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PREFACIO

Conoci a Carlos por Misién Lunar, alla por 2020. Misién Lunar todavia no existia
como tal, pero Carlos ya estaba ahi, escribiendo notas sobre la industria
financiera centroamericana antes de que fuera una conversacién de moda. Sin
saberlo, los dos sentiamos lo mismo: que esta regién tenia un potencial enorme,
pero que era —y en buena medida sigue siendo— una regién que pasa
desapercibida. Y entiendo por qué pasa desapercibida. Cada pais
centroamericano es pequefo.

Cada uno con su propia regulacién, su propio contexto y su propia velocidad.

Visto pais por pais, es dificil que alguien afuera se entusiasme: el mercado
nicaragliense es pequeno, el salvadoreino también, el hondureino también. Pero
cuando juntas todos los paises, la historia cambia por completo. Hablamos de mas
de 50 millones de personas, una poblaciéon comparable a la de un pais como
Colombia. Ahi y solo ahi, aparece la oportunidad real.

Durante mucho tiempo pensé que esa misma fragmentacioén protegia la banca
tradicional. Que estaban relativamente cubiertos de la amenaza de los grandes
jugadores fintech globales, un Revolut por ejemplo, porque a ellos no les
conviene pelear pais por pais, regulacion por regulacién, por un mercado
individual demasiado pequefio para justificar el esfuerzo. Esa l6gica tenia sentido.
Todavia la tiene, en parte.

Pero hoy me hago una pregunta distinta: ;qué pasa si un banco regional decide
habilitar a uno de esos grandes jugadores en toda Centroamérica de una sola
vez? ;Qué pasa si un jugador global obtiene una o varias licencias en paises con
regulacién mas favorable, como ocurre en Europa, y le permite a un actor operar
en toda la regidén sin pedir permiso seis veces? ;Qué pasa si la tokenizacién
termina siendo el mecanismo que finalmente desbloquea las transferencias
transfronterizas? ;Y qué pasa si, en lugar de elegir entre estos escenarios,
terminamos viviendo los tres al mismo tiempo?

Esa es la pregunta que este libro me dejé rondando. Y es también la razén por la
que vale la pena leerlo.

Lo que hace Carlos en estas paginas es justamente bajar esa pregunta grande a
los casos concretos que ya la estan respondiendo. SINPE Movil es el ejemplo mas
claro de lo que pasa cuando un banco central decide ser habilitador en lugar de
simple arbitro: digitalizacidon del efectivo con interoperabilidad total, impuesta
desde arriba, gratuita para el usuario.



PREFACIO

El caso salvadoreino con su ley de emision de activos digitales apunta a otra pieza
del mismo rompecabezas: una regulacion que no solo controla, sino que crea
mercado. La tokenizacién estd moviendo las finanzas de un sistema de mensajeria
y reconciliaciéon programada a uno de compensacidén instantanea y fragmentacioén
de activos en unidades pequefas que se pueden comprar y vender por separado
—y eso habilita un montén de casos de negocio que antes simplemente no
existian.

Y detras de ambos casos hay algo que Carlos no deja de recordarnos: nada de
esto importa si no se traduce en inclusion financiera real. Con paises de la regién
donde mas de la mitad de la poblacién adulta sigue sin cuenta bancaria —
Nicaragua y Guatemala entre ellos—, la tecnologia no es un fin en si misma, es la
Unica herramienta con escala suficiente para cerrar esa brecha en una regién
donde construir infraestructura fisica, sucursal por sucursal, nunca fue ni sera
viable.

Por eso este libro no es solo un repaso del presente fintech centroamericano. Es
el inventario de las piezas regulatorias, tecnoldgicas, de adopcién —que ya estan
sobre la mesa— para que la regién deje de pasar desapercibida. Falta que alguien
las conecte. Ojala este libro sea el principio de esa conversacién.

Allan Wheelock
Fundador de Misidon Lunar
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NOTA DEL AUTOR

Llevo mas de cinco afios escribiendo sobre fintech, banca digital y regulacién en
LinkedIn. Todos los dias, todas las semanas, sin excepcién. Y si hay algo que ese
ejercicio me ha ensenado, es que en Centroamérica todavia son pocas las voces que
estan aportando de manera constante a esta conversacion. No porque el tema no
importe, sino porque es un ecosistema que apenas estd encontrando su propio
lenguaje.

Este libro es mi forma de contribuir a construirlo.

Mi trabajo como asesor de proyectos fintech me ha puesto en una posicién peculiar:
la de tener que convencer a bancos profundamente conservadores de que las
fintechs no son el enemigo. Que no vienen a quitarles clientes, sino a resolver
problemas que la banca tradicional todavia no ha podido, o no ha querido, resolver.

