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* Sistema de compensacion y liquidacion de cheques y otros instrumentos compensables.
** En el Sistema LBTR también se liquidan operaciones monetarias del Banco Central.
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BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL PERU

PROLOGO

El Banco Central de Reserva del Peru (BCRP), en su rol de rector del Sistema Nacional
de Pagos (SNP), vela para que dicho sistema opere de manera segura, eficiente,
interoperable y transparente, promoviendo la competencia y la innovacién. Un SNP
robusto es esencial para el funcionamiento eficiente de los mercados financieros y para
la estabilidad monetaria y financiera del pais.

En linea con su mandato, el BCRP monitorea continuamente la evoluciéon del SNP vy
observa el desarrollo del sector Fintech, reconocido por su constante innovacion en la
provision de servicios financieros. Este seguimiento del SNP permite al BCRP evaluar las
innovaciones que las empresas de este sector estan implementando en el pais, y adaptar
su regulacién para su mejor desarrollo.

Como resultado de este analisis, el BCRP elabora y publica el Reporte del Sistema
Nacional de Pagos y del Sector Fintech en el Peru, que en esta edicion utiliza informacion
actualizada al cierre de diciembre de 2025. Este documento proporciona una vision
detallada de la evolucion y tendencias en los sistemas de pagos y el sector Fintech en el
pais.
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BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL PERU

RESUMEN

En 2025, los pagos digitales continuaron su rapido crecimiento, impulsados por el
mayor uso de las billeteras digitales. El numero de pagos digitales por adulto alcanzé
los 655, lo que implica un crecimiento de 45,8 por ciento respecto a 2024 y de 1 230
por ciento respecto al 2019. Asi, el promedio diario de pagos digitales por adulto fue
1,8, lo que refleja su mayor adopcion y uso creciente por parte de la poblacién; asi
como el esfuerzo de las entidades proveedoras de servicios de pago por ampliar los
casos de uso; asi como fortalecer la seguridad y eficiencia de los pagos digitales.

El numero de pagos inmediatos con alias, operaciones realizadas mediante billeteras
digitales y banca movil utilizando un alias como el numero de celular, aumenté en
63,0 por ciento y su participacién sobre el numero total de pagos de bajo valor paso
de 66,3 a 73,6 por ciento. El crecimiento del niumero de pagos inmediatos
interbancarios con alias (73,8 por ciento) superé al de los pagos inmediatos
intrabancarios con alias (60,0 por ciento). Con ello, la participacién de los pagos
interbancarios con alias en el numero de pagos inmediatos con alias aumenté de 18,3
por ciento en 2024 a 19,5 por ciento en 2025.

En diciembre de 2025, se publicé el nuevo Reglamento del Sistema Nacional de
Pagos, que amplia las facultades regulatorias y de supervision del BCRP para
fomentar la seguridad, eficiencia, interoperabilidad y competencia de los pagos
digitales en un entorno de rapida innovacion e incorporacion de nuevos actores y de
nuevos esquemas de negocio. El reglamento entrara en vigencia el 1 de abril de
2026.

La Encuesta Anual de Servicios de los Sistemas de Pagos que realiza el BCRP, en
2025 mostré mejoras importantes respecto a la eficiencia, seguridad y calidad de la
atencion de los servicios y sistemas que administran los regulados por el BCRP.

El BCRP se encuentra en la fase 2 del proyecto de implementacion de su Plataforma
de Pagos Minorista. La Plataforma facilitara un modelo centralizado de iniciacion de
pagos, al permitir que las billeteras y aplicaciones de entidades financieras y no
financieras inicien pagos desde cuentas de depdsito o de dinero electrénico con
reglas unicas para todos sus participantes. De este modo, la Plataforma permitira
continuar avanzando en la masificacion de los pagos digitales al fortalecer la
infraestructura de pagos del pais y fomentar el acceso de nuevos participantes al
facilitar la especializacion en distintos roles en la provisién de servicios de pagos.

En marzo de 2025, se inici6 la fase anual de evaluacién del piloto de Dinero Digital
con la billetera BiPay provista por Bitel, que ha mostrado un crecimiento significativo
en usuarios activos (172 mil en diciembre de 2025) y transacciones diarias (47,6 mil).
El piloto se enfoca en generar informacion valiosa para la adopcion y uso de pagos
digitales en regiones de baja bancarizacion.

La Fase 1y la Fase 2 del proceso de interoperabilidad de los servicios de pago han
generado mas de 263 millones de transacciones en diciembre de 2025. Esto se debe
principalmente a la facilidad de uso de las billeteras, la creciente penetracién de los
Cdédigos QR en comercios y el aumento de los pagos a través de aplicativos
bancarios. Asi, entre diciembre 2024 y diciembre 2025, el nUmero de transacciones
interoperables correspondientes a la Fase 1 aumentd 51 por ciento, mientras que,
aquellas de la Fase 2, que se realizan mediante transferencias inmediatas con
namero celular en la CCE, aumentaron en 87 por ciento. Asimismo, los pagos con
codigos QR crecieron en 76 por ciento. Finalmente, el niumero de transacciones de
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BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL PERU

la Fase 3 ascendi6 a 8 millones en diciembre del 2025, 262 por ciento mas que lo
alcanzado en diciembre de 2024.

El ecosistema Fintech continda profundizando su proceso de consolidacién. A lo
largo de las distintas verticales se evidencia la incorporacién de nuevas tecnologias
(inteligencia artificial, automatizacion de procesos y analitica de datos) y una mayor
diversificacion de modelos de negocio, asi como cambios regulatorios que buscan
promover la innovacion financiera. En particular, la inclusion de empresas no
supervisadas en el sandbox regulatorio de la SBS, asi como la potencial
implementacién de un sandbox regulatorio por parte de la SMV pueden promover el
desarrollo y validacién de modelos innovadores en entornos controlados, facilitando
la implementacion de soluciones mas eficientes, seguras y orientadas al usuario.
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BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL PERU

SISTEMA NACIONAL DE PAGOS!

1. Los pagos digitales, medidos a través del Indicador de Pagos Digitales (IPD)?,
continuaron su rapido crecimiento. En el 2025, los pagos per capita aumentaron
45,8 por ciento, acumulando un crecimiento de 1230 por ciento desde su nivel
prepandemia. Ademas, el nUmero de pagos per capita alcanzod los 665, lo que implica
un promedio diario de 1,8 pagos digitales por adulto. El crecimiento se explica
principalmente por la rapida expansion de los pagos de bajo valor, destacando el
mayor uso de billeteras digitales, asi como por el dinamismo de los pagos con tarjetas
de débito. La transformacion en el ecosistema de pagos digitales minorista se ha visto
impulsada por la implementacion de las distintas fases de la estrategia de
interoperabilidad del BCRP, lo que permitié pasar de un ecosistema fragmentado a
uno integrado. Ademas, el BCRP ha facilitado el acceso de nuevos participantes a
través de cambios normativos complementarios, lo que promueve la innovacion y la
competencia.

Grafico 1
Numero de pagos digitales per cépita"

665

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

" El nimero de pagos digitales per capita se calcula como el ratio entre el Indicador
de Pagos Digitales sobre la pobiacién de 18 a 70 afios proyectada por el INEI.
Fuente: BCRP.

2. En el 2025, el namero y el valor de los pagos digitales del IPD registraron un
incremento de 47,1 y 11,0 por ciento respecto al ano anterior, respectivamente.
Los pagos de bajo valor crecieron en numero (47,1 por ciento) y en valor (10,9 por
ciento), mientras que los pagos de alto valor de clientes también aumentaron, pero en
menor magnitud (2,0 y 11,0 por ciento, respectivamente).

Cabe resaltar que, en diciembre del 2025, el valor de los pagos digitales del IPD
registré un crecimiento mensual importante por el mayor valor de las transferencias
intrabancarias® y de los pagos de alto valor de clientes. Las transferencias

" Conjunto de servicios, entidades e instrumentos de pago asociados al envio, la recepcion, procesamiento y liquidacion
de transferencias de fondos, comprende a: (i) Sistemas de Pagos y Acuerdos de Pago, incluidos sus administradores y
participantes; (ii) Empresas de Servicios de Canje y Compensacion; (iii) Proveedores de Servicios de Pagos; y (iv)
Proveedores de Servicios Tecnolégicos. Esta seccion es elaborada por el Departamento de Andlisis de Infraestructuras
Financieras.

2 ElIPD comprende operaciones de clientes de los participantes en el Sistema LBTR del BCRP y pagos minoristas digitales,
incluyendo transferencias de crédito (via CCE), transferencias inmediatas (via CCE y Visa Direct), transferencias
intrabancarias, pagos con tarjetas, débitos directos y pagos con dinero electronico.

3 Este resultado se asocia principalmente al desempefio de las entidades BCP (19,5 por ciento) y BBVA (28,8 por ciento).
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intrabancarias aumentaron 25,8 por ciento respecto a noviembre de 2025 debido,
principalmente, al crecimiento de los canales Software Corporativo (24,7 por ciento) y
Banca Movil (23,5 por ciento). Este comportamiento es similar al observado en
diciembre del 2024, cuando las transferencias intrabancarias registraron un aumento
mensual de 20,6 por ciento, aunque ademas estaria reflejando los pagos asociados
a los retiros de fondos de pensiones. De otro lado, los pagos de alto valor de clientes
registraron un aumento mensual de 28,9 por ciento en diciembre del 2025.

Cuadro 1

Pagos de Alto y Bajo Valor v
Promedio mensual (Enero - Diciembre)

Instrumento de Pago 2025 Participacion (%) Variacion (%)
Valor Numero Valor' Valor Numero Valor Numero
Promedio

ALTO VALOR 456 661 0,09 4 884 508 100,0 100,0 -2,5 -0,4
Sistema LBTR 456 661 0.09 4 884 508 100.0 100.0 25 04
- Clientes de los participantes 256 575 0,07 3 586 427 56,2 76,5 11,0 2,0
- Propias de los participantes 200 086 0,02 9115 052 43,8 23,5 -15,6 -7,7
BAJO VALOR 357 021 1243 287 100,0 100,0 10,9 471
Cheques 15 483 0.5 32 329 4.3 0.04 6.5 -10.8
- Intrabancarios 8212 0,4 21 869 2,3 0,03 2,6 -12,2
- Interbancarios (CCE) 7270 0,1 70 317 2,0 0,01 11,4 -5,3
Tarjetas de Pago 16 706 165 101 4.7 13.3 14,2 26.0
- Tarjetas de Débito 7 682 118 65 2,2 9,5 16,7 30,5
a. Via canales no presenciales 2719 41 66 0,8 3,3 28,7 54,2
b. Via canales presenciales 4 963 78 64 1,4 6,2 11,0 20,7
- Tarjetas de Crédito 9 024 47 192 2,5 3,8 12,2 15,9
a. Via canales no presenciales 2194 7 306 0,6 0,6 19,7 14,3
b. Via canales presenciales 6 830 40 172 1,9 3,2 10,0 16,2
Transferencias Intrabancarias 262 985 861 306 73.7 69.2 7.9 48 2
a. Via canales no presenciales 246 255 825 298 69,0 66,4 8,3 52,4
b. Via canales presenciales 16 730 36 470 4,7 2,9 2,4 -10,2
Transferencias Interbancarias 59 668 203 294 16.7 16.3 25.0 60.4
- Transferencias de Crédito via CCE 28 485 4 8 087 8,0 0,3 10,7 3,4
- Pagos Inmediatos 31183 199 156 8,7 16,0 41,6 62,0
a. Via CCE 20 964 45 464 5,9 3,6 40,7 119,3
b. Via Visadirect u otro similar 10 218 154 66 2,9 12,4 43,5 50,4
Débitos directos 867 6 138 0.2 0.5 4.0 18.4
Dinero electronico % 1313 7 176 04 0.6 323.2 911.7
Indicador de Pagos digitales — IPD 598 113 1243 481 11,0 47,1

1/ Valor en millones de soles. Nimero en millones de operaciones. Valor promedio por transaccioén en soles.

2/ A partir de enero de 2025 se incluyen las operaciones con tarjetas prepago respaldadas con dinero electrénico. Asimismo, se revisaron
las cifras de transferencias de dinero electrénico para 2024 y 2025. La informacion de 2024 considera Unicamente transferencias de dinero
electrénico. Para mas detalles, consulte la nota metodoldgica disponible en: https://www.bcrp.gob.pe/sistema-de-pagos/estadisticas-sobre-
sistemas-de-pagos.html

Fuente: Circular 0006-2024-BCRP.
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Grafico 2
Indicador de Pagos Digitales
Numero Valor
(millones de operaciones) (millones de soles)
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Fuente: BCRP.

A. Pagos de Alto Valor

Sistema LBTR

3. En el 2025, el valor de las operaciones en el Sistema LBTR se redujo en 2,5 por
ciento en comparacion con el afio anterior. Esta disminucion se explica
principalmente, por la caida en las operaciones propias de los participantes, cuyo
valor se redujo en 15,6 por ciento debido, principalmente, por la disminucién de las
operaciones de mercado secundario con Certificados de Depdsito del BCRP ante el
menor dinamismo de las operaciones de reporte interbancarias.

Grafico 3
Operaciones en el Sistema LBTR
Numero Valor
(millones de operaciones) (millones de soles)
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Fuente: BCRP.

En contraste, el valor de las operaciones de los clientes de los participantes se
incremento en 11 por ciento.
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Grafico 4
Operaciones de Clientes en el Sistema LBTR
Nimero Valor
(millones de operaciones) (millones de soles)
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Fuente: BCRP.

4. En 2025, el promedio mensual del valor de las operaciones en moneda nacional
en el Sistema LBTR se mantuvo estable respecto a 2024. En similar periodo, en
moneda extranjera se registré una disminucion de 3 por ciento debido a una reduccion
en los préstamos interbancarios en dicha moneda.

Grafico 5
Valor de operaciones en el Sistema LBTR, por moneda
(mensual, millones de soles y dolares)
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Fuente: BCRP.

5. Durante el 2025, seis nuevos Participantes culminaron el proceso de
interconexion electréonica al Sistema LBTR, 4 de ellos en cumplimiento del
requerimiento de interconexion obligatoria dispuesto en el Articulo 8, Circular 0029-
2021-BCRP, incrementando a 52 el numero de Participantes interconectados al
LBTR. Los Participantes que se interconectaron en 2025 son: Proempresa, Bitel

(Piloto de Innovacién de Dinero Digital del BCRP), Surgir, Mivivienda, Caja Santa y
Caja Paita.

B. Pagos de Bajo Valor

Transferencias intrabancarias

6. En 2025, las transferencias intrabancarias* crecieron en 48,2 por ciento en
numero, respecto al afio anterior. El niUmero de transferencias intrabancarias via

4 Transacciones de pago procesadas dentro de la misma entidad debido a que tanto el originante como el beneficiario de
la transferencia mantienen cuentas en la misma entidad.
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canales no presenciales® aumentoé en 52,4 por ciento y su participacion en el nimero
total de operaciones de bajo valor pasé de 64,0 por ciento en 2024 a 66,4 por ciento
en 2025. Sin embargo, en términos de valor, la participacion de las transferencias
intrabancarias via canales no presenciales se redujo de 70,6 a 69,0 por ciento del total
en el mismo periodo. Esto refleja la caida en el valor promedio de las transacciones
que paso6 de S/ 420 en 2024 a S/ 298 en 2025, una caida de 29 por ciento.

Grafico 6
Transferencias intrabancarias
Nuamero Valor
(millones de operaciones) (millones de soles)
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Fuente: BCRP.

Pagos inmediatos con alias

7. Los pagos inmediatos con alias consideran a las operaciones realizadas
mediante billeteras digitales y banca mévil utilizando un alias, como el nimero
de celular, para identificar al receptor de los fondos. En el 2025, el niUmero de
pagos inmediatos con alias aumentd en 63,0 por ciento. El crecimiento del niumero de
pagos inmediatos con alias interbancarios (73,8 por ciento) superé al de los pagos
intrabancarios (60,0 por ciento). Cabe resaltar que la participacion de los pagos
inmediatos con alias interbancarios en el niumero total de pagos de bajo valor aument6
de 12,1 a 14,3 por ciento.

Grafico 7

Pagos inmediatos con alias interbancarios’
(nimero en millones de operaciones y valor en millones de soles, mensual)
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Considera a las transferencias interbancarias procesadas por VisaDirect y a las
transferencias inmediatas con nimero de celular procesadas por la CCE.
Fuente: BCRP.

5 Banca por internet, banca por teléfono, banca movil, billetera digital, software corporativo y de cliente, instruccion por
carta/fax y SMS/USSD.
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En el caso de las transferencias interbancarias, resalta el crecimiento de las
operaciones originadas desde Plin, que se incrementaron en 50,8 por ciento en
numero y 43,4 por ciento en valor, principalmente por el mayor flujo de operaciones
dirigidas hacia Yape.

Cuadro 1

Pagos Inmediatos con Alias"
(Promedio Mensual Enero - Diciembre)

2025 Participacion (%)
Valor Numero Valor Numero

Transferencias Intrabancarias? 29 845 736 100,0 100,0
- Yape 29 151 728 97,7 98,8
- Plin 674 8 2,3 1,1
- Otras billeteras 20 0,3 0,1 0,0
Transferencias Interbancarias 13 140 178 100.0 100.0
- Procesadas via Visadirect u otro similar 10 218 154 77,8 86,6
- Yape 3753 52 28,6 29,1
- Plin 6 274 99 47,7 55,8
- Otras billeteras 191 3 1,5 1,7
- Procesadas por la CCE 2 922 24 22,2 13,4

"alor en millones de soles. Numero en millones de operaciones. Valor promedio por transaccion en soles.
2’Incluye operaciones de Transferencias de fondos intrabancarias procesadas por la misma entidad.

Acuerdo de Pagos con Tarjetas

8. Durante el 2025, los pagos con tarjetas (crédito y débito) crecieron en 14,2y 26,0
por ciento en valor y numero, respectivamente. Sin embargo, en el afio la
participacién de los pagos con tarjeta en el numero total de pagos de bajo valor
disminuyd de 15,5 a 13,3 por ciento. Se observa un crecimiento mensual de 27 por
ciento en el valor de pagos en diciembre, destacando el incremento en canales
presenciales POSS.

Grafico 8
Pagos con Tarjeta de Débito
Numero Valor
(millones de operaciones) (millones de soles)
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Fuente: BCRP.

En el 2025, los pagos con tarjeta de débito crecieron en 16,7 por ciento en valor y
30,5 por ciento en numero. Por su parte, las tarjetas de crédito aumentaron en 12,2
por ciento en valor y 15,9 por ciento en numero en el 2025. De este modo, la

8 Incluye pagos con billeteras digitales realizados mediante cédigos QR en POS, dado que se procesan bajo el mismo
esquema que los pagos con tarjeta de débito.
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participacidon de los pagos con tarjeta de débito sobre el total de pagos con tarjeta
paso de 45,0 a 46,0 por ciento en valor y de 69,1 a 71,6 en numero.

Grafico 9
Pagos con Tarjeta de Crédito
Numero Valor
(millones de operaciones) (millones de soles)
62 4 12000 ~

10 896
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38 7500 17
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Dic-23 Jun-24 Dic-24 Jun-25 Dic-25 Dic-23 Jun-24 Dic-24 Jun-25 Dic-25

—— Mensual  ------- Tendencia Mensual =~ ------- Tendencia

Fuente: BCRP.

9. El numero de compras no presenciales (comercio electronico) pagadas con
tarjetas, principalmente con tarjetas de débito, viene creciendo rapidamente.
Asi, durante el 2025, las compras no presenciales con tarjetas de débito crecieron
54,2 por ciento en numero, con relacion a similar periodo del afio anterior. En
contraste, las compras presenciales con tarjetas de crédito se incrementaron en 14,3
por ciento en numero.

Grafico 10
Pagos con tarjetas, por canal
Namero Valor
(millones de operaciones) (millones de soles)
160 - 16 000 + 15133
123
/
/
120 4 \/—/\/\/_/\/\/\/\/ 12000 -
80 4 8000 +
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40 4 4000 4
0 T T T , 0 T T T )
Ene-24 Jul-24 Ene-25 Jul-25 Ene-24 Jul-24 Ene-25 Jul-25
——Presencial No presencial ——Presencial No presencial

Comisiones de tarjetas de pago

10. En los ultimos doce meses, la estructura de las comisiones en el mercado de
tarjetas de pago en Peru reflej6 cambios heterogéneos, sin una tendencia tnica
a nivel agregado. Entre diciembre de 2024 y 2025, la tasa de intercambio’ se
mantuvo estable, registrando un promedio de 1,52 por ciento.

En diciembre de 2025, respecto a similar periodo del afio previo, el promedio de la
tasa de descuento cobrada por adquirentes muestra una caida (de 2,17 a 2,10 por
ciento). Ademas, se observa un incremento en las comisiones asociadas a tarjetas
prepago (de 1,80 a 1,87 por ciento), y una caida en las tarjetas de débito (2,01 a 1,98

7 Para el calculo de las tasas de intercambio se utiliza la informacion de las marcas Visa y Mastercard.
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por ciento) y tarjetas de crédito (2,39 a 2,29 por ciento). Asimismo, se registra una
caida en el canal presencial (2,14 a 2,07 por ciento) y en el canal no presencial (2,30
a 2,25 por ciento).

Por su parte, el promedio de la tasa de descuento cobrada por facilitadores ha
presentado un aumento de 2,81 a 2,84. El segmento que presenté el incremento mas
significativo fue gasolineras (1,59 a 1,84 por ciento). Por canal, se destaca un
incremento en el canal presencial (2,85 a 3,13 por ciento) y una caida del canal no
presencial (2,79 a 2,69 por ciento).

De acuerdo con la informacién reportada a diciembre de 2025, las tarjetas de débito
concentran la mayor participacion tanto en valor como en numero de transacciones,
alcanzando 58 por ciento y 76 por ciento, respectivamente. Por su parte, las tarjetas
de crédito representan 40 por ciento del valor y 22 por ciento del total de
transacciones. Finalmente, las tarjetas prepago mantienen una participacion marginal,
cercana al 2 por ciento tanto en valor como en niumero de operaciones.

Cuadro 3
Evolucion de las tasas de intercambio y de descuento por tipo de tarjeta, canal y segmento 1/
Tasa de intercambio Tasa de descuento Tasa de descuento
% % (adquirentes) % (facilitadores)
Dic-24 Dic-25 Dic-24 Dic-25 Dic-24 Dic-25
Pagos con tarjetas2/ 1,52 1,52 217 2,10 2,81 2,84
Por tipo de tarjeta
- Prepago 1,46 1,42 1,80 1,87 2,91 2,83
- Débito 1,29 1,30 2,01 1,98 2,64 2,62
- Crédito 1,84 1,86 2,39 2,29 2,99 3,09
Por canal
- Presencial 1,74 1,77 2,14 2,07 2,85 3,13
- No presencial 1,46 1,45 2,30 2,25 2,79 2,69
Segmentos minoristas 1,41 1,42 2,04 1,96 2,65 2,61
- Farmacias 1,36 1,41 2,39 2,24 3,05 3,00
- Gasolineras 1,30 1,28 1,94 1,84 1,59 1,84
- Microcomercios 0,98 0,99 2,59 2,24 2,86 2,85
- Restaurantes 2,65 2,55 2,76 2,43 3,06 3,00
- Supermercados 0,98 0,97 1,65 1,59 2,54 2,43
- Transportes 1,78 1,73 2,31 2,16 2,54 2,52

1/ Los campos que registran una caida mayor a un punto basico en la comisién se resaltan en verde; aquellos cuyo nivel se incrementd en mas de un

punto basico se resaltan en rojo.
2/ Se excluyeron los segmentos Entidades Financieras, Gobierno y Servicios Publicos.
Fuente: Circular 0027-2022-BCRP

Sistema CCE

.Durante el 2025, las transferencias inmediatas procesadas por la CCE

aumentaron 40,7 por ciento en valor y 119,3 por ciento en nimero de
operaciones, respecto al mismo periodo del afio anterior. El valor de la transaccién
promedio se redujo en 35,8 por ciento al pasar de S/ 723 en 2024 a S/ 464 en 2025,
principalmente por el crecimiento de los pagos inmediatos con alias.
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Grafico 11
Transferencias Inmediatas
Ndamero Valor
(millones de operaciones) (millones de soles)
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Fuente: BCRP.

Las transferencias de crédito crecieron 10,7 por ciento en valor y en 3,4 por
ciento en numero. El valor de la transaccion promedio, el mas alto entre los
instrumentos digitales de pago minorista, aumenté de S/ 7 551 en 2024 a S/ 8 087 en
2025, ligado principalmente a operaciones entre empresas.

Respecto a los cheques, se viene registrando una tendencia descendente en
numero de pagos, cayendo 5,3 por ciento en el periodo. En términos de valor se
produjo un incremento del 11,4 por ciento. El valor de la transaccidon promedio
aumento6 de S/ 59 794 en 2024 a S/ 70 317 en 2025. Su participacion en el total de la
CCE es de 13 por ciento en valor y 0,2 por ciento en nimero.

Dinero electrénico

En 2025, el niumero de operaciones con dinero electrénico ha alcanzado los 13
millones con un valor total asociado de S/ 2 026 millones. Estas operaciones
incluyen transferencias procesadas por la misma entidad, procesadas por la CCE y

pagos con tarjetas prepago cuyos fondos estan asociados a una cuenta de dinero
electrénico.

Grafico 12
Operaciones con dinero electronico
(numero en millones de operaciones y valor en millones de soles)
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Fuente: BCRP.
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Requlacion y Supervision

Las medidas aprobadas por el BCRP han permitido acelerar el proceso de
adopcion de pagos digitales y viene cambiando la configuracién del ecosistema
de pagos minoristas del pais. Sin embargo, existen nuevos desafios para el
desarrollo del ecosistema actual y la masificacion de los pagos. Es necesario para
enfrentar estos desafios: i) el fortalecimiento de la infraestructura de pagos, ii) facilitar
el acceso a nuevos participantes, iii) posibilitar la especializacion de roles, iv)
estandarizar la experiencia de usuario, entre otros.

La nueva Ley de Pagos permitira al BCRP desplegar cambios regulatorios para
fortalecer el Sistema Nacional de Pagos y afrontar los desafios para su
desarrollo. El primer cambio regulatorio significativo, luego de la modificaciéon a la
Ley del Sistema de Pagos, fue la publicacién del Reglamento General del Sistema
Nacional de Pagos, en diciembre de 2025, donde se desarrollan las nuevas
atribuciones otorgadas al BCRP en la nueva Ley de Pagos. El Reglamento General
del Sistema Nacional de Pagos tiene como objetivo principal establecer un marco
regulatorio, basado en principios internacionales, para facilitar la incorporacion
ordenada de nuevos actores, para lo cual le otorga al BCRP capacidades adicionales
y fortalece su rol como érgano rector del Sistema Nacional de Pagos. En este rol el
BCRP busca continuamente que el sistema opere de manera segura, eficiente,
interoperable, transparente, en un entorno de competencia y cambio tecnoldgico
acelerado.

RECUADRO 1
REGLAMENTO GENERAL DEL SISTEMA NACIONAL DE PAGOS

El Decreto Legislativo N° 1665, modificé la Ley de los Sistemas de Pagos y de Liquidacion
de Valores, Ley N° 29440 (la Ley de Pagos), ampliando las facultades regulatorias y de
supervision del Banco Central de Reserva del Peru (Banco Central), para adecuarla a un
entorno de rapida innovacién caracterizado por el desarrollo de nuevos instrumentos,
servicios y canales de pago; asi como por el ingreso de nuevos agentes, que operan bajo
modelos y tecnologias novedosas en el Sistema Nacional de Pagos.

En ese contexto, el nuevo Reglamento General del Sistema Nacional de Pagos desarrolla
las nuevas facultades del Banco Central, con la finalidad de que el Sistema Nacional de
Pagos funcione de manera segura, eficiente, interoperable, transparente y se fomente la
competencia e innovacion, en un entorno de cambio tecnoldgico acelerado. Cabe resaltar
que el nuevo Reglamento General actualiza el marco normativo publicado en el 2010, cuyo
ambito de aplicacion se enfocaba en los agentes supervisados por la Superintendencia de
Banca, Seguros y AFP (SBS).

Los principales aspectos del nuevo Reglamento General son los siguientes:

i. Ambito de aplicacion. Se indica que el ambito sobre el cual se desarrollan las
facultades del Banco Central este compuesto por las Infraestructuras de Pagos
(Sistemas de Pagos y Acuerdos de Pago; incluyendo a sus Administradores y
participantes), los Proveedores de Servicios de Pago y los Proveedores de Servicios
Tecnoldgicos y Entidades Terceras.

ii. Disposiciones generales. Se incorporan lineamientos sobre comisiones,
responsabilidades en la contratacion de terceros; estandares en materia de
ciberseguridad y seguridad de la informacién; la aplicaciéon de principios para garantizar
la seguridad y eficiencia del Sistema Nacional de Pagos, entre otros. Asimismo, se
desarrollan las herramientas de supervision del Banco Central, tales como visitas de
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inspeccion, reportes de auditoria, requerimientos de informacion estadistica y
documentaria, entre otros, en funcién del rol que desempena cada entidad.

iii. Infraestructuras de Pago. Se desarrollan las condiciones de acceso y obligaciones
aplicables a los Administradores y participantes de las Infraestructuras de Pago.
Asimismo, se establecen criterios y umbrales que permiten el reconocimiento de un
Acuerdo de Pago como Acuerdo de Pago Prominente o Sistema de Pagos, en funcién
de la participacion y relevancia de la Infraestructura en el Sistema Nacional de Pagos.

iv. Proveedores de Servicios de Pago. Se lista a los distintos tipos de Proveedores de
Servicios de Pago que operan en el Sistema Nacional de Pagos. En particular, se
incorpora el concepto de Entidades de Servicios de Pago, a fin de reconocer
regulatoriamente a los agentes que ofrecen Servicios de Pagos y que no estan
facultados para ofrecer directamente cuentas de depdsito o de dinero electrénico por la
autoridad competente.

La norma establece requisitos y condiciones para la autorizacion o registro de las entidades
que operan en el Sistema Nacional de Pagos, en funciéon de su tamano y la naturaleza de
sus operaciones. De esa manera, se busca fomentar la inclusién de nuevos agentes y el
desarrollo de innovaciones, bajo un marco regulatorio que otorgue seguridad y confianza a
los usuarios finales. El Grafico 1 resume los procedimientos de acceso incorporados por el
Reglamento General.

Grafico 1. Condiciones para autorizacion o registro

Infraestructuras de Pago Proveedores de Servicios de

Pago

Sistemas de Pagos Acuerdos de Pago

a Nuevos, reconocidos q
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por Ley Prominentes SBS
General
Circular L, . e Regi X
i Autorizacién asociada al reconocimiento. egistro No aplica

especifica

Autorizacién, conforme a la Circular especifica de la Notificacion del No ablica Autorizacién o
P registro (1)

Administrador

S

Participantes

Infraestructura. Administrador

—

)

(1) Deben obtener autorizacion las ESP que desean participar en un Sistema de Pagos o Acuerdo de Pago Prominente. El resto de ESP solo debe
registrarse.

La entrada en vigencia del Reglamento General es el 1 de abril del 2026. El Banco Central
realizara la adecuacion de las Circulares vigentes segun el nuevo marco regulatorio
establecido, manteniendo una comunicacién constante con los distintos actores del
ecosistema de pagos, para crear un entorno regulatorio que fomente la seguridad,
competencia y eficiencia en el Sistema Nacional de Pagos.

El Reglamento General del Sistema Nacional de Pagos establece que, desde el
1 de abril de 2026, queda derogado el Reglamento de los Acuerdos de Pago con
Dinero Electronico. Esto, debido a que Banco Compartamos se ha consolidado
como el unico accionista y emisor de dinero electronico que continda ofreciendo el
servicio de transferencias en mediante la Billetera Movil BIM.

Mediante el Decreto Supremo N° 011-2026-EF se aprobé el Reglamento de la Ley
N° 32413, que habilita el uso de billeteras digitales para el pago de haberes y
otras obligaciones laborales, estableciendo que dichos pagos se efectian en
cuentas de ahorro o de dinero electronico administradas por entidades reguladas y
supervisadas por la SBS, a las cuales las billeteras digitales brindan acceso como
aplicativos moviles. El Reglamento asigna a la SBS la definicién de limites operativos
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para asegurar el pago integro y oportuno de los haberes, la seguridad de las
operaciones y la prevenciéon de riesgos de LA/FT, mientras que el MEF, en
coordinacién con el BCRP, publica la relacién actualizada de billeteras digitales
autorizadas.

Registro de Participantes en Acuerdos de Pago con Tarjetas: Durante el ultimo
semestre se ha incluido a un Adquirente y un Facilitador de Pagos. El registro cuenta
actualmente con 77 entidades, algunas de las cuales desempefian mas de un rol.

Cuadro 4
Entidades registradas en el Registro de APT
Rol de la entidad Redes de Pago con Tarjetas
Visa Mastercard Amex Diners

Emisores 33 18 2 1
Adquirentes 7 7 2 2
Facilitadores 30 29 18 15
Total 70 54 22 18

Registro del Servicio de Pago con Cédigos QR: A diciembre de 2025, el registro
de pagos con QR cuenta con 8 Proveedores de Cédigos QR, 10 Proveedores de
Billetera Digital y 4 Proveedores de Cédigos QR vy Billetera Digital.

Cuadro 5
Entidades registradas en el Registro QR
Tipo de inscripcién Entidad
Niubiz
Vendemas

YellowPepper

Visa

lzipay

BBVA (Adquirente — POS)

Camara de Compensacion Electrénica (CCE)
B89

Ligo (TPP)

Financiera Oh

Como Proveedor de Cédigo QR

Interbank (lzipayYa)
Lemon
Como Billetera Digital Prex (Prexpe)
Bitel (Bipay)
Financiera Efectiva (Efectiva tu Financiera)
Maximo (Maximo Pay)
Lugea (Bancom)
BCP (Yape)
Caja Cusco (Wayki)
APDE Bim (Bim)
GMoney (Kontigo)
GMoney (Panda)

Como Proveedor de Cédigo QR y de
Billetera Digital

Fuente: BCRP.

Durante el 2025, el BCRP, en el ejercicio de sus funciones de supervision, realizé
las visitas de inspeccion anuales a las entidades reguladas. Dichas visitas tienen
por finalidad verificar el grado de cumplimiento de las disposiciones normativas
emitidas por el BCRP. Al respecto, se comprobd que, en general, las entidades
reguladas cumplen con la normativa vigente y que las entidades han venido
fortaleciendo su seguridad y eficiencia.

La Encuesta Anual de Servicios de los Sistemas de Pagos 2025 conté con una

participacion del 85,4 por ciento de las entidades y mostré una evaluacién
ampliamente favorable de los sistemas LBTR, CCE y SLMV. En conjunto, los
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resultados se ubicaron en el rango de excelencia, con mejoras respecto de afos
anteriores, especialmente en eficiencia y calidad de la atencion. El sistema LBTR fue
el mejor valorado, seguido por la CCE y el SLMV, destacando la dimension de
seguridad como la mejor evaluada en el afio.

El sistema LBTR alcanz6 una calificacion general de 4,45, la mas alta registrada en
los ultimos afos, impulsada por mejoras en eficiencia y calidad, particularmente en
los procesos de liquidaciéon multibancaria y consulta de operaciones (ver Grafico 14).

Grafico 13

Apreciacion General de los Sistemas de Pago

5,0
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—LBTR ---CCE — -SLMV

Por su parte, la CCE obtuvo una calificacion general de 4,39, su segundo mejor
resultado histérico, reflejando avances simultaneos en eficiencia, seguridad y calidad.
Se valoraron positivamente los procesos de confirmacién de abonos y transferencias
inmediatas. Respecto al SLMV, mantuvo su rango de excelencia con una calificacion
de 4,23 por mejoras significativas en la calidad de la atencién y soporte a los
participantes.

El analisis por dimensiones evidencia que la eficiencia, la seguridad y la calidad de la
atencion se han mantenido de manera consistente en niveles elevados durante el
periodo 2015-2025. No obstante, se registraron caidas transitorias asociadas a la
pandemia, en 2020 para la dimension de calidad y en 2021 para las dimensiones de
eficiencia y seguridad. Superado dicho contexto, se observa una recuperacién
sostenida a partir de 2022 (ver Grafico 15). En 2025, la seguridad alcanzé el mayor
puntaje, seguida de la eficiencia y la calidad, lo que confirma una percepcion positiva
del funcionamiento de los sistemas de pagos.

Grafico 14
Calificaciéon Promedio por Dimensién
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Innovaciones y Proyectos

Plataforma de Pagos minoristas del BCRP

26. En junio de 2024 el BCRP, en colaboracion con el Banco de Reserva de la India

(RBI), firmé un acuerdo con la Corporacién Nacional de Pagos de ese pais
(NPCI) para implementar una Plataforma de Pagos Minoristas (Plataforma) en
Peru, similar a la plataforma Interfaz de Pagos Unificada (UPI), que opera
actualmente en la India. Al respecto, UPI es una plataforma de pagos en tiempo real
que provee diversos casos de uso como los pagos de Persona a Persona (P2P),
Persona a Comercio (P2M), solicitud de pagos, pagos mediante alias (direcciones
virtuales), cédigo QR, entre otros. UPI promueve una mejora en la experiencia de
usuario mediante su constante innovacién en casos de uso y permite la
especializacién de roles en la provision de servicios de pago.

27. La Plataforma sera una infraestructura que complementara el ecosistema de

pagos actual ofreciendo nuevos casos de uso y acceso abierto. La Plataforma
facilitara un modelo centralizado de iniciacién de pagos, al permitir que las billeteras
y aplicaciones de entidades financieras y no financieras inicien pagos desde cuentas
de depdsito o de dinero electrénico con reglas Unicas para todos sus participantes.
De este modo, la Plataforma permitira fortalecer la infraestructura de pagos del pais
y fomentar el acceso a nuevos participantes mediante la especializacién de roles.

28. El proyecto de implementacion de la Plataforma esta dividido en tres fases y el

BCRP conformé un equipo de multidisciplinario para su implementaciéon y
puesta en marcha. A la fecha, el BCRP ha culminado satisfactoriamente la Fase 1
en estrecha colaboracion con NPCI. Asi, se ha logrado adaptar el modelo de la India
para que la Plataforma interopere con la Camara de Compensacién Electrénica,
permitiendo con ello que los participantes de ambas infraestructuras puedan estar
conectados, fomentando la interoperabilidad. La Fase 2 del Proyecto se encuentra en
ejecucion y, entre otras actividades, el BCRP ha implementado dos Data Centers
activo-activo para asegurar la continuidad operativa de la Plataforma y se esta
preparando para el despliegue del software de UPI para empezar a configurar los
ambientes de prueba, certificacién y produccién. Se espera culminar la Fase 3 en
diciembre de 2026 con un piloto para evaluar el despliegue controlado de las nuevas
funcionalidades que trae la Plataforma.

Cuadro 6: Fases del Proyecto de implementacién de la Plataforma

Objetivo Plazos Estado
Fase 1 Transferen'ma de conocimiento y adaptacion de Jul.24 — Jun. 25 Culminado

UPI al Peru

Implementacion de la infraestructura, despliegue B
Fase 2 del software UPI y pruebas de industria Jul-25 - Jun.26 En proceso
Fase 3 | Salida en vivo Dic.26 Pendiente

29. Para definir los Participantes iniciales de la Plataforma, el equipo del BCRP sostuvo

reuniones con mas de 20 entidades de la industria de pagos, incluyendo, bancos,
microfinancieras, empresas emisoras de dinero electronico, Fintech, empresas de
tecnologia, empresas de telecomunicaciones, etc. Durante las reuniones se presenté
el objetivo de la plataforma del BCRP, la descripcion general del esquema, la
complementariedad en el mercado peruano, los roles que define la Plataforma, la
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arquitectura de negocio e integracion, beneficios y los hitos mas importantes a
desarrollar en el plan de trabajo.

Considerando que la Plataforma se desplegara inicialmente mediante un piloto
controlado, se decidi6 iniciar con un numero reducido de participantes. A la fecha se
ha seleccionado 14 entidades (bancos, EEDE, Fintech, empresas de
telecomunicaciones, entre otros) en dos grupos de trabajo. Estas entidades se
encuentran trabajando de manera coordinada con el equipo de implementacién del
BCRP para llevar a cabo, de manera exitosa, la salida en vivo del piloto. Asimismo, el
BCRP viene evaluando la incorporacion de un tercer grupo, en atencién al interés
manifestado por diversas entidades de la industria de pagos en integrarse a la
Plataforma.

Piloto de Innovacién de Dinero Digital

Desde el 10 de marzo de 2025, se desarrollé la fase anual de evaluacion del
Piloto de Innovaciéon con Dinero Digital (CBDC) del BCRP. La implementacion del
Piloto de Innovacion de Dinero Digital tiene como finalidad obtener informacion para
el disefio de politicas publicas orientadas a fomentar el acceso y uso de los pagos
digitales en la poblacion, con mayor énfasis en aquella no bancarizada. Dicha
informacién permite identificar factores que facilitan el acceso y uso de los pagos
digitales; asi como de tecnologias y modelos sostenibles

Los resultados obtenidos hasta la fecha evidencian que el Piloto viene
cumpliendo de manera satisfactoria los objetivos definidos en su diseno inicial.
La experiencia acumulada confirma la relevancia del Piloto como un espacio
controlado de aprendizaje y generacion de evidencia para el disefio y evaluacion de
politicas publicas vinculadas al desarrollo de pagos digitales. Debe destacarse que
los avances de la adopcion y uso se registran a pesar de que la billetera BiPay de
Bitel opera en un contexto no interoperable.

Al 31 de diciembre de 2025, el saldo total de la Cuenta Agregada de Dinero Digital
en el Sistema LBTR alcanzé los S/ 10 812 000. A dicha fecha el saldo distribuido a
los usuarios finales ascendié a S/ 10 031 555 (92,8 por ciento del saldo de la cuenta
agregada), registrando un crecimiento acumulado de 261,4 por ciento, desde
diciembre de 2024. Dicho saldo ha aumentado por la expansion de la base de usuarios
de BiPay (adopcidn) y de su demanda por transacciones con Dinero Digital del BCRP
(uso).

La adopcion del Dinero Digital viene incrementandose, en mayor medida, en las
8 regiones de menor bancarizacién®. El numero de usuarios de la billetera digital
BiPay paso6 de 1,4 millones en diciembre de 2024 a mas de 4,2 millones a fines de
2025, lo que representa un crecimiento anual de 196 por ciento. En las regiones de
baja bancarizacion, el incremento pasé de 365 mil a 1,1 millones, representando un
mayor aumento (+201,4 por ciento), respecto a lo observado en el pais.

La evolucion de los usuarios activos (quienes realizan al menos un pago de servicio
0 una transferencia dentro de un mes) también ha sido positiva. De 51 mil usuarios
activos en diciembre de 2024, se pas6 a mas de 172 mil en diciembre de 2025. Si
evaluamos el crecimiento desde el inicio de la fase de evaluacion (marzo de 2025),

8 Son las regiones que, segun informacién de la ENAHO 2022, registraron un porcentaje de poblacién adulta con tenencia
de cuenta menor al 45 por ciento.
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los usuarios activos acumulan un mayor incremento en las regiones de baja
bancarizacion.

35. El numero de transacciones (que en su mayoria son pagos de servicios) crece

36.

37.

con mayor rapidez en las 8 regiones de menor bancarizaciéon. El numero de
transacciones diarias promedio a nivel nacional pas6 de alrededor de 29,6 mil en
diciembre de 2024 a 47,6 mil en diciembre de 2025, lo que representa un crecimiento
del 60 por ciento. En las regiones de baja bancarizacion, el crecimiento fue mayor,
pasando de 9,2 mil a 15 mil transacciones diarias (+63 por ciento), en similar periodo.

Grafico 15
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BiPay ha obtenido la autorizacién de organizacion como Empresa Emisora de
Dinero Electrénico (EEDE) ante la Superintendencia de Banca, Seguros y AFP,
mediante la Resolucién SBS N°00173-2026 del 21 de enero de 2026. Ello, en el
contexto de que el Piloto contempla una vigencia maxima de dos afos y con el fin de
garantizar la continuidad de los servicios ofrecidos por la billetera digital BiPay a sus
usuarios.

Temas de innovacién en pagos

El crecimiento reciente de las stablecoins refleja una expansion de su uso como
medio de pago, instrumento de transferencia de valor y depdsito de valor,
impulsada por su estructura, porque tienen fondos de garantia, y por ganancias
de eficiencia, especialmente en pagos transfronterizos. Su rapida adopcién y su
creciente interconexion con el sistema financiero tradicional plantean riesgos
relevantes para la estabilidad financiera, vinculados a la liquidez de sus garantias, la
concentracibn de emisores, los riesgos operativos y tecnolédgicos, la
desintermediacion financiera y los desafios regulatorios, lo que ha motivado avances
en los marcos de supervisiéon a nivel internacional.

RECUADRO 2
STABLECOINS, USO CRECIENTE EN PAGOS TRANSFRONTERIZOS Y
POTENCIALES RIESGOS PARA LA ESTABILIDAD FINANCIERA

Globalmente, el ecosistema de criptoactivos ha crecido significativamente en los ultimos
afios, impulsado por la innovacion tecnoldgica y la expansion de sus casos de uso. En este
contexto, las monedas estables (stablecoins) han adquirido mayor relevancia al combinar
algunas ventajas tecnolégicas de los criptoactivos con menor volatilidad de precios respecto
a otros criptoactivos.
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Las stablecoins son criptoactivos disefados para mantener un valor relativamente estable
respecto de un activo de referencia, usualmente una moneda fiduciaria, como el ddlar
estadounidense o el euro, aunque también pueden vincularse a canastas de activos
financieros. A diferencia de los criptoactivos sin respaldo, las stablecoins han ampliado su
uso mas alla del ambito especulativo. Sus aplicaciones incluyen pagos en comercio
electrénico, transferencias persona a persona, pagos transfronterizos, depésito de valor y
enlace entre dinero fiduciario y otros criptoactivos.

A nivel global, su capitalizacién de mercado ha crecido aceleradamente (ver grafico 1),
superando niveles previos al colapso de la empresa Terra USD en 2022, que generd una
pérdida temporal de confianza® en las stablecoins y que termin6 con la desaparicion del
modelo de stablecoin algoritmico donde se utilizaba un mecanismo de estabilizacion para
mantener la paridad con una moneda fiduciaria. No obstante, el dinamismo reciente refleja
una mayor preferencia por stablecoins respaldadas por activos fiduciarios y reservas
liquidas, favoreciendo la recuperacioén de la confianza.

Capitalizacion de mercado de las stablecoins
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Fuente: Coin MarketCap (2025). Elaboracién propia.
Top 5 stablecoins en capitalizacién de mercado, con mas de un afio de antigliedad.

Eficiencia y nuevas interacciones

La adopcién de stablecoins responde en parte a su potencial para mejorar la eficiencia de
los pagos, particularmente transfronterizos. Las transferencias tradicionales involucran
multiples intermediarios, mayores costos y plazos de liquidacion mas largos, mientras que
las transacciones con stablecoins pueden liquidarse casi en tiempo real, con menores
costos operativos y mayor trazabilidad°.

Estas caracteristicas han impulsado su uso en regiones con elevados costos de remesas o
acceso limitado a servicios financieros formales. Ademas, las stablecoins se utilizan cada
vez mas en economias volatiles (por ejemplo, Nigeria, Argentina, Turquia, Venezuela) para
acceder al dolar estadounidense como una cobertura contra la hiperinflacién, la devaluacion
de la moneda y el acceso limitado a los servicios bancarios. En América Latina, la
participacion de stablecoins en el volumen total de transacciones con criptoactivos supera
el promedio global'".

Canales de riesgo para la estabilidad financiera
El crecimiento de las stablecoins implica riesgos que podrian afectar la estabilidad

financiera, especialmente ante su mayor interconexién con el sistema financiero tradicional.
El CEMLA identifica los siguientes canales'?:

® BIS. (2023). Financial  stability = risks from  cryptoassets in  emerging  market  economies.
https://www.bis.org/publ/bppdf/bispap138.htm

0 Jhanji et al. (2025). Stablecoins: Five killer tests to gauge their potential [White paper]. BCG. hitps://media-
publications.bcg.com/Stablecoins-five-killer-tests-to-gauge-their-potential.pdf

" Chainalysis. (2024). Latin America’s search for economic stability: The rise of stablecoins amid volatility.
https://www.chainalysis.com/blog/2024-latin-americacrypto-adoption/

2 Hernandez del Valle et al. (2024). Stablecoins in Latin America and the Caribbean: Status of use and policy reflections.
CEMLA. https://www.cemla.org/fintech/docs/stablecoinsin-latin-america-and-the-caribbean.pdf
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e Riesgo de redencion y liquidez: la paridad uno a uno depende de la calidad y
disponibilidad de garantias.

e Riesgo de concentracion: elevada participacion de pocos emisores y proveedores
de billeteras.

e Riesgos operativos y tecnoldgicos: vulnerabilidades en contratos inteligentes, redes
blockchain o servicios de custodia.

e Desintermediacién financiera y sustitucion monetaria: potencial reduccién de la
demanda por instrumentos locales y efectos sobre la intermediacion bancaria y la
transmision de la politica monetaria.

o Riesgos legales y transfronterizos: arbitraje regulatorio, limitaciones de supervision
y dificultades para gestionar situaciones de estrés.

Avances regulatorios y consideraciones de politica

Frente a estos desafios, el Consejo de Estabilidad Financiera (FSB) ha emitido
recomendaciones que enfatizan la importancia de una gobernanza sélida, la gestion integral
de riesgos, la transparencia y el derecho efectivo de redencion'®. Asimismo, el Comité de
Pagos e Infraestructuras del Mercado (CPMI) y la Organizacion Internacional de Comisiones
de Valores (IOSCO) senalan que ciertos esquemas pueden ser considerados
infraestructuras del mercado financiero y, por tanto, estar sujetos a los Principios que se
aplican a este tipo de infraestructuras™.

A nivel jurisdiccional, la regulacién se ha concentrado prioritariamente en stablecoins. La
Unién Europea adopto el reglamento MiCA con requisitos prudenciales y de transparencia®;
Singapur regula stablecoins usadas en pagos con respaldo en activos liquidos de alta
calidad'®; y en América Latina los avances son heterogéneos, concentrandose en
prevencion de lavado de activos y financiamiento del terrorismo.

Reflexiones finales

Las stablecoins constituyen una innovacioén relevante para pagos y transferencias de valor,
con beneficios potenciales en eficiencia y acceso. Sin embargo, su rapido crecimiento y
creciente interaccion con el sistema financiero justifican un seguimiento cercano desde la
perspectiva de estabilidad financiera. Resulta fundamental fortalecer su monitoreo,
promover la cooperacion entre autoridades y evaluar continuamente su impacto sobre
sistemas de pago, intermediacion financiera y confianza en el sistema.

38. La eventual implementacién de una Entidad de Contrapartida Central (ECC)
constituye un cambio estructural en la infraestructura de posnegociacién del
mercado de valores, con implicancias relevantes para la gestion de riesgos, la
eficiencia operativa y la estabilidad financiera. A nivel internacional, las ECC se
han consolidado como mecanismos clave para la mitigacion del riesgo de contraparte
y el fortalecimiento de la resiliencia de los mercados, mientras que, en el contexto
peruano y de la integracion regional a través de Nuam Exchange, se viene trabajando
en su adopcién.

8 FSB. (2023). High-level recommendations for the regulation, supervision and oversight of global stablecoin arrangements:
Final report. https://www.fsb.org/uploads/P170723-3.pdf
4 CPMI & IOSCO. (2022). Application of the principles for financial market infrastructures to stablecoin arrangements.
https://www.bis.org/cpmi/publ/d206.pdf
5 Union Europea. (2023). Reglamento (UE) 2023/1114 del Parlamento Europeo y del Consejo de 31 de mayo de 2023
relativo a los mercados de criptoactivos.

PwC. (s. f.). El impacto regulatorio de la propuesta MiCA.
6 El 15 de agosto de 2023, se publico la respuesta a la consulta pablica sobre Enfoque regulatorio propuesto para las
actividades relacionadas con las stablecoins. https://www.mas.gov.sg/-/media/mas-media-
library/publications/consultations/pd/2023/response-to-consultation-on-stablecoins-regulation_15aug2023.pdf
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RECUADRO 3
ENTIDAD DE CONTRAPARTIDA CENTRAL (ECC)

Las Entidades de Contrapartida Central (ECC) se han consolidado, a nivel internacional,
como mecanismos clave para reducir el riesgo de contraparte, mejorar la eficiencia
operativa y reforzar la estabilidad financiera. En el Perq, la eventual implementacion de una
ECC representa un cambio estructural en la etapa de post negociacion del mercado de
valores, alineado con esténdares internacionales y con el proceso de integracion regional
impulsado por Nuam Exchange.

Rol de una ECC en la gestion de riesgos

En un esquema de negociacion bilateral, el cumplimiento de una operacién depende
directamente de la solvencia y liquidez de las contrapartes involucradas. La ECC modifica
este esquema mediante el proceso de novacion, al interponerse entre compradores y
vendedores y convertirse en contraparte de todas las operaciones compensadas'’. De este
modo, la ECC asume la responsabilidad del cumplimiento de las obligaciones contractuales,
incluso ante el incumplimiento de alguno de los participantes, reduciendo de manera
significativa el riesgo de contraparte y la probabilidad de efectos de contagio en el sistema
financiero. Para cumplir este rol, la ECC administra margenes de garantia individuales y
fondos de respaldo colectivos, que conforman una estructura escalonada de absorcién de
pérdidas (default waterfall). Este mecanismo permite gestionar de forma ordenada
escenarios de estrés, limitando la propagacion de pérdidas y preservando la continuidad del
mercado, en linea con los Principios para las Infraestructuras del Mercado Financiero
(PFMI) del BIS-I0OSCO™8.

Experiencia internacional y relevancia para mercados emergentes

La experiencia internacional muestra que las ECC son un componente estandar en los
principales centros financieros. En economias avanzadas, su funcién se ha orientado
principalmente a reforzar la eficiencia y resiliencia de mercados profundos y sofisticados.
En mercados emergentes, ademas de mitigar riesgos, las ECC han contribuido a fortalecer
la confianza, promover la formalizacion del mercado y facilitar el desarrollo de nuevos
instrumentos financieros. En la regién, paises como Chile y Colombia ya cuentan con ECC
operativas que cumplen estandares internacionales de gestion de riesgos y supervision.
Estas experiencias constituyen una referencia relevante para el caso peruano, tanto en
términos de disefio institucional como de coordinacién entre autoridades y participantes del
mercado.

La ECC en el marco de la integracion regional

La integracion bursatil de Chile, Colombia y Peru a través de Nuam Exchange contempla el
fortalecimiento de la infraestructura de post negociacion. En este contexto, la
implementacion de una ECC en el Peru, interoperable con las ECC de los otros paises
miembros, permitiria estandarizar procesos, reducir riesgos en transacciones
transfronterizas y facilitar la participacion de inversionistas regionales bajo reglas
homogéneas. En el modelo propuesto por Nuam Exchange'®, la ECC asumiria la
compensacion y el neteo de operaciones bursétiles, mientras que el registro, la custodia y
la liquidacion final de fondos y valores continuarian a cargo de CAVALI. La liquidacién final
de fondos continuaria realizadndose a través del Sistema de Liquidacion Bruta en Tiempo
Real (LBTR) del Banco Central, reforzando la seguridad y solidez del esquema. Asimismo,
el modelo plantea la posibilidad de transitar hacia plazos de liquidacion mas cortos, como
el T+1, lo que contribuiria a reducir exposiciones y requerimientos de liquidez.

7 CPSS & TC-IOSCO. (2012). Principles for financial market infrastructures. https://www.bis.org/cpmi/publ/d101a.pdf

8 CPSS & TC-IOSCO. (2004). Recommendations for central counterparties. https://www.bis.org/cpmi/publ/d64.htm

® Nuam Exchange. (2024). Implementacion de la nueva plataforma de software de las entidades de contraparte central
para el segmento de renta variable (Version 1).
https://servicioscms.bolsadesantiago.com/HoldingRegional/Documentos%20compartidos/Impactos%20Proyecto%20Inter

operabilidad%20ECCs.pdf
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Riesgos y desafios asociados a la implementacion

Si bien la adopcion de una ECC ofrece beneficios claros desde la perspectiva de la
estabilidad financiera, también implica riesgos especificos que deben ser gestionados
adecuadamente. Entre ellos destacan los riesgos de crédito y liquidez, vinculados a
escenarios de incumplimiento; los riesgos operativos y tecnoldgicos, derivados de la
complejidad de los sistemas utilizados; y los riesgos legales y de gobernanza, asociados a
la necesidad de contar con un marco normativo claro y estructuras de toma de decisiones
solidas?.

Consideraciones finales

La creacion de una ECC en el Peru representaria un paso significativo hacia la
modernizacién del mercado de valores y el fortalecimiento de su infraestructura financiera.
Desde una perspectiva de estabilidad financiera, su implementacion tiene el potencial de
reducir el riesgo de contraparte, mejorar la eficiencia del uso de garantias y reforzar la
resiliencia del sistema ante eventos de estrés. No obstante, para que estos beneficios se
materialicen plenamente, sera fundamental acompanar su adopcidon con un marco
regulatorio robusto, una supervision efectiva y una adecuada gestion de los riesgos
inherentes a este tipo de infraestructura.

39. El analisis de los habitos de pago de las personas naturales, a partir de
informacion recopilada mediante encuestas a nivel nacional sobre el nimero de
transacciones mensuales y los montos asociados por instrumento de pago,
permite comprender como se utilizan los distintos medios en la vida cotidiana.
Este enfoque facilita examinar la intensidad de uso, los tickets promedio y la
combinacion de instrumentos empleados, asi como identificar diferencias segun
caracteristicas socioeconémicas y educativas, con el fin de caracterizar el grado de
adopcion de los pagos digitales y su relacién con el uso del efectivo.

RECUADRO 4
INTENSIDAD DE USO DE PAGOS DIGITALES EN PERSONAS NATURALES

El Banco Central disefié y aplicd una encuesta de alcance nacional con el objetivo de
analizar los habitos de pago de las personas naturales durante el mes de junio de 2025.
Para tal efecto, la encuesta recopild informaciéon sobre el niumero de pagos realizados
durante el mes previo y los montos asociados, considerando rubros especificos y distintos
medios de pago, como efectivo, billeteras digitales, tarjetas de pago y transferencias.

De este modo, se identifico los instrumentos de pago mas utilizados por las personas y las
diferencias en los montos asociados a cada uno. Segun los resultados de la encuesta, en
promedio mensual, el dinero en efectivo continla siendo el medio mas frecuente, con 23
pagos, seguido por las billeteras digitales (18 pagos), las tarjetas de débito o crédito (12
pagos) y, en menor medida, las transferencias (3 pagos). No obstante, se observa un patron
inverso en el ticket promedio de las transacciones: mientras que el ticket promedio del
efectivo es relativamente bajo (17 soles), este aumenta en las billeteras digitales (25 soles)
y en las tarjetas de débito (84 soles) y crédito (123 soles), alcanzando su nivel mas alto en
las transferencias (287 soles).

Esto evidencia que los casos de uso de las operaciones realizadas mediante billeteras
digitales y dinero en efectivo se concentran principalmente en transacciones de bajo monto,
lo que sugiere que ambos instrumentos de pago compiten directamente en este segmento.

20 |OSCO & BIS. (2017). Recovery of financial market infrastructures. https://www.bis.org/cpmi/publ/d162.pdf
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Numero de pagos y ticket promedio en el mes, por instrumento de pago

Nuamero promedio Ticket promedio (en soles)
Transferencias [[llll 3 Transferencias Y—m————— 287
Tarjeta de crédito [T 6 Tarjeta de crédito 0= 123
Tarjeta de debito |IIIIIIIII 6 Tarjeta de débito s 84
Billetera digital - [T 18 Billetera digital = 25
Efectivo  [IIIMIIAIICANCCXACCARCNNCCOON 23 Efectivo E17

Fuente: BCRP.

Asimismo, se analiza la intensidad de uso de los medios de pago, entendida como la
cantidad de instrumentos que una persona utiliza en el mes. En ese sentido, se observa que
el uso tiende a concentrarse en un numero reducido de instrumentos: el 60 por ciento
emplea solo uno y el 20 por ciento utiliza dos, mientras que apenas el 6 por ciento recurre
a tres o mas medios de pago. Adicionalmente, un 14 por ciento utiliza exclusivamente dinero
en efectivo, lo que implica que el 86 por ciento emplea al menos un instrumento de pago
distinto al efectivo para realizar sus transacciones cotidianas, evidenciando un avance en la
adopcién de medios de pago digitales.

Intensidad de los instrumentos de pago digitales
60

=

20
14
6
3o0mas 2 instrumentos 1 instrumento  Solo efectivo

Fuente: BCRP.
Observando la intensidad de uso por nivel socioeconémico, se observa una mayor
prevalencia del uso de 3 0 mas instrumentos en los sectores A/B (55 por ciento). Ademas,
los segmentos D/E representan la mayor proporcidon de usuarios de solo efectivo (65 por
ciento).

Distribucion de la intensidad de uso por nivel socioeconémico
(en porcentaje)

Intensidad de uso AB C D/IE Total
3 0 mas instrumentos 55,1 27,5 17,4 100
2 instrumentos 31,5 48,2 20,4 100
1 instrumentos 14,7 35,3 50,1 100
Solo efectivo 7,9 27,0 65,1 100

Fuente: BCRP.

Por nivel educativo, se observa que el uso de tres o mas instrumentos de pago aumenta
conforme se incrementa el nivel educativo. Asimismo, las personas con menor nivel de
instruccion presentan una menor adopcidn de instrumentos digitales.
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Distribucién de la intensidad de uso por nivel educativo
(en porcentaje)
Intensidad de uso Ninguno/Primaria Secundaria Técnico Universitario/Posgrado Total

3 0 mas instrumentos 0,0 15,9 39,1 449 100
2 instrumentos 2,3 33,8 25,5 384 100
1 instrumentos 6,3 58,9 20,3 14,5 100
Solo efectivo 23,0 54,6 11,2 11,2 100

Fuente: BCRP.

En conclusioén, los resultados evidencian que, si bien el efectivo continda siendo el
instrumento mas utilizado en términos de frecuencia, su uso se concentra en transacciones
de bajo monto y coexiste cada vez mas con medios digitales, particularmente las billeteras.
No obstante, persisten brechas relevantes por nivel socioeconémico y educativo, lo que
sugiere que el avance en la adopcion digital es heterogéneo y plantea el desafio de
profundizar las estrategias de inclusion financiera en los segmentos de menores ingresos.

La evolucion reciente de los pagos minoristas en la region refleja
transformaciones estructurales en la forma en las personas realizan sus
transacciones, asociadas a la mayor digitalizacion de los servicios financieros
y a la expansién de nuevos instrumentos de pago. Al respecto, es de interés
observar el crecimiento relativo de los pagos digitales en la region.

