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INTRODUCCION

En los ultimos afos, el uso de pagos digitales en el
Perti ha mostrado un crecimiento significativo, impul-
sado por el desarrollo de nuevas infraestructuras, la
adopcion de tecnologias moviles y la mayor digitali-
zacién de las transacciones cotidianas. En este con-
texto, las billeteras digitales se han consolidado como
un canal central para la realizacién de transferencias
entre personas y pagos hacia comercios. Un hito clave
en esta evolucion ha sido la implementacién de la Es-
trategia de Interoperabilidad de los Pagos Minoristas
impulsada por el Banco Central de Reserva del Peru
(BCRP) a través de la Circular N.° 024-2022-BCRP, la
cual ha permitido que los usuarios realicen transferen-
cias independientemente del proveedor de servicios de
pagos que utilicen.

Desde el punto de vista econdmico, la interopera-
bilidad amplia la red efectiva de pagos disponible para
cada usuario y refuerza las externalidades de red posi-
tivas propias de este tipo de ecosistemas: mientras ma-
yor es el niUmero de participantes conectados, mayor
es el valor de la red para cada uno de ellos. Al eliminar
la necesidad de que el emisor y receptor utilicen el mis-
mo proveedor o aplicativo, se reducen las fricciones de
coordinaciéon y se incrementa el conjunto de personas
0 comercios con los que es posible interactuar, lo que
puede traducirse en un uso mas frecuente y extendido
del canal. Sin embargo, este proceso también plantea
una pregunta relevante desde el punto de vista del
funcionamiento del sistema de pagos: ¢la interopera-
bilidad desplaza transacciones que antes se realizaban
dentro de una misma billetera o contribuye a una ex-
pansion del uso total de los pagos digitales?

En dicho contexto, el presente articulo analiza
la evolucion de las transferencias' intrabancarias

(indice, Enero 2016=100)

B Evoluciéon mensual del uso de pagos digitales y de la demanda de efectivo

—realizadas dentro de una misma billetera o
funcionalidad— y de las transferencias interoperables
—efectuadas entre billeteras de proveedores
distintos— a través de billeteras digitales en el Peru. El
objetivo es evaluar si la interoperabilidad se ha asociado
a un proceso de sustitucion entre ambos tipos de
transacciones o, por el contrario, a una expansion del
uso total del canal de billeteras digitales, consistente
con un mayor alcance y una mayor intensidad de uso
de los pagos digitales.

EVOLUCION Y DINAMICA DE LAS TRANSFEREN-
CIAS A TRAVES DE BILLETERAS DIGITALES

Como punto de partida, resulta Gtil situar la evolucion
reciente de las billeteras digitales en el contexto mas
amplio del sistema de pagos y de los habitos de pago
de los hogares. Para ello, se compara la trayectoria del
uso de pagos digitales con la del uso del efectivo y con
la evoluciéon del consumo privado, a fin de evaluar si
el crecimiento observado responde Unicamente a la di-
namica de la actividad econémica o si refleja cambios
mas estructurales en los medios de pago utilizados.

El Grafico 1 muestra la evolucion del uso de pa-
gos digitales —medido a través del nimero de ope-
raciones del Indicador de Pagos Digitales (IPD)— y de
la demanda de efectivo —aproximado por el nimero
de retiros con tarjeta de débito y crédito— desde el
ano 2016. Se observa una divergencia clara entre am-
bos indicadores: mientras el IPD presenta una trayec-
toria marcadamente creciente, la demanda de efecti-
vo mantiene una evolucidon relativamente estable en
términos agregados. Asimismo, el gréfico revela una
aceleracién clara en el crecimiento de las operaciones
digitales a partir de la pandemia del COVID-19, que
modifica la pendiente observada en los afios previos.
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1 Alo largo del articulo, los términos transferencias y transacciones se utilizan de forma indistinta para referirse a operaciones realizadas a través de billeteras