Esa labor de "evangelizacién", como yo la Ilamo, no siempre es facil. Pero con el
tiempo he aprendido que el argumento mas poderoso no es tecnoldgico ni
regulatorio. Es este: apenas el 21.5% de la poblacién nicaragliense tiene acceso a
servicios financieros formales, el porcentaje mas bajo de toda la regién, pero los
retos son muy similares también en los otros paises de Centro América.

Porque cuando la bancarizacién es tan baja, la digitalizacién financiera deja de ser
una conversacién sobre innovacién y se convierte en una conversacion sobre
inclusion. Sobre si una persona en una zona rural puede recibir una remesa sin pagar
un 8% de comisién. Sobre si un pequeio emprendedor puede acceder a crédito sin
tener historial bancario. Sobre si alguien que nunca ha pisado una sucursal puede,
por primera vez, tener una herramienta financiera en el bolsillo.

Esa es la oportunidad real que tiene nuestra regidon. Y es la razén por la que sigo
escribiendo. En el camino también he encontrado otro obstaculo que no siempre
aparece en los andlisis: la educacion financiera en Centroamérica es débil, y la
alfabetizacion digital es ain mas incipiente. No basta con tener una buena app o un
marco regulatorio moderno si las personas no entienden qué estan usando ni por qué
les conviene. La tecnologia sin educacién no democratiza, simplemente desplaza la
exclusién hacia otro lugar.

Por eso este libro no es solo un andlisis del ecosistema. Es también un intento de
poner en palabras simples conversaciones que suelen quedarse encerradas en jerga
técnica o legal. Si un ejecutivo bancario entiende mejor por qué deberia ver a las
fintechs como aliadas, si un emprendedor comprende el marco regulatorio que tiene
enfrente, si alguien que nunca habia pensado en estos temas empieza a hacerse las
preguntas correctas, entonces este libro habra cumplido su propésito.

Centroamérica tiene todo para construir un sistema financiero mas moderno, mas
inclusivo y justo. Solo necesitamos maéas personas dispuestas a empujar en esa
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direccion. Este es mi granito de arena.

Carlos Romero Rizo



INTRODUCCION

INNOVACION ANTES QUE REGULACION:

Centroamérica no esperd a tener todo resuelto para empezar a transformar su sistema
financiero. La tecnologia llegd antes que la regulacidn, las billeteras digitales antes
que la educacién financiera, y el blockchain antes que los marcos juridicos. Eso no es
un error, es la realidad de una regidon que esta construyendo mientras avanza.

Este libro nacidé de esa tensidon. Durante los Ultimos anos he escrito sobre fintech,
banca digital y regulacién desde una perspectiva que siempre me ha parecido la mas
atil: la del analisis concreto, sin dogmas tecnoldgicos ni miedo al cambio. No soy de
los que creen que la tecnologia va a resolver todo. Tampoco de los que piensan que la
regulacion es el enemigo. Creo, mas bien, que el verdadero trabajo estd en entender
cdmo se conectan estas dos fuerzas, y qué significa eso para quienes tomamos
decisiones en la regién.

Los articulos que conforman este libro fueron escritos originalmente para LinkedIn,
donde publico todos los dias para ejecutivos, reguladores y emprendedores del
ecosistema financiero centroamericano. Cada uno nacié de una pregunta real, de una
conversaciéon con alguien del sector, de un dato que no cerraba o de una ley que valia
la pena leer con cuidado. Los reuni aqui porque, juntos, cuentan una historia mas
grande que la suma de sus partes.

Esa historia es la de una regién que esta construyendo su arquitectura financiera
digital en tiempo real. No desde cero, porque ya tenemos bancos, reguladores y
marcos legales. Pero si desde un punto de inflexién donde las reglas del juego estan
cambiando mas rapido que la capacidad de muchas instituciones para adaptarse.

¢De qué trata este libro?
El libro esta organizado en cuatro capitulos que reflejan las cuatro grandes
conversaciones que creo que importan hoy en Centroamérica.

El primero es sobre el dinero que cambia. Las billeteras digitales llevan afos
prometiendo transformar la forma en que la gente mueve su plata, pero la adopcién
real ha sido mas lenta y mas compleja de lo que los titulares sugieren. El reto no es
tecnoldgico, es cultural, es de confianza, es de infraestructura fisica y de habitos que
no se cambian con una campana de marketing.

Un detalle muy especial de esta obra es que el Capitulo | incluye un articulo sobre
interoperabilidad QR escrito por mi padre, René Romero Arrechavala. El fue quien me
ayudd a dar mis primeros pasos en el mundo financiero y quien despertd en mi la
vocacion por esta industria. Contar con su visidén en estas paginas no solo aporta una
perspectiva técnica y una mirada generacional sobre la transformacién de los pagos,
sino que también representa, para mi, una forma de rendir homenaje a la persona que
estuvo en el origen de este camino profesional.
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INTRODUCCION

El segundo trata sobre regulacién, y es quizas el que mas me apasiona como
abogado. Centroamérica estd en un momento fascinante: tiene la oportunidad de
aprender de los errores de otras jurisdicciones, como México, y de construir
marcos normativos que realmente acompanen la innovacién en lugar de ahogarla.
Eso no significa regular poco, significa regular bien.

