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IntroduccIón

En el mundo, los servicios financieros vienen 
experimentando un crecimiento importante y 
de gran alcance por la globalización y el de-
sarrollo de la tecnología. En Perú, estos ser-
vicios también se están desarrollando en un 
contexto no sólo de agentes que conforman 
el sistema financiero (llámense bancos o enti-
dades financieras); sino también de empresas 
del sector real (eg. emprendimientos tecnoló-
gicos). Estas nuevas formas, agentes y canales 
a través de los cuales se brindan los servicios 
financieros están generando mayor inclusión 
financiera, lo cual puede ser aprovechado por 
los gobiernos.

Para que estos servicios financieros se puedan 
seguir desarrollando, la labor del gobierno –par-
ticularmente el rol del regulador– es muy impor-
tante ya que solo con propuestas reguladoras 
eficientes enfocadas en los riesgos asociados a 
estos servicios, se puede asegurar un crecimien-
to formal, eficiente, y que abarque a la población 
aún no atendida por el sistema financiero. 

El presente enbreve tiene por finalidad mostrar 
cómo la regulación juega un papel fundamen-
tal en el desarrollo de los nuevos servicios fi-
nancieros inclusivos en el Perú, señalando la 
importancia de alinearla con los objetivos que 
el Estado necesita cautelar en términos de cre-
cimiento de servicios financieros e inclusión 

SERVICIOS FINANCIEROS INNOVADORES EN PERÚ 
Y SU REGULACIÓN
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financiera, con independencia de quien sea el 
proveedor que presta el servicio. Para ello, en 
primer lugar se presentarán el alcance y tipos 
de servicios financieros inclusivos que se han 
desarrollado en el mundo y en Perú en particu-
lar. Luego se propondrán algunos criterios ge-
nerales y específicos para el desarrollo de una 
adecuada regulación para Perú en esta materia. 
Finalmente, se señalarán las ideas principales 
del texto a manera de conclusión.  

AlcAnce y tIpos de servIcIos 
FInAncIeros

Dentro de los servicios financieros distinguire-
mos dos tipos: los que comprenden la labor de 
intermediación financiera y aquellos que cum-
plen el rol de facilitar transacciones financieras. 

Así, los servicios de intermediación deben ser 
únicamente provistos por empresas que perte-
necen al sistema financiero, por estar estas suje-
tas a las obligaciones que la regulación financiera 
les atribuye. La regulación, en este caso, tiene 
por objetivo asegurar la solvencia y proteger los 
ahorros del público pues las empresas del sis-
tema financiero operan con estos fondos –asu-
miendo la titularidad y el riesgo del dinero cap-
tado–, para efectuar colocaciones o inversiones. 

En el caso de los servicios financieros que no 
realizan una labor de intermediación financiera, 
ya que el agente financiero no opera con fondos 
del público y solo cumple un rol de facilitador 
de transacciones financieras, no es necesa-
rio que sea una empresa del sistema financiero. 
El interés de la regulación en este caso es ga-
rantizar la protección del usuario de servicios 
financieros y que el prestador de estos servicios 
cumpla con una adecuada gestión de los riesgos 
inmersos en sus operaciones. 

Entre las prestaciones más comunes asociadas a 
servicios financieros se encuentran:

- Servicios financieros de pagos en los que
es importante distinguir entre instrumentos
de pago y los canales financieros por me-
dio de los cuales se realizan dichos pagos.
Dentro de los instrumentos de pago están
aquellos considerados tradicionales como
tarjetas de crédito y/o débito, títulos valo-
res, entre otros; y, los instrumentos de pago
no tradicionales como los pagos electróni-
cos, tarjetas prepagadas físicas, pagos mó-
viles, etc. Esta misma distinción se aplica a
los canales financieros siendo aquellos tradi-
cionales las agencias u oficinas y cajeros au-
tomáticos por ejemplo; y los no tradiciona-
les, cajeros corresponsales, plataformas de
pagos por Internet, o a través de redes de
telefonía móvil, banca electrónica, etc.

- El otorgamiento de créditos bajo dis-
tintas modalidades, financiados con re-
cursos propios o de terceros proveedores
que suponen una alternativa adicional a los
esquemas de financiamiento tradicionales.
Un ejemplo de ellos son las plataformas de
crédito persona a persona (P2P).