digitales.
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Este cambio en la dindmica sugiere que el proceso de
digitalizacion de los pagos no solo se intensificd en
ese periodo, sino que mantuvo posteriormente un rit-
mo elevado, sin retornar a su tendencia anterior. En
conjunto, este comportamiento es consistente con un
ajuste mas profundo en los hébitos de pago de los
hogares, en el que los instrumentos digitales ganan
relevancia relativa dentro del sistema, aun cuando el
efectivo contintia desempenando un rol importante.
A diferencia del andlisis de largo plazo presentado
en el Grafico 1, el Grafico 2 se enfoca en el periodo
mas reciente, posterior al ajuste inicial observado du-
rante la pandemia, con el fin de comparar la evolucién
del uso de pagos digitales con la del consumo privado
en un entorno de mayor normalizacién econdémica. Si
bien ambas series muestran una trayectoria creciente
desde 2022, el IPD continla expandiéndose a un ritmo
considerablemente més acelerado que el consumo.
Esta diferencia sugiere que el crecimiento de los pa-
gos digitales no se explica Unicamente por un mayor
nivel de consumo, sino por un cambio en la forma en
gue los hogares realizan sus pagos. En otras palabras,

incluso en un contexto de recuperacion y mayor es-
tabilidad macroeconémica, la participacion relativa de
los instrumentos digitales en las transacciones sigue
aumentando.

En conjunto, esta evidencia sugiere que el creci-
miento de las billeteras digitales se inscribe en un pro-
ceso mas amplio de transformacién de los medios de
pago, caracterizado por una mayor adopcién de ins-
trumentos digitales en las transacciones diarias. Este
contexto resulta relevante para el andlisis posterior, en
la medida que permite interpretar la evolucion de las
transferencias realizadas a través de billeteras digitales
—intrabancarias e interoperables— como parte de un
cambio estructural en el uso del canal, y no solo como
un reflejo de la dindmica del consumo agregado.

En linea con lo anterior, la evoluciéon en niveles
muestra que tanto las transferencias intrabancarias
como las interoperables han seguido una trayectoria
creciente a lo largo del tiempo (Grafico 3). Si bien el
componente interoperable exhibe un mayor dinamis-
mo relativo, las operaciones intrabancarias contintian
expandiéndose en términos absolutos.

B Evolucioén trimestral del uso de pagos digitales y del consumo privado

(indice, 1T 2022=100)
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La evidencia presentada sugiere que
la implementacidn de la Estrategia
de Interoperabilidad del BCRP no ha

estado asociada a un proceso de
sustitucion entre transferencias
intrabancarias e interoperables,
sino a un aumento del uso total del
canal de billeteras digitales.

Este patron resulta relevante, ya que indica que,
desde los inicios de la Fase 1 en el segundo trimes-
tre de 2023, la implementacién y posterior expansion
de la Estrategia de Interoperabilidad del BCRP no ha
implicado una contraccion en las transferencias intra-
bancarias, sino un aumento del volumen total de ope-
raciones realizadas mediante billeteras digitales. En ese
sentido, el crecimiento del componente interoperable
ha extendido el alcance del canal al facilitar transaccio-
nes entre usuarios de distintas entidades, sin sustituir
el uso de los pagos intrabancarios. Ello es consistente
con la idea de que la interoperabilidad incrementa la
red efectiva de pagos y, con ello, el valor agregado del
ecosistema para sus participantes.

e interoperables (%)

B Variacion interanual del nUmero de transferencias intrabancarias

Por su parte, el anélisis de las tasas de crecimiento
interanual (Grafico 4) permite examinar con mayor de-
talle la dindmica de crecimiento de ambos componen-
tes. En el Ultimo afo, las transferencias intrabancarias
e interoperables muestran movimientos en la misma
direccion, incluyendo una desaceleracion gradual en
los meses mas recientes. No obstante, el componente
interoperable mantiene siempre tasas de crecimiento
superiores a las intrabancarias. Este patron refuerza la
idea de gque ambas modalidades forman parte de un
mismo proceso de expansion del canal de billeteras di-
gitales, aunque la interoperabilidad contintia ganando
peso relativo dentro de él. Al respecto, si se estuviera
produciendo un desplazamiento significativo de trans-
ferencias intrabancarias hacia interoperables, cabria
esperar que el mayor crecimiento de estas Ultimas vi-
niera acompafnado de una desaceleracion mas marca-
da —o incluso una contraccion— en las primeras, que
no se observa en la evidencia. La moderacién reciente
en las tasas de crecimiento, por su parte, es consisten-
te con un proceso gradual de consolidacién del canal
en su conjunto.

Finalmente, el andlisis de las variaciones mensuales
(Gréfico 5) ofrece una perspectiva de corto plazo que
complementa la lectura anterior. Si bien ambas moda-
lidades tienden a acelerar y desacelerar en la misma
direccién, el componente interoperable presenta una
mayor volatilidad relativa. Esta comovilidad es elevada:
el coeficiente de correlacion entre las tasas de creci-
miento mensual de ambas variables alcanza 0,97, lo
que indica que las fluctuaciones de corto plazo res-
ponden principalmente a factores comunes vinculados
a la expansion del canal, mas que a un proceso de
desplazamiento entre modalidades. La mayor varia-
bilidad observada en el componente interoperable es
consistente con su caracter mas reciente dentro del
ecosistema y con una fase de consolidacién en la que
la incorporacién de nuevas entidades, la difusién de
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B Variacion mensual del nimero de transferencias intrabancarias
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nuevos casos de uso y la adaptacion de los usuarios
pueden generar fluctuaciones mas marcadas. No obs-
tante, estas fluctuaciones no alteran la tendencia ge-
neral de crecimiento del canal en su conjunto.

FRICCIONES EN LA ADOPCION Y USO DE BILLETE-
RAS DIGITALES

La dindmica observada en el uso de billeteras digita-
les puede complementarse con informaciéon sobre la
adopcioén y el uso efectivo de estos instrumentos a ni-
vel geogréafico. En ese sentido, la Encuesta Nacional
de Hogares (ENAHO) incluye informacién que permite
identificar diferencias relevantes entre regiones en la
tenencia de billeteras digitales y su utilizacion para rea-
lizar operaciones de pago.

Por ejemplo, el Grafico 6 muestra el porcentaje de
la poblacién que cuenta con al menos una billetera
digital en cada region del pais y evidencia una marcada
heterogeneidad territorial en los niveles de adopcién.
La difusion de este instrumento no ha sido homogé-
nea?: las regiones de la costa, caracterizadas por mayor
urbanizacion, mayor densidad de actividad econdmica
y mejor infraestructura de conectividad, presentan ni-
veles mas elevados de uso y acceso, mientras que en
otras regiones de la sierra y la selva la proporcién de
usuarios es considerablemente menor.

Estas diferencias no solo responderian a brechas
en acceso a internet o en vinculacién con el sistema
financiero formal, sino también a la interaccion entre
consumidores y comercios en cada region. La adopcion
de billeteras digitales depende, en buena medida, de
una decision coordinada: los usuarios tienen mayores
incentivos a utilizarlas cuando un numero suficiente
de comercios las acepta, y los comercios, a su vez,
encuentran mas atractivo incorporarlas cuando existe
una base relevante de clientes que las demandan.

Intra

En regiones donde esta complementariedad logra
consolidarse —apoyada por mayor inclusién financiera
y formalizacién—, la expansion del instrumento tiende
a acelerarse. Por el contrario, en contextos donde
predomina el uso de efectivo o donde la aceptacién
comercial es limitada, pueden configurarse trayectorias
de adopciéon mas lentas, aun cuando el volumen de
actividad econémica sea significativo. En ese sentido,
la heterogeneidad territorial observada es consistente

GRAFICO6 / § Tenencia de billeteras
digitales por region

(ARo 2024, en porcentaje)
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FUENTE: ENAHO.

2 Las tres regiones del pais con los mayores niveles de adopcion de billeteras digitales en 2024 fueron Lima (58,2 por ciento), Ica (57,7 por ciento) y Moguegua (52,1
por ciento). Por su parte, las tres regiones del pais con los menores niveles de adopcion de billeteras digitales en 2024 fueron Apurimac (22,7 por ciento), Ayacucho

(24,1 por ciento) y Cajamarca (24,7 por ciento).
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con dindmicas de coordinacion propias de los sistemas
de pago minoristas, en los que el valor del instrumento
depende de la amplitud y densidad de la red de
usuarios.