El tercero habla de blockchain e infraestructura digital. Hubo un tiempo en que
blockchain era sinébnimo de especulacion. Hoy es infraestructura. El Salvador,
Nicaragua, Guatemala: cada pais esta procesando esta tecnologia desde su
propia légica, y esas diferencias importan mucho para quienes quieren operar
regionalmente.

El cuarto cierra con inteligencia artificial, que es la conversacién que todavia
estamos aprendiendo a tener. La |IA ya esta en las organizaciones, lo queramos o
no. La pregunta ya no es si usarla, sino como gobernarla de manera que agregue
valor sin crear riesgos que no podamos manejar.

¢Para quién es este libro?

Este libro es para ejecutivos de banca que quieren entender el ecosistema mas
alld de su propia instituciéon. Para emprendedores fintech que necesitan navegar
marcos regulatorios que no siempre estan escritos pensando en ellos. Para
reguladores que buscan referencias concretas sobre cdmo otras jurisdicciones
estan resolviendo problemas similares. Y para cualquier persona que crea, como
yo, que entender las reglas del juego es el primer paso para cambiarlo.

No es un manual técnico ni un tratado juridico. Es un libro de analisis, con opinién
y con perspectiva regional. Cada seccidén puede leerse de forma independiente,
aunque el orden propuesto tiene una légica: va de lo mas cotidiano y concreto
hacia lo mas estructural y estratégico.

Centroamérica tiene algo que pocas regiones tienen en este momento: la
posibilidad de construir su arquitectura financiera digital con conciencia de lo que
funciond y lo que no en otros lugares. Eso no garantiza que lo hagamos bien,
pero si que tenemos mejores herramientas para intentarlo.

Ese es el espiritu de este libro.

Carlos Ernesto Romero Rizo
Managua, Septiembre 2026
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BILLETERAS DIGITALES EN
CENTROAMERICA: EL VERDADERO
RETO DETRAS DE LA ADOPCION

Hablar de billeteras digitales en Centroamérica implica entender una realidad muy
distinta a la de mercados mas desarrollados. En paises como Nicaragua,
Honduras, El Salvador o Guatemala, el principal desafio no es tecnolégico, sino
cultural. La regién todavia mantiene altos niveles de informalidad, fuerte
dependencia del efectivo, bajos niveles de bancarizacion y limitaciones en
educacidon financiera y alfabetizaciéon digital. En este contexto, muchas iniciativas
fracasan porque creen que la adopcién depende Unicamente de tener una
aplicacién moderna o con multiples funcionalidades.

La realidad es que una billetera digital escala cuando logra resolver problemas
cotidianos de forma mas simple, rapida y confiable que el efectivo. El usuario
promedio no descarga una wallet porque quiera "digitalizarse". La utiliza cuando
encuentra una solucidon concreta para enviar dinero, pagar servicios, recibir
remesas, evitar filas o cobrar de manera mas sencilla.

Uno de los factores mas importantes para impulsar la adopcidn es la confianza. En
mercados emergentes, las personas todavia se preguntan quién responde si
ocurre un problema, qué pasa si pierden el teléfono o donde pueden reclamar si
el dinero desaparece. Por esa razoén, las alianzas con bancos, cooperativas,
empresas de telecomunicaciones, cadenas comerciales o remesadoras siguen
teniendo un enorme valor estratégico. En muchos casos, la poblacién confia
primero en la instituciéon y después en la tecnologia.

Otro error frecuente es asumir que la adopcidon ocurre Unicamente en el entorno
digital. En Centroamérica, gran parte de la masificacion comienza en el mundo
fisico. Las redes de agentes, corresponsales, pequenos comercios, farmacias o
promotores contintan siendo fundamentales para explicar el funcionamiento del
servicio y acompanar al usuario durante sus primeras transacciones.

La simplicidad también se convierte en una ventaja competitiva. En ecosistemas
con baja alfabetizacién digital, cada paso adicional reduce significativamente la
posibilidad de adopcién. Las plataformas que logran crecer suelen utilizar
lenguaje sencillo, procesos intuitivos y experiencias extremadamente simples.

Las remesas también representan una enorme oportunidad para acelerar la
adopcion. En los paises de nuestra regién, las remesas son una de las principales
fuentes de liquidez y consumo. Integrar billeteras digitales con recepciéon de
remesas, pagos locales y transferencias inmediatas puede generar habitos
financieros digitales mucho mas radpido que otros productos financieros
tradicionales.
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BILLETERAS DