México y Peru.

en una encuesta de Mastercard y Americas Market Intelligence (AMI) realizada en 2023
para siete paises de América Latina y el Caribe. Para los consumidores, las ventajas
van desde la conveniencia y el ahorro de tiempo (75%) a la posibilidad de responder a
emergencias financieras (48%). Aunque no hay evidencia causal basada en datos de
América Latina, un estudio de la aplicacidon de pago en linea china, Alipay, observé que
la adopcién de pagos digitales aumento el acceso al crédito de los consumidores en un
56,3%, y que un aumento del 1% en el uso de la aplicacidon genera un incremento de la
linea de crédito promedio del 0,41%. Las personas con menor nivel de educaciony las
de edad avanzada eran quienes mas se beneficiaban, lo que implica una mejora de las
condiciones de inclusion financiera general (Ouyang, 2021).°

Otra perspectiva de los factores responsables de la preferencia de los usuarios por
los pagos digitales proviene de la encuesta de Latinobarémetro de 2023 que se llevo
a cabo en 18 paises de América Latina. A los encuestados de las muestras nacional-
mente representativas de cada pais se les preguntd sus opiniones sobre diversas carac-
teristicas de los pagos digitales en comparacion con el empleo del dinero en efectivo.
En toda la region, el 38,5% de los encuestados informd que habia realizado la mitad o
mas de sus pagos de manera digital. Cuando se les pregunté sobre los atributos de los
pagos digitales, el 56,5% respondid que eran mas fiables que utilizar dinero en efectivo,
y estos encuestados tenian dos veces mas de probabilidades que los demas (49% vs.
24%) de realizar la mayoria de sus pagos digitalmente; el 44,2% respondié que sus datos
de pagos digitales eran seguros, y estos encuestados tenian mas probabilidades (47%

5 En el contexto del dinero mévil —una tecnologia basada en las telecomunicaciones, habitual en Africa—,
los usuarios rurales se beneficiaron con el acceso a redes sociales no locales mas amplias para sus transferen-
cias financieras después de un shock de ingreso negativo (Riley, 2018). En Colombia, recibir pagos en efectivo
de transferencias gubernamentales en las cuentas bancarias digitales redujo los impagos de las tarjetas de
créditoy la deuda con las empresas no financieras, y mejoré el acceso al crédito (Alvarez-Arango et al., 2024).
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vs. 31%) de realizar la mayoria de sus pagos digitalmente, y el 72,1% respondié que era
mMas seguro transitar por la calle sin efectivo y pagar digitalmente, y estos encuestados
tenian el doble de probabilidades (45% vs. 22%) de realizar la mayoria de sus pagos de
manera digital. Por lo tanto, la seguridad frente a los delitos en la calle surge como un
factor de preferencia clave que impulsa los pagos digitales, limitado por las preocupa-
ciones sobre la privacidad de los datos.®

Entre las empresas que respondieron a la encuesta de 2023 de Mastercard y AMI, los
beneficios de aceptar pagos digitales abarcaban desde la velocidad y la conveniencia
(66%) hasta la provisién de un registro de ventas automatico (28%). Merece la pena sefa-
lar que el tipo de pago digital mas ampliamente utilizado por las empresas pequefas
es entre pares (persona a persona [P2P]).” Los estudios sobre la industria muestran que
adoptar pagos digitales tiene importantes ventajas comerciales. Las empresas peque-
Aas que los utilizan son mas resilientes y crecen mas. Una encuesta realizada por la com-
pafia de pagos Visa a mas de 3.000 micro, pequefas y medianas empresas (mipyme)
en Brasil, Colombia y otros tres paises encontré que aquellos que adoptaban el comer-
cio digital y las transacciones transfronterizas generalmente soportaron la pandemia de
COVID-19 mejor que las mipyme que dependian principalmente de transacciones en
persona. En América Latina y el Caribe, los exportadores de mipyme que operan en linea
llegan en promedio a 20 mercados extranjeros, mientras que los que operan fuera de
linea apenas alcanzan un total de dos a cinco mercados (BID y WEF, 2022). Los pagos
digitales pueden igualar las condiciones entre los minoristas grandes y pequefos permi-
tiendo a las mipyme diversificarse y ampliar sus negocios. La evidencia del despliegue en
2021 de Pix en Brasil muestra que su adopcién alivié las fricciones de pago que afectaban
desproporcionadamente a las empresas pequefias e intensivas que utilizaban dinero en
efectivo, e incrementd la demanda de mano de obra en los sectores de baja cualificacion
(Cespedes et al., 2024).8

Las brechas en la adopcién de pagos digitales

Los pagos digitales son un ejemplo de un mercado de dos caras donde los usuarios, los
consumidoresy las empresas pagan mediante una plataforma en linea gestionada por
un proveedor de servicios de pago digitales. Los mercados de dos caras pueden presen-
tar externalidades de red (véase el capitulo 2): a medida que mas consumidores utilizan

6 En Chile, la implementacién de una innovacién tecnoldgica que elimind los pagos en efectivo en los au-
tobuses generd una gran disminucion de los robos (Dominguez, 2022).

7 Eshabitual que las empresas pequefas utilicen una cuenta personal en plataformas en linea, evitando asi
los costos hormalmente asociados a una cuenta comercial.

8 Después de que el mayor banco de Singapur introdujo la tecnologia de pagos digitales en 2017, el nUmero
de empresas en el paisaumentd, sobre todo en el caso de las empresas pequefas de sectores donde los costos
de manejar dinero en efectivo eran relativamente altos (Agarwal et al., 2020).
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una plataforma de pagos digitales, esta adquiere un mayor valor para los comercian-
tes, y viceversa (Jullien, Pavan y Rysman, 2021). El éxito de una plataforma se basa en
su capacidad para atraer y equilibrar la participacion de ambos lados, consumidores y
empresas. Por otra parte, los usuarios no tienen la necesidad de adoptar un medio de
pago que excluya a los demas. Al contrario, pueden diversificar sus opciones de pago
para tener la flexibilidad de ajustar la modalidad al contexto de la transaccién.?

La adopcion de pagos digitales varia en gran medida entre los paises de la region
y entre los diferentes grupos demograficos dentro de cada pais. Las brechas de adop-
cién reflejan diferencias en la infraestructura, los contextos regulatorios y las preferen-
cias de los consumidores. Algunos paises han adoptado sistemas de pago en tiempo real
y soluciones de tecnologia financiera innovadoras, lo cual ha tenido como resultado un
crecimiento importante de las aplicaciones de pago y las billeteras digitales. En otros pai-
ses, los medios de pago tradicionales, como el dinero en efectivo y las tarjetas de débito,
todavia son mas elegidos, aunque las alternativas digitales estan cobrando cada vez mas
importancia. Los factores econdmicos como la inflacién también han aumentado el uso
de criptomonedas en algunas zonas. Sin embargo, a pesar del rapido progreso efectuado
en unos pocos mercados, aun hoy existen importantes desafios que se deben atender,
como un acceso desigual a Internet, los obstaculos regulatorios y la estructura del mer-
cado de las tecnologias financieras.

En el grafico 3.3, panel A, puede observarse una variacion importante en el uso de
pagos digitales en toda la regién. En los cinco paises con mayor uso de pagos digita-
les, mas de la mitad de la poblacién realiza la mayoria de sus pagos empleando esta
modalidad. Sin embargo, en los cinco paises con menor adopcién de este tipo de pagos,
esto ocurre en menos de la cuarta parte de la poblacidon. Es interesante sefialar que el
uso de pagos digitales no esta correlacionado con la preferencia por dicha modalidad
en lugar del dinero en efectivo. En el panel B los datos muestran que mas de la mitad de
los encuestados de todos los paises excepto México prefiere pagar de manera digital, un
hallazgo que sugiere que las preferencias de pago de los consumidores pueden no ser el
principal obstaculo para ampliar el empleo de los pagos digitales.

Un obstaculo alternativo es el que plantean los comerciantes que no aceptan pagos
digitales. En el gréafico 3.4, panel A, se presentan datos de la encuesta de empresas del
Banco Mundial de 2023, que cubre una amplia gama de industrias e incluye las compa-
fias del sector privado registradas formalmente con al menos cinco empleados. Como
se advierte, existen variaciones entre los paises de América Latina en términos de tran-
sacciones digitales de las empresas para la realizacion de compras y ventas. En general,
se observa que las transacciones digitales son menos habituales en las ventas que en las

9 Laevidenciade un despliegue gubernamental de las tarjetas de débito a los consumidores de bajos ingre-
sos en México muestra efectos de red importantes, y los consumidores de ingresos mas altos y los pequefios
minoristas aumentaron la adopcién (Higgins, 2024).
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GRAFICO 3.3 | Usoy preferencia de los consumidores por pagos digitales en
paises de América Latina y el Caribe, 2023
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Fuente: Elaboracion propia, con base en datos de Latinobarémetro 2023.

Nota: En el panel A se incluyen las personas que realizan la mitad o mas, o todos sus pagos mediante medios
digitales, tales como tarjetas de débito y crédito, cédigos QR y otros. La preferencia por los pagos digitales
en lugar del dinero en efectivo (panel B) representa el porcentaje de personas que se muestra de acuerdo o
muy de acuerdo con la afirmaciéon: “Cuando puedo, prefiero pagar electréonicamente en lugar de pagar con
efectivo”. La muestra comprende 19.205 personas adultas.
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GRAFICO 3.4 | Usoy costos empresariales de las transacciones digitales en
paises de América Latina y el Caribe, 2023
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Fuente: Elaboracion propia, con base en datos de las Encuestas Empresariales del Banco Mundial 2023.

Nota: El uso de transacciones digitales representa el porcentaje de empresas cuyos pagos digitales (Internet
y banca moavil, incluidas las transferencias de débito directo, el dinero electrénico y las billeteras digitales, y
excluyendo el dinero movil), en valor, constituye la mayor proporcioén del total de sus ventas/compras en un
mes tipico. Se asigna un valor de 1 si la empresa utiliza transacciones digitales tanto en las ventas como en
las compras, uno de 0,5 si las utiliza al menos para una de dichas operaciones y de O si no utiliza ninguna
transaccion digital. Luego se calcula un promedio. El costo de las transacciones digitales representa el costo
de aceptar los pagos digitales para las ventas/compras como porcentaje de una transaccion tipica. El tamafo
de la muestra comprende 4.509 y 4.518 empresas que respondieron a las preguntas sobre las ventas y las
compras, respectivamente. Las estimaciones incluyen los siguientes paises: Colombia, México, Paraguay, Perd,
Costa Rica, El Salvador y Barbados.
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comprasy que existe mas variacion en el caso de las ventas. El panel B muestra que los cos-
tos de las transacciones digitales en que incurren las empresas oscilan entre el 1% y el 5%.°

En los paises, los factores geogréaficos, econdémicos, étnicos y culturales influyen en la
adopcion de pagos digitales por parte de los diferentes consumidoresy empresas. Los pagos
digitales se adoptan mas facilmente en las zonas urbanas, donde la calidad de la infraes-
tructura, la penetracion de los teléfonos inteligentes y el acceso a los servicios financieros
son mejores. En cambio, el uso de los sistemas de pago digital en las comunidades rura-
les se ve limitado por barreras como una conectividad a Internet limitada y menos opcio-
nes bancarias. Las generaciones mas jévenes normalmente son mas propensas a adoptar
los pagos digitales porque estan familiarizadas con la tecnologia y las aplicaciones moviles,
mientras que las personas mayores prefieren los medios de pago tradicionales debido a pre-
ocupaciones relacionadas con la seguridad o por la falta de alfabetizacién digital. Por otro
lado, las mujeres y las mipyme adoptan cada vez mas los pagos digitales a medida que tie-
nen acceso a iniciativas de inclusion financiera y a soluciones adaptadas a sus necesidades.

Los datos de la encuesta de Latinobarémetro revelan grandes brechas en el uso de
los consumidores de pagos digitales en virtud de las variaciones en sus caracteristicas
econdmicas, demograficas y geograficas. El grafico 3.5 ilustra el promedio de las bre-
chas estimadas en los 18 paises de la muestra. El panel A indica que los grupos rezaga-

dos se caracterizan por ingresos bajos, bajo nivel de educacién, edad avanzada, herencia

GRAFICO 3.5 | Brechas en la preferencia y el uso de pagos digitales de los
consumidores en paises de América Latina y el Caribe, 2023
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10 En comparacion, las tasas del impuesto al valor afiadido en la regién son de un promedio de aproxima-
damente el 15%, y oscilan entre el 9% y el 22%.
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GRAFICO 3.5 | Brechas en la preferencia y el uso de pagos digitales de los
consumidores en paises de América Latina y el Caribe, 2023 (cont)
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Fuente: Elaboracién propia, con datos de Latinobarémetro 2023.

Nota: En el panel A se incluyen las personas que realizan la mitad o mas, o todos sus pagos mediante medios
digitales, tales como tarjetas de débito y crédito, cédigos QR y otros. La preferencia por los pagos digitales en
lugar del dinero en efectivo (panel B) representa el porcentaje de personas que se muestra de acuerdo o muy
de acuerdo con la afirmacion: “Cuando puedo, prefiero pagar electrénicamente en lugar de pagar con efectivo”.
Los rangos al final de las barras representan intervalos de confianza del 95%. La muestra comprendié 19.205
personas adultas. Alto SES: personas cuyo nivel socioeconémico, evaluado por el entrevistador, en promedio,
es bueno o muy bueno; Bajo SES: personas cuyo nivel socioeconémico, evaluado por el entrevistador, es malo
o muy malo; Alto nivel de educacion: personas que se han graduado al menos de la educacién secundaria;
Bajo nivel de educacion: personas que no estudiaron o han dejado la educacién secundaria incompleta, como
maximo nivel de educacion; Menor de 60 afios: personas mayores de 18 pero menores de 60 afios; Mayor de
60 aflos: personas mayores de 60 afios; No indigena: incluye a las personas cuya lengua nativa es no indigena;
Indigena: la persona se define como indigena si su lengua nativa es una lengua indigena; Urbano: incluye a
las personas que residen en localidades con al menos 10.001 personas; Rural: comprende a las personas que
residen en localidades con menos de 10.001 personas.

indigena y residir en localidades rurales. En algunos casos, las brechas superan una dife-
rencia del 50%. Los grupos rezagados en el uso de pagos digitales se solapan con aque-
llos que histéricamente han quedado excluidos de los servicios financieros formales en
América Latina y el Caribe (Credicorp, 2024).

Estos datos indican que, a pesar de mas de una década de crecimiento de la partici-
pacion en los servicios financieros formales, todavia existen brechas considerables. Esta
conclusion subraya la importancia de entender la naturaleza y las causas de estas bre-
chas para informar medidas de politicas eficaces. El panel B muestra las brechas en las
preferencias de los consumidores por los pagos digitales. Se puede sefialar que las dife-
rencias en las preferencias siguen las diferencias en el uso, aunque las primeras son un
poco mas pequefas, lo que sugiere, una vez mas, que la demanda de pagos puede no ser
la Unica limitacion para una adopcion mas amplia.

En cuanto a las brechas en el uso de pagos digitales en las empresas de la regién, el
grafico 3.6 —basado en una encuesta de empresas reciente del Banco Mundial— sugiere
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GRAFICO 3.6 | Brechas en los costos y el uso de transacciones digitales entre
empresas de paises de América Latina y el Caribe, 2023

A. Empresas que realizan transacciones de manera digital
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B. Costos de las empresas por transacciones digitales
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Fuente: Elaboracion propia, con base en datos de las Encuestas Empresariales del Banco Mundial 2023.