Por otro lado, la heterogeneidad territorial obser-
vada también permite dimensionar el alcance de la in-
teroperabilidad. Al conectar billeteras de distintos pro-
veedores, la Estrategia de Interoperabilidad del BCRP
amplia las posibilidades de pago mas alla de las redes
propias de cada entidad y reduce la fragmentacion
del ecosistema. Ello puede facilitar que usuarios en re-
giones con menor adopcién accedan a una red mas
amplia de potenciales contrapartes. Sin embargo, la
convergencia en los niveles de uso entre territorios de-
pende también de condiciones estructurales —como
infraestructura digital, grado de formalizacién y habi-
tos de pago— que evolucionan de manera mas gra-
dual. En ese sentido, la persistencia de brechas regio-
nales no implica una limitacion de la interoperabilidad,
sino que refleja la interaccion entre una infraestructura
comun y realidades econémicas locales que inciden en
la velocidad de adopcion del canal.

Por ultimo, el Gréafico 7 presenta el porcentaje de
la poblaciéon segun region que realiza todas sus opera-
ciones de consumo? exclusivamente con efectivo. En la
mayoria de estas, dicha proporcion sigue siendo eleva-
da y muestra diferencias significativas entre regiones,
lo que confirma que el efectivo contindia desempenfan-
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do un rol central en las transacciones cotidianas. En
comparacion con los niveles de tenencia de billeteras
digitales observados en el Gréafico 6, esta evidencia su-
giere que el acceso a dicho instrumento no garantiza
su uso regular. La brecha entre disponibilidad y utiliza-
cion efectiva podria estar asociada a factores como pa-
trones de pago consolidados, limitada aceptacién en
determinados comercios o preferencias por el efectivo
en transacciones de bajo monto.

Los gréficos anteriores permiten matizar el proceso
de expansiéon de las billeteras digitales en el pais. A
nivel regional, se observa una relacién negativa marca-
da entre la tenencia de billeteras digitales y la propor-
cion de poblacion que realiza todas sus operaciones
de consumo exclusivamente en efectivo: el coeficiente
de correlacién entre ambas variables alcanza —0,90.
Este resultado indica que, en promedio, mayores nive-
les de acceso se asocian con una menor dependencia
del efectivo. No obstante, dicha relacidon no implica
una sustitucion automatica ni completa. Incluso en re-
giones con mayor adopcion de billeteras digitales, el
efectivo continda desempefiando un rol relevante en
las transacciones cotidianas. En ese sentido, el acceso
constituye una condiciéon necesaria para la transicion
hacia medios digitales, pero no suficiente para conso-
lidar plenamente un cambio en los habitos de pago,
los cuales evolucionan de manera gradual y pueden
estar condicionados por factores como aceptacion
comercial, formalizaciéon e intensidad de uso en cada
territorio.

CONCLUSIONES

La evidencia presentada sugiere que la implementa-
cion de la Estrategia de Interoperabilidad del BCRP no
ha estado asociada a un proceso de sustituciéon entre
transferencias intrabancarias e interoperables, sino a
un aumento del uso total del canal de billeteras digi-
tales. Tanto en niveles como en tasas de crecimiento,
ambas modalidades muestran una trayectoria consis-
tente con un proceso conjunto de expansion, en el que
la interoperabilidad ha ampliado el alcance efectivo del
ecosistema sin desplazar las operaciones preexistentes.
Este comportamiento se inscribe en una transforma-
cion mas amplia de los medios de pago en el pais,
caracterizada por una creciente participacion de ins-
trumentos digitales frente al efectivo. No obstante, la
evidencia regional indica que dicha transicion avanza
de manera heterogénea y gradual, reflejando que la
ampliacion de la infraestructura y del acceso constitu-
ye una condicidn necesaria, pero no suficiente, para
consolidar cambios en los habitos de pago. En conjun-
to, los resultados son coherentes con un proceso pro-
gresivo de digitalizacion, en el que la interoperabilidad
contribuye a fortalecer la red de pagos, mientras la
adopcioén efectiva continta evolucionando en funcién
de condiciones estructurales y dindmicas locales.

3 Las operaciones de consumo incluyen gastos en alimentos de pan llevar, alimentos preparados, productos de lavanderia, servicios de la vivienda (luz y agua),
combustible para cocinar, productos de aseo personal, prendas de vestir y calzado.
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