RECUADRO 5
PAGOS MINORISTAS EN SUDAMERICA

Tras la pandemia, los pagos minoristas?', con medios distintos al efectivo, registraron un
crecimiento notable en la region??, acumulando un incremento de 315 por ciento entre 2018
y 2024. Este avance refleja, en gran medida, un cambio estructural en los patrones de uso
de los medios de pago®. En 2024, el nimero de operaciones crecié 29 por ciento,
ligeramente por debajo del 31 por ciento registrado el afo anterior.

Dentro de esta evolucion, resalta la expansion acelerada de las transferencias de fondos y
los pagos con tarjetas, impulsados por el uso mas intensivo de pagos digitales en
operaciones de menor monto. En contraste, las transacciones con cheques continuaron
reduciéndose, manteniéndose como un instrumento de pago orientado principalmente a
operaciones de mayor valor.

Finalmente, los pagos inmediatos (fast payments®*) se han expandido con rapidez en varios
paises, consolidandose como una alternativa competitiva frente al efectivo, con operaciones
de montos promedio cada vez menores.

Patrones de uso:

Entre 2018 y 2024, los pagos minoristas por adulto (18+) en la region aumentaron 282 por
ciento, al pasar de 136 pagos anuales a 521 pagos por persona. Solo en el ultimo afo, este
indicador crecié 28 por ciento. En términos de valor, la relacién de los pagos minoristas
respecto al PBI regional se elevo de 4,8 por ciento en 2018 a 6,7 por ciento en 2024, lo que
evidencia un mayor peso de estos instrumentos en la economia.

21 Se considera como instrumento de pago minorista a las transferencias de fondos, débitos directos, tarjetas de pago,
tarjetas prepago (e-money) y cheques.

2 En adelante, cuando se menciona a la ‘region’ se refiere a los siguientes diez paises: Argentina, Bolivia, Brasil, Chile,
Colombia, Ecuador, Paraguay, Peru, Uruguay, y Venezuela.

28 Se utiliza de manera indistinta medios e instrumentos de pago para referirnos a las distintas soluciones que tienen por
objeto efectuar un pago (transferencias de fondos, tarjetas de pago, etc.) o requerirlo (cheques, débitos directos, letras de
cambio, cuotas de créditos, etc.).

24 Se sigue la definicion propuesta del BIS para pagos inmediatos: Transferencias interbancarias donde la transmision del
mensaje de pago y la disponibilidad de los fondos finales para el beneficiario se producen en tiempo real o casi en tiempo
real 24/7.
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Numero de pagos minoristas en la region  Valor de pagos minoristas/PBI de la region
por persona adulta (18+) (Porcentaje)
521
59 63 63 6.7
408 5,6 !

ag 51
315

233
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Fuente: Elaboracion propia con datos de cada banco central.

En el siguiente grafico se muestra la evolucién del numero de pagos por persona, y por
persona bancarizada en la region. Brasil, Chile y Perti encabezan ambos indicadores, con
mas de 400 pagos minoristas por adulto y mas de 500 pagos por adulto bancarizado,
mientras que Uruguay, Venezuela, y Argentina se ubican en un segundo grupo con mas de
300 pagos minoristas por adulto y mas de 400 pagos por adulto bancarizado.

Numero de pagos minoristas per capita en los afios 2018, 2023 y 2024 %5

Por persona adulta 18+

° A &

[ A * ' '
[ A <+ '_—:'
oA o
[ ) A <
o .’ v
[} A 0@
® A * 2
w
oL o
0 100 200 300 400 500 600 700 800

Por persona adulta 18+ bancarizada

® A X
° A + ()
° r—a &
° A * =
° A .
oA @
o & *w
° A * 2
® 2018
b A— A 2023
oL O & 2024
0 100 200 300 400 500 600 700 800 900

Nota: Los graficos muestran 3 puntos: punto inicial (2018), punto intermedio (2023) y punto
final (2024).
Fuente: Elaboracién propia con datos de cada banco central.
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Un aspecto importante es que el grado de desarrollo de los distintos instrumentos de pago
minorista es heterogéneo en la regién, debido a factores como las diferencias en los avances
de la interoperabilidad, la disponibilidad de casos de uso y el grado de bancarizacion. Las
transferencias de fondos han alcanzado una notable expansiéon en paises como Brasil y
Peru, mientras que en materia de pagos inmediatos Brasil se ha consolidado como el
principal referente, en el contexto de la plataforma de pagos PIX. Por su parte, los pagos con
tarjetas muestran un mayor dinamismo en Argentina, Brasil, Chile y Uruguay.

Difusion

En 2025, el Banco Central desarroll6 actividades de difusion sobre el avance de
los pagos digitales y el rol del BCRP como supervisor del Sistema Nacional de
Pagos. Estas iniciativas incluyeron presentaciones y seminarios dirigidos a
estudiantes, docentes, periodistas y representantes de instituciones financieras,
realizados en universidades, asi como en asociaciones privadas en Lima y en las
diversas regiones del pais. Ademas, se llevaron a cabo exposiciones sobre los
avances del Piloto de Dinero Digital del BCRP, el Desarrollo de la Estrategia de
Interoperabilidad de pagos minoristas y el Reporte de Sistemas de Pago de
Sudameérica.

El Departamento de Administracion del LBTR llevo a cabo el | y Il Curso de
Gestion y Operatividad del Sistema LBTR 2025, respectivamente. El objetivo de
estos cursos es capacitar y certificar al personal de las entidades financieras que
operan en el Sistema. En el primer trimestre se certifico 52 funcionarios de 28
entidades y en el segundo trimestre a 48 funcionarios de 27 entidades.

El 29 de diciembre el Banco Central de Reserva del Peru (BCRP) realizé el Curso
del Sistema Nacional de Pagos 2025: “Avances en el desarrollo del Sistema
Nacional de Pagos peruano”, contando con la participaciéon de representantes
de este ecosistema. El BCRP presentd el Nuevo Reglamento General del Sistema
Nacional de Pagos, los avances del primer piloto de innovacién de dinero digital y la
evolucion de los pagos minoristas en Sudamérica. También se tuvo un taller con los
lideres de la industria sobre las Perspectivas de los Pagos Digitales Minoristas en el
Peru.

% Se usa el ratio de bancarizacién del FINDEX para cada pais. Para el calculo del dato de 2018 se utiliza los pagos
minoristas y la poblaciéon adulta 18+ del 2018 y ratio de bancarizacion del 2021. Para el calculo del dato 2023 se utilizan
los pagos minoristas y poblacién adulta 18+ del 2023 y ratio de bancarizacion del 2024. Por ultimo, para el calculo del 2024,
se utiliza los pagos minoristas, poblacion adulta 18+ y ratio de bancarizacion del 2024.
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. INTEROPERABILIDAD?®

44, La Estrategia de Interoperabilidad del BCRP, desplegada progresivamente por
fases desde 2022, viene incrementado la adopcion y uso de los pagos digitales
en el pais. La Fase 1 (Interoperabilidad entre Yape y Plin) y la Fase 2 (aplicativos
bancarios y Codigos QR), que iniciaron en marzo de 2023 y setiembre de 2023,
respectivamente, han generado mas de 263 millones de transacciones mensuales en
diciembre de 2025. Esto se debe principalmente a la facilidad de uso de las billeteras,

la creciente penetracion de los Codigos QR en comercios y el aumento de los pagos
a través de aplicativos bancarios.

Grafico 16
Numero de transacciones interoperables mensuales
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Fuente: Niubiz, Izipay y CCE.

45. El namero de transacciones interoperables mensuales correspondientes a la
Fase 1 superé los 180 millones en diciembre de 2025. Los pagos desde la
funcionalidad Plin de los bancos BBVA, Interbank y Scotiabank representan
aproximadamente dos tercios de las operaciones; mientras que los pagos desde Yape

representan la tercera parte, en un contexto en el que el total de transacciones crecié
a una tasa interanual superior al 50 por ciento.

Grafico 17
Fase 1: Numero de transacciones interoperables entre Yape y Plin
(Millones)
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Fuente: Niubiz.

2 Seccion elaborada por el Departamento de Innovacion y Promocion de Pagos Digitales.
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46. La Fase 2 de la estrategia también sigue consolidandose, con un crecimiento

47.

sostenido en los ultimos meses. Las transferencias inmediatas via numero
telefénico a través de la CCE han crecido continuamente desde su implementacion.
En diciembre de 2025, se han generado 34 millones de transacciones mensuales, lo

que representa un aumento de 89 por ciento si se compara con las transacciones
registradas en diciembre de 2024.

Grafico 18
Fase 2: Numero de transferencias inmediatas en la CCE via numero telefénico
(Millones)
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Fuente: CCE.

Se observa un crecimiento sostenido de esta fase, con el Banco de Crédito del Peru,
a través de su Banca Movil, canalizando un flujo de operaciones cada vez mas
importante, seguido por el Banco de la Nacion y otros participantes del ecosistema
como Banco Falabella y Financiera Oh.

Ademas, el BCRP realiza el seguimiento de las operaciones con cédigos QR
emitidos por adquirentes, los mismos que crecen continuamente. Desde el inicio
de la interoperabilidad en Peru, los cédigos QR han impulsado la digitalizacion de
pagos, siendo cruciales para el modelo de pagos inmediatos en comercios. Mientras
que los pagos de persona a persona (P2P) son gratuitos; los pagos de persona a
comercio (P2M), realizados a través de Cddigos QR dispuestos por los adquirentes y
generados a través de un dispositivo POS, brindan servicios de valor agregado. Esto

los diferencia de los Codigos QR impresos que se exhiben en las bodegas y tiendas
de menor tamano.

Desde la implementacion de la Fase 2 en setiembre de 2023, se observé un
incremento en el uso de cédigos QR mostrados por los comercios. Estos pagos
crecieron de manera sostenida, pasando de 27 millones en diciembre de 2024 a 47
millones en diciembre de 2025, lo que representa un aumento de 74 por ciento.
Ademas, entre los principales procesadores se observa una distribucion de
participacién mas homogénea.
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Grafico 19
Fase 2: Pagos con codigos QR de adquirentes
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valor de las transacciones fue S/ 1 838 millones, lo que
representa un increment6 de 78 por ciento respecto a diciembre del 2024. El valor
promedio por transaccion se situé en 39 soles a diciembre de 2025, aumentando
ligeramente en el transcurso del 2025.
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Grafico 20
Fase 2: Pagos con coédigos QR de adquirentes
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48. Con respecto al despliegue de la Fase 3 de la Estrategia, las empresas emisoras
de dinero electrénico han seguido integrandose al ecosistema, registrandose
avances significativos en términos de implementacion técnica y operativa. Al respecto,
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Pagos Digitales Peruanos (PDP) ha consolidado su crecimiento, apoyado en mejoras
de infraestructura tecnolégica y en campanas de marketing focalizado que estan
orientadas a ampliar su base de usuarios. Por su parte, GMoney se ha integrado a la
CCE e implementado dos modelos de procesamiento de pagos, lo que ha impulsado
su crecimiento en volumen de transacciones. Asimismo, Tarjetas Peruanas Pre-Pago
(TPP) viene avanzando en su operacion interoperable: ademas de operar con Yellow
Pepper, ya cursa operaciones a través de la CCE, mostrando un crecimiento
sostenido en su volumen de transacciones a lo largo del ultimo afio. En conjunto, al
cierre de 2025, estas entidades registraron un volumen de transacciones cercano a 8
millones mensuales, 262 por ciento mas que lo alcanzado en diciembre de 2024.

Grafico 21
Numero de transacciones interoperables mensuales de la Fase 3"
(Millones)
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" Se incluyen las transacciones de PDP hacia Yape y Plin y de GMoney y Prexpe a través
de la CCE.

Fuente: Niubiz y CCE.

Indicadores Clave de Desempeio

49. La adopcién sostenida de los pagos digitales interoperables depende de su
capacidad para ofrecer una experiencia de usuario equiparable a la inmediatez
y certeza del efectivo. La evidencia internacional sugiere que la conectividad técnica
debe complementarse con altos estdndares de confiabilidad operativa, a fin de

preservar la confianza de los usuarios y consolidar la preferencia por estos
instrumentos en el sistema de pagos.

RECUADRO 6
LA IMPORTANCIA DE LA CALIDAD DE LOS SERVICIOS INTEROPERABLES

La interoperabilidad de los pagos digitales minoristas constituye un componente clave para
promover la competencia, ampliar las opciones de pagos disponibles y reducir los costos de
transaccion para personas y comercios. No obstante, en la practica, los servicios de pago
interoperables compiten directamente con el uso del efectivo, el cual se caracteriza por su
inmediatez, certeza y aceptacion generalizada. En ese contexto, la adopcion sostenida de los
pagos interoperables no depende unicamente de la conectividad técnica entre proveedores, sino
también de la calidad del servicio percibida por los usuarios finales.

Desde la perspectiva de los usuarios, la decision de utilizar un instrumento de pago digital frente
al efectivo esta fuertemente condicionada por su confiabilidad operativa. Episodios de
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indisponibilidad, demoras en la confirmacién de pagos o fallas recurrentes en las operaciones
erosionan la confianza tanto de las personas como de los comercios; lo cual no solo afecta la
experiencia individual, sino que genera externalidades negativas sobre el ecosistema en su
conjunto al incentivar el retorno al efectivo y limitar los beneficios esperados de la interoperabilidad
en términos de inclusién financiera, eficiencia y competencia.

Mayor
Calidad del Confianza de Adopcion de los

servicio los usuarios servicios
interoperables

Este vinculo entre calidad del servicio, confianza y adopcién ha sido resaltado en la literatura. Por
ejemplo, Khiaonarong, Leinonen y Rizaldy (2021)?” sefialan que, en sistemas de pagos cada vez
mas digitalizados e interconectados, la operacion continua (24/7) reduce la tolerancia a
interrupciones y degradaciones, y que los incidentes operativos (incluyendo fallas de terceros
criticos) pueden afectar la confianza y, con ello, la adopcion de los instrumentos de pago. En la
misma linea, el Banco Mundial (2021) sefiala en una nota técnica que los sistemas de pagos
inmediatos operativos de forma continua intensifican los riesgos operacionales y requieren un
enfoque explicito de resiliencia, incluyendo métricas objetivo de disponibilidad y arreglos de
continuidad y recuperacion, con el fin de preservar la confianza publica en el ecosistema?®. Por
ello, el fortalecimiento de la resiliencia operativa y de la confiabilidad del servicio resulta un
elemento clave para la estabilidad y el desarrollo de los sistemas de pagos inmediatos.

Un aspecto central de este enfoque es la necesidad de operativizar la calidad del servicio mediante
indicadores objetivos, medibles y verificables. La definicion de parametros formales de nivel de
servicio permite alinear los incentivos de los distintos participantes del ecosistema, facilitar el
monitoreo por parte de la autoridad y reducir la asimetria de informacion respecto del desempefio
efectivo de los servicios de pago interoperables. En ausencia de estos parametros, la calidad del
servicio resulta dificil de observar y evaluar de manera objetiva, lo que dificulta la identificacion y
correccion de fallas, y debilita la confianza de los usuarios.

La experiencia internacional en sistemas de pagos inmediatos e interoperables refuerza la
relevancia de este enfoque. En el caso de Pix, el Banco Central de Brasil establece parametros de
desempefio y tiempos para el procesamiento y la liquidacidon de transferencias instantaneas,
mediante especificaciones de hitos del ciclo transaccional incorporadas en su documentacion
normativa?®. Asimismo, el esquema contempla servicios criticos como el directorio de
identificadores de cuentas (DICT), con reglas operativas detalladas para su funcionamiento, dada
su relevancia para la continuidad del servicio®®. De manera similar, en UPI, el esquema
administrado por la National Payments Corporation of India (NPCI) establece la operacion 24/7 y
fija objetivos de disponibilidad para el sistema, excluyendo mantenimientos programados y fuerza
mayor, en el marco de sus lineamientos procedimentales®'. En términos comparables, ambos
casos muestran que los pagos inmediatos e interoperables requieren estandares minimos de
calidad para preservar la confianza y sostener su adopcion.

27 Khiaonarong, T., Leinonen, H., & Rizaldy, R. (2021). Operational Resilience in Digital Payments: Experiences and Issues
(Working Paper No. 21/288). International Monetary Fund.

28 World Bank. (2021). Risks in Fast Payment Systems and Implications for National Payments System Oversight (Focus
Note, Fast Payments Toolkit).

2https://www.bcb.gov.br/content/estabilidadefinanceira/pix/Regulamento_Pix/IX ManualdeTemposdoPix.pdf

30 hitps://www.bcb.gov.br/content/estabilidadefinanceira/pix/Regulamento_Pix/X_ManualOperacionaldoDICT.pdf
$https://yashada.org/yashada_2019/pdfs/e library cit/edpri_ UPI_Procedural Guidelines.pdf
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Estandares de calidad del servicio en sistemas de pagos inmediatos interoperables: Pix y

UPI

Obligatoriedad

Estandares definidos por el
esquema, de cumplimiento
obligatorio para los participantes.

Operacion 24/7 con hitos y tiempos

Estandares definidos por el
esquema, de cumplimiento
obligatorio para los participantes.

Operacién 24/7, con exclusiones

Continuidad  \4\imos definidos en el ciclo  por mantenimiento programado y
transaccional. fuerza mayor.
Plazos maximos para completar la | Objetivos de disponibilidad del
Desempefio  transaccion; de no cumplirse, la  sistema como referencia
operacion se rechaza. operativa.
Directorio de identificadores de | Reglas operativas del esquema
Servicios cuentas con reglas operativas | para componentes funcionales.
criticos especificas por su rol en el

direccionamiento.

Fuente: Banco Central de Brasil (Manual de Tempos do Pix; Manual Operacional do DICT) y National Payments Corporation of India
(Procedural Guidelines).

En este marco, la Estrategia de Interoperabilidad de los Pagos Minoristas del BCRP, implementada
mediante la Circular No. 024-2022-BCRP, incorpora como uno de sus principios el alto nivel de
servicio, estableciendo que la interoperabilidad debe asegurar la alta disponibilidad y continuidad
del servicio, adecuados tiempos de respuesta y cumplimiento de los acuerdos de niveles de
servicio. Este principio establece criterios minimos orientados a asegurar una calidad de servicio
consistente y verificable desde la perspectiva del usuario final.

En linea con este principio, el BCRP emitié en marzo de 2024 la Circular No. 009-2024-BCRP, que
aprueba el Reglamento de los Niveles de Calidad de los Servicios de Pago Interoperables provistos
por los Proveedores, Acuerdos, Sistemas de Pagos y Proveedores Tecnoldgicos, con el objeto de
establecer estandares minimos de calidad de los servicios de pago interoperables. En este marco,
se definen Indicadores Clave de Desempefio (ICD) asociados a la calidad del servicio (incluyendo
indicadores de disponibilidad y degradacion) y un esquema de seguimiento basado en reportes
diarios y mensuales, con plazos de remision especificos. Posteriormente, la Circular No. 005-2025-
BCRP fortalecié dicho marco incorporando disposiciones orientadas a reforzar el cumplimiento de
los estandares de calidad, incluyendo la posibilidad de suspension del servicio de pagos
inmediatos ante incumplimientos reiterados, asi como reglas para su implementacién y restitucion.

50. El Indicador Clave de Desempenio (ICD) de No Disponibilidad senala el nivel de
disponibilidad de la funcionalidad de busqueda de contactos (alias) y de
transferencias que realizan los usuarios desde una billetera digital o
funcionalidad de banca mévil. La evolucién promedio de este indicador en el
ecosistema de pagos interoperables se mantuvo por encima del umbral aceptable (95
por ciento de disponibilidad) desde que entré en vigencia en junio hasta diciembre de
2025. En particular, los valores mensuales se ubicaron alrededor de 99 por ciento, lo
que evidencia un desempeno estable de la continuidad del servicio en el 2025.
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Grafico 22
Nivel promedio de disponibilidad del ecosistema
(Porcentaje)
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Fuente: Informacién reportada por las entidades reguladas por la Circular No. 0009-2024-
BCRP.

El ICD de Tiempo Objetivo de Recuperacion (RTO) mide la proporciéon de
incidentes que son solucionados dentro del tiempo maximo establecido para
restablecer la operatividad regular del servicio interoperable. Este indicador se
puede calcular para incidentes de Tipo 1 (asociados a eventos de indisponibilidad)
con un umbral aceptable de 90 por ciento, e incidentes Tipo 2 (vinculados a eventos
de degradacioén del servicio) con un umbral aceptable de 85 por ciento.

En el caso del ICD de RTO para incidentes de Tipo 1 (indisponibilidad), se observa
una evolucion heterogénea. Sin embargo, cabe precisar que este indicador se
encuentra vigente desde setiembre de 2025. El desempeno se ubicd por encima del
umbral entre setiembre y diciembre del 2025, con excepcion de octubre cuando el
indicador se situé en 77,2 por ciento. Este nivel estaria explicado parcialmente por
incidencias operativas asociadas a interrupciones en servicios tecnoldgicos de
terceros que afectaron a mas de una entidad. Por su parte, el ICD de RTO para
incidentes de Tipo 2 (degradacion) se mantuvo siempre por encima del umbral
aceptable de 85 por ciento, con niveles cercanos a 100 por ciento en la mayoria de
los meses, evidenciando una adecuada gestién de los incidentes asociados a
degradaciones del servicio.

Grafico 23
Nivel promedio del ICD de RTO para incidentes de Tipo 1 del ecosistema
(Porcentaje)
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Fuente: Informacién reportada por las entidades reguladas por la Circular No. 0009-2024-
BCRP.
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Grafico 24
Nivel promedio del ICD de RTO para incidentes de Tipo 2 del ecosistema
(Porcentaje)
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Fuente: Informacién reportada por las entidades reguladas por la Circular No. 0009-2024-
BCRP.

I1l.  SECTOR FINTECH

52. De acuerdo con EY Law, a diciembre de 2024 (ultima informacién publica
disponible) se registraron 237 Fintech en Peru (versus 203 en 2023). Del total de
Fintech, el 25 por ciento opera en el segmento de pagos y transferencias, el 23 por
ciento en el de préstamos, el 12 por ciento ofrece servicios de gestion financiera
empresarial y el 11 por ciento se dedica al cambio de divisas.

Grafico 25: Composicion por vertical del ecosistema Fintech
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Fuente: EY Law, 2024. Las plataformas de leasing financiero estan incluidas en la categoria de Préstamos.

53. A diciembre de 2025, el saldo de financiamiento otorgado por el sistema
financiero a empresas del sector Fintech asciende a S/ 13,9 millones?2.

32 Este monto corresponde a 29 empresas Fintech de financiamiento y de cambio de divisas identificadas en el registro
crediticio consolidado de la SBS.
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Grafico 26: Endeudamiento de empresas Fintech con el sistema financiero
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Fuente: Registro Crediticio Consolidado (RCC) - SBS.

En el segundo semestre de 2025, el saldo de crédito del sistema financiero a las
Fintech de financiamiento se incrementé de S/ 10,98 millones a S/ 13,84 millones,
explicado principalmente por un préstamo de S/ 2,6 millones otorgado a una empresa
dedicada al arrendamiento de equipos de computo. Por su parte, el saldo de crédito
otorgado a las Fintech de cambio de divisas se redujo de S/ 75 mil a S/ 31 mil. Cabe
indicar que el financiamiento otorgado por el sistema financiero a las Fintech de este
segmento es de muy corto plazo y para fines de cobertura de las posiciones de cambio
que asumen como producto de sus operaciones.

Por otro lado, recientemente, COFIDE anuncié el disefio de un nuevo programa de
financiamiento orientado a canalizar recursos hacia entidades financieras fuera del
sistema financiero regulado, como las Fintech, por un monto total que ascenderia
aproximadamente a US$ 100 millones. Con ello, la banca de desarrollo se sumaria
como una fuente alternativa de financiamiento para el sector Fintech.

A. Pagos3

54. El registro de acuerdos de pago con tarjeta (APT) del BCRP incluye a las
entidades participantes en dichos acuerdos, categorizadas bajo los roles de red
de pago con tarjetas, emisor, adquirente y facilitador de pagos. Los Facilitadores
de Pago (FP) que operan en el Peru son Fintech dedicadas a la provision de
soluciones de procesamiento de pagos con tarjetas a los comercios, a través de la
instalacion de botones, interfaces de pago en sus paginas web y terminales de punto
de venta.

33 Empresas que ofrecen soluciones de pago a los comercios a través de la instalacion de botones, interfaces de pago en
sus paginas web y terminales de puntos de venta. Cabe sefialar que también existen empresas Fintech que ofrecen otros
servicios de pagos, como transferencias de fondos a través de un aplicativo movil.
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Grafico 27: Numero y Valor de operaciones procesadas por FP por tipo de tarjeta
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55. La informacion reportada por los FP muestra que estos procesaron compras con
tarjetas por un valor de aproximadamente S/ 2 900 millones en diciembre de 2025.

Por su parte, el numero de pagos con tarjetas procesados en diciembre de 2025
alcanzé los 49,0 millones.

B. Cambio de Monedas3*

56. El spread del tipo de cambio promedio de las Fintech en los ultimos doce meses
representa el 37 por ciento del ofrecido por las soluciones bancarias digitales
de cambio de monedas?®. A diciembre de 2025, el spread promedio en los ultimos
12 meses de las Fintech fue de S/ 0,031, lo que representa un ligero incremento en
comparacion con el registrado en 2024 (S/ 0,027). Por su parte, el spread promedio
ofrecido por las soluciones bancarias digitales de cambio de divisas en el segmento

minorista se redujo ligeramente en el mismo periodo (de S/ 0,083 a S/ 0,080), aunque
registré6 mayor variabilidad que el de las Fintech.

Grafico 28: Tipo de cambio promedio de la banca y las Fintech
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34 Las Fintech de cambio de monedas son plataformas digitales que permiten la compra y venta de moneda extranjera,

principalmente dolares americanos, ofreciendo cotizaciones mas ventajosas para el cliente en comparacion con los bancos
tradicionales.

3% Corresponde a las soluciones digitales implementadas por los bancos grandes para hacer frente a la competencia de las
casas de cambio digital.
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Fuente: Finfech de cambio de monedas y soluciones digitales de bancos grandes.
Grafico 29: Spread cambiario — Plataformas Fintech y bancarias
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Fuente: Fintech de cambio de monedas y soluciones digitales de bancos grandes.

57. Cabe indicar que la informacion publica disponible sobre las Fintech de cambio de
monedas es reducida, lo que dificulta estimar con exactitud el nimero y monto de las
operaciones de cambio de moneda extranjera canalizadas a través de estas
plataformas. Ante ello, se llevaron a cabo coordinaciones individuales con distintas
Fintech de cambio de monedas para que remitan periédicamente informacion
agregada de sus operaciones, lo que ha permitido construir estadisticas consolidadas
de este grupo de empresas a fin de evaluar el crecimiento de las operaciones de este
segmento3®,

58. EI monto transado por las Fintech de cambio de monedas de la muestra
analizada alcanzé los US$ 2 668 millones durante el segundo semestre de 2025,
un aumento de 31,1 por ciento respecto al mismo periodo de 2024 (US$ 2 035
millones). Este aumento se explica por el mayor volumen de operaciones con
personas naturales y juridicas (crecimiento de 11,4 por ciento y 39,2 por ciento,
respectivamente). Del mismo modo, el numero de operaciones de cambio de
personas naturales y personas juridicas presento un aumento en el mismo periodo
(incremento de 1,8 por ciento y 7,8 por ciento, respectivamente).

3% Corresponde a una muestra de 9 Fintech de cambio de monedas que han reportado, de manera voluntaria, informacion
trimestral de sus operaciones durante todo el periodo analizado (hasta diciembre de 2025). Se excluye de la muestra a
algunas Fintech que reportaron informacion en periodos anteriores, pero que han descontinuado el envio de informacién
actualizada.
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Grafico 30: Monto de operaciones de las Fintech de cambio de monedas por
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* Operaciones de compra y venta desde el punto de vista de las Fintech.
Fuente: Informacion reportada por 9 Fintech de cambio de monedas.

59. El monto agregado de las operaciones de compra y venta de moneda extranjera
realizadas por las Fintech de cambio de monedas en el segundo semestre del 2025
representa el 1,51 por ciento de las operaciones en moneda extranjera de la banca
con el publico en el mercado spot y el 8,24 por ciento de las operaciones en moneda
extranjera de la banca por montos menores a US$ 500 mil (proxy de las operaciones
de cambio con el segmento minorista, donde las Fintech de cambio de monedas
concentran sus servicios).

Cuadro 7: Operaciones en moneda extranjera de la banca y de las Fintech de
cambio de monedas (millones de US$) *

Banca Banca
orctt e | (oPeraCIones | inech gs cambic
de monedas 3)/(1) 3)/(2)
spot con el menores a 3)
publico) US$ 500 mil)
(1) (2)
S2 2024 175 754 26 406 2 035 1,16% 7,71%
S1 2025 189 656 28 782 2312 1,22% 8,03%
S2 2025 176 204 32372 2 668 1,51% 8,24%

* Los datos corresponden al flujo de operaciones de compra y venta acumuladas en el semestre.
Fuente: BCRP e informacién reportada por Fintech de cambio de monedas.

Asimismo, el numero de usuarios, tanto personas naturales como juridicas,
registrados en estas plataformas continué en crecimiento, alcanzando mas de un
millén de usuarios al cierre de diciembre de 2025 (crecimiento de 17,4 por ciento
respecto al mismo periodo en 2024). 37

37 Cabe indicar que la cifra mostrada corresponde a la suma del nimero de usuarios que report6 cada Fintech de la muestra,
por lo que se puede estar sobreestimando el nimero real de clientes a nivel agregado, considerando que un mismo usuario
puede cotizar y operar simultdneamente en mas de una Fintech de cambio de monedas.
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Cuadro 8: Operaciones de las Fintech de Cambio de Monedas *

PERSONAS NATURALES

PERSONAS JURIDICAS

2824

1825

2825

Var
2525/2S24

Var
2525/1S25

2824

1825

2825

Var
2S25/2S24

Var
2S25/1S25

Numero de
operaciones
de cambio
(miles):
Compra de
ME

Venta de ME

671

273
398

737

298
439

683

249
434

2%

-9%
9%

7%

152

94
58

164

103
62

164

101
63

8%

7%
8%

0%

-1%
2%

Valor de
operaciones
de cambio*
(Us$
millones):
Compras de
ME

Ventas de
ME

589

246

343

679

269

410

657

256

401

11%

4%

17%

-3%

-5%

-2%

1445

742

703

1633

859

774

2011

1081

931

39%

46%

32%

23%

26%

20%

Numero de
usuarios
registrados
(miles):

872

949

1024

17%

8%

51

56

60

18%

8%

* Numero de operaciones de compra y venta desde el punto de vista de la empresa Fintech en el semestre.

Fuente: Informacion reportada por Fintech de cambio de monedas.

60. En el segundo semestre, las empresas Fintech que operan en el segmento de cambio

de monedas han implementado una serie de herramientas y soluciones innovadoras
para sus clientes. Asi, se observa una tendencia clara hacia la adopcion de soluciones
tecnoldgicas orientadas a mejorar la eficiencia operativa y la experiencia del usuario.
Diversas plataformas estan incorporando sistemas de inteligencia artificial capaces
de monitorear transacciones en tiempo real, identificar operaciones inusuales vy
fortalecer la trazabilidad.

Paralelamente, las casas de cambio digital vienen desplegando asistentes virtuales
que permiten ofrecer informacion inmediata y personalizada sobre tipos de cambio,
resolver consultas frecuentes y optimizar la interaccion con los usuarios, reduciendo
tiempos de respuesta y mejorando la experiencia del usuario.

La innovacién también se extiende a los modelos de fidelizacion del usuario, que han
evolucionado hacia programas de descuentos y puntos canjeables que estan
estructurados por niveles, en funcion al volumen de operaciones realizadas: a mayor
volumen transado, el usuario accede a niveles superiores que se traducen en mas
beneficios especiales?®. Ello permite segmentar a los usuarios segun su actividad y
ofrecer beneficios progresivos. De este modo, la fidelizacién deja de ser unicamente
un mecanismo promocional y se convierte en una herramienta financiera que genera
ahorro tangible y recurrente para el usuario.

A inicios de 2026, un banco grande anuncié que préximamente dejara de operar una
de sus plataformas digitales especializada en cambio de divisas, en la que ofrecia
cotizaciones de tipo de cambio diferenciadas respecto a sus canales tradicionales.
Esta decision obedece a un replanteamiento estratégico del banco sobre la forma en
que ofrece este tipo de operaciones dentro de su ecosistema digital. La nueva
estrategia consiste en integrar la soluciéon de cambio de divisas en sus otros canales
digitales de uso masivo (banca movil y billetera digital®®), con el objetivo de simplificar
la experiencia del usuario, concentrar servicios en menos plataformas y optimizar

% Estos incluyen descuentos directos en servicios o productos asociados, asi como mejoras en la cotizacion de tipos de
cambio para futuras transacciones.
39 De acuerdo con la Encuesta Anual de Ejecutivos 2025 de la Camara de Comercio de Lima y la consultora CCR-CUORE,
la aplicacion de banca movil y la billetera digital de este banco lideran las preferencias de los ejecutivos a nivel nacional.
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recursos tecnologicos, en un contexto donde el cambio de divisas online se consolida
como una funcionalidad cotidiana dentro de las aplicaciones financieras.

C. Financiamiento

61. Estas empresas facilitan la provision de financiamiento para personas naturales y
juridicas a través de plataformas digitales, bajo alguna de las siguientes modalidades:

62.

Financiamiento participativo o crowdfunding, en la que multiples participantes

(Inversionistas) financian el Proyecto de una empresa o persona (Receptor),
generalmente a través de una plataforma virtual. Este puede clasificarse como:

i)

i)

Financiamiento participativo financiero (FPF), donde los Inversionistas
buscan un retorno financiero, asignando recursos a un Proyecto. Esta
actividad puede realizarse a través de dos modalidades: Préstamos y Valores
(financiamiento a cambio de valores representativos de capital o de deuda), y
es regulada y supervisada por la Superintendencia del Mercado de Valores
(SMV).

Financiamiento participativo no financiero, donde los participantes no
buscan un retorno (por ejemplo, caridad o donaciones).

Financiamiento no participativo, donde estan incluidas las operaciones

financiadas por un solo prestamista:

i)

Préstamos directos y P2P, donde el prestamista es directamente la empresa
Fintech o una sola persona natural o juridica que presta a través de una
plataforma Fintech (que actua como intermediario).

Factoring. Algunas Fintech consideradas en esta categoria financian facturas
con los aportes de multiples inversionistas (crowdfactoring). Sin embargo,
desde el punto de vista de la SMV, no son consideradas como plataformas de
financiamiento participativo financiero y, por ende, no se encuentran bajo su
ambito de supervision.

Financiamiento participativo financiero (FPF)

En el segundo semestre de 2025, se han financiado un total de 227 proyectos
(crecimiento del 38 por ciento respecto al numero de proyectos financiados en el
mismo semestre de 2024) por un total de S/ 61,9 millones (incremento del 78 por
ciento versus el monto financiado en el mismo semestre de 2024). El crecimiento se
explica casi exclusivamente por una sociedad administradora de plataforma de FPF
que viene operando de manera continua. Si bien nuevas plataformas publicaron
proyectos en el periodo, solo una de ellas llegd a financiar proyectos, por lo que su
participacioén fue limitada.
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Grafico 31
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63. A diciembre de 2025, existen tres sociedades administradoras de plataformas de FPF
que han obtenido autorizaciéon de funcionamiento de la SMV (dos operan en la
modalidad de préstamo y la restante, en la modalidad de valores). No obstante, en el
periodo analizado, una de ellas fue suspendida por incumplir el requisito de capital
social minimo (aproximadamente S/ 352 mil a cierre de 2025), y otra sociedad
administradora solo ha canalizado financiamiento de manera excepcional.

De este modo, solo una sociedad administradora ha venido operando continuamente
en el mercado bajo la modalidad de préstamo. Dicha sociedad anuncioé recientemente
el desarrollo de una nueva propuesta para operar bajo la modalidad de valores,
orientada a la participacion accionaria en proyectos, principalmente inmobiliarios. La
iniciativa contempla la emisién privada de valores representativos de capital, lo que
permitiria a los inversionistas convertirse en accionistas de los proyectos, con retornos
sujetos a su desempefio, en lugar de participar Unicamente como prestamistas. La
empresa informé que se encuentra tramitando ante la SMV la autorizacién para operar
bajo la modalidad de valores vy, asi, poder ofrecer este producto.

Adicionalmente, una nueva plataforma obtuvo autorizacién de organizacion y se
encuentra en proceso de cumplir los requisitos necesarios para obtener la
autorizacion de funcionamiento, dentro del plazo maximo de un afo establecido en la
normativa vigente.
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Financiamiento no participativo?°:

Préstamos: En este segmento, se pueden identificar dos tipos principales de Fintech.
Por un lado, estan las que se especializan en créditos a empresas, principalmente
micro y pequefas empresas (MYPE), que suelen exigir garantias y/o minimizan su
riesgo de crédito mediante una cuidadosa evaluacion y seleccion de clientes, basada
en informacion transaccional obtenida en alianza con otras empresas.

El crecimiento del crédito digital dirigido a empresas se manifiesta en una expansion
sostenida de los volumenes administrados y en una mayor diversificacion de los
productos ofrecidos. En particular, una Fintech ha reportado que ha alcanzado una
cartera de colocaciones de US$ 100 millones, mientras que otra Fintech ha destacado
que actualmente canaliza créditos a empresas por montos entre US$ 100 mil y
US$ 500 mil, respaldados principalmente por garantias inmobiliarias.

Por otro lado, existen Fintech que conceden préstamos a personas naturales,
principalmente por montos bajos y plazos cortos. En algunos casos, estos créditos se
otorgan a personas naturales con negocio y se destinan a la adquisicion de activos
productivos. Ademas, dependiendo de su modelo de negocio, algunas de estas
Fintech también pueden requerir garantias para otorgar financiamiento. En este
segmento se observa un crecimiento focalizado de préstamos orientados a nichos de
personas caracterizadas por tener ingresos recurrentes y con baja volatilidad. En
particular, se desarrollan modelos basados en créditos de libre disponibilidad y
esquemas de descuento por planilla; destaca una Fintech que proyecta alcanzar
colocaciones por S/ 70 millones en 2026, a partir del uso intensivo del analisis y
ciencia de datos, la automatizacion de procesos de originacion y cobranza, asi como
en convenios institucionales con empleadores.

Durante el segundo semestre de 2025, algunas Fintech de financiamiento han
anunciado planes de transicion progresiva hacia esquemas regulados y de mayor
formalizacion institucional. Asi, como parte de su estrategia de consolidacién vy
escalamiento de operaciones, algunas Fintech han establecido hojas de ruta para
operar como entidades supervisadas a mediano plazo (por ejemplo, empresas de
crédito o sociedades administradoras de fondos de inversién) y, a mas largo plazo,
solicitar una licencia bancaria.

De manera complementaria, una Fintech ha anunciado iniciativas de fortalecimiento
patrimonial destinadas a sostener la expansion de sus operaciones. Entre sus planes,
destaca el levantamiento de capital por montos de alrededor de US$ 10 millones,
orientados a ampliar las lineas de financiamiento disponibles y profundizar la
automatizacion de los procesos internos. Asimismo, algunas Fintech han definido
metas de expansién para ampliar el alcance de sus operaciones fuera de Lima.

En 2025 se han registrado avances relevantes en la organizacion institucional del
segmento de préstamos digitales. De este modo, se ha constituido una asociacion
gremial cuyos asociados son mayoritariamente plataformas de crédito en linea*'. Su
enfoque se centra en la promocidén de practicas transparentes, el impulso de la
inclusion financiera, la educacion financiera en segmentos de bajos ingresos y la
articulacion con autoridades para el desarrollo del ecosistema Fintech. Asimismo,
busca estandarizar criterios minimos de cumplimiento entre sus asociados para

40 | os préstamos directos y P2P, asi como las operaciones de factoring, estan sujetos a las tasas maximas de interés
compensatorio y moratorio que fija el BCRP, pero no estan supervisadas por la SBS ni por la SMV.

41 La asociacion Peru Lending retine a entidades de préstamo, tanto digitales como fisicas, y entidades que operan en otros
segmentos (por ejemplo, pagos), asi como a algunos estudios legales, con el fin de ampliar progresivamente su alcance
en el ecosistema Fintech.
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mejorar la reputacion del sector, que se ha visto afectado por denuncias vinculadas a
plataformas de préstamos informales e ilicitos.

Como parte de su agenda, la asociacién busca abordar los principales retos
regulatorios y operativos que afectan al segmento de préstamos digitales, en
coordinacioén con las autoridades competentes. Asimismo, plantean elaborar un radar
para cuantificar el volumen consolidado de operaciones de sus asociados, y buscan
impulsar la creacion de un burdé de crédito Fintech para mejorar la calidad de la
informacion y mitigar los riesgos de sobreendeudamiento, el cual estara disponible
unicamente para los asociados que reporten informacién de sus clientes.

Leasing: Este segmento Fintech ofrece financiamiento a través de operaciones de
arrendamiento financiero, en las que el arrendador cede el uso y disfrute de un bien
(mueble o inmueble) al cliente o arrendatario, mediante el pago de unas cuotas
periddicas que incluyen el coste de esa cesion mas los intereses y gastos de
financiacion.

Durante el segundo semestre, las Fintech de esta vertical han continuado con sus
planes de expansién internacional en mercados de América Latina, como Colombia,
Ecuador y México, manteniendo un enfoque de especializacion por nichos como el
leasing vehicular y de equipos de oficina (laptops).

En paralelo, otras Fintech han priorizado el fortalecimiento de su presencia en el
mercado local. En ese contexto, una Fintech especializada en leasing para equipos
meédicos ha avanzado en establecer alianzas con clinicas privadas mientras continua
con la difusién de los beneficios del arrendamiento financiero como alternativa para la
adquisicion y renovaciéon de equipamiento especializado.

BNPL: Las empresas especializadas en el servicio “compre ahora, pague después” o
Buy Now, Pay Later (BNPL) ofrecen una solucion digital, habilitada por la tecnologia,
para otorgar financiamiento, usualmente sin intereses, al comprador final de bienes
(principalmente de consumo), a través de la plataforma de los comercios afiliados que
venden dichos bienes. Este financiamiento lo proveen entidades del sistema
financiero y Fintech.

Las empresas de BNPL vienen incorporando, de manera progresiva, tecnologias
avanzadas para fortalecer su propuesta de valor y mejorar la eficiencia operativa. En
particular, una entidad del sistema financiero que ofrece la solucién BNPL ha iniciado
la implementacion de herramientas de inteligencia artificial para optimizar la
originacién crediticia y la gestién integral de riesgos, mediante el andlisis en tiempo
real del comportamiento del usuario que solicita este servicio. Ello permitira recuperar
solicitudes de financiamiento inconclusas, reforzar los mecanismos de deteccién de
fraude y mejorar la precision del scoring crediticio, logrando mayor flexibilidad en los
procesos de aprobacion. Este desarrollo se enmarca en su estrategia de expansion
de colocaciones, proyectando alcanzar tasas de crecimiento de tres digitos.

Asimismo, en el segundo semestre de 2025, se identifico la entrada de nuevos actores
Fintech en el segmento BNPL, cuyas soluciones se orientan al financiamiento de
bienes de consumo especificos. En particular, algunas plataformas se enfocan en el
financiamiento de productos tecnolégicos (teléfonos méviles y equipos informaticos),
mientras que otras concentran su oferta en categorias como vestimenta y calzado, e
incluso en servicios vinculados al turismo (viajes y alojamiento).

Factoring: Estas Fintech estan orientadas a las MYPE (proveedores de empresas
grandes) y presentan ciertas ventajas frente a otras opciones de financiamiento, ya
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que permiten a las MYPE obtener liquidez inmediata de manera 100 por ciento online
y sin tramites largos; para que, de este modo, las MYPE puedan: i) pagar a
proveedores y empleados; ii) reducir los gastos administrativos relacionados con el
cobro; iii) reinvertir los recursos mas rapidamente; y iv) generar nuevos negocios.

Gracias a la digitalizacion de sus operaciones, las Fintech de factoring pueden proveer
liquidez a las MYPE en un plazo menor que las entidades financieras tradicionales.
Por ejemplo, algunas Fintech desembolsan el efectivo en un plazo de dos a tres dias
0, incluso, en el mismo dia si la MYPE es un cliente recurrente.

Adicionalmente, la Fintech como factor (empresa que adquiere la factura y otorga
financiamiento) ofrece al cedente (empresa que recibe financiamiento a cambio de
entregar su factura) dos modalidades de factoring: con recurso y sin recurso. En el
primer caso, si el deudor (adquiriente del bien o servicio, y obligado al pago de la
factura) no paga la factura, el cedente es responsable de cumplir con el pago de la
factura a la Fintech. En el segundo caso, si el deudor incurre en impago, la Fintech
asume la pérdida directamente.

Los principales modelos de negocio identificados en el segmento Fintech de factoring
son los siguientes:

e Multiples inversionistas puedan financiar una misma operaciéon o factura
(crowdfactoring)*?. Los inversionistas transfieren fondos a las cuentas bancarias
propias de la Fintech, la que a su vez mantiene la titularidad de la factura
negociable en CAVALI. En caso de un evento de no pago, la Fintech se encarga
de realizar los tramites judiciales respectivos.

o Los fondos de los inversionistas que escogen las facturas en las que invertiran
también se mantienen en las cuentas bancarias propias de la Fintech, pero los
inversionistas mantienen la titularidad de la factura. Por ello, en caso de un
eventual impago, los inversionistas realizan el tramite judicial para exigir el pago
de la factura. Cabe mencionar que un inversionista debe adquirir el integro de una
factura, es decir, se trata de un financiamiento P2P.

e El inversionista accede a un pool de facturas negociables, lo que le permite
obtener exposicién a un sector econémico especifico o a un conjunto diversificado
de sectores, en lugar de a una unica factura. Este enfoque favorece la
diversificacion de la cartera de inversion y disminuye el riesgo de concentracion
en un solo proyecto.

De acuerdo con informacion de PRODUCE“3, en el segundo semestre de 2025, el
mercado de factoring crecié respecto al mismo periodo de 2024, tanto en el numero
de operaciones (14,8 por ciento interanual) como en el monto de operaciones con
facturas negociables (20,3 por ciento interanual). Ese crecimiento se explica, en parte,
por el dinamismo de las Fintech de factoring.

42 Alternativa de financiamiento en que la MYPE cede su factura a la Fintech de factoring para que esta pueda financiarla
con la participacion de multiples inversionistas, quienes obtienen una rentabilidad por el porcentaje adquirido de dicha
factura. Estas operaciones de financiamiento se realizan a través de las plataformas de las Fintech de factoring.

43

Infforme mensual de Facturas Negociables - Diciembre 2025. https://www.producempresarial.pe/wp-
content/uploads/2026/01/Reporte-Factoring-Ano-2025.pdf
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Grafico 32
Monto de facturas negociables Numero de facturas negociables
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Fuente: Produce. Elaboracién propia.