Nota: El uso de transacciones digitales representa el porcentaje de empresas cuyos pagos digitales (Internet
y banca moavil, incluidas las transferencias de débito directo, el dinero electrénico y las billeteras digitales, y
excluyendo el dinero mavil), en valor, constituye la mayor proporcion del total de sus ventas/compras en un
mes tipico. Se asigna un valor de 1si la empresa utiliza transacciones digitales tanto en las ventas como en las
compras, uno de 0,5 si las utiliza al menos una de dichas operaciones y de O si no utiliza ninguna transaccion
digital. Luego se calcula un promedio. El costo de las transacciones digitales representa el costo de aceptar los
pagos digitales para las ventas/compras como porcentaje de una transaccion tipica. Los rangos al final de las
barras representan intervalos de confianza del 95%. La muestra comprende 4.845 empresas. Las estimaciones
incluyen los siguientes paises: Barbados, Costa Rica, Colombia, El Salvador, México, Paraguay y Peru. Grande:
incluye las empresas que tienen mas de 20 trabajadores permanentes que trabajan por un periodo de 1 o
mas anos a tiempo completo, incluyendo también al personal administrativo; Pequefa: abarca las empresas
con menos de 20 trabajadores permanentes; Crédito: comprende las empresas que postularon a un crédito
o préstamo durante el Ultimo afo fiscal; No crédito: incluye las empresas que no postularon a ninguno de los
dos; No minorista: relne las empresas que operan en el sector industrial manufacturero; Minorista: incluye las
empresas que operan en el sector industrial de servicios/minoristas; Hombre: incluye las empresas donde el
50% o mas de sus propietarios son hombres; Mujer: abarca las empresas donde el 50% o mas de sus propietarios
son mujeres; Exportadores: incluye las empresas donde el 10% o mas de sus ventas se exportan directamente;
No exportador: comprende las empresas donde menos del 10% de sus ventas se exportan directamente; Vive
en la capital: en la ciudad que conforma la regidén metropolitana; Vive fuera de la capital: una empresa puede
estar localizada fuera de la capital en la region metropolitana, otra ciudad o regién.
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que las diferencias son menos pronunciadas que entre los consumidores. El panel A
muestra los tipos de empresas con menos probabilidades de usar pagos digitales en
las ventas y las compras: pequefias empresas, empresas minoristas, empresas que no
comercian en exportaciones y empresas localizadas fuera del area metropolitana de la
capital. El panel B sugiere que no hay diferencias significativas de costos por las transac-
ciones digitales entre las empresas, con la excepcion de las empresas dirigidas por muje-
res, que al parecer tienen costos mas bajos."

Barreras para la adopcion de pagos digitales

Hay varios tipos de barreras que pueden limitar una adopcién mas amplia de los medios
de pagos digitales en América Latinay el Caribe. Algunas se originan del lado de la oferta,
mientras que otras provienen de la demanda. El acceso a la tecnologia necesaria, como
los teléfonos inteligentes o Internet fiable, sigue siendo un obstaculo, particularmente en
las zonas rurales o de bajos ingresos. A nivel de los proveedores, los costos asociados con
las transacciones digitales, como las tarifas por utilizar ciertas plataformas, desalientan
la adopciodn, y lo mismo sucede con la aceptacién limitada por parte de los minoristas.

A nivel de los consumidores y las empresas, un reto importante sigue siendo la falta
de confianza en las entidades financieras y las plataformas digitales debido a preocupa-
ciones relacionadas con la seguridad, el fraude y la inestabilidad econdmica. Este pro-
blema de confianza es la causa de la demanda persistente de dinero en efectivo. La falta
de confianza también puede reflejar la novedad relativa de las tecnologias digitales, y
una falta de conocimiento acerca de sus beneficios potenciales y su nivel de seguridad
real. Las limitaciones individuales en materia de capacidad digital o alfabetizacién finan-
ciera también obstaculizan la utilizacién de los sistemas digitales de pago. Por ultimo, las
preferencias culturales por el dinero en efectivo y una resistencia general al cambio pue-
den asimismo ralentizar la transiciéon hacia los pagos digitales.

Por lo tanto, las barreras a la adopcidn de estas nuevas tecnologias se pueden clasifi-
car en al menos cuatro tipos: i) tecnolégicas, ii) econémicas, iii) informacionales, y iv) con-
ductuales. Las barreras tecnoldgicas reflejan la oferta limitada de las tecnologias vy la
costosa infraestructura necesaria para la operacion fluida de los pagos digitales (por
ejemplo, en lo que hace a conectividad, redes financieras fiables y aplicaciones de soft-
ware financiero para los teléfonos inteligentes). Las barreras econdmicas comprenden
los costos y tarifas asociados con la adopcion y el uso de pagos digitales. Las barreras

T Las empresas locales pequefias, incluidas las empresas agricolas, dependen mas de la banca relacional
basada en informacién blanda (por ejemplo, obtenida a través de interacciones personales), que no siempre
puede traducirse a un formato digital. Un estudio en Brasil observé que el cierre de las sucursales de un banco
reducia los establecimientos de las empresas con operaciones activas hasta un 8% y el empleo formal en 0,5
horas semanales,y que las micro empresasy lasempresas agricolas son las mas afectadas (Fang y Vlaicu, 2024).
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informacionales reflejan un conocimiento limitado de las opciones de pago digitales dis-
poniblesy de como utilizarlas. Por Ultimo, las barreras conductuales incluyen un sesgo de
statu quo debido a la formacién de habitos, percepciones sesgadas y una falta de con-
fianza relacionadas con la propia tecnologia de pago o con los bancos y las empresas
financieras que la proveen.

Analizar informacién reciente ayuda a definir el caracter de las barreras de adop-
cién. Los datos de Credicorp Ipsos, basados en encuestas de los consumidores realiza-
das en ocho paises de América Latina anualmente desde el comienzo de la pandemia de
COVID-19, proporcionan una oportunidad para examinar las tendencias en factores que
pueden limitar a los consumidores en el uso de pagos digitales. El grafico 3.7, panel A,
muestra las tendencias para el periodo 2022-24. Menos del 20% de los encuestados care-
cian de un teléfono movil, mientras que mas del 40% no poseia conocimientos. La falta
de seguridad percibida en las transacciones digitales y la falta de confianza en las insti-
tuciones financieras son relevantes, con niveles que comprenden a cerca del 30% de los
encuestados. A lo largo de los dos afos considerados, la falta de conocimientos dismi-
nuyd en mas de 10 puntos porcentuales, mientras que la propiedad de un teléfono movil

GRAFICO 3.7 | Barrerasy tendencias sobre la adopcién de pagos digitales en
consumidores de paises de América Latina y el Caribe, periodo
2021-24 (en porcentaje)
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GRAFICO 3.7 | Barrerasy tendencias sobre la adopcién de pagos digitales en
consumidores de paises de América Latina y el Caribe, periodo
2021-24 (en porcentaje) (continuacion)
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Fuente: Elaboracion propia, con base en Credicorp (2024), GSMA (2023) y datos del Mobile Connectivity Index
de GSMA.

Nota: Las estimaciones son promedios ponderados por igual en ocho paises: Argentina, Bolivia, Chile,
Colombia, Ecuador, México, Panama y Peru. Panel A: Las estimaciones para “carece de teléfono movil” de
2024 fueron extrapoladas utilizando la tasa de crecimiento anual media para los afios 2020 a 2024. Carece de
conocimientos: personas que no conocen las billeteras digitales y las aplicaciones de pagos digitales como
productos financieros; Carece de seguridad: personas con reticencia a utilizar pagos digitales para realizar
transacciones; Carece de confianza: personas con la idea de que el dinero no esta a salvo en las entidades
financieras; Carece de teléfono mavil: personas que no poseen un teléfono maovil. Panel B: Valor: personas que
perciben una buena o muy buena utilidad en el uso de medios de pagos digitales como las billeteras moéviles
y las aplicaciones de entidades financieras; Propiedad: personas que tienen una billetera maovil o aplicacién de
pago; Uso: personas que utilizan billeteras méviles o aplicaciones de pago al menos una vez al mes.

aumento. Por otro lado, las preocupaciones a propésito de la seguridad de los sistemas
digitales y las entidades financieras parecen ser mas persistentes.

A pesar de las barreras, existe una clara tendencia al alza en la adopcién, apoyada
por las percepciones de los consumidores acerca del valor de las aplicaciones de pago
y las billeteras maoviles (panel B). Estas formas de pago aumentaron mas de tres veces,
del 1% en 2021 al 36% en 2024. Cerca de la mitad de las personas que disponen de
estas herramientas en sus teléfonos inteligentes las utilizan regularmente; la tenden-
cia positiva aparece en todos los paises en el estudio. Al mismo tiempo, se advierten
importantes diferencias en relacion con la adopciéon de estos medios de pago entre
los diferentes paises. En 2024, Argentina (65%) y Panama (63%) lideraban la adopcién
de billeteras digitales, que era considerablemente menor en Chile (20%) y México (11%),

56



EL CAMINO HACIA LOS PAGOS DIGITALES INCLUSIVOS: PATRONES DE ADOPCION Y RESPUESTAS DE POLITICAS

dos paises que, sin embargo, aparecian entre los que lideraban la adopcién de tarje-
tas de débito.”?

Hay otras encuestas que indagan las razones por las cuales los consumidores no apro-
vechan la tecnologia de pagos digitales. En 2024, Mastercard llevd a cabo una encuesta
en seis paises de América Latinay el Caribe, en colaboracién con Inteligencia de Mercado
de Pagos y Comercio (PCMI, por sus siglas en inglés). Los resultados se presentan en el
cuadro 3.2. Los tres motivos principales por los que no se empleaba un teléfono moévil en
las transacciones financieras como pagos y transferencias eran la falta de interés, la falta
de confianza en los formatos de pago digitales y una falta de comprensién y conocimien-
tos acerca del funcionamiento de estas tecnologias.

Las preocupaciones de los consumidores a propodsito de la seguridad de las cuentas
digitalesy las transacciones no son infundadas. El fraude financiero es un problema persis-
tente en América Latinay el Caribe, estimado, en la encuesta de Mastercard, en un 20% del
total de los ingresos del comercio electrénico, el segundo porcentaje mas alto —después
de Asia— entre las regiones del mundo. En comparacion con las tarjetas, los pagos digita-
les dejan a los consumidores mas expuestos al fraude de apropiacion de cuentas (ATO, por
sus siglas en inglés) y ofrecen menos mecanismos para la resolucién de disputas. En 2022,
el 44% de las victimas de ATO sufrieron fraudes hasta cinco veces y los intentos de ATO
aumentaron un 131%. En los pagos en tiempo real, una estafa habitual es el fraude por pago
push autorizado (APP, por sus siglas en inglés), donde los perpetradores del fraude utilizan
ingenieria social para convencer a la victima de iniciar un pago. Brasil informé de pérdi-
das por estafas en APP del 1% del comercio electréonico en Pix. El equilibrio de la disyuntiva
entre velocidad del pago y prevencion del fraude presenta un desafio permanente para
las plataformas y los organismos reguladores.” En el lado positivo, una infraestructura de

CUADRO 3.2 | Principales barreras de los consumidores para la adopcién de
pagos digitales en paises de América Latina, 2024

Barrera
Carece de necesidad o interés en utilizar un teléfono para las transacciones financieras 51%
No confia en el formato de pago digital 28%
No entiende/sabe como utilizar la tecnologia 15%
No hay datos suficientes de los teléfonos 7%
Los comercios no aceptan pagos por teléfono 7%

Fuente: Elaboracion propia, con base en datos de Mastercard y PCMI (2024).
Nota: La muestra comprende 1.848 personas. Las estimaciones son promedios ponderados por igual en seis
paises: Argentina, Brasil, Chile, Colombia, México y Peru.

12 Notese que el grafico 3.7 no incluye Brasil, donde el uso de las aplicaciones de pago es significativamente
mayor que el promedio regional.

13 Lascapacidadesde lainteligencia artificial para crear deep fakes en los que personas reales abren cuentas
falsas puede complicar aln mas los esfuerzos para luchar contra el fraude digital.
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pagos digitales segura puede mejorar la seguridad de las transferencias de las prestacio-
nes sociales del gobierno a las personas (G2P). Una evaluacion de la transicién de India a
los pagos digitales observé que estos reducian significativamente las fugas de los fondos
en dos grandes programas contra la pobreza (Muralidharan, Niehaus y Sukhtankar, 2016).

En relacion con las empresas, no existen encuestas regionales acerca de las barreras
que enfrentan para adoptar pagos digitales, una carencia que seguramente sera subsa-
nada por las investigaciones futuras. La gran mayoria de las empresas en la regién per-
tenecen a la categoria de mipyme, y las barreras que enfrentan para adoptar los pagos
digitales son numerosas. Puede que la disponibilidad de banda ancha mavil, dispositivos
de pago como los terminales de punto de venta (TPV) o lectores de cédigo QR no sea de
facil acceso o tenga costos prohibitivos. Al igual que en el caso de los consumidores, es
posible que el conocimiento de las empresas sobre los servicios financieros disponibles y
otros temas pertinentes, que son tan importantes como el acceso a la infraestructura, sea
inadecuado o inexistente. Por otro lado, la persistente desconfianza en el sistema finan-
ciero formal y la informalidad pueden llevar a los comerciantes a perder oportunidades
para digitalizar sus negocios, establecer una presencia en linea o actualizar sus operacio-
nes habituales. También es posible que las empresas se enfrenten a barreras conductua-
les, como el sesgo del presente y una memoria limitada. Una intervencién en México que
amplié las ofertas de bajo costo para que las empresas adoptaran los pagos digitales a
través de una compania privada de tecnologia financiera, observé que, en las empresas
pequenas, el envio de recordatorios aumenta la adopcién en un promedio del 15% y los
plazos limites hacen lo propio en un 8% (Gertler et al., 2025).

Los requisitos demasiado estrictos y engorrosos del proceso “Conoce a tu Cliente”
(KYC, por sus siglas en inglés) constituyen otra barrera a la participacion de las mipyme
en los sistemas financieros digitales. Como proceso estandar de diligencia debida, KYC
requiere que los bancos verifiquen la identidad y evalden los factores de riesgo asociados
con la apertura de cuentas de empresas y personas. Los procesos KYC en América Latina
y el Caribe dependen de formalidades presenciales basadas en papel que pueden, por
ejemplo, impedir a las empresas operar en las zonas rurales o limitar a las personas auto-
empleadas, que pueden carecer de una identificacién oficial del sector publico o de los
conocimientos y habilidades para rellenar los complejos formularios (BID y WEF, 2022).

La falta de inclusion de normas reconocidas internacionalmente, como las normas
de mensajeria de la Organizacion Internacional de Normalizacién (ISO, por sus siglas en
inglés) o EMVco, pueden influir en las transacciones, aumentar los costos para los comer-
ciantesy reducir la adopcién. Por ejemplo, el marco de los pagos QR en México, el sistema
CoDi utiliza normas nacionales en lugar de las normas internacionales EMV," lo que pro-
bablemente contribuyd a la baja adopcidon de las instituciones no bancariasy las mipyme.

14 Acrénimo de Europay, Mastercard y VISA.
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En el Caribe, la escasa interoperabilidad entre los sistemas de pago digital ha mantenido
la preferencia por el dinero en efectivo. Si bien es posible, en estos paises, depositar el
dinero en una cuenta movil o una billetera digital, el marco dirigido a facilitar las trans-
ferencias desde este tipo de cuentas hacia una cuenta de tarjeta de débito o de crédito
todavia no existe (Marius, 2021).

Estudio de caso: la demanda de pagos digitales en México

Para entender mejor las caracteristicas de los adoptantes rezagados y los motivos que
retrasan su inclusion en los sistemas de pago digital, esta seccion presenta un analisis
mas detallado de los Ultimos microdatos de México. Como una de las economias mas
grandesy diversificadas de la region, México es un caso interesante, con sectores tecno-
l6gicosy financieros vibrantes, aunque la digitalizacién amplia de los pagos ha sido rela-
tivamente lenta y desigual. Las bases de datos empleadas en este analisis son encuestas
nacionalmente representativas del ingreso de los hogares (Encuesta Nacional de Ingre-
sosy Gastos de los Hogares [ENIGH]), la inclusién financiera (Encuesta Nacional de Inclu-
sion Financiera [ENIF]) y el acceso a la tecnologia de la informaciéon (Encuesta Nacional
sobre Disponibilidad y Uso de Tecnologias de la Informacion en los Hogares [ENDUTIH]).

El ecosistema de pagos digitales en México ha crecido significativamente en los Ulti-
mMos afos gracias a la innovacioén tecnoldgica, las intervenciones del sector publico y la
rapida expansion del comercio en linea. El sector de tecnologia financiera cuenta con
aproximadamente 1.000 empresas. A lo largo de los Ultimos cinco afos, el sector nacional
ha experimentado un crecimiento notable y el nUmero de empresas emergentes (start-
up) ha crecido a una tasa de anual compuesta del 18,4%. Ademas, el Banco Central desa-
rrollé dos sistemas publicos de pago en tiempo real: CoDi (Cobro Digital, lanzado en 2019),
que se basa en un sistema de cddigo QR para facilitar las transacciones pequefias, y DiMo
(Dinero Movil, lanzado en 2023), que simplifica las transferencias P2P y de empresa a
empresa (B2B) a través de cuentas bancarias que utilizan los nUmeros de teléfonos inte-
ligentes. Las billeteras méviles y las tecnologias de cadenas de bloque (blockchain) tam-
bién estdn ganando impulso. México tiene el segundo mercado en linea mas grande de
la region, después de Brasil, y su crecimiento esta contribuyendo a reducir la dependen-
cia del dinero en efectivo a medida que mas consumidores adoptan las modalidades dis-
ponibles para compras en linea y pagos digitales.

A pesar de estos avances, la penetracion de los pagos digitales sigue siendo mas
baja en México que en otros paises con niveles similares de desarrollo econémico. Segudn
ENIF 2024, cerca del 63% de la poblacién de México tiene una cuenta bancaria y la mayo-
ria de los consumidores todavia prefiere pagar con dinero en efectivo. Esta dependencia
del dinero en efectivo subraya la necesidad de incorporar servicios financieros accesibles,
asequibles y seguros, sobre todo en las zonas rurales y de bajos ingresos.
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La adopcion de los consumidores de medios de pago digital en México se sitUa muy
por debajo del promedio regional. El grafico 3.8, panel A, muestra el porcentaje estimado
de la poblacion (cerca del 23%) que utilizdé pagos digitales para compras en persona, en
linea 0 ambas en los tres meses previos a la encuesta. El panel B presenta el porcentaje
de la poblaciéon que afirma que los comercios que frecuenta aceptan pagos digitales:
cerca del 44% pensaba que la aceptacién de los comercios era habitual y un 40% declard
que algunos comercios aceptan pagos digitales, pero no todos. A la luz de estos datos,
pareciera que la aceptacion del comerciante no es una limitacién vinculante.

Asimismo, es posible que los consumidores prefieran utilizar pagos digitales para
tipos especificos de transacciones. Por lo tanto, la penetracion podria diferir depen-
diendo de déonde tienen lugar las transacciones de este tipo. El grafico 3.9, panel A, mues-
tra la prevalencia de diferentes tipos de transacciones en México. Las compras minoristas
son las mas frecuentes, sobre todo en comercios pequefos, seguidas de las facturas de
suministros y los pagos de transporte. Las compras en linea son frecuentes entre menos

de una tercera parte de los encuestados.

GRAFICO 3.8 | Uso de los consumidores y aceptacién de los comercios de los
pagos digitales en México, 2024 (en porcentaje)
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Fuente: Elaboracion propia, con base en datos de la Encuesta Nacional de Inclusion Financiera 2024, México.

Nota: El tamafio de la muestra para estimar el uso de pagos digitales fue de 13.122 hogares, mientras que el
correspondiente a la aceptacion fue de 13.502 hogares. Para las estimaciones se emplearon ponderaciones
individuales nacionalmente representativas. Uso de pagos digitales: personas que usaron pagos digitales para
compras en personay en linea, en al menos una de dichas operaciones o ninguna de ellas en los tres meses
previos a la encuesta; Aceptacion de los pagos digitales: personas que declararon que la mayoria (todos o casi
todos), algunos o ninguno (ninguno o no sabe) de los comercios donde suelen comprar acepta pagos digitales.
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GRAFICO 3.9 | Tipos de transacciones y medios de pago de los consumidores en
México, 2024 (en porcentaje)
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Fuente: Elaboracion propia, con base en datos de la Encuesta Nacional de Inclusiéon Financiera 2024, México.

Nota: Para las estimaciones se emplearon ponderaciones individuales nacionalmente representativas.
La muestra comprendié 13.502 personas que respondian en nombre de sus hogares. Minorista pequefo:
incluye, entre otros, los mercados locales, las carnicerias, las ferreterias y los salones de belleza; Minorista
grande: incluye los supermercados, las grandes tiendas y las farmacias, entre otros; Suministro: incluye pagos
de servicios publicos o privados como agua, electricidad e Internet, entre otros; Transporte: incluye pagos por
servicios privados y publicos, como taxis, Uber, Didi, metro y autobus, entre otros; Compras en linea: incluye
las realizadas a través de teléfonos moviles u ordenadores conectados a Internet en sitios web como Amazon,
Mercado Libre y Shein; Tarjetas: refleja el uso fisico de tarjetas de débito o de crédito; Pagos digitales: incluye

pagos mediante transferencias electrénicas o aplicaciones moaviles; Efectivo: comprende los pagos realizados
con dinero en efectivo.
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El grafico 3.9, panel B, muestra que se sigue prefiriendo el empleo del dinero en efec-
tivo en las transacciones en persona. Sin embargo, las tarjetas de débito y de crédito tam-
bién se utilizan significativamente —en los grandes minoristas—y los pagos digitales son
mas habituales en las facturas de suministros. En las compras en linea, los pagos digita-
les superan a las tarjetas y al dinero en efectivo; casi el 60% de los encuestados informd
que usaba pagos digitales. En la medida en que hay mas actividad comercial en linea, se
espera que mas consumidores adopten los pagos digitales, con posibles efectos secun-
darios en las transacciones en persona.

La adopcién de pagos digitales entre los consumidores mexicanos es, en prome-
dio, baja, y alcanza a menos de una cuarta parte de la poblacién. Sin embargo, las carac-
teristicas econdmicas y demograficas han tenido una fuerte influencia en este tema.
El grafico 3.10 presenta las brechas en la adopcion de pagos digitales entre los consumi-
dores (panel A) y las empresas (panel B). Para los consumidores, la baja adopcién se aso-
cia con las variables siguientes: condicion socioeconémica baja, bajo nivel de educacion,
empleo informal, edad avanzada, ser mujer, tener herencia indigenay residir en localidad
rural. En las empresas pequefias, la baja aceptacion de pagos diferentes del dinero en
efectivo (incluyendo los pagos digitales) se asocia con variables como tener un tamano
pequeno, pertenecer al sector minorista, no ser un establecimiento familiar, dedicacion
a actividad agricola y pertenecer a una localidad rural. Como se puede ver en el grafico,

GRAFICO 3.10 | Brechas en la adopcién de pagos digitales en consumidores y
empresas familiares de México, 2024 (en porcentaje)
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GRAFICO 3.10 | Brechas en la adopcién de pagos digitales en consumidores y
empresas familiares de México, 2024 (en porcentaje) (continuacion)
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Fuente: Elaboracion propia, con base en datos de la Encuesta Nacional de Inclusién Financiera (ENIF) 2024 y la
Encuesta Nacional de Ingresos y Gastos de los Hogares (ENIGH) 2022, México.

Nota: El “uso de pagos digitales por parte de los consumidores” se define como el pago mediante una
transferencia o una aplicacién maovil en los tres meses previos a la encuesta. La “aceptacion de pagos digitales
en empresas familiares” incluye la aceptacién de transferencias, depdsitos directos o pagos moviles. Los rangos
al final de las barras representan intervalos de confianza del 95%. Para las estimaciones se emplearon
ponderaciones individuales nacionalmente representativas. Panel A: La muestra ENIF comprende 13.502
personas que respondieron en nombre de sus hogares. Ingresos altos: personas situadas por encima de la
media de distribucion del ingreso de los hogares; Ingresos bajos: personas situadas por debajo de la media de
distribuciéon del ingreso de los hogares; Educacion superior completa: personas graduadas en el nivel educativo
secundario o superior; Educacién superior no completa: personas que no se graduaron en el nivel educativo
secundario o superior; Trabajador formal: personas con acceso a planes de atencién de salud a través de su
empleo; Trabajador informal: personas que carecen de acceso a planes de atencién de salud en virtud de su
empleo; Menor de 60: personas mayores de 18 pero menores de 60 afios; Mayor de 60: personas mayores de
60 afnos; No indigena: personas cuya lengua nativa es no indigena; Indigena: personas cuya lengua nativa es
una lengua indigena; Urbano: personas que viven en localidades con mas de 15.000 habitantes; Rural: personas
que viven en localidades con menos de 15000 habitantes. Panel B: La muestra ENIGH comprende 41110
empresas familiares. Grande: empresas situadas en los tres deciles superiores del gasto en el Ultimo trimestre;
Pequefa: empresas situadas en los siete deciles inferiores del gasto en el Ultimo trimestre; No minoristas:
empresas que operan en el sector no agricola, industrial o de servicios; Minoristas: empresas que operan en el
sector comercial; Establecimiento en hogar: empresas que operan en su propio hogar, con o sin instalaciones
especiales; Establecimiento fuera del hogar: empresas que tienen un establecimiento para sus operaciones; No
agricola: empresas que operan en el sector industrial o de servicios; Agricola: empresas que operan en el sector
agricola; Urbana: empresas radicadas en localidades con mas de 2.500 personas ; Rural: empresas radicadas en
localidades con menos de 2.500 personas.

algunas de las brechas superan una diferencia del 50%. Las empresas agricolas y rurales
tienen algunas de las tasas mas bajas de aceptacion, con menos del 5%.1°

15 Un analisis de los factores detrds de la adopcion de pagos digitales en Perd, con base en microdatos na-
cionales de los hogares antes de la pandemia de COVID-19 (2015-2018), encontré factores similares asociados
con la baja adopcién y dos factores asociados con la alta adopcion: tener entre 25y 40 afos, y vivir en una
zona con una alta densidad de entidades financieras (Aurazo y Vega, 2021).
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Se puede tener una comprensién mas adecuada del caracter de estas brechas ana-
lizando las explicaciones de los encuestados acerca de los motivos que tienen para no
emplear pagos digitales. Las respuestas correspondientes a la ENDUTIH de acceso a la
tecnologia se agrupan en la columna izquierda del cuadro 3.3. Mas de la mitad de los
encuestados menciond una preferencia por los pagos en persona. Otros motivos habi-
tuales fueron la falta de conocimiento y las preocupaciones relacionadas con la seguri-
dad de los pagos digitales.

Los motivos para la no adopcidn en las pequefias empresas familiares se recogen
en la columna derecha del cuadro 3.3. Mas de la mitad de los propietarios de pequefas
empresas Nno consideraba necesario realizar pagos digitales, mientras que aproximada-
mente una cuarta parte sefalé como principal motivo el tamafo de sus empresas. Solo
el 2% de los propietarios de empresas pequenas atribuyeron su decisiéon a una falta de
infraestructura o de dispositivos.

Dos temas recurrentes emergen de las preguntas de la encuesta sobre las barreras
para la adopcion de medios de pago digitales: la falta de confianza en la seguridad del
formato digital y la falta de conocimientos sobre los nuevos productos financieros basa-
dos en esta tecnologia (véanse también el grafico 3.7 y el cuadro 3.2 que presentan datos
de encuestas de paises de la region). Seria Util cuantificar la importancia de estos factores
en el proceso de las personas a la hora de decidir si adoptar o no medios de pago digita-
les. Con los datos disponibles, puede que sea mas facil abordar esta pregunta en el sec-
tor de los consumidores, aunque la investigacion llevada a cabo por Gertler et al. (2025)
cuantifica las limitaciones conductuales en las empresas.

La reciente ENDUTIH 2023, sobre acceso a la tecnologia, y la ENIF 2024, acerca de
inclusion financiera, ambas centradas en México, proporcionan medidas de la confianza
en y conocimientos sobre los servicios financieros en general y los servicios digitales en
particular. Con base en las variables de la ENDUTIH 2023, se puede definir “confianza

CUADRO 3.3 | Principales barreras para la adopcién de pagos digitales en
consumidores y pequefas empresas familiares, México, 2024

Consumidores Empresas
Prefiere hacerlo en persona 53% No lo cree necesario 57%
No estd interesado o no lo necesita 15% Tamafo de la empresa 27%
No sabe cémo hacerlo 13% Falta de conocimientos acerca de las 6%
Desconfia de la seguridad del proceso 12% opciones
Carece de tarjeta o de servicios bancarios 5% Desconfia de otros métodos de pago 4%
en linea Carece de infraestructura o dispositivos 2%

Fuente: Elaboracién propia, con base en datos de la Encuesta Nacional sobre Disponibilidad y Uso de
Tecnologias de la Informacién en los Hogares 2023 (primera columna) y la Encuesta Nacional de Ingresos y
Gastos de los Hogares 2022 (segunda columna).

Nota: La muestra comprende 24.473 personas mayores de 18 aflos y 36.749 empresas familiares. Para las
estimaciones se emplearon ponderaciones individuales nacionalmente representativas.
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digital” como la confianza de los consumidores en la informacién disponible en linea, y

|n

“capacidad digital” como la capacidad de descargar nuevas aplicaciones y software de
Internet. A partir de las variables de la ENIF 2024, se puede definir “confianza financiera”
como la confianza en la seguridad de depositar dinero en los bancos y otras entidades
financieras y “alfabetizacion financiera” como el conocimiento de conceptos financieros
basicos como inflacién e interés compuesto. El gréfico 3.11, panel A, muestra la prevalen-
cia significativa de una baja confianza digital y capacidad digital entre los consumidores
mexicanos (barras azules), asi como la prevalencia de una baja confianza financiera y alfa-
betizacién financiera (barras verdes).

¢En qué medida los factores de confianza e informacionales limitan la adopcién de
los consumidores medios de pagos digitales? Un simple analisis correlacional muestra
que estos tipos de barreras a la adopcion —es decir, el bajo nivel de confianza e infor-
macién— se asocian con una reduccién de 5-10 puntos porcentuales en el uso de pagos
digitales en las transacciones en linea (grafico 3.11, panel B). Dado que cerca del 60% de
los consumidores mexicanos utiliza pagos digitales especificamente para las transac-
ciones en linea (véase el grafico 3.9), la no adopcién asociada con la baja confianza e
informacion sugieren que se trata de factores moderadores importantes. La falta de con-
fianza financiera influye especialmente en los consumidores con bajos ingresos. En la
Encuesta Mundial de Valores (World Value Surveys), el 71% de los encuestados en México

GRAFICO 3.1 | Barreras de los consumidores para realizar pagos digitales en
linea en México, 2024
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GRAFICO 3.11 | Barreras de los consumidores para realizar pagos digitales en
linea en México, 2024 (continuacién)
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Fuente: Elaboracion propia, con base en datos de la Encuesta Nacional sobre Disponibilidad y Uso
de Tecnologias de la Informacion en los Hogares 2023 para los resultados digitales y la Encuesta Nacional de
Inclusion Financiera 2024 para los resultados financieros, México.

Nota: El grafico ilustra el porcentaje de personas que se enfrenta a cada una de las barreras recogidas en el
grafico para adoptar medios de pagos digitales (panel A) y los determinantes de la adopcion de medios de pagos
digitales obtenidos mediante una regresién lineal entre la adopcion de los pagos digitalesy las barreras digitales y
financieras recogidas en el grafico (panel B). En este Ultimo panel los coeficientes de la regresion se presentan con
rangos que representan intervalos de confianza del 95%. Los tamafios de la muestra del panel A comprendieron
46.535 personas mayores de 18 afios para las variables digitales y 13.502 personas que respondieron en nombre de
sus hogares para las variables financieras. Los tamafios de la muestra del panel B fueron de 13.731 para las variables
digitales y de 3.676 para las variables financieras. Para las estimaciones se emplearon ponderaciones individuales
nacionalmente representativas. En las dos encuestas, las transacciones con pagos digitales se definieron como
aquellas que se realizaron mediante transferencias o aplicaciones mdviles. Baja confianza digital: personas que en
los tres meses previos a la encuesta no buscaron informacion de salud en Internet; Baja capacidad digital: personas
que en los tres meses previos a la encuesta no descargaron software ni aplicaciones; Baja confianza financiera:
personas que piensan que su dinero no estaria seguro en un banco o entidad financiera; Baja alfabetizacion
financiera: se define como dar una respuesta correcta a dos o menos de cuatro preguntas sobre este tema.

con educacion inferior al nivel primario informaron tener baja confianza en los bancos
(Garz et al., 2021).1

Los medios de pago digitales han sido propuestos como una solucién tecnoldgica
al “problema de la ultima milla”, o, en otras palabras, para poder llegar a las personas no
bancarizadas, que carecen de acceso a servicios o sucursales bancarias debido a los altos
costos o a residir en localidades remotas. Los medios de pago digitales representan una
oportunidad para superar estos escollos toda vez que brindan cuentas financieras no

16 La utilizacion de herramientas digitales en los pagos también suscita el problema de la accesibilidad
cognitiva a la hora de interactuar con nuevas tecnologias. En este sentido, las poblaciones mas vulnerables
son los adultos de edad avanzaday las personas con necesidades neurodivergentes, que requieren un mayor
apoyo de su red social o profesional (Dai et al., 2023).
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bancarias que se pueden abrir en linea y son mas asequibles que las cuentas bancarias
tradicionales, dado que estas modalidades no necesariamente deben afrontar los costos
de sostener una infraestructura fisica. De esta manera, los consumidores pueden finan-
ciar sus cuentas no bancarias mediante depdsitos directos y utilizar los saldos para rea-
lizar compras mediante una tarjeta fisica, una billetera moévil o una aplicacién de pago.
¢En qué medida las personas no bancarizadas aprovechan los medios de pago digitales
como sustitutos de las cuentas bancarias tradicionales? Los datos de México pueden ayu-
dar a arrojar luz sobre esta pregunta.

La ENIF 2024 de inclusion financiera permite una comparacion de los medios de pago
utilizados por los bancarizados vs. los no bancarizados (grafico 3.12, panel B). Los resultados
de esta encuesta muestran que las personas no bancarizadas tienen solo marginalmente
mas probabilidades de utilizar dinero en efectivo en sus compras (97% vs. 93%), mientras
que las personas no bancarizadas tienen cinco veces menos probabilidades de utilizar tar-
jetas de débito y de crédito y 4,5 veces menos probabilidades de emplear medios de pago
digitales. Al parecer, los medios de pago diferentes del dinero en efectivo, como las tarje-
tasy las aplicaciones de teléfonos moviles, sirven como complementos —en lugar de sus-
titutos— para los bancarizados y, en general, son evitados por los no bancarizados.

Porlotanto,losconsumidores no bancarizados de Méxiconodisfrutan detodoslosbene-
ficios de las innovaciones tecnolégicas en materia de medios pago digitales. Sin embargo,
esto no es necesariamente producto de una aversién a la tecnologia. El grafico 3.12, panel A,
compara el acceso ay el uso de la tecnologia entre los bancarizados vs. los no bancarizados.

GRAFICO 3.12 | Acceso a tecnologia y medios de pago elegidos por personas con
y sin cuentas bancarias, México, 2024
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GRAFICO 3.12 | Acceso a tecnologia y medios de pago elegidos por personas con
y sin cuentas bancarias, México, 2024 (continuacion)
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Fuente: Elaboracion propia, con base en datos de la Encuesta Nacional de Inclusién Financiera 2024.

Nota: Las personas bancarizadas son aquellas con una cuenta en una entidad financiera. La muestra
comprendié 13.502 personas, de las cuales 8.820 estaban bancarizadas y 4.682 no lo estaban. Para las
estimaciones se emplearon ponderaciones individuales nacionalmente representativas. Panel A: personas que
informaron que: i) poseen un teléfono inteligente; ii) han realizado una compra en linea mediante Internet en
el hogar; iii) en casi todos los comercios que frecuentan aceptan transferencias o pagos con tarjetas, y iv) han
realizado una compra en linea mediante un teléfono maovil o Internet. Panel B: personas que informaron haber
hecho un pago en los tres meses previos a la encuesta con dinero en efectivo, una tarjeta de débito o crédito, o

un medio digital (transferencia o aplicacion de telefonia movil) para compras en linea o pagos a minoristas, de
suministros, de transporte o de servicios.

La propiedad de un teléfono inteligente y la disponibilidad de Internet en el hogar son solo
ligeramente menores entre las personas no bancarizadas, mientras que la aceptacion de
los comercios y las compras en linea son aproximadamente la mitad de lo habitual entre
las personas no bancarizadas. Por lo tanto, las diferencias en las opciones tecnoldgicas son
notablemente menores que las diferencias en las opciones de pago. Puede que, para las
personas no bancarizadas, haya una o mas caracteristicas del dinero en efectivo —el ano-
nimato, la posesion fisica, o simplemente el habito de usarlo— que lo hagan mas atrac-
tivo que los productos financieros existentes que pretenden cerrar la brecha digital en los
pagos. Otra posibilidad es que el uso de efectivo esté correlacionado con la decisién de
mantener las transacciones en un marco de informalidad fiscal. Se requiere mas investiga-
cion y un mayor cumulo de evidencia para entender por qué las personas no bancarizadas
se inclinan por el empleo del dinero en efectivo por encima de otras modalidades.”

17 Laevidencia de la reforma de 2014 sobre inclusion financiera en Uruguay, que incentivé el uso de medios
de pago digitales, muestra que el cumplimiento tributario de las empresas no se vio afectado (Brockmeyer
y Sdenz Somarriba, 2025).
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Consideraciones para las politicas

El uso de tecnologias de medios de pago digitales, como las billeteras digitales o las
aplicaciones de pago de los bancosy lasempresas de tecnologia financiera, es cada vez
mMas comun entre los consumidoresy empresas de América Latinay el Caribe,y amplia
el crecimiento observado durante la pandemia de COVID-19. Sin embargo, a pesar de
las tendencias generales positivas en la regién, todavia existen disparidades importan-
tes entre los paises y al interior de ellos, que afectan especialmente a los grupos des-
favorecidos o vulnerables como las personas que residen en comunidades rurales, los
trabajadores independientes, las personas de edad avanzada, los pueblos indigenas
y las pequefas empresas. Los datos y la evidencia presentados en este capitulo indi-
can que hay cuatro grandes tipos de barreras que pueden impedir una inclusion mas
amplia de los grupos desfavorecidos en relaciéon con los medios de pago digitales dis-
ponibles en la regidn, a saber: las barreras tecnoldgicas, econémicas, informacionales
y conductuales.

Es importante abordar estas barreras de manera efectiva tanto para proporcionar
un acceso equitativo a las oportunidades financieras en una economia global cada vez
mas digitalizada, como para apoyar el crecimiento econémico de la poblacién a través
de aumentos de eficiencia en un sistema de pagos cada vez mas carente de fricciones.
El cierre de las brechas de adopcién de los medios de pago digitales requiere soluciones
de las politicas a nivel macro y micro, asi como de los sectores publico y privado (Annan,
Cheungy Giné, 2024). Los responsables de las politicas, los reguladores y los proveedores
de servicios financieros pueden desempefiar roles importantes en la configuracion del
ecosistema de pagos digitales (Garz et al., 2021).

La conectividad digital ha avanzado considerablemente en América Latina y el
Caribe, aungue todavia dista mucho de ser universal. En México, por ejemplo, el 22% de
los consumidores no bancarizados carece de un teléfono inteligente y el 33% de Internet
en el hogar (véase el grafico 3.12). La ampliacion y la mejora de la telefonia moévil, y parti-
cularmente de Internet de banda ancha en las zonas desfavorecidas, siguen siendo nece-
sarias para ampliar el acceso a los pagos digitales en la regién. Los gobiernos pueden
mapear el acceso a la banda ancha para identificar las zonas con altas necesidades de
infraestructura. También pueden brindar conexion a las bibliotecas y otras instituciones
comunitarias clave con el fin de ampliar el acceso del publico a Internet de banda ancha.
Las inversiones en infraestructura digital se pueden incentivar mediante asociaciones
publico-privadas o se puede promover la competencia en la industria de los proveedo-
res de servicios de datos maviles, asegurando la asequibilidad y fiabilidad de la red (Puig
Gabarro et al., 2021). Los costos para adquirir un teléfono inteligente y las tarifas mensua-
les del servicio de datos se pueden reducir con regulaciones para una mayor competen-
cia en el sector de las telecomunicaciones.
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Es posible que los grupos desfavorecidos o vulnerables también adopten los medios
de pago digitales mas lentamente debido a los escasos incentivos econémicos. Segun
los datos presentados mas arriba, para el usuario medio, el ahorro de tiempo y la efi-
ciencia son motivaciones poderosas para la adopciéon y el uso consistente de medios de
pagos digitales, dado que estos disminuyen las inconveniencias diarias habituales aso-
ciadas con el manejo de dinero en efectivo o la banca tradicional. Sin embargo, algunos
consumidores y empresas todavia perciben importantes costos de adopcion, como las
tarifas asociadas con las transacciones digitales o la falta de adopciéon de los consumido-
res o empresas con los cuales normalmente efectdan transacciones.

En América Latina y el Caribe, los servicios financieros digitales tienden a centrarse
en los bancos y se caracterizan por una baja competencia y altos costos para los consu-
midores financieros. Un estudio del Banco Mundial (2020) sobre la competencia en los
servicios bancarios minoristas en la regién encontrd evidencia de una alta y creciente
concentracion del mercado.”® Las regulaciones gubernamentales, como la obtencion de
licencias, los requisitos de capital o los datos y reglas de reporte, mejoran la seguridad y
abordan las preocupaciones a propdsito de la privacidad, pero tienen la consecuencia no
deseada de crear barreras de acceso al mercado. Las start-ups de tecnologia financiera
pueden no tener el capital ni el personal necesario para cumplir todos los requisitos regu-
latorios. El acceso abierto a la infraestructura de pagos es indispensable para promover
la competencia y la innovacion. De esta manera, los proveedores de pagos bancarios y
no bancarios que utilizan los mismos sistemas de pago competirian en un pie de igual-
dad para aumentar la calidad y reducir los costos de las aplicaciones orientadas al usua-
rio (BID y WEF, 2022).

Los adoptantes rezagados de medios de pago digitales también pueden tener incen-
tivos econémicos débiles cuando los consumidores o empresas con las que realizan tran-
sacciones tampoco los adoptan. Una red de pagos digitales es un mercado que tiene
dos caras, ya que los usuarios de una plataforma de pago solo se benefician cuando sus
contrapartes también la utilizan. En un mercado de este tipo, las decisiones de adop-
cién pueden estar sujetas a fallas de coordinaciéon. Las complementariedades estraté-
gicas pueden generar resultados subdéptimos y multiples equilibrios en la adopcién de
los pagos P2P, dado que las personas esperan a que los demas los adopten antes de
hacerlo ellos mismos (Alvarez et al., 2023). Coincidiendo con este modelo, los datos a nivel
de las transacciones en una aplicacién de pago P2P desarrollada por el Banco Central
de Costa Rica muestran que los cambios en el porcentaje de pares en la red estan aso-
ciados con cambios en la intensidad del uso de la aplicacién. Las intervenciones focali-
zadas de las politicas pueden mitigar las fallas de coordinacién, alentando a los primeros

18 La evidencia empirica sugiere que las cuotas mas altas del mercado bancario estan correlacionadas con
precios menos competitivos de los productos minoristas (Beck, Demirglg-Kunt y Levine, 2006).
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adoptantes a iniciar el proceso de adopcion. Después de que un programa publico a gran
escala distribuyera 1 millon de tarjetas de débito entre los hogares pobres en México, las
pequefas empresas minoristas adoptaron terminales TPV para aceptar los pagos que se
hacian con ellas, lo que a su vez desencadend una respuesta positiva en la adopcién de
tarjetas entre los consumidores (Higgins, 2024) (para mayor informacion sobre la manera
en que las politicas pueden fomentar este tipo de adopcion, véase el concepto de “gran
impulso” en el capitulo 2).

Los proveedores también podrian utilizar la “adaptacion a medida” para mejorar la
experiencia de los usuarios y conseguir que los productos de pago sean mas ventajosos
para ellos. En esa linea, una posibilidad seria aprovechar las perspectivas integrales basa-
das en datos para desarrollar soluciones financieras que se adapten dindmicamente a las
necesidades de los consumidores. Las soluciones a medida, que abordan necesidades
especificas de un segmento o estilo de vida, pueden mejorar en gran medida la relevan-
ciay el uso de un producto (Mastercard y PCMI, 2024).

Las barreras informacionales reflejan la falta de familiaridad con el empleo de dispo-
sitivos digitales o la falta de conocimiento de los nuevos servicios de pago. La capacidad
digital y la alfabetizacion financiera se pueden lograr mediante la educacién o la expe-
riencia, aungque, como se ha demostrado, los enfoques educativos pasivos tradicionales
resultan insuficientes para construir una competencia financiera significativa. Para zan-
jar estas brechas, es necesario que las estrategias de educacién financiera evolucionen
hacia experiencias mas interactivas, participativas e integradas (Attanasio et al., 2019).
Los proveedores podrian integrar perfectamente la educacion financiera en sus produc-
tos y servicios, lo que permitiria a los consumidores aprender y practicar competencias
financieras orgdnicamente a medida que gestionan sus finanzas. Este enfoque no solo
tiene el potencial de mejorar la alfabetizacién financiera, sino que también permitirad a
los consumidores gestionar las herramientas financieras digitales con mayor seguridad.
Los medios con ludificacién (gamification) y las intervenciones educativas intuitivas,
incorporadas de manera Util en las interacciones financieras diarias, podrian consolidar
las competencias de alfabetizacion financiera (Araya et al., 2019).

El uso repetido de pagos digitales construye experiencia a lo largo del tiempo, lo
que a su vez puede generar usuarios mejor informados; las personas con mas experien-
cia dependen menos de intermediarios y pagan tarifas de transaccién mas bajas (Breza,
Kanz y Klapper, 2020). Saber si la experiencia acumulada del consumidor influye en los
nuevos medios de realizar transacciones es una via importante para las futuras investiga-
ciones, en particular el estudio de la manera en que la experiencia del consumidor influye
en su voluntad de efectuar pagos digitales de personas a empresas (P2B) y de personas
al gobierno (P2Q).

Los medios de pago digitales pueden estar sujetos a fraudes y errores, y tener con-
secuencias negativas para la confianza de los usuarios. Un enfoque para que este tipo de
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pagos sean Mas seguros podria consistir en promover la competencia entre los provee-
dores, si bien es cierto que todavia falta reunir evidencia empirica sobre cémo la compe-
tencia del mercado puede mitigar el fraude en los medios de pago digitales. Al disefiar
un ecosistema de pagos, también seria Util conocer si los consumidores y las empresas
confian mas en los proveedores publicos (por ejemplo, un medio de pago rapido desa-
rrollado por el banco central) o en los proveedores privados. Otros enfoques incluyen
una mayor supervisiéon regulatoria, sistemas de reclamacion del usuario e informaciéon
publica transparente y en tiempo real sobre la incidencia del fraude. En algunos casos, la
educacién puede ayudar a superar la baja confianza de los grupos desfavorecidos en las
instituciones financieras. En Pery, una evaluacién aleatoria de una sesién de formaciéon
de tres horas de duracion, disefada para crear confianza en las instituciones financie-
ras entre los beneficiarios de un programa de transferencias monetarias condicionales,
observd un aumento del 33% en la confianza y un alargamiento de los periodos de los
depdsitos en un banco publico (Galiani, Gertler y Navajas-Ahumada, 2022). En la misma
linea, otra via posible seria evaluar la efectividad de intervenciones similares para crear
confianza en los proveedores privados de tecnologia financiera.

Estas soluciones e iniciativas, implementadas de manera colaborativa por los res-
ponsables de las politicas publicas, los reguladores y los proveedores de servicios finan-
cieros, podrian contribuir a superar las barreras que aun subsisten y allanar el camino
para una inclusion mas profunda y sostenida en materia de medios de pago digitales en
América Latina y el Caribe, lo cual eventualmente promoverd mayores niveles generales

de resiliencia econdmica, oportunidades y crecimiento.

72



Pagos digitales para una mayor
integracion financiera

La rapida implementacion de los sistemas de pagos inmediatos de bajo valor (FRPS,
por sus siglas en inglés) en América Latina y el Caribe estd aumentando la eficiencia
con que las personas, las empresas y los gobiernos efectlan transacciones unos con
otros. Mas alla de la eficiencia, estos sistemas también traen consigo nuevas opor-
tunidades.

Por ejemplo, los medios de pago digitales pueden alentar el uso de cuentas de aho-
rro como un vehiculo para canalizar los recursos hacia ellos. Por el lado de los présta-
mos, hay evidencia de que la informacién generada por las transacciones digitales se
puede utilizar para seleccionar mejor a los prestatarios y ampliar el acceso al crédito
(Berg et al., 2020). En México, Chioda et al. (2024) estudiaron cémo el uso de los datos
de las transacciones digitales realizadas en una aplicacion de servicios de delivery per-
miti® a un prestamista de tecnologia financiera evaluar mas adecuadamente los ries-
gos del prestatario, en comparacién con el modelo de puntaje de crédito tradicional.
En Colombia, las transferencias del gobierno a las personas (G2P) en cuentas digitales
aumentaron el acceso de las personas al crédito (Herndndez Romero et al., 2024; Vera-
Cossio et al., 2023).

Los estudios académicos existentes consideran la evidencia de estudios de caso, es
decir, a un nivel micro. Una pregunta que puede hacerse al respecto es si el efecto poten-
cialmente catalizador de los medios de pago digitales se refleja en el nivel macro. O, en
otras palabras, el aumento en la adopcidon de medios de pago digitales ;ha cambiado
realmente el acceso al crédito o los ahorros a escala? Esta pregunta es crucial dado que,
en ultima instancia, el alivio de las limitaciones de liquidez —a través de los ahorros o del
crédito— es esencial para estimular el crecimiento de las empresas, ampliar las oportuni-
dades de consumo y aumentar la resiliencia tanto de las empresas como de los hogares

ante los shocks econémicos.
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Tendencias en medios de pago y préstamos digitales

El grafico 4.1 utiliza datos administrativos de Brasil, Chile y Perd para comparar el aumento
del uso de pagos digitales en relacién con el crédito entre 2019 y 2023. Como se sefala
en el capituloT, el uso de medios de pago digitales aumentd considerablemente en estos
paises, como en toda la region. En Perd, por ejemplo, el nUmero de transacciones de
pagos digitales efectuadas en 2023 fue 3,5 veces mayor que en 2019. Los aumentos en
Brasil y Chile también son considerables (2,4 y 2,1 veces el nivel de 2019, respectivamente).

En cambio, el crédito parece haber crecido a un ritmo mas lento en Chile y Peru
entre esos dos anos (con 34% y 32%, respectivamente). En Brasil, —uno de los paises que
adoptd de manera temprana los sistemas de pagos inmediatos en la regidon—, el crédito
crecio significativamente (78%), aunque de modo mucho mas lento que las transaccio-
nes digitales.

GRAFICO 4.1 | Tendencia del crédito y los pagos digitales en Brasil, Chile y Perd,
periodo 2019-23
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Fuente: Elaboracion propia, calculos del equipo BID basados en datos de los bancos centrales de Brasil, Chile y
Peru; sistema de informacion de crédito del Banco Central de Brasil; informe sobre los sistemas de pago 2024
del Banco Central de Chile; datos de la Superintendencia de Banca, Seguros y Administradores de Fondos de
Pension del Perd.

Nota: El grafico muestra una serie temporal del monto del crédito concedido a personas fisicas y el nUmero
de pagos realizados mediante transacciones digitales, ambas cifras normalizadas con respecto a 2019. Pagos
digitales (Brasil): incluye los realizados a través de Pix, el Express Wire Transfer TED, y de tarjetas de débito,
crédito y de prepago; Total crédito (Brasil): incluye tarjetas de crédito, pagos cony sin deduccién de la némina,
hipotecas, y créditos rurales, agroindustriales y destinados a la compra de automotores; Pagos digitales (Chile):
comprende los realizados mediante transferencias electronicas, inter e intrabancarias, y tarjetas de débito,
crédito (para personas fisicas y empresas) y de prepago; Total crédito (Chile): incluye los créditos comerciales,
el crédito al consumo y las hipotecas; Pagos digitales (Peru): incluye los realizados mediante transferencias,
inter e intrabancarias, billeteras digitales y tarjetas de débito o crédito; Total crédito (Peru): incluye los créditos
al consumoy los préstamos hipotecarios.
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Estos patrones no son exclusivos de los afos estudiados, de los mercados de cré-
dito ni de los contextos especificos de Brasil, Chile y Perd, sino que reflejan un fené-
meno mucho mas amplio y de mas largo plazo que puede observarse en toda la region.
Con base en datos de varias ediciones de la encuesta Findex,' el grafico 4.2 muestra que
las transacciones digitales han aumentado sostenidamente, sobre todo las realizadas
mediante billeteras digitales o cuentas de transacciones digitales, que son productos
Mas nuevos en comparacién con las tarjetas de débito y crédito, y que no suelen reque-
rir la apertura de una cuenta bancaria. El porcentaje de personas de América Latina y el
Caribe que utiliza estos nuevos medios de pago digitales para realizar pagos aumenté de
menos del 5% en 2011 al 37% en 2021. Entretanto, el porcentaje de personas adultas que
informa& tener un préstamo formal tuvo un leve incremento, del 9% al 12%, mientras que
el de las que tenian algun ahorro se mantuvo igual —cerca del 10%— a pesar de la rapida
penetracion de los medios de pago digitales.

GRAFICO 4.2 | Tendencias de pagos digitales, ahorro y crédito en paises
de América Latina y el Caribe, periodo 2011-21
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Fuente: Elaboracion propia, calculos del equipo BID basados en varias rondas del Global Findex del Banco
Mundial.

Nota: El grafico muestra el porcentaje de personas adultas (mayores de 15 afios) en América Latina y el Caribe
que informaron utilizar billeteras digitales o cuentas de dinero mavil para realizar pagos, obtener préstamos,
o constituir y mantener ahorros en el sistema financiero. Pagos (digitales/billetera movil): incluye el uso de un
teléfono inteligente o de Internet para realizar compras, pagar suministros (electricidad, agua, recoleccion de
basura), enviar o recibir dinero a familiares o amigos, cobrar salarios, realizar transferencias publicas y percibir
ingresos de las ventas agricolas; Préstamos: incluye dinero prestado por un banco u otro tipo de entidad
financiera formal o mediante una cuenta de dinero movil.

1 Laencuesta Findex, del Banco Mundialy la Fundacién Bill y Melinda Gates, puede consultarse en el siguien-
te enlace: https://www.worldbank.org/content/dam/Worldbank/Research/GlobalFindex/PDF/SPANISH.pdf.
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El hecho de que se haya estancado el porcentaje de personas que obtienen prés-
tamos de entidades formales y que utilizan productos financieros para generar ahorros
pone de relieve el desafio para los proveedores y los responsables de las politicas que
pretenden aprovechar la adopcién generalizada de los medios de pago digitales para
ampliar las posibilidades de financiamiento de las personas en toda la regién.

En este capitulo se analizan tres factores que pueden limitar las iniciativas para apro-
vechar los medios de pagos digitales con el fin de ampliar las oportunidades econémicas
mediante un mayor acceso a otros productos financieros:

e |as barreras de entrada al mercado de proveedores clave como las entidades de
tecnologia financiera (fintech) y las pequefas entidades financieras no bancarias.

e Una capacidad funcional o de infraestructura inadecuada para compartir la infor-
macién del consumidor que se necesita para ampliar el acceso al financiamiento.

e |aexistencia de una economia informal de gran extensién en la que las transaccio-
nes estan fuera de la contabilidad fiscal y se evaden impuestos.

Coémo superar las barreras a la entrada de fintech y pequeias
entidades financieras no bancarias

En numerosos paises de América Latina y el Caribe, los mercados de la banca tradi-
cional tienden a estar altamente concentrados. Dicha concentracion puede ahogar la
competencia, reducir los incentivos para innovar y permitir a las entidades tradiciona-
les cobrar comisiones elevadas (Lluberas, 2025).

El nuevo panorama financiero digital ofrece una oportunidad para ampliar el acceso
al financiamiento mediante las innovaciones del lado de la oferta y la introduccién de nue-
vas maneras de interactuar con los consumidores. Para aprovechar esta oportunidad, se
requiere que haya bajas barreras para la entrada de este tipo de entidades financieras, en
particular de aquellas que pretendan ampliar la cobertura del sistema financiero. Es impor-
tante asegurar que las mutuales de ahorro y crédito, las cooperativas, las organizaciones no
gubernamentales y las fintech puedan formar parte del nuevo sistema financiero digital.
Cuando se disminuyen las barreras a la entrada, estas entidades financieras pueden inter-
venir y ampliar su cuota de mercado, coadyuvando a reducir la concentracién general.

Reducir las barreras a la entrada mediante sistemas de pagos modernos

Los sistemas de pago modernos pueden alentar a las fintech que prestan servicios de
pago a entrar en el mercado y asumir un rol mas importante. A su vez, las perspectivas
que se obtengan del uso de estos servicios por parte de los consumidores pueden orien-
tar la expansiéon de otros productos financieros, como el crédito. Un estudio reciente
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presentd evidencia sobre este mecanismo. Mariani, Haas Ornelas y Ricca (2025) obser-
van que las disrupciones en la disponibilidad de dinero en efectivo en los municipios
brasilefos alentaron la adopciéon masiva de Pix, el FRPS interoperable de Brasil. La adop-
cién rapida y masiva de Pix, a su vez, generd incentivos para que las fintech participa-
ran en el mercado. Como consecuencia, estas empresas registraron un aumento de
los préstamos a las personas de ingresos mas bajos, quienes terminaron por adoptar
medios de pago digitales debido a la falta de dinero en efectivo.

El grafico 4.3 analiza las tendencias de hogares con distintos ingresos en los merca-
dos de crédito brasilefios. Como puede advertirse, la introduccién de Pix fue seguida de
un aumento considerable —un factor de 2,46 en solo tres aflos— de los préstamos a las
personas con ingresos mas bajos (inferiores al salario minimo).

Los resultados de Brasil subrayan el potencial de los sistemas de pago digitales para per-
mitir a las fintech ampliar su oferta de servicios financieros a los segmentos desatendidos.
Sin embargo, a pesar del progreso en la modernizacién de los sistemas de pago y la imple-
mentacion de los FRPS en América Latina y el Caribe, el acceso de las entidades financieras

GRAFICO 4.3 | Tendencia del crédito en hogares con distintos niveles de
ingresos, antes y después de la implementacién de Pix en Brasil
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Fuente: Elaboracion propia, calculos del equipo BID basados en datos del sistema de informacion de crédito
del Banco Central de Brasil.

Nota: El grafico muestra la tasa de crecimiento del crédito de los hogares por segmento de ingreso en los
afos antes (valores negativos en el eje horizontal) y después (valores positivos en el eje horizontal) de la
implementacion de Pix. El afo de base fue 2019. Las personas sin ingresos no fueron incluidas. Los segmentos
de ingreso, recogidos en la leyenda, se definen como multiplos del salario minimo de Brasil para cada afo. Sal.
min: salario minimo.

77



MAS ALLA DEL DINERO EN EFECTIVO: LA REVOLUCION DE LOS PAGOS DIGITALES EN AMERICA LATINA Y EL CARIBE

no bancarias (por ejemplo, las cooperativas), los proveedores de servicios de pago y otros
tipos de proveedores (por ejemplo, empresas de tecnologia) a estos sistemas es desigual y,
en algunos casos, ni siquiera constituye una opcién. Un analisis de 10 ecosistemas de pago
en América Latina y el Caribe observd que, en 2023, solo dos ecosistemas reconocian los
proveedores de servicios de dinero movil, las entidades de pago, los iniciadores de pagos, los
bancos digitales y los agregadores de pago (Herrera, Lopez Sabater y Zarate Moreno 2024).

Barreras a la competencia a que se enfrentan las fintech: el rol
de la regulacion y el financiamiento

Un motivo por el cual estas entidades tienen el potencial de ampliar las oportunida-
des financieras de la poblacion es que sus modelos de negocio permiten situarlas en
una posicién de ventaja comparativa en relaciéon con los bancos tradicionales para lle-
gar a segmentos del mercado tradicionalmente marginados. Por ejemplo, su caracter
digital implica que pueden tener costos operativos mas bajos, lo que les permite ser-
vir mas facilmente a segmentos de la poblacion que realizan bajos niveles de transac-
ciones. Ademas, suelen depender de los datos del cliente para los préstamos digitales
y las evaluaciones de crédito gestionadas por inteligencia artificial, una situacién que
hace posible que atiendan a clientes que las herramientas de evaluacién tradicional no
considerarian solventes. Sin embargo, estas empresas se enfrentan a desafios impor-
tantes para entrar en el mercado.

Una encuesta de las fintech que operan en América Latina y el Caribe muestra impor-
tantes perspectivas. Cuando se les preguntd a los directivos de estas empresas cudles eran
las principales barreras que influyen en su desempefio (BID y Finnovista, 2024), informaron
problemas racionados con la escalabilidad, el acceso al financiamiento, la innovacion y la
implementacion de soluciones nuevas, la comercializacion de productos y servicios, la ciber-
seguridad, y el contexto regulatorio. Los datos de la encuesta también destacan una ten-
dencia preocupante en relacion con la regulacién. Si bien el 38% de estas empresas sefala
que las regulaciones actuales apoyan lo suficiente sus operaciones y crecimiento, un por-
centaje importante consideraba que las regulaciones eran excesivas, o, cuando se las reque-
rian, demasiado laxas o inexistentes. El porcentaje que caracterizaba las regulaciones como
demasiado estrictas o excesivas aumenté del 18% en 2021 al 25% en 2023. Esta preocupacion
cada vez mayor subraya la importancia de que los paises cuenten con marcos regulatorios
adecuadamente disefados para evitar crear barreras a la entrada o la innovacién.

Normativa regulatoria

Uno de los grandes desafios es que, hasta ahora, las reglas financieras estaban disefiadas
principalmente para las entidades financieras convencionales y existia —y, en muchos

78



PAGOS DIGITALES PARA UNA MAYOR INTEGRACION FINANCIERA

casos, todavia existe— un vacio en relacion con los nuevos modelos de fintech. Entre-
tanto, la tecnologia financieray lainnovacion financiera fueron evolucionando mas rapida-
mente que la capacidad de cambiar de que disponian los reguladores y las regulaciones.

En este contexto, la normativa puede tomarse especialmente estricta para los nue-
vos actores y terminar obstruyendo su entrada. Dichas normas tienen su razén de ser, ya
que estan disefladas para apoyar la estabilidad financiera y mitigar los riesgos sistémi-
cos como el fraude y el lavado de dinero. No obstante, si bien estas salvaguardias tienen
la funcion de proteger el sistema financiero, también pueden limitar la innovacién y el
acceso al crédito de las pequefias empresas y las comunidades marginadas. Ademas, la
falta de regulacién para nuevos actores en el sistema financiero puede dejar a los actores
tradicionales como los bancos en una posicidén desventajada, si es que ellos invierten en
el cumplimiento de las regulaciones de las cuales sus competidores se encuentran exen-
tos. En este sentido, el desafio de las politicas para las autoridades financieras consiste en
disefar regulaciones sélidas que equilibren ambos aspectos.

La evidencia reciente sugiere que las regulaciones en los mercados financieros, sobre
todo las relacionadas con los prestamistas de tecnologia financiera y los bancos tradicio-
nales, presentan una disyuntiva fundamental entre ampliar el acceso y asegurar la esta-
bilidad financiera y todo lo relacionado con la prevencién del fraude.

Como respuesta a los impactos de la pandemia de COVID-19, Estados Unidos imple-
mento el Programa de Proteccion de Pago (PPP). La evidencia causal indica que los pres-
tamistas de tecnologia financiera jugaron un rol crucial para desembolsar préstamos en
zonas con menos sucursales bancarias, con poblaciones de bajos ingresos y una mayor
representacion de las minorias (Erel y Liebersohn, 2020). Por lo tanto, las fintech contribu-
yeron a zanjar las brechas de los servicios financieros de empresas que, de otra manera,
habrian tenido problemas para asegurar financiamiento. Su capacidad de procesar rapi-
damente los préstamos fue especialmente favorable para las pequefas empresas con
una necesidad urgente de alivio financiero durante la crisis econdmica. Sin embargo,
esta rapida ampliacién del crédito se produjo con riesgos considerables. Griffin, Kruger, y
Mahajan (2023) observaron que los casos de informes inexactos y fraude entre los presta-
mistas de tecnologia financiera eran muchos mas numerosos —por un factor de mas de
3 puntos— que en los bancos tradicionales.

Estos hallazgos subrayan el desafio que tienen las autoridades reguladoras para
encontrar un equilibrio entre aprovechar la eficiencia y la accesibilidad de la tecnologia
financiera y controlar rigurosamente los mecanismos de cumplimiento para impedir una
mala conducta en este campo.

Desde luego, no es evidente que esta disyuntiva exista en todos los contextos de la
region. En este sentido, nuevas investigaciones sobre los impactos causales de la regu-
lacion financiera en diversos aspectos pueden arrojar luz sobre las dimensiones clave
que los reguladores tienen que equilibrar para aumentar la competencia. Entre estas
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dimensiones se puede incluir la proteccién de datos y la ciberseguridad. Si bien los datos
del Latinobarémetro 2023 muestran que el 75,3% de las personas adultas en América
Latinay el Caribe opinan que es mucho mas seguro utilizar medios de pago digitales que
llevar dinero en efectivo, la amenaza de los ciberdelitos no es desdefable. Las fintech
que dependen de los datos de los clientes para sus operaciones deben lograr superar las
regulaciones sobre la privacidad, necesarias pero estrictas, lo que aflade una capa extra
de complejidad a sus operaciones.

A medida que las fintech han ido desempefiando un papel cada vez mas impor-
tante en la region, los principales mercados de tecnologia financiera, como Brasil, México
y Chile, han adoptado medidas importantes para construir marcos regulatorios favora-
bles. Otros, sin embargo, todavia hoy se encuentran en el proceso de aprender y observar
cdmo operan estos Nnuevos actores; esta situacion, a su vez, crea incertidumbre regula-
toria, la cual, segun se ha demostrado, tiene un vinculo causal con una menor innova-
cidn en otros contextos (Stern, 2017). En el caso del sector financiero, dicha incertidumbre
puede limitar el crecimiento de las fintech (Haddad y Hornuf, 2019) dado que las empre-
sas se enfrentan a requisitos de licencias poco claros, lo cual incrementa el riesgo de
incumplir la normativa.

La experiencia internacional muestra que el uso de herramientas y enfoques regu-
latorios innovadores puede contribuir a abordar los riesgos emergentes de modelos de
negocio innovadores, como la tecnologia financiera. Por ejemplo, las iniciativas para pro-
mover y facilitar el didlogo entre los actores entrantes y los reguladores (por ejemplo,
mediante polos [hubs] de innovacidon) podrian apoyar la integracién en el mercado de los
servicios y productos de las nuevas fintech. Los entornos controlados de prueba (sand-
boxes) regulatorios representan una iniciativa de politicas particularmente importantes
que, basdndose en la experimentacién, pueden fundamentar decisiones reguladoras y
mitigar la incertidumbre regulatoria. En los sandboxes, un conjunto de empresas prueba
sus productos y servicios en un espacio controlado y bajo la supervisién de un regulador.
De esta manera, la autoridad reguladora puede identificar los riesgos y los ambitos cri-
ticos de la intervencidon regulatoria. Sin embargo, la implementacion de los sandboxes
requiere capacidades tecnoldgicas, humanas y financieras bien desarrolladas y la efecti-
vidad de los sandboxes también requiere la presencia de un ecosistema fintech vibrante.

La evidencia descriptiva de América Latina y el Caribe sugiere que los sandboxes
regulatorios, que se observan en al menos nueve paises de la regién (BID y Finnovista,
2024), son prometedores. Entre las fintech que respondieron a una encuesta sobre su
sector en la region, el 20,7% nombrd los sandboxes como una herramienta clave para
mejorar la regulacion (BID y Finnovista, 2024).

Existe evidencia causal alentadora sobre la eficacia de los sandboxes regulatorios
en otras partes del mundo. Por ejemplo, Cornelli et al. (2024) observan que las empre-
sas de Reino Unido que entran en estos entornos controlados de prueba tienen mayores
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probabilidades de conseguir capital. Se requieren mas estudios para evaluar si estos
estudios de caso positivos se pueden extrapolar a una regién tan diversa como América
Latina y el Caribe.

El financiamiento

El financiamiento también puede ser un problema para las fintech. Las inversiones tra-
dicionales en capital de riesgo en las fintech han aumentado en la region, pero siguen
estando concentradas en unos pocos grandes mercados, como Brasil y México, y no
cubren mercados mas pequefos o emergentes. En efecto, los datos del BID y Finno-
vista (2024) muestran que dos terceras partes de las fintech de la regién estan concen-
tradas en solo cuatro paises: Brasil (24%), México (20%), Colombia (13%) y Argentina (10%).
Ademas, los inversores adversos al riesgo pueden mostrarse reacios a apoyar a las fin-
tech dirigidas a poblaciones no bancarizadas y subancarizadas debido a la percepcion
del riesgo de crédito y los rendimientos inciertos. Estas limitaciones ofrecen una opor-
tunidad para que las organizaciones multilaterales movilicen inversiones hacia econo-
mias donde el sector fintech esta relativamente menos desarrollado.

Barreras a la competencia para las pequeias entidades
financieras: el rol de la tecnologia y el financiamiento

Aunque los sistemas modernos de pagos digitales permiten a las empresas fintech abar-
car nuevos segmentos, no es evidente que tales entidades tengan incentivos para con-
tinuar haciéndolo cuando aumente el tamano de su mercado. Di Maggio y Yao (2021)
documentan que las fintech comienzan prestando servicios a personas con un mayor
riesgo relativo que no son atendidas por las entidades financieras tradicionales. Des-
pués de adquirir una cuota de mercado, las fintech se centran en clientes menos ries-
gosos que muchas veces disponen de otras oportunidades financieras que brinda el
mercado. Por lo tanto, las entidades financieras que se especializan en la ampliacién
del mercado tienen un importante papel que desempenfar.

Dicho esto, integrar las cooperativas, los organismos no gubernamentales y otras
entidades financieras pequefias no bancarias en el ecosistema financiero digital puede
ser particularmente dificil. Estas instituciones se basan en construir relaciones estre-
chas con sus clientes, un modelo de negocio que puede ser dificil de replicar en el
entorno digital. Por otro lado, es posible que estas entidades no puedan invertir en tec-
nologia debido a limitaciones financieras. Entre tanto, la falta de acceso a informaciéon
relevante sobre los consumidores financieros puede restringir la capacidad de los nue-
vos proveedores relativamente pequefos para competir con las entidades financieras
tradicionales.
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Navarro, Suarez, y Navajas (2025) estudiaron el tema de la inclusion en 43 entidades
financieras. Cuando se pregunté acerca de su progreso hacia los procesos de digitaliza-
cién, el 2% de las entidades que respondieron sefald que la digitalizacién era incipiente o
no constituia una prioridad, el 86% informd que sus procesos estaban solo parcialmente
digitalizados, el 10% creia tener una estrategia digital coordinada y solo el 2% pensaba
que la digitalizacién era una prioridad para el crecimiento. Esto sugiere que, si bien las
entidades financieras estan dispuestas a explorar cambios en sus modelos de negocio,
son pocas las que comprenden el potencial de la digitalizacion.

Uno de los grandes obstaculos para la inclusién financiera es la falta de acceso a
infraestructura digital asequible, sobre todo en zonas rurales y desatendidas. Si bien la
cobertura de Internet es relativamente alta en América Latina y el Caribe, el acceso a
esta red puede ser desigual y la calidad de la conexién no tener las caracteristicas que
requieren las aplicaciones financieras. Esto limita la capacidad de los servicios financie-
ros digitales para llegar a quienes mas los necesitan (Bakker et al., 2023). La ampliacion
de la infraestructura digital es esencial; por ejemplo, las inversiones en banda ancha son
necesarias para apoyar la expansion de las fintech, sobre todo en zonas remotas (Cantu
y Ulloa, 2020; BID y Finnovista 2022). En efecto, estudios recientes en Brasil y Perl obser-
van que la penetracién de Internet a nivel subnacional (por ejemplo, los municipios) es
un determinante crucial para la adopcion de los medios de pagos digitales (Burga et al,,
2025; Cespedes et al., 2024).

Otro desafio proviene de la falta de conocimientos técnicos y de capital para moder-
nizar las operaciones que realizan las entidades financieras pequefias no bancarias. A su
vez, esta carencia puede volverlas reacias a interactuar con quienes proveen servicios tec-
nolégicos. A modo de ejemplo, de 29 proveedores de herramientas digitales para entida-
des financieras en la regién, el 81% creia que la resistencia al cambio y la falta de cultura
digital constituian barreras clave para prestar servicios a las entidades financieras peque-
Aas, mientras que solo el 8% percibié que estas entidades tenian una comprension clara
de sus necesidades tecnoldgicas (Navarro, Sudrez, y Navajas, 2025). Los responsables
de las politicas harian bien en apoyar programas gque construyan las capacidades que
requieren este tipo de entidades en el campo digital.

El acceso al capital constituye otro desafio persistente para las entidades finan-
cieras pequefas en América Latina y el Caribe. A diferencia de las grandes entidades
financieras, estas empresas a menudo carecen del respaldo financiero necesario para
escalar sus operaciones, desarrollar nuevos productos y cumplir los requisitos regulato-
rios. En particular, las entidades financieras pequefias no bancarias suelen centrarse en
la comunidad y dependen de las contribuciones de sus miembros en lugar de inversio-
nes externas. Su sostenibilidad financiera puede verse cuestionada en su lucha contra
las limitaciones de liquidez y tienen dificultades para competir con los bancos tradi-
cionales o empresas emergentes (start-up) de fintech bien financiadas. Estas brechas
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seflalan un rol clave que deben cumplir las organizaciones multilaterales o los bancos
publicos de desarrollo.

Asegurar el flujo de informacién para garantizar finanzas
abiertas

El acceso amplio a medios de pago digitales implica mas transacciones de los usuarios,
lo que puede generar datos valiosos. Estos datos nuevos se pueden utilizar para ampliar
aun mas el acceso a otros servicios financieros, como el crédito o los seguros, asi como
para permitir a los proveedores financieros focalizarse en productos de ahorro que se
adecuen a las necesidades —y contemplen las limitaciones— de las poblaciones tradi-
cionalmente desatendidas. En efecto, hay evidencia de que la informacién no tradicio-
nal, como los datos psicométricos (Arraiz, Bruhn, y Stucchi, 2017; Bryan, Karlan,y Osman,
2024), los datos sobre el saldo de crédito en telefonia movil (Bjorkegren y Grissen, 2020)
y los datos acerca de las transacciones digitales se pueden emplear para evaluar mas
adecuadamente a las personas que no tienen un historial crediticio.

El potencial comercial de estas fuentes alternativas de datos se puede ver en dife-
rentes empresas. Si bien los proveedores de tecnologia a menudo comienzan ofreciendo
plataformas o servicios de pago a bajo costo, su modelo de negocio con frecuencia tiende
a evolucionar para incluir mas opciones de financiamiento. Por ejemplo, las empresas de
telecomunicaciones primero ofrecen servicios de dinero mévil y posteriormente incluyen
el crédito movil. Otras comienzan como un medio para realizar compras en linea y luego
modifican su modelo de negocio para ofrecer financiamiento a los proveedores o usua-
rios. En México, las fintech que prestan servicios de crédito se asocian con otras empre-
sas, como las aplicaciones de delivery, y pueden beneficiarse del uso de informacién no
convencional para llegar a los nuevos segmentos del mercado (Chioda et al., 2024). El ele-
mento central de todas estas transiciones de modelos de negocio viene dado por el flujo
ininterrumpido de nuevas fuentes de informacion.

Las tendencias citadas mas arriba son habituales en América Latina y el Caribe, pero
no necesariamente estan generalizadas. Dado que varias empresas integran informacion
no convencional de las transacciones para ofrecer financiamiento, es natural preguntar
por qué esta informacién no fluye mas abiertamente entre los proveedores y si existe un
margen para que las politicas puedan fomentar que esto ocurra.