1. Los servicios financieros de pagos: des-
cripción de los principales instrumen-
tos y evolución de los canales

a. Pagos electrónicos

En los últimos años se ha visto una notable sus-
titución de los instrumentos de pagos de papel 
(dinero en efectivo, títulos valores como el che-
que) por medios de pago electrónicos. Ello, gra-
cias al avance tecnológico que ha hecho posible 
realizar operaciones de pagos y transferencias, 
nacionales e internacionales desde cualquier lu-
gar e incluso sin necesidad de tener que acudir 
a una agencia financiera. Así, los pagos electró-
nicos son un tipo particular de servicios de pago 
y también cuentan con instrumentos y canales 
(Ver figura 1). 
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Figura 1.  
Clasificación de los medios de pago

Entre los servicios de pagos electrónicos dispo-
nibles los más importantes son: 

• Tarjetas prepagadas de ciclo abierto
que permiten la realización de transacciones
diversas y el acceso a efectivo. Pueden ser
anónimas y sin límite de valor, por ello es
importante tener en cuenta que cuanto más
se parezcan a instrumentos de pago clásicos
bancarios, más cuidado habrá que tener de
los riesgos asociados al producto (riesgos
operacionales1, riesgos LAFT2).

• Retiros de dinero en efectivo a través
de cajeros automáticos sin tener que dis-
poner de tarjeta física y/o una tarjeta emiti-
da por una empresa de servicios financieros,
operando solo con códigos de acceso.

TarjeTas prepagadas

– Requieren de la disposición

de fondos del usuario

– No necesitan contar con una

cuenta de depósitos del SF

– No capta fondos del público

por lo que no necesitan ser

provistas por una empresa

del SF (no se aplica regula-

ción prudencial de protec-

ción del ahorro).

– Permiten efectuar y recibir

pagos, utilizar canales de

servicios  tradicionales (ca-

jeros automáticos) y realizar

transferencias.

servicios de pago por inTerneT servicios de pago móvil 

– Canal de pagos electrónicos

– Puede ser usado con diversos

instrumentos: tarjeta de débi-

to, de crédito, prepago, boleto

bancario, efectivo.

– Servicios	 financieros	 a	 los
que es posible acceder (GAFI

2010): banca electrónica, pro-

ductos de pago por Internet

prepagados, monedas o me-

tales digitales

– Canal móvil  que se está con-

virtiendo  en el principal dis-

positivo  para efectuar tran-

sacciones    favorece  inclusión

financiera.

– Tres	categorías	de	servicios	fi-
nancieros a través del teléfono

móvil  (Banco Mundial 2008):

servicios	de	información	finan-
ciera móvil (no transacciones),

banca móvil, monedero móvil.

Fuente: GAFI 2010, Banco Mundial (2008)

• Servicios de transferencia de fondos
mediante los cuales terceras perso-
nas puedan enviar, recibir y retirar di-
nero de clientes que usen los servicios
de pago móviles. Este servicio puede ser
prestado por empresas del sistema finan-
ciero y empresas no financieras (eg. ope-
radoras de telefonía móvil o MNO por
sus siglas en inglés, empresas emisoras de
dinero electrónico).

• Transferencias de tarjeta a tarjetas inicia-
das por un teléfono móvil a través de cuen-
tas electrónicas gestionadas por empresas del
sistema financiero y empresas no financieras.

• Servicio de monedero electrónico es una
alternativa al dinero en efectivo que permite
almacenar valor monetario en dinero elec-
trónico, sujeto a límites, lo que la hace de-
pendiente de una cuenta dineraria que puede
estar asociada al uso de tarjetas prepago o
postpago y de teléfonos celulares (monedero
móvil). Al estar asociado a una cuenta dine-
raria, puede ser constituida y gestionada por

1 Riesgos operacionales: posibilidad de ocurrencia 
de pérdidas en el proveedor del servicio debido 
a procesos inadecuados, fallas de personal, de la 
tecnología, de información o eventos externos 
en la prestación del servicio.

2 Riesgos LAFT: riesgos asociados al delito de lava-
do de activos y financiamiento del terrorismo.
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empresas del sistema financiero, por empre-
sas no financieras (eg. MNO), o por ambas. 

• Servicio de cuentas electrónicas: cuen-
tas (no necesariamente bancarias o financie-
ras) que son gestionadas a través del canal
internet, denominadas a su vez cuentas vir-
tuales que por lo general son gestionadas
por empresas no financieras así como por
plataformas de empresas prestadoras de
servicios de pago.

b. El dinero electrónico

El dinero electrónico (DE) es todo valor mo-
netario almacenado en medios electromagné-
ticos que representa un crédito en favor de 
su titular respaldado en los fondos que este le 
entrega al emisor de DE. La finalidad principal 
del DE es la realización de pagos y transferen-
cias, lo que lo convierte en un servicio finan-

Cuadro 1.  
Pagos electrónicos en América Latina

TarjeTas prepagadas

En este tipo de alternativa no resulta necesaria la par-

ticipación de	 una	 entidad	 financiera,	 por	 ello	 se	 ha	
vuelto una opción cada vez más utilizada en América 

Latina. Un país que cuenta con este tipo de servicio es 

Colombia, con la Tarjeta Prepago de Bancolombia, la 

cual crea un número de tarjeta Mastercard recargable 

desde una cuenta de ahorros o cuenta corriente. Esta 

tarjeta funciona ligada a otras cuentas bancarias de 

diversa naturaleza que en la práctica, cumplen similar 

finalidad	que	una	recarga	en	efectivo.