D. Mercado de capitales

70. En esta categoria se agrupa a las Fintech y plataformas digitales que facilitan el
acceso del publico a instrumentos de inversidon (acciones, bonos, cuotas de
participacién en fondos mutuos, entre otros). En esta vertical, se observa la
competencia entre Fintech, soluciones digitales de la banca o empresas subsidiarias
de grupos financieros, y firmas extranjeras. En el segundo semestre de 2025, destaca
la introduccién de modelos innovadores al mercado local por parte de firmas
extranjeras, asi como el ingreso de participantes minoristas a través de vehiculos
ofrecidos por inversionistas institucionales, como los fondos mutuos.

Las Fintech extranjeras que atienden a clientes locales permiten el acceso a
instrumentos de inversién del extranjero, incluso por un bajo monto de inversion
minima, lo que permite atender la demanda de personas naturales por instrumentos
denominados en ddlares que transan en mercados financieros regulados de Estados
Unidos (por ejemplo, acciones y ETF de la Bolsa de Nueva York). Ademas, la oferta
incluye el acceso a otros productos financieros, tales como cuentas bancarias en los
Estados Unidos, lo que brinda la posibilidad de rentabilizar los saldos en ddlares en
las cuentas del inversionista. Entre otras innovaciones implementadas por estas
plataformas, destacan el fortalecimiento de la tecnologia de seguridad financiera y el
desarrollo de interfaces optimizadas para visualizacion de portafolios y rendimientos.

71. El ingreso de nuevos participantes minoristas también se observa en los portafolios
administrados por los fondos mutuos. En los ultimos cinco afos, los inversionistas
minoristas (personas naturales) han aumentado, de forma sostenida, su participacion
en el mercado de fondos mutuos, impulsada principalmente por el acceso a canales
digitales de inversion y una mayor educacion financiera. A diciembre de 2025, las
personas naturales representan el 98 por ciento del total de participes en fondos
mutuos (versus 97 por ciento en 2020) y el 84 por ciento del patrimonio administrado
por estos inversionistas institucionales (versus 73 por ciento en 2020)#4.

44 Cabe indicar que no existe informacién disponible para identificar qué proporcion del nimero de participes y del
patrimonio administrado correspondiente a personas naturales emplea canales digitales para invertir en cuotas de
participaciéon de fondos mutuos.
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Griéfico 33 Grafico 34
Numero de participes de fondos mutuos Patrimonio administrado por fondos
(miles) mutuos (miles de millones de S/)
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Fuente: Asociacion de Administradoras de Fondos del Peru. Elaboraciéon propia.

Asimismo, las AFP vienen promoviendo el desarrollo de canales digitales para atraer
aportes voluntarios de nuevos inversionistas (personas naturales). Asi, una AFP
implementé la posibilidad de realizar aportes voluntarios desde billeteras digitales, sin
monto minimo, de forma continua y con estandares adecuados de seguridad. El
servicio requiere la apertura de una cuenta de aportes voluntarios a través de una
agencia digital de la AFP y no implica tramites complejos.

E. Regqulacioén Fintech y de innovaciones financieras

72. La SBS modificé el Reglamento para la Realizacion Temporal de Actividades en
Modelos Novedosos. Las modificaciones al reglamento buscan permitir el acceso de
empresas no supervisadas al sandbox regulatorio, asi como extender el plazo de
duracion de las pruebas piloto, entre otros (ver Recuadro 7).

RECUADRO 7
MODIFICACIONES AL SANDBOX REGULATORIO DE LA SBS

Mediante la Resolucion SBS N.° 04142-2025 de noviembre de 2025, la SBS modificé el Reglamento
para la Realizacion Temporal de Actividades en Modelos Novedosos (o sandbox regulatorio), aprobado
por la Resolucion SBS N.° 2429-2021 (en adelante, el Reglamento), con el objetivo de ampliar su ambito
de aplicacion y permitir que personas juridicas no supervisadas por la SBS puedan presentar propuestas
para ejecutar pruebas temporales de modelos innovadores con potencial aplicacion en los sistemas
supervisados.

Asimismo, se introducen otras modificaciones referidas a la duracion y la ejecucion grupal de pruebas
piloto, las garantias exigidas a empresas en organizacion y/o no supervisadas que participen en pruebas
piloto, asi como la potencial participacion de la SBS, de manera activa, en las pruebas piloto
desarrolladas en el marco del sandbox regulatorio.

Inclusion de empresas no supervisadas en el ambito de aplicacién del Reglamento

Antes de la modificacién del Reglamento, las empresas no supervisadas por la SBS unicamente podian
acceder al sandbox regulatorio de manera indirecta, en conjunto con una empresa supervisada, siempre
y cuando cuenten con un certificado de autorizacion de organizacién para convertirse en una entidad
supervisada.

Con la modificacion aprobada, las empresas no supervisadas por la SBS que deseen implementar y
desarrollar modelos novedosos en el ambito de operaciones financieras bajo supervisién de la SBS
pueden acceder directamente al sandbox regulatorio, de manera individual o en conjunto con otras
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entidades, siempre que cumplan los requisitos y obtengan la autorizacion de la SBS para participar en
las pruebas piloto. Asimismo, se precisa que tales requisitos deben ser cumplidos por el representante
legal y que resulta aplicable la normativa relacionada al instrumento, operacion y/o actividad sometida
temporalmente al modelo novedoso.

De manera complementaria, se incorpora una definicion expresa de “empresas no supervisadas”,
entendidas como personas juridicas constituidas en el Peru o extranjeras con representante legal en el
pais, no sujetas al &mbito de supervision de la SBS, que desarrollan o proponen desarrollar modelos de
negocio, productos o servicios con potencial aplicacion en alguno de los sistemas supervisados. Esta
precision es especialmente relevante para el ecosistema Fintech, pues delimita un canal institucional
para innovaciones que, aun cuando no nacen dentro del perimetro regulado, se proyectan hacia
actividades vinculadas a los sistemas bajo competencia de la SBS.

Por otro lado, antes de la modificacion, el Reglamento distinguia dos situaciones. En primer lugar, para
pruebas piloto que podian ejecutarse dentro del marco regulatorio vigente y para las que la empresa ya
se encontraba habilitada, el piloto se implementaba bajo las reglas generales del Reglamento, sin
requerir un régimen excepcional. En segundo lugar, cuando la prueba piloto exigia flexibilizar
temporalmente requerimientos normativos o involucraba actividades no contempladas en la regulacion
vigente, el Reglamento preveia que la autorizacion se canalizara mediante dos regimenes: el Régimen
de Flexibilizacién (para ajustes temporales sobre actividades ya previstas en la regulacion) y el Régimen
Extraordinario (para actividades no previstas en la regulacién).

La modificacién del Reglamento incorpora un Régimen Especial para las empresas no supervisadas.
En términos operativos, se habilita que dichas empresas puedan desarrollar pruebas piloto mediante un
régimen que involucre operaciones y/o actividades previstas o no en el marco regulatorio vigente,
siempre que se encuentren bajo competencia de la SBS; en ese marco, el piloto puede requerir una
flexibilizacién normativa o la implementacion de operaciones no consideradas en la regulacién vigente.

Bajo este régimen especial, se fija una regla de acceso central: las empresas no supervisadas pueden
realizar modelos novedosos previa autorizacion de la SBS, debiendo cumplir las disposiciones
generales del Reglamento, asi como los requerimientos adicionales documentarios y de idoneidad,
incluyendo la acreditacion de recursos suficientes y una declaracion sobre sujecion a disposiciones de
la SBS y potencial imposicién de sanciones.

Por otro lado, se aclara expresamente que la participacién de empresas no supervisadas no constituye
autorizacion para operar dentro de los sistemas supervisados, ni exime de cumplir el procedimiento
regular de autorizacién para actividades reguladas previsto en la Ley N.° 26702, Ley General del
Sistema Financiero y del Sistema de Seguros y Organica de la SBS. A la vez, la SBS se reserva la
potestad de excluir determinadas operaciones y/o actividades del sandbox regulatorio, por razones
prudenciales o por las caracteristicas de la operacién y/o actividad.

En materia de gestion de riesgos, se introducen exigencias minimas de politicas y lineamientos para la
ejecucioén de pilotos por empresas no supervisadas, incluyendo: i) procedimientos de seguridad de la
informacion y ciberseguridad; ii) medidas de proteccidn al consumidor en cada prueba piloto; iii) politicas
de gestion de riesgos derivadas de la prueba piloto; y iv) aspectos vinculados al analisis del sistema de
prevencion de lavado de activos y financiamiento del terrorismo (LA/FT).

Otros cambios en el sandbox requlatorio

Ademas del régimen especial para empresas no supervisadas, se introduce ajustes de alcance general
al diseno del sandbox regulatorio reforzando su caracter temporal, el control de riesgos y los
mecanismos de coordinacion.

e Duracion de las pruebas piloto. Se amplia la duracién maxima de las pruebas piloto de 12 a 18
meses, manteniendo la posibilidad de renovacion hasta por 12 meses adicionales, previa solicitud
sustentada y autorizacion de la SBS mediante resolucion.

o Ejecucion colaborativa de las pruebas piloto. Se determina, de manera explicita, que dos 0 mas
empresas, indistintamente si son supervisadas o no o si se encuentran en organizacién, pueden
presentar una Unica solicitud de autorizacion para realizar una prueba piloto de forma grupal cuando
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se trate del mismo modelo novedoso, debiendo precisarse obligaciones y responsabilidades frente
a los participantes, asi como acreditarse el convenio o alianza que sustente el desarrollo conjunto.

o Constitucion de garantias. Se faculta a la SBS a requerir a los organizadores de empresas en
organizacion o a los representantes legales de empresas no supervisadas que participen en las
pruebas piloto del sandbox regulatorio, la constitucién de garantias liquidas a favor de los
participantes para proteger los derechos y fondos comprometidos y, de ser el caso, su eventual
resarcimiento.

e Rol del supervisor. La SBS podra disponer la realizacion de pruebas piloto orientadas a la
experimentacién de modelos novedosos que respondan a un interés publico identificado. Asimismo,
la SBS podra participar directamente en el desarrollo de las pruebas piloto junto con las empresas
supervisadas o no supervisadas. En tal caso y dependiendo de la forma en que sea requerida la
participacion de la SBS, se debera cumplir con los requisitos del Régimen Extraordinario que resulten
aplicables.

Comentarios finales

La incorporaciéon de empresas no supervisadas en el ambito de aplicacion del Reglamento constituye
un avance relevante, pues se reconoce que la innovacién financiera suele provenir de actores no
regulados. En ese sentido, la modificacion aprobada alinea la normativa peruana con la experiencia de
sandbox regulatorio en otros paises de la region, como Colombia y Brasil, cuyos marcos normativos
contemplaron desde su origen la inclusion de personas juridicas no supervisadas en su sandbox
regulatorio, ampliando asi el espectro de participantes y generando un entorno mas propicio para el
desarrollo de espacios de prueba para promover las innovaciones financieras.

73. La SBS constituyé un Departamento que trabajara en la implementacion del
modelo de Finanzas Abiertas en el Peru. Mediante la Resolucién SBS N° 03206-
2025 del 9 de setiembre de 2025, se modificé la estructura organica de la SBS,
creandose el Departamento de Finanzas Abiertas. Asimismo, la SBS anuncié
posteriormente la conformacion de un comité interno para la implementacién de un
modelo de Open Finance en el pais.

El nuevo departamento tendra como primer objetivo la elaboracion de una Hoja de
Ruta que establecera etapas, plazos y espacios de coordinacion interinstitucional con
otras autoridades como el Banco Central y la SMV, con la finalidad de modernizar el
sistema financiero y promover una mayor inclusién financiera. Se prevé que la fase
inicial de banca abierta (Open Banking) tomara dos afos desde la aprobacién de la
hoja de ruta, para luego ampliarse hacia un modelo mas amplio de finanzas abiertas.

74. La SMV modific6 el Reglamento de la Actividad de Financiamiento Participativo
Financiero (FPF), con el objetivo de que la normativa se ajuste a las necesidades
de financiamiento que requieren los Receptores para viabilizar sus proyectos.

Mediante la Resolucion SMV N° 019-2025-SMV/01, la SMV modificd el Reglamento
de la Actividad de FPF y sus Sociedades Administradoras, aprobado por la Resolucion
de Superintendente N° 045-2021-SMV/02. Entre los principales cambios introducidos,
destaca el aumento de los limites de financiamiento por proyecto empresarial, de 500
UIT (S/ 2,75 millones) a 1 000 UIT (S/ 5,5 millones); asi como los limites por Receptor
cuando se trate de financiamiento para un proyecto empresarial: si el Receptor es una
persona natural, de 100 UIT (S/ 550 mil) a 1500 UIT (S/ 8,25 millones); y si el
Receptor es una persona juridica, de 750 UIT (S/ 4,13 millones) a 1 500 UIT4.

Asimismo, de manera excepcional, se habilité que las plataformas de FPF puedan
publicar proyectos empresariales desarrollados fuera del pais. Ademas, se incorpord

4 Se considera el valor de la UIT para el afio 2026 (S/ 5 500).
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la facultad de que las sociedades administradoras ofrezcan un entorno de difusion
para la transferencia de valores previamente colocados en sus plataformas y que,
adicionalmente, puedan ser designadas como representantes de los obligacionistas
en determinadas emisiones de deuda.

Ademas, la SMV actualizé el capital social minimo aplicable a las sociedades
administradoras de plataformas de FPF para el ejercicio 2026, el cual debera ser igual
o superior a S/ 338 653,24 (versus S/ 352 127,37 en 2025).

La SMV otorgdé autorizacion de organizacion a una nueva sociedad
administradora de plataformas de FPF (Fondea Peru.io) pero suspendié la
autorizacion de funcionamiento de otra (Inversiones Neurona).

Mediante la Resolucion de Intendencia General de Investigacién e Innovacién N° 003-
2025-SMV/12.1, la SMV otorgé autorizacion para organizar una sociedad
administradora de plataforma de FPF, la cual se denominara Fondea Peru.io
Sociedad Administradora de Plataforma de Financiamiento Participativo Financiero
S.A.C. Sin embargo, dicha autorizacién no habilita a la referida sociedad a realizar
actividades de FPF, pues previamente debe obtener la autorizacion de
funcionamiento.

Asimismo, Mediante la Resolucion de Superintendente N° 157-2025-SMV/02, la SMV
dispuso suspender la autorizacion de funcionamiento de Inversiones Neurona
S.A.C*8, como sociedad administradora de plataforma de FPF bajo la modalidad de
valores, debido a que no cumplia con el patrimonio neto minimo requerido para su
operacién segun lo dispuesto en el Reglamento de la Actividad de FPF y sus
Sociedades Administradoras. A noviembre de 2025, la entidad registré un patrimonio
neto de S/ 293 856, por debajo del minimo regulatorio de S/ 352 127.

La SMV anuncio, como parte de su Agenda Temprana 2026, que evalua la
implementaciéon de un sandbox regulatorio orientado a analizar y acompanar
modelos de negocio novedosos e innovadores en el mercado de valores. La
iniciativa busca habilitar un entorno de pruebas controlado y supervisado, tomando
como referencia experiencias internacionales, que permita evaluar nuevas propuestas
sin afectar la estabilidad del mercado ni la proteccion del inversionista.

Segun la SMV, el avance de la tecnologia financiera, la digitalizacion de procesos y
la aparicion de nuevos productos y vehiculos de inversidon estan desafiando los
marcos regulatorios tradicionales. En este marco, el sandbox regulatorio se plantea
como una herramienta clave para comprender los riesgos y beneficios de las
innovaciones antes de su adopcién mas amplia, promoviendo un equilibrio entre
innovacién y regulacion y contribuyendo al desarrollo de un mercado de valores mas
dinamico y competitivo.

46 Su principal accionista es MINT Investments (99,9 por ciento de participacion accionaria), una empresa de desarrollo de
sistemas informaticos que es propietaria de Bloom Crowdfunding, Sociedad de Financiacion Colaborativa supervisada por
la Superintendencia Financiera de Colombia.
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