Algunas caracteristicas del mercado pueden limitar el flujo de informacién. Por ejem-
plo, para que los proveedores compartan datos de manera fluida y segura con otros pro-
veedores se requiere disponer de infraestructura tecnolégica adecuada. Sin embargo,
cuando la inversion en infraestructura no solo beneficia a la entidad que invierte sino
también a los posibles entrantes, sin un mecanismo de coordinacion, las empresas tie-
nen escasos incentivos para que esto suceda. En materia de concesion de préstamos, por
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caso, si una fintech nueva dispone de acceso a los datos recopilados por otras fintech ya
establecidas no tendria que invertir en generar sus propios datos. Ahora bien, en virtud
de que una mayor competencia probablemente reduzca la cuota de mercado de las enti-
dades ya establecidas, estas Ultimas tendrian escasos incentivos para invertir en platafor-
mas de intercambio de datos.

La promesa de las finanzas abiertas

Lo anterior sugiere que existe la necesidad de que las politicas alienten inversiones en
infraestructuray creen el marco regulatorio que se necesita para asegurar el intercambio
seguro de los datos. En este sentido, la banca abiertay las politicas de finanzas abiertas
pueden desempefar un papel crucial para profundizar la transformaciéon del mercado
conducente a mayores niveles de competencia, innovacioén e inclusion (OCDE, 2024).

Un ecosistema de finanzas abiertas permite compartir de manera segura y estan-
darizada los datos financieros de los clientes sin recurrir a otros proveedores (Herrera et
al,, 2023). Se basa en el principio de que los consumidores son los duefios de sus datos y
estan facultados para compartir sus datos de manera segura con terceros. Las finanzas
abiertas amplian el concepto de banca abierta mas alld de los datos controlados por el
sector bancario.

Los tipos de informacion compartidos en un ecosistema de finanzas abiertas inclu-
yen los canales de servicio (por ejemplo, la localizacién de sucursales o de cajeros auto-
maticos), informacién bancaria (cuentas de débito y de ahorro, tarjetas de crédito), datos
del cliente (transacciones e informacién de registro) y otros datos financieros (por ejem-
plo, seguros, pensiones e inversiones). Esta informacién puede facilitar la interaccién con
nuevos proveedores financieros y el acceso a nuevos servicios. La informacién que un
proveedor financiero utiliza para registrar a un usuario como cliente puede ser empleada
por ese proveedor para presentar al cliente nuevos productos o, por otro proveedor, para
evaluar la solvencia. De la misma manera, la informacién de las transacciones de pago
se puede utilizar para integrar aun mas a los usuarios en el sistema financiero a través de
otros servicios financieros que creen valor para ellos. Ademas, las finanzas abiertas pue-
den reducir la inercia y aumentar la competencia dado que permiten la portabilidad de
los servicios financieros, como el crédito o la inversion, entre diferentes proveedores.

El desarrollo de un ecosistema de finanzas abiertas requiere un conjunto integrado
de marcos institucionales, reglas y tecnologias que aseguren el flujo continuo y seguro de
informacién financiera de los clientes. Herrera et al. (2023) examinaron la experiencia inter-
nacional en el desarrollo de ecosistemas de finanzas abiertas para identificar elementos
clave de la arquitectura financiera que se requiere para las finanzas abiertas. En primer
lugar, el sistema necesita mecanismos y reglas claras de consentimiento y autorizacion.
Segundo, cada jurisdiccion tiene que definir el alcance del ecosistema, los criterios de
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participacién, los incentivos, los mecanismos de transferencia de informacién, el tipo de
datos que se comparten y los roles y responsabilidades de los actores en dicho ecosis-
tema.? En tercer lugar, se requiere estipular las consideraciones de seguridad y técnicas
dirigidas a garantizar la proteccién de los datos, la ciberseguridad y la interoperabilidad.
Cuarto, sera indispensable establecer una sélida estructura de gobernanza que oriente la
direccion estratégica del sistema. Este Ultimo elemento es crucial para que los participan-
tes del mercado, tanto de los sectores publico como privado, alcancen los acuerdos nece-
sarios para la implementacién y puedan sentirse protagonistas del proceso.

Finalmente, la infraestructura digital publica y la supervision del sistema también
son esenciales. Los mecanismos para identificar a los participantes autorizados y eva-
luar el cumplimiento de los requisitos (por ejemplo, un directorio de proveedores terce-
ros) son elementos fundamentales a la hora de crear confianza. De la misma manera,
los recursos publicos dirigidos a facilitar la integracion, como los sandboxes o los porta-
les de desarrollo, permitirdn dinamizar el mercado. Por su parte, las autoridades financie-
ras y otras instituciones del sector publico tienen a su cargo la supervisién del sistema.
Un sistema que funcione bien puede requerir un monitoreo constante de la infraestruc-
tura publica y su adopcién por parte de los usuarios, asi como del desempenfo de las fun-
cionalidades asociadas a distintos casos de uso y aspectos relacionados con la proteccién
del consumidor.

Las finanzas abiertas en América Latina y el Caribe

Como se sefala en el capitulo 2, los paises de América Latina y el Caribe estan adop-
tando cada vez mas medidas para implementar los FRPS. A medida que millones de
usuarios efectlan transacciones mediante plataformas de pagos digitales, dichas pla-
taformas comienzan a generar informacion valiosa para los innovadores de servicios
financieros. Sin embargo, el progreso de las finanzas abiertas ha sido mas lento, una
situacion que probablemente refleje la complejidad de plantear sistemas financieros
abiertos, la necesidad de regulaciones favorables (por ejemplo, proteccién de datos) e
infraestructura publica, asi como la falta de incentivos destinados al sector bancario
para que los datos de sus clientes sean accesibles.

Segun una base de datos del Banco Mundial sobre regulaciones globales de las fin-
tech (Banco Mundial, 2021), practicamente todos los paises miembros de la Organizacion
para la Cooperacion y el Desarrollo Econédmicos (97%) han aprobado regulaciones para
promover las finanzas abiertas.® Entretanto, solo el 15% de los paises de América Latina

2 Generalmente, las interfaces de programacion de aplicaciones (API, por sus siglas en inglés) se utilizan
como los principales canales para transferir datos y para fines de seguridad e interoperabilidad.

3 Concretamente, para cada region se calculd el porcentaje de paises con ley bancaria abierta, decreto,
regulacion o reglas sobre el intercambio de datos consentido por los clientes en interés de la competencia.
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ha progresado hacia la implementacién de regulaciones de finanzas abiertas. Segun
datos recopilados por la iniciativa FintechLAC del Banco Interamericano de Desarrollo,
en febrero de 2025 solo cinco paises de América Latina y el Caribe habian adoptado leyes,
regulaciones o reglas relacionadas con las finanzas abiertas, mientras que otros dos
tenfan proyectos en esta materia.

Los ecosistemas de finanzas abiertas se pueden clasificar en dos grandes grupos
segun su impulso provenga de un regulador o del mercado.

En los paises donde el regulador desempefa un papel mas activo, su nivel de parti-
cipacion va desde aprobar mandatos hasta establecer directrices para la participacion.
Brasil, Chile, México, Colombia y Ecuador han aprobado regulaciones que permiten crear
sistemas de finanzas abiertas. Brasil es el que mas ha progresado hacia la implementa-
cion de estos sistemas, seguido de Chile, México y Colombia. La ley fintech de Ecuador
incluye una provision explicita sobre la banca abierta, pero aun hay cambios regulatorios
que todavia no se han materializado en la practica.

Un ejemplo emblematico del enfoque impulsado por el mercado es Argentina.
Herrera et al. (2023) sostienen que, en Argentina, los participantes del sector financiero
han tenido costos mas bajos para adoptar un sistema de finanzas abiertas. Sin embargo,
la estandarizacion del procedimientoy la direccién estratégica del sistema podrian mejo-
rarse, en ausencia de acuerdos del sector privado.

Impactos de las finanzas abiertas

En teoria, la bancay las finanzas abiertas pueden facilitar una expansion de los merca-
dos financieros para abarcar los segmentos de mercado desatendidos. Si bien algunos
estudios muestran que el uso de informacién no tradicional puede ampliar las oportu-
nidades financieras de las personas que, de otra manera, estarian excluidas de muchos
servicios financieros (por ejemplo, Chioda et al., 2024; Berg et al., 2020), hay poca infor-
macion sobre los impactos de las finanzas abiertas a nivel de mercado. Esto es impor-
tante dado que es posible que muchas de las politicas que promueven las finanzas
abiertas terminen afectando a toda la industria y, al igual que sucede con numerosas
innovaciones que surgen en los mercados financieros, puedan tener importantes efec-
tos de equilibrio general (Buera, Kaboski y Shin, 2021).

Babina et al. (2024) analizaron el impacto de las politicas de banca abierta en Reino
Unido y advirtieron efectos de un aumento del acceso al crédito y una mayor probabili-
dad de que las pequefias y medianas empresas inicien nuevas relaciones con los presta-
mistas. En India, Alok et al. (2024) encontraron evidencia alentadora en el caso de la banca
abierta, ya que la estructura de banca abierta tiene dos caracteristicas clave: se gene-
ran datos verificables y sin costo a partir de las transacciones digitales en tiempo real, y
los clientes pueden compartir esos datos de manera segura con cualquier intermediario
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financiero. Los autores observan que en India la banca abierta generé aumentos de los
créditos ofrecidos por las fintech (entrantes) y los bancos (establecidos).

Estas conclusiones plantean dos preguntas importantes: ¢ por qué no hay mas pai-
ses que adopten medidas de banca y finanzas abiertas a mayor escala? ;cuales son los
factores que explican el éxito de la bancay las finanzas abiertas? Los estudios sefialados
mas arriba proporcionan algunas perspectivas fundamentales para explorar posibles res-
puestas a estos interrogantes.

Observando las tendencias globales, Babina et al. (2024) identificaron 49 paises que en
2024 tenian politicas de banca abierta. Estos autores han observado que la confianza de los
consumidores en las fintech —los nuevos actores de los sistemas financieros— predice cla-
ramente la adopcion de un pais de medidas de banca abierta. Utilizando un modelo cuan-
titativo para analizar los efectos de equilibrio de la banca abierta, encontraron que algunos
de los beneficios potenciales de la banca abierta fueron mitigados por las preocupaciones
de los consumidores a propésito de la privacidad de los datos. Estas perspectivas son cru-
ciales para América Latina y el Caribe, donde millones de ciudadanos se han visto expues-
tos a crisis financieras y no confian en los mercados financieros (Keefer y Scartascini, 2022).

En India, las conclusiones alentadoras sobre la banca abierta no se produjeron en el
vacio, sino que existe un cumulo de politicas complementarias que alientan la inclusion
financiera. En 2014, India lanzé un ambicioso programa de inclusion financiera, Pradhan
Mantri Jan Dhan Yojna (PMJDY). En pocos dias, las personas excluidas financieramente
abrieron millones de cuentas financieras. Agarwal et al. (2017) sostienen que esto allané
el camino para la adopcion generalizada de medios de pago digitales después de que se
implantara la Interfaz de Pagos Unificados (UPI, por sus siglas en inglés), el FRPS publico
de India. En combinacién con otras medidas de banca abierta, lo anterior permitié que
los titulares de una cuenta bancaria tuvieran acceso al crédito por primera vez.

La evidencia mencionada mas arriba es alentadora. Desafortunadamente, no hay una
evaluacion rigurosa del impacto de las finanzas abiertas en América Latina y el Caribe. Aun-
gue son pocos los paises en la regién que han desarrollado la infraestructura y el marco
regulatorio necesarios para hacer posible las finanzas abiertas, hay algunos indicios de su
potencial para llegar a grupos desatendidos en la region. Por ejemplo, en Brasil, la adop-
cién de finanzas abiertas permitié que una fintech proporcionara mejores herramientas
de gestion financiera a nueve millones de clientes, y una cooperativa de crédito redujo el
proceso de incorporacién de nuevos clientes de 32 a 2 horas y 10 minutos (Rauber, 2024).

El grafico 4.4 muestra que el porcentaje de usuarios de Pix que también han adop-
tado las finanzas abiertas ha aumentado progresivamente hasta llegar al 25% a comien-
zos de 2025. En cambio, la adopcion de las finanzas abiertas en las empresas que utilizan
Pix sigue siendo baja, con aproximadamente el 5%. Estas diferencias sugieren que las
personas tienen mas probabilidades que las empresas de percibir los beneficios a corto
plazo de las finanzas abiertas.
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GRAFICO 4.4 | Personas y empresas usuarias de la plataforma de pagos rapidos
Pix que emplean finanzas abiertas, Brasil, periodo 2023-25
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Fuente: Elaboracion propia, cdlculos del equipo BID basados en datos del Banco Central de Brasil y Open
Finance Brasil.

Nota: El numero de usuarios de Pix refleja el niUmero de cuentas registradas en el Directorio de Identificacion
de Cuentas Transaccionales (DICT) el ultimo dia de cada mes. DICT es un servicio que opera con el sistema
Pix, que permite a los usuarios buscar detalles de la cuenta de transaccion utilizando claves. Los tipos de
clave actualmente disponibles son nimeros de identificacion fiscal de los ciudadanos brasilefios (CPF, CNPJ),
numeros de telefonia mavil, correos electrénicos y claves aleatorias.

Es probable que las finanzas abiertas hayan contribuido al crecimiento considera-
ble de los préstamos a los ciudadanos del grupo de ingresos mas bajos (inferiores al sala-
rio minimo), el cual puede verse reflejado en el grafico 4.3. Desde luego, se requiere un
cumulo mayor de investigacion para distinguir los impactos de las finanzas abiertas de
los propios de la plataforma Pix. En términos mas amplios, las evaluaciones integrales y
rigurosas de los impactos de la banca abierta o las finanzas abiertas en la competenciay
el crecimiento del mercado, asi como los posibles efectos no deseados (como se aborda
en la seccién siguiente), deberian situarse en el centro de una agenda de conocimiento
para fundamentar las politicas en el futuro.

Por ultimo, si bien existe evidencia de los beneficios de las politicas de banca abierta,
todavia subsisten algunos interrogantes: ;Cuales son los segmentos de la poblacién que
mMas se benefician? ;hay espacio para que las politicas amplien el acceso a los beneficios?

Como sucede con numerosas innovaciones digitales, para beneficiarse de la banca
abierta los segmentos mas vulnerables de la poblacién podrian enfrentarse a impor-
tantes barreras. Como se observa en el grafico 4.4, si bien el uso de las finanzas abier-

tas ha crecido en Brasil, la adopcién sigue siendo inferior al 30%. Zetta y Labrys (2024)
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estudiaron a 1.452 clientes de alguna institucion bancaria de Brasil a propdsito de sus
percepciones de las finanzas abiertas. El 55% de los encuestados informdé no saber nada
de las finanzas abiertas y el 19% declard saber muy poco. Por otro lado, el 36% no cono-
cia ninguno de sus beneficios. Estos resultados destacan la importancia de difundir infor-
macidn sobre las finanzas abiertas en términos sencillos para que el publico en general
las pueda entender. Los resultados de la encuesta también sugieren que la informacion
podria no ser suficiente y que la experiencia del usuario importa: el 55% de los encuesta-
dos identifico la falta de disponibilidad del sistema, los errores durante su uso y la funcio-

nalidad general como los principales problemas de las finanzas abiertas.