En países como Perú este mecanismo no está tan desa-

rrollado, por lo que no existe una regulación especial 

aplicable a este servicio, sujetándose a la normativa 

general	que	pueda	alcanzarlas	según	la	finalidad	que	
estas persiguen en el mercado. 

servicios de pago por inTerneT

De acuerdo con los últimos informes de Tecnocom y 

AFI (2013; 2014) el volumen de ventas en América 

Latina a través del e-commerce ha tenido un creci-

miento notable en los últimos años, mejorando así los 

índices	 de	 inclusión	 financiera	 (bancarización	 y	 de	
penetración de los medios de pago electrónicos) y 

la mayor seguridad del canal. El mayor volumen de 

ventas en 2012 y 2013 lo tenía Brasil, seguido por 

México, Colombia, Chile y Perú. Particularmente Perú 

ha mostrado un crecimiento de la industria del comer-

cio electrónico de cerca de 200 millones de dólares 

americanos. No obstante, sigue siendo el segmento 

bancarizado el que más usa estos servicios.

ciero de carácter transaccional que requiere 
el uso por parte de personas físicas o jurídicas 
distintas al emisor. Según el modelo regulato-
rio asumido por cada legislación, la actividad 
de emisión de dinero electrónico podría estar 
reservada a entidades financieras, a estas de 
forma conjunta con empresas no financieras 
sujetas a regulación, e incluso a empresas no 
financieras no sujetas a regulación ni supervi-
sión estatal.  

Importantes ejemplos en materia de regula-
ción de dinero electrónico son Kenia y Fili-
pinas, países en donde las experiencias de la 
población con DE han sido exitosas (ver figura 
2). En Perú por ejemplo, la regulación de este 
servicio financiero se implementó en 2012 
permitiendo su expansión en la población (ver 
cuadro 2). 
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Figura 2 
Dinero electrónico en Filipinas

Fuente: Vodanovic et al. 
Elaboración propia

- Ambos emitidos por una em-

presa de telefonía móvil.

- Ambos permiten realizar pa-

gos, transferencias incluso al

exterior.

- El Estado autorizó la emisión

de	 DE	 a	 empresas	 no	 finan-
cieras (por la no captación de

fondos), obligándoles de esta

manera a: i) mantener recur-

sos  líquidos en empresas del

sistema	financiero	equivalentes
a los montos almacenados en

las billeteras electrónicas, y ii)

exigir que abonos y retiros se

realicen a través de agentes

autorizados para cumplir con

KYC (Know your client).

Se comienza a regular la emisión  

de dinero electrónico : 

- Se autoriza tanto a empresas

financieras	 como	 no	 financie-
ras  a emitir DE bajo ciertos

límites (US$ 2250 mensuales).

- Se exige capital mínimo, re-

cursos líquidos por el valor de

los fondos emitidos, estánda-

res de prevención de riesgos

operativos y protección al

consumidor.

- Se exige dar la posibilidad

de utilizar tarjetas prepago o

teléfonos móviles para el uso

del servicio.

Se complementa la regulación 

con: 

- Normativa sobre prevención

del	riesgo	de	LAFT	(la	clasifi-
cación del riesgo por cliente,

la aplicación de regímenes

simplificados).

2004:  nace el servicio de dinero electrónico con el lanzamiento 
de los  productos: “Smart Money” y “G-CASH” 

2009: circular 649

2011: circular 706

Cuadro 2.  
Implicancias regulatorias en materia de dinero electrónico de la normativa en Perú

Naturaleza legal

Servicio	financiero	sujeto	al	pago	de	una	comisión
No tiene la naturaleza de operación pasiva (depósito) ni de operación activa (crédito)

Regulado por Ley N.° 29985. 

Emisores de dinero 
electrónico

Empresas	del	sistema	financiero	autorizadas	por	la	SBS	a	operar	con	dinero	electrónico,	y	empresas	
emisoras de dinero electrónico.

Operaciones 
permitidas Emisión, reconversión, transferencias, pagos y otras que autorice la SBS

Soportes operativos Tarjetas prepagadas, celulares y otros dispositivos que autorice la SBS

Interoperabilidad e 
interconexión

Se garantiza legalmente libertad e igualdad de acceso y de condiciones a todas las empresas que 
provean	servicios	financieros

Riesgo operacional

Se prevén límites transaccionales en función a categoría de cuentas de dinero electrónico (general y 
simplificada).
Responsabilidad de las empresas de brindar seguridad y continuidad en las operaciones.

Obligatoriedad de incluir en los contratos ausencia de responsabilidad de clientes en supuestos de 
clonación del soporte electrónico, defectuoso funcionamiento de canales y sistemas y suplantación del 
cliente	en	oficinas.

Protección al consumi-
dor y transparencia de 
información

Se	prevé	 un	 régimen	 simplificado	de	 otorgamiento	 de	 información	 a	 clientes,	 cautelando	 entrega	
de información mínima: límites a las operaciones, comisiones, condiciones para reconversión y uso de 
medios de pago y canales puestos a disposición.

Se admite la contratación presencial y por medios electrónicos.

Régimen de preven-
ción LAFT

Tratándose de cuentas generales de dinero electrónico, es aplicable un régimen general en materia de 
conocimiento	del	cliente	(Know	Your	Client	-	KYC),	mientras	que	para	cuentas	simplificadas	de	dinero	
electrónico	es	aplicable	un	régimen	simplificado	de	KYC.

Garantía sobre los 
recursos

Se	reconoce	al	fideicomiso	como	una	modalidad	de	garantía.	
Regula	la	responsabilidad	de	los	emisores	de	garantizar	que	el	valor	del	patrimonio	fideicometido	
sea	igual	o	superior	al	valor	del	dinero	electrónico	en	circulación	al	menos	al	final	de	cada	día.

Elaboración propia
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- Brasil: bancos y otras entida-

des	financieras.

- México: bancos y uniones de

crédito

- Colombia: bancos y otras en-

tidades	 financieras	 populares
supervisadas por la Super-

intendencia de la Economía

Solidaria.

- Perú: bancos y otros tipos de

intermediarios

- Ecuador, Guatemala y Chile:

solo bancos.

c. Cajeros corresponsales (CC)

Constituyen puntos de atención empleados 
por lo general por empresas del sistema finan-
ciero que funcionan en establecimientos fijos 
o móviles, pertenecientes a un operador dis-
tinto de aquellas, como bodegas, ferreterías,
farmacias, entre otros. Estos hacen posible la

realización de ciertas transacciones financieras 
a la vez que se dedican  a sus funciones norma-
les o corrientes ampliando la disponibilidad de 
los canales transaccionales y contribuyendo a 
la generación de mayor presencia bancaria y/o 
financiera. En el figura 3 se presentan algunos 
aspectos que resultan esenciales en la operati-
va de los cajeros corresponsales. 

mercado objeTivo

- Cuentan con gran potencial

como fórmula inclusiva en la

medida en que la regula-

ción que se les aplique bus-

que priorizar la satisfacción

de mercados bancarios no

tradicionales.

- Una contribución real de los

CC a la IF cobra sentido en

la satisfacción de la pobla-

ción marginada.

naTuraleza y caracTerísTicas Tipo de enTidades sujeTas a regulación 
que uTilizan cajeros corresponsales

- Es un canal de servicios para

realizar operaciones y/o tran-

sacciones	financieras.

- Admite el uso de diversos ins-

trumentos de pago.

- Según el modelo regulatorio

adoptado se podría incentivar

su uso solo en el sector banca-

rizado, permitiendo la realiza-

ción de pagos y transacciones

básicas (retiros, consultas y

transferencias); así como en

el sector no bancarizado, si a

su vez permite contratar y/o

ejecutar productos y servicios

financieros	 y	 no	 financieros
(abrir cuentas, recibir giros o

remesas, acceder a créditos, la

contratación de seguros, etc.).

El crecimiento de este servicio a nivel de es-
tructura de redes ha sido significativo en di-
versos lugares del mundo, en particular, en los 
países de la muestra que se analiza a continua-
ción (ver figura 4) evidenciándose además una 
reducción considerable de la brecha de acceso 
a los servicios financieros a través de canales 
transaccionales. No obstante el servicio de co-
rresponsales se ha desarrollado de manera des-
igual en los países de análisis. 

Figura 3.  
Aspectos asociados a la operatividad de los cajeros corresponsales

Fuente: FOMIN, BID y CAF 2013 
Elaboración propia

En Perú, el control de los cajeros correspon-
sales se encuentra a cargo de la SBS, la que 
autoriza que la oferta de estos sea provista no 
solo por entidades bancarias, sino a su vez fi-
nancieras, cajas municipales y rurales de ahorro 
y crédito y empresas emisoras de dinero elec-
trónico, recientemente reguladas. Se trata de 
una regulación flexible y orientada a reforzar la 
existencia de otros canales financieros distintos 
a los tradicionales. 
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Figura 4.  
Proporción de bancos que operan en redes de sucursales por país, en número de bancos y 
sucursales que representan - 2012

# total de bancos que cuenta con  

corresponsales / # total de bancos en el país

Suma de las sucursales de los bancos que tienen  

corresponsales / # total de sucursales en el país

El uso de CC representa una realidad bastante 
extendida en las principales ciudades peruanas  
y van tomando mayor presencia en el territo-
rio nacional. El número de CC para setiembre 
de 2014 llegó a cerca de 38.7003 puntos de 
atención representando un crecimiento de al-
rededor del 25% en comparación con 2013, 
lo que demuestra el esfuerzo y preocupación 
por llegar a un mayor número de la población 
en todo el territorio nacional. Asimismo, su 
afianzamiento ha sido tal que, con solo ocho 
años de creación, el número de transacciones 
mensuales efectuadas a través de este canal ha 
sobrepasado notablemente al de las ventani-
llas bancarias.

2. Otorgamiento de créditos

a. Plataformas de crédito persona a per-
sona (P2P)

Las plataformas de crédito persona a persona, 
denominadas Peer – to – peer P2P lending plat-
forms, son redes o plataformas colaborativas 
virtuales en las que se ponen en contacto per-
sonas que necesitan fondos para un propósito 
determinado y personas que están buscando 
dónde invertir sus fondos. Nace como una al-
ternativa a la financiación de la banca y del mer-
cado de valores, ideal para personas naturales 
y para start-ups. En este tipo de financiamiento 
“de persona a persona” es el inversionista el 
que asume el riesgo del repago de su deudor. 
Las ventajas y desventajas que presenta este 
servicio son expuestas en el cuadro 3. 

3 Puntos de atención que operan en estableci-
mientos administrados por personas naturales o 
jurídicas diferentes de las empresas del SF.

Brasil

México

Colombia

Perú

Ecuador

Guatemala

Chile

42

36

65

50

8

28

10

97

74

88

77

39

69

49

% %
159

42

23

16

26

18

30

22.229

12.339

4981

1734

1094

3142

2267

Fuente: Reportes publicados por las entidades reguladoras de cada país en sus sitios web, entrevistas  

con reguladores, investigación y análisis Akya (datos al mes más reciente disponible de 2012)

Sucursales de bancos que operan red 
de corresponsales

Bancos que operan red 
de corresponsales

Total de bancos Total sucursales
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 Se regulan las plataformas de crédito desde abril 2014.

Los agentes de las plataformas son considerados intermediarios de 

servicios	financieros.

La obligaciones aplicables a los agentes varían según el país. Se 

les puede exigir incluso una licencia previa para prestar el servicio.

Se exige una licencia bancaria para que la plataforma opere. 

Dos niveles de regulación: nivel federal y nivel de Estado.

A	nivel	federal	algunas	regulaciones	son	más	flexibles	que	otras	pero	to-
das exigen que las plataformas y préstamos sean registrados en la SEC.

Cuadro 3.  
Ventajas y desventajas de las plataformas P2P

Fuente: Vodanovic et al., 2015
Elaboración propia

venTajas

– Permite	a	las	personas	acceder	a	recursos	financie-
ros	a	bajos	costos	promoviendo	 la	 inclusión	finan-
ciera	(constituyen	opciones	de	financiamiento	para
PYMES).

– Permite a los inversionistas acceder a opciones de

rentabilidad interesantes.

– Son potenciales motores de crecimiento económico.

desvenTajas

– Préstamos no cuentan con garantías, lo que hace

necesaria una correcta evaluación previa de la ca-

pacidad de pago de los deudores.

– Deben	ser	masivas	para	diversificar	riesgos	y	re-
ducir probabilidades de pérdida para los inversio-

nistas. Ello implica que hay que adoptar medidas

para protegerse de otros riesgos: protección de los

derechos de los usuarios, la seguridad en la admi-

nistración de los fondos, la idoneidad del agente

que maneja la plataforma.

Figura 5.  
Avances en la regulación aplicable a las plataformas de crédito P2P

Fuente: OICU-IOSCO Crowd-funding: An Infant Industry Growing Fast. Staff Working Paper. February 2014.
Elaboración propia

Reino Unido

Estados Unidos

Francia, Alemania, 
Italia

Australia, Argentina 
y Brasil
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Desde su creación en 2006, estas plataformas 
de crédito se han venido implementando en 
diversas jurisdicciones, expandiéndose en Chi-
na y los países del sudeste asiático a partir de 
2009. La mayoría de estas plataformas se han 
desarrollado en los últimos cinco años, exten-
diéndose incluso a países como Argentina, Ita-
lia, Estonia, India, entre otros.

Varios países en los que operan las plataformas 
de crédito no han desarrollado aún una regula-
ción específica para ellas. En la figura 5 se pue-
den observar los avances en la regulación en 
algunos países del globo.    

Debemos señalar que en Perú las plataformas de 
crédito persona a persona no cuentan con regu-
lación específica, pero tampoco están prohibidas. 

propuestAs de regulAcIón AplIcAble A 
los servIcIos FInAncIeros InclusIvos en
perú

A. Necesidad de desarrollar una regula-
ción basada en riesgos

Existen dos tipos de criterios que adoptan las 
legislaciones para la fijación de parámetros de 
regulación de los servicios financieros brindados: 

– Fijación de parámetros en atención a la ca-
lidad del agente u operador comercial que
presta el servicio, en la que se autoriza solo
a entidades financieras la prestación de es-
tos servicios para garatizar la protección de-
bida del cliente y de su dinero.