Riesgos de las finanzas abiertas

Si bien las finanzas abiertas son un concepto potenciador y pueden desbloquear el cré-
dito y otras oportunidades para personas de bajos ingresos, también pueden generar
diversos riesgos, como el fraude, el manejo inadecuado de datos del consumidor y la
violacion de la privacidad de los datos. De la misma manera, su implementacion puede
tener consecuencias no deseadas, como un endeudamiento excesivo o una reduccion
de los incentivos para que los proveedores inviertan.

Un ecosistema que aproveche la tecnologia para favorecer el acceso a datos valiosos,
a menudo personales, puede tener riesgos operativos y de seguridad. Un objetivo cen-
tral de los sistemas de finanzas abiertas consiste en disminuir la probabilidad de fugas de
datos potenciales, actividad fraudulenta o acceso no autorizado a flujos de informacién
o infraestructura publica. En ese sentido, resulta indispensable contar con normas de
seguridad sdlidas y una arquitectura que por defecto haga hincapié en la proteccién de
datos. Sin embargo, como sucede con varias innovaciones tecnoldgicas, el desafio con-
siste en lograr buenos niveles de seguridad sin imponer barreras a la participacion ni limi-
tar la experiencia de los usuarios.

También es importante lograr flujos seguros y granulares del consentimiento. El con-
sentimiento deberia basarse en el derecho de retirar informacién y seguir el principio de
minimizacién de los datos, entre otros aspectos. Ahora bien, el desafio de las politicas no
concluye con garantizar el consentimiento del usuario, sino que sera necesario construir
capacidad para identificar, analizar y gestionar efectivamente los riesgos e implementar
modelos de fiabilidad conducentes a la proteccion del consumidor.

El libre flujo de los datos, sin una proteccién adecuada del consumidor y educacion
financiera, podria tener consecuencias no deseadas como un excesivo endeudamiento o
el acoso (Duflos, 2024). Dos ejemplos de Africa subrayan estos riesgos. En Kenia, Johnen,
Parlasca y MuBhoff (2021) encontraron que las tasas de impago son mayores en los prés-
tamos digitales pequefios y que los prestatarios tienen mas probabilidades de ser inclui-
dos en una “lista negra” debido a estos impagos. En Malawi, por su parte, Brailovskaya,
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Dupasy Robinson (2024) observaron que los créditos digitales pueden no tener un efecto
significativo en el bienestar y que las intervenciones de alfabetizacion financiera no siem-
pre reducen la probabilidad de impago.

Mas alla de las consideraciones técnicas y operativas, un sistema de finanzas abier-
tas requiere la confianza de sus participantes. Esto significa saber quiénes son los terce-
ros autorizados, y si cumplen o no con los requisitos y las normas vigentes. Los marcos
de confianzay la infraestructura publica, como los directorios, contribuyen a verificar las
identidades de los participantes y a probar sus modelos de negocio y su disponibilidad.

La falta de confianza también puede afectar la voluntad de participar de los pro-
veedores financieros. Como se sefald anteriormente en este capitulo, una integracion
amplia de los usuarios marginados en el sistema financiero requiere que las pequefas
entidades financieras y las fintech participen en el mercado. Sin embargo, el 87,5% de las
fintech estudiadas por Herrera et al. (2023) afirmaba que las entidades financieras son
reacias a compartir sus datos. Una posible solucién consistiria en probar las tecnologias
y los nuevos modelos de negocio mediante el intercambio de datos en los denominados
sandboxes tecnolégicos u otros mecanismos que permitan facilitar la verificacion de los
requisitos regulatorios. Por ejemplo, la Comision para el Mercado Financiero de Chile, con
el apoyo del Banco Interamericano de Desarrollo, cred un sandbox tecnoldgico para los
modelos de Interfaz de Programacion de Aplicaciones (API).

Otra preocupacion es que al permitir que la informacién fluya entre los proveedo-
res, las finanzas abiertas pueden generar externalidades, como se observa en el sec-
tor bancario de Peru. Arréiz et al. (2021) hallaron que, después de que los prestatarios
previamente excluidos financieramente recibian la aprobacién de un préstamo por
parte de un banco grande, comenzaban a recibir ofertas de préstamos de la compe-
tencia. Estas consecuencias del libre flujo de la informaciéon reducen los incentivos
para invertir en informacion en los segmentos desatendidos del mercado. Frisancho
(2012) observé que cuando una entidad microfinanciera de Perd compartié los regis-
tros de sus prestatarios con otros prestamistas, aquellos clientes con buen historial
crediticio fueron captados por otros prestamistas, perjudicando asi la cartera del pres-
tamista original.

Una vez mas, estos ejemplos subrayan el desafio de las politicas destacado varias
veces en este capitulo, a saber, ;como pueden las autoridades promover las finanzas
abiertas y otro tipo de soluciones para permitir una utilizacién segura y eficiente de los
datos de los consumidores, a la vez que generan incentivos para la inversion?

El rol de la economia informal

En las economias de América Latina y el Caribe, una gran parte de las transacciones
se realiza informalmente —fuera de la contabilidad fiscal—y, por lo tanto, quienes las
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ejecutan no pagan impuestos. Como se sefald en el capitulo 2, la existencia de una
economia informal de gran dimensién en la region puede volver menos efectivas las
politicas para ampliar el acceso a las finanzas o restringir los beneficios de un mayor
acceso a las herramientas financieras digitales. Por lo tanto, este tema debe ser incluido
con prioridad entre las numerosas consideraciones de los responsables de las politicas.

Elgin et al. (2021) estimaron que aproximadamente el 60% de la fuerza laboral de
la regidn trabajaba en el sector informal. Sin embargo, las transacciones informales se
extienden mas alla de dicho sector. Feinmann, Hsu Rocha y Lauletta (2022) hallaron que
el 24% de los empleados privados formales en Brasil reconoce que cobra cerca del 20%
de sus salarios de manera informal. Es decir que una quinta parte del salario de estos tra-
bajadores se paga fuera de la contabilidad, lo que contribuye a incrementar la evasién de
impuestos.

Para los fines de este informe, las transacciones informales se pueden definir como
transacciones que no son directamente verificables y, por consiguiente, se sitian fuera
del radar de las autoridades fiscales. Asimismo, con el propdsito de evitar el pago de
impuestos y tasas, muchas personas terminan optando por pagar con dinero en efectivo.
Las transacciones que no se pueden verificar aumentan los costos de seleccién y moni-
toreo de los trabajadores para las empresas de créditos y seguros, y limitan la expansién
de los productos financieros.

La compleja relacién entre el dinero en efectivo y la informalidad

La opcidn entre utilizar dinero en efectivo o productos financieros digitales no es nece-
sariamente facil. Si bien es cierto que los productos financieros digitales ofrecen impor-
tantes aumentos de eficiencia, también permiten un seguimiento mas riguroso de los
flujos de entrada y salida de una empresa, lo que tiene el potencial de recaudar mas
impuestos de manera eficiente. Si los beneficios de la evasion de impuestos mediante
el uso de dinero en efectivo superan los aumentos de eficiencia digitales, los actores
econdmicos podrian responder a las politicas impulsando productos financieros digi-
tales de maneras inesperadas.

La evidencia de América Latina sugiere que la economia informal socava la efecti-
vidad de las politicas que alientan la digitalizacién financiera. Piénsese, por ejemplo, en
las rebajas introducidas al impuesto al valor afadido de las transacciones electrénicas en
Uruguay, tratadas en el capitulo 2 (Brockmeyer y Sdenz Somarriba, 2025). Si bien tal rebaja
aumento la demanda de transacciones electrénicas entre los compradores, las empresas
de sectores intensivos en el empleo de dinero en efectivo fueron mas lentas para adoptar
los terminales de punto de venta, probablemente porque ofrecer transacciones digita-
les incrementaria el porcentaje de sus ventas declaradas a la autoridad tributaria. En este
caso, la economia informal atenué los efectos deseados de las politicas.
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Otras politicas mas agresivas, como los mandatos, pueden ser contraproducentes.
Un mandato en Uruguay para que los pagos de la ndmina se realizaran de manera elec-
trénica aumentd considerablemente el nimero de pagos efectuados a los empleados
del sector privado (como se sefiala en el capitulo 2), pero también generd incentivos per-
versos. Bergolo et al. (2023) encontraron que después de que se implementd el man-
dato, las empresas de sectores intensivos en el empleo de dinero en efectivo tenian mas
probabilidades de desaparecer de los registros de la autoridad tributaria que las empre-
sas de sectores menos dependientes del efectivo. Estas empresas no cerraron, sino que,
por el contrario, empezaron a funcionar informalmente. En efecto, los autores observaron
que, si bien el empleo general no cambid debido a la introduccién del mandato, el trabajo
informal se vio incrementado en los sectores intensivos en el uso de dinero en efectivo.

Una afirmacion habitual a propdsito de los productos financieros digitales —y, espe-
cificamente, de los pagos digitales—, es que pueden constituir una herramienta pode-
rosa para formalizar transacciones que, de otra manera, se harian con dinero en efectivo
y fuera de la contabilidad. Sin embargo, la evidencia sugiere que, precisamente debido
a las ventajas financieras que trae el operar fuera de la contabilidad, la imposicion de
medios de pago digitales puede inducir a una mayor informalidad. Al comparar los resul-
tados de las rebajas del IVA con los obtenidos con el mandato de pago electrénico de los
empleados de la nédmina, se observa que las politicas para generar incentivos positivos a
favor del uso de las transacciones digitales —por oposicion a la introduccién de impues-
tos o prohibiciones a las transacciones que emplean dinero en efectivo— son las que
menos posibilidades tienen de producir consecuencias no deseadas.

Estas perspectivas también se pueden aplicar a politicas que, en teoria, podrian
aumentar los ingresos fiscales, como los impuestos sobre las transacciones financieras.
Al menos 11 paises de la regién implementaron una versién de estos impuestos en los
dltimos 20 afios (BID y LSE, 2021). Por un lado, tienen el potencial para aumentar sus
ingresos fiscales; por el otro, pueden introducir distorsiones, lo cual podria disminuir la
voluntad de las personas y empresas para reemplazar el dinero en efectivo con transac-
ciones digitales, y alentar la evasion fiscal.

En teoria, el acceso generalizado a los medios de pago digitales, como se logré en
Brasil, deberia provocar que las transacciones informales disminuyan y los ingresos tri-
butarios crezcan. Sin embargo, no hay certeza de que esta prediccidon siempre se cum-
pla. Las micro y pequefas empresas, que en Ameérica Latina y el Caribe son ubicuas, a
menudo operan informalmente. En este sentido, los usuarios podrian aprovecharse de
los bajos costos de transaccién de los medios de pago digitales y, al mismo tiempo, eva-
dir impuestos al mantener sus transacciones comerciales fuera de la contabilidad. Por
ejemplo, el duefio de un negocio podria utilizar una cuenta de pago o una cuenta ban-
caria personal para recibir pagos comerciales. Una investigacion rigurosa que analice las
transacciones comerciales realizadas a través de cuentas personales, entre otros temas,
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resultan crucial para una regiéon donde el empleo de medios de pago digitales esta
aumentando rapidamente.

La informalidad como barrera para el acceso al crédito

Si bien el uso de informacion alternativa para seleccionar los prestatarios probablemente
ayude a los prestamistas a superar los problemas de la seleccion adversa (riesgo ex ante),
exacerbada por la informalidad, es posible que no sea Util para resolver el otro problema
fundamental de los mercados de crédito, a saber, el riesgo moral (riesgo ex post). Puede que
los prestamistas sigan requiriendo algun tipo de garantia o de mecanismo para inducir al
pago. En este sentido, la informalidad tiene el potencial de limitar las mejoras en la seleccién
de los prestatarios: las personas que trabajan informalmente podrian carecer de una fuente
verificable de ingreso que ayude a los prestamistas a evitar una conducta de riesgo moral.

Un estudio en Colombia muestra que la ampliaciéon del programa de proteccion
social efectuada principalmente mediante billeteras digitales aumenté el acceso al cré-
dito formal (Vera-Cossio et al., 2023). También subraya los limites de la proteccion social
en la ampliacién del acceso al crédito, ya que sus efectos positivos solo fueron percibidos
por las personas que trabajaban en empleos formales. En cambio, no se detectd ningun
impacto en los préstamos de las personas con empleos informales, que carecian de una
fuente verificable de ingreso.

Este ejemplo subraya cémo la informalidad puede limitar las iniciativas para ampliar
el acceso al crédito. Al mismo tiempo, pone de relieve el rol crucial de la innovacion.
Por ejemplo, las tecnologias de pago que permiten a los prestamistas inferir los flujos
de entrada o los flujos de inventario de las micro y pequefias empresas podrian reducir
los costos de la supervision de este tipo de clientes. Mayores esfuerzos de investigacion
sobre cémo los impactos de este tipo de innovaciones tecnolégicas se comparan con los
enfoques tipicos —como la responsabilidad conjunta o una solicitud de garantia— podria
arrojar alguna luz sobre la capacidad de las innovaciones para reducir las limitaciones del
crédito y desbloquear el potencial de crecimiento de las empresas.

La evidencia tratada en esta seccidn destaca una leccion importante. Los impactos
potenciales de los productos financieros digitales parecen depender de la estructura eco-
némica subyacentey de la situacion econdmica. En ese sentido, las iniciativas para ampliar
los productos financieros digitales deben tener en cuenta los incentivos perversos o las
limitaciones que pueden surgir en un contexto de alta informalidad y fragilidad financiera.

Conclusiones

Los capitulos 2 y 3 subrayan la importancia de las politicas que abordan las barreras
de los usuarios y el sistema frente al uso generalizado de los medios de pago digitales.
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Por su parte, el presente capitulo destaca las principales limitaciones que deben supe-
rarse para que la adopcion generalizada de los medios de pago digitales se traduzca en
un mMayor acceso a otros productos financieros, como el crédito. Esto es crucial en las
economias donde una gran parte de los hogares son vulnerables a la pobreza, y nume-
rosas micro y pequefias empresas requieren mas acceso al capital para crecer.

Se han identificado tres temas cruciales que merecen la atencién de los responsa-
bles de las politicas y un lugar destacado en la agenda del conocimiento.

En primer lugar, las fintech y las entidades financieras pequefias con un enfoque de
inclusién pueden encontrar importantes barreras para entrar en el mercado. En el caso
de las fintech, las autoridades financieras se enfrentan al reto de disefar regulaciones
que permitan su entrada a la vez que garantizan la seguridad y minimizan los riesgos
financieros. Este desafio es particularmente complejo en un panorama financiero rapi-
damente cambiante. Entretanto, el papel de las pequefas entidades financieras no ban-
carias en el nuevo panorama financiero digital puede ser apoyado por las organizaciones
multilaterales y los bancos publicos de desarrollo.

En segundo lugar, para que las nuevas tecnologias financieras puedan alcanzar todo
su potencial, es importante establecer una infraestructura publica digital y definir los
requisitos institucionales para un flujo seguro de la informacién financiera entre los pro-
veedores, basado en el consentimiento de los consumidores. A pesar de que las expe-
riencias en la regién son limitadas, las finanzas abiertas son una opcién prometedora,
por lo que continuar los esfuerzos de investigacion sobre sus consecuencias no deseadas
resulta esencial para disefar politicas eficaces.

Finalmente, si bien los medios de pago digitales ofrecen la posibilidad de formalizar
las transacciones, los incentivos derivados de un contexto de alta informalidad podrian
limitar los efectos de las politicas bien intencionadas. A medida que los paises trabajan
para ampliar la adopcién de productos financieros y reducir el tamafio de la economia
informal, no es posible ignorar el tema de la creaciéon de incentivos perversos que fomen-
ten el empleo del dinero en efectivo con el fin de evadir impuestos.
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