– Regulación basada en riesgos (RBR), la que
fija parámetros atendiendo a la gestión de
los riesgos asociados a la prestación de ser-
vicios financieros independientemente de
quien sea el agente que los presta. Esta re-
gulación propone normas más flexibles que
permiten a la industria innovar en el desa-
rrollo de nuevos servicios y nuevos agentes
que los brindan.

Las razones por las que nos inclinamos a favor 
de una RBR son principalmente las siguientes: 

– No todos los servicios financieros suponen
una actividad de intermediación financiera
por lo que se debería permitir que otros ti-
pos de agentes sean también proveedores
de servicios innovadores que no impliquen
captación de fondos del público.

– Una regulación conservadora que concen-
tre la actividad de prestación de servicios
financieros en determinados agentes sin un
sustento objetivo claro, es pasible de repre-
sentar un obstáculo en el desarrollo de una
mayor inclusión financiera.

– Una regulación no enfocada en riesgos na-
turales del servicio, sino en la calidad del
agente ofertante, es pasible de catalogarse
como discriminatoria y contraria a la libre
competencia, de no existir detrás un susten-
to objetivo que lo justifique.

B. Criterios generales aplicables a una re-
gulación basada en riesgos

Sea cual fuere el servicio financiero, los objeti-
vos regulatorios que se deben cuidar se pueden 
resumir en los siguientes (ver cuadro 4 para re-
comendaciones específicas):

– Protección al usuario del servicio: a través
de la transparencia de la información que se
le brinda y de la garantía de un servicio idó-
neo.

– Prevención del lavado de activos y financia-
miento del terrorismo (PLAFT): evitar que
los servicios financieros sirvan como un me-
dio para canalizar operaciones ilícitas.

– Seguridad y confiabilidad en el servicio: a
través de una adecuada gestión del riesgo
operacional (por lo general ligado, en caso
de productos innovadores, a fallas tecnoló-
gicas y eventos de fraude).
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Cuadro 4.  
Recomendaciones específicas para Perú en cuanto a su regulación

¿cómo esTamos en perú?

– Se regula por el Código de Protección y

Defensa del Consumidor.

– Es obligación de las empresas del siste-

ma	financiero	difundir	de	modo	previo	a
la contratación sus tarifas.

– Al momento de la contratación, se prevé

la entrega del contrato, cláusulas gene-

rales de contratación que regularán las

operaciones	financieras.

– Luego de la contratación y durante la

ejecución del contrato están previstos

plazos de preaviso en supuestos de mo-

dificaciones	 unilaterales	 de	 condiciones
por las empresas.

– Presunción absoluta de no responsabili-

dad de clientes en supuestos de clonación

de soportes de pago sin una exigencia

mínima de diligencia por parte de estos.

– Lista de sujetos con la obligación de pro-

porcionar información a la UIF, de la SBS,

encargado del análisis, tratamiento y

transmisión de información necesaria en

la prevención y detección del delito de

lavado de activos, quienes deben infor-

mar al Ministerio Público.

– Resolución SBS N.° 2660-2015: normas

para la gestión del riesgo de LAFT (in-

cluyen un régimen general de conoci-

miento del cliente y diligencia debida y

un	 régimen	 simplificado	 para	 el	 diseño
de los productos, servicios y canales de

distribución que mitigue el riesgo LAFT).

recomendaciones

– Un	régimen	simplificado	de	regulación	como	el	previsto
en el caso del DE supone, desde el punto de vista regula-

torio, la opción más acertada en el caso de los servicios

financieros	innovadores.

– En	un	contexto	donde	confluyen	empresas	prestado-
ras del servicio y operadoras de telefonía celular,

es importante tener un esquema normativo claro que

garantice a los usuarios seguridad en la realización

de	 sus	 transacciones	 y	 defina	 esquemas	 de	 respon-
sabilidad de empresas y usuarios. En el caso de las

primeras, ámbitos de responsabilidad coherentes a su

grado de participación en la tecnología y funciona-

miento del servicio sin dejar de garantizar la protec-

ción y seguridad en las transacciones. En el caso de los

usuarios, parámetros claros de diligencia debida en

el	uso	de	canales	y	clasificación	de	información	sen-
sible registrada en estos, reportando oportunamente

aquellos eventos que puedan constituir una amenaza

para la seguridad de sus operaciones.

Tratándose	de	 servicios	financieros	 innovadores	 la	ven-
taja	 de	 contar	 con	 un	 régimen	 simplificado	 LAFT,	 con	
prescindencia de la empresa prestadora del servicio, 

resultaría lo más acertado en términos de expansión de 

los	 servicios	y	promoción	de	mayor	 inclusión	financiera;	
finalidad	similar	a	la	pretendida	en	el	caso	del	DE.

A tal efecto,  el diseño y características de los productos 

financieros,	incluidos	sus	canales	asociados,		podrán	con-
siderar los siguientes criterios:

– Límites cuantitativos a los montos transados pudiéndo-

se tomar como referencia, en lo que resulte pertinente,

el tratamiento aplicable a las operaciones con DE.

– Perfil	de	clientes	a	quien	va	dirigido	el	producto.

– La	zona	geográfica	o	mercado	objetivo	son	criterios	a
considerar que están ligados al cumplimiento de ob-

jetivos regulatorios como la promoción de una mayor

inclusión	financiera.

– El uso de ciertos medios de pago y soportes para la rea-

lización de operaciones y/o transacciones podrán repre-

sentar un criterio adicional.

– Es recomendable establecer medidas mínimas de

seguridad tal para el uso de soportes digitales o

electrónicos, como existe con las tarjetas de crédito

y débito.

Protección 

al usuario 

del servicio

Prevención 

LAFT 
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C. Criterios específicos de regulación
aplicables a los servicios financieros

Dirigidos al dinero electrónico y pagos 
electrónicos

– Interoperabilidad e interconexión: Impli-
ca la posibilidad de que un servicio financiero
móvil pueda ser operado por clientes perte-
necientes a cualquier operador de línea te-
lefónica independientemente de aquel invo-
lucrado en el servicio. Esta cualidad permite
reducir los costos de transacción en las ope-
raciones realizadas, fomentando la inclusión
financiera a través de los siguientes criterios:

� Otorgamiento de beneficios tributarios
(exoneraciones, deducciones o trata-
mientos tributarios especiales) orien-
tados a promover que la estructura fi-
nanciera en su conjunto –o que incluye 
a su vez cajeros automáticos y agentes 
corresponsales– sea compartida.

� Interconexión completa de manera gra-
dual para promover la inversión en zonas 
rurales carentes de infraestructura móvil.

¿cómo esTamos en perú?

– Resolución SBS 6523-2013: la exigencia

de la regulación peruana en el caso de tar-

jetas de crédito/débito es el requisito del

circuito integrado o chip para el almacena-

miento y procesamiento de la información

del usuario y de sus operaciones.

– Circular SBS G- 140-2009 establece

que en transferencias de fondos a ter-

ceros a través de canales electrónicos,

las empresas deberán implementar un

esquema de autenticación de los clientes

de asignación dinámica.

Seguridad y 

confiabilidad	
en el servicio 

a través 

de una 

adecuada 

gestión 

del riesgo 

operacional 

Elaboración propia

� Actuación del supervisor en circunstan-
cias estrictamente justificables.

– Garantía sobre los recursos entregados
en la prestación de servicios de pago
electrónico: el fideicomiso es el escenario
ideal debido a:

� Aislamiento del riesgo concursal4 por en-
contrarse los fondos en un patrimonio 
autónomo independiente del prestador 
del servicio.

� Es administrado por un agente especiali-
zado y regulado.

� Su liquidez y fácil ejecución.

– Riesgo sistémico presente en los siste-
mas de pago:

� Regulación que permita al BCRP
detectar cuándo estos servicios de pagos 

4 El riesgo concursal es traducido en el riesgo 
de insolvencia, disolución o liquidación del fi-
duciario que administra el fideicomiso y de los 
fideicomitentes.

recomendaciones

– Por ejemplo, el uso del teléfono celular como un soporte

para operar cuentas en general a través la tecnología

Contactless payment.

– Tratándose de mecanismos de autenticación en operacio-

nes de transferencia de fondos a terceros a través de ca-

nales electrónicos, la normativa SBS regula un tratamiento

general, sin distinción entre supuestos que requieren una

mayor autenticación respecto de otros que pueden exi-

gir una menor autenticación. En este extremo, hacemos

referencia al tratamiento previsto por la autoridad ban-

caria europea (European Banking Authority - EBA) que

distingue supuestos de autenticación fuerte de los clientes

(strong authentication) respecto de medidas alternativas

de autenticación (por ejemplo, listas blancas, operaciones

entre cuentas de una misma entidad, pagos de escasa

cuantía, etc.).
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electrónicos adquieren importancia sisté-
mica5. A su vez que este seguimiento 
no solo sea realizado por el BCRP sino 
también por la SBS. 

– Regulación del servicio de dinero
electrónico:

� Los CC constituyen un canal idóneo para
la realización de operaciones con DE. En 
este extremo, la regulación debería fo-
mentar el uso de CC para la contratación 
(apertura) de cuentas generales en situa-
ciones en las que representen un bajo 
riesgo LAFT.

� Nuestra regulación debería contemplar la 
posibilidad de que las empresas emisoras 
de dinero electrónico puedan paralela-
mente recurrir a canales distintos de los 
regulados. Por ejemplo, las empresas po-
drían recurrir a la contratación de personal 
en calidad de “comisionistas mercantiles” o 
a la modalidad de “tercerización de servi-
cios” que hagan viable la contratación fuera 
de agencias u oficinas y/o canales comple-
mentarios (establecimientos de operacio-
nes básicas o cajeros corresponsales).

Dirigido a los cajeros corresponsales 

– Se debe analizar qué barreras legales y buro-
cráticas se encuentran en la regulación que
impiden una mayor cobertura de los CC.
Para ello, se requiere de la coordinación
entre diferentes proveedores de servicios
financieros y agentes corresponsales y a la
vez coordinaciones entre las diferentes au-
toridades administrativas que participan en
la cadena de autorizaciones para tener una
actuación ordenada y coherente.

Dirigido a las plataformas de créditos

Considerando que en Perú estas plataformas no 
están reguladas (pero tampoco están prohibi-
das), de comenzar a estarlo es fundamental que 
se trate de una RBR considerando los siguientes 
riesgos particulares presentes en este servicio.  

– Riesgos operacionales particulares de
la plataforma: la regulación debería incen-
tivar el uso de mecanismos que permitan
diferenciar las cuentas de los clientes del pa-
trimonio del agente proveedor del servicio,
de modo que ante una falla de la plataforma
o de quiebra del agente que la administra,
las cuentas de los clientes no se vean perju-
dicadas y puedan pasar a ser administradas
por otro agente.

– Garantía sobre los fondos de los inver-
sionistas: el regulador no debería exigir un
mecanismo de garantía específico, sino per-
mitir diversas alternativas en la medida en
que cumplan el propósito de proteger los
fondos de los inversionistas y asegurar que
cumplan su destino.

– Riesgo de default de los créditos: para
mitigar este riesgo, la regulación que se pro-
ponga deberá tener la suficiente flexibilidad
como para permitir que cualquiera de las si-
guientes alternativas sea posible:

� Aceptar solo prestatarios con buena capa-
cidad de pago según las centrales de infor-
mación de riesgos (oficinas de créditos).

� Establecer fondos de contingencia (una 
especie de seguro) que cubran la pérdi-
da al inversionista generada por el default 
de su deudor. El costo de este seguro es 
generalmente cubierto por los propios 
inversionistas.

� Exigir a los deudores garantías líquidas, 
que puedan ser liquidadas en caso de  
default.

5 Se atribuye importancia sistémica cuando la efi-
cacia de los mercados financieros depende de 
manera significativa del correcto funcionamiento 
del sistema o en los casos en que su funciona-
miento es independiente a otros participantes 
del sistema financiero y otros. 
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�	Que existan mecanismos para acceder a 

la información de riesgos asociados a la 

población más vulnerable. 

�	Promover la canalización de fondos de 

apoyo productivos para los sectores me-

nos favorecidos.  

ConClusiones

(O�GesDrroOOo�Ge� Oos� serYiFios�ÀQDQFieros�eQ�eO�
ámbito internacional se debe en gran medida a 

la globalización y al uso de la tecnología; y ac-

tualmente está logrando importantes resulta-

dos en los países latinoamericanos, coadyuvan-

Go�D�SroSiFiDr�XQD�mD\or�iQFOXsiyQ�ÀQDQFierD.�

La regulación no puede ser indiferente al desa-

rrollo tecnológico pues la tecnología es deter-

minante para la evolución de la industria de los 

serYiFios�ÀQDQFieros�\� OD�JeQerDFiyQ�Ge�mD\or�
iQFOXsiyQ�ÀQDQFierD.

Para efectuar un análisis comparativo de los dis-

tintos procesos regulatorios, se trataron expe-

riencias en diferentes países del mundo, a partir 

de las cuales se pudieron distinguir dos criterios 

de regulación. Uno, basado en la calidad del 

sXMeto�TXe�SrestD�eO�serYiFio�ÀQDQFiero�\�otro��
basado en los riesgos derivados de la presta-

ción de tales servicios (RBR). Un modelo de 

este último tipo considera el fenómeno tecno-

lógico como un factor decisivo en el diseño de 

fórmulas regulatorias ligadas a la protección al 

usuario, la prevención del LAFT y la seguridad y 

FoQÀDEiOiGDG�eQ�eO�serYiFio.�$st��estD�DOterQDtiYD�
de regulación es esencial si es que se apunta a 

XQD�mD\or�eÀFieQFiD�eQ�eO�merFDGo�\�D�IomeQ-
tDr�OD�iQFOXsiyQ�ÀQDQFierD.�

Finalmente, en nuestro país las condiciones que 

sirven de base para el desarrollo de los servicios 

ÀQDQFieros�iQQoYDGores�\D�estiQ�GDGDs�\�OD�re-
gulación ha jugado un papel esencial en ello. No 

obstante, la regulación por sí sola no resulta su-

ÀFieQte�si�Qo�esti�DFomSDxDGD�Ge�XQ�esIXer]o�
conjunto y una coordinación permanente entre 

los órganos reguladores de los diferentes sec-

tores involucrados y los diversos agentes priva-

dos que concurren en el mercado de servicios 

ÀQDQFieros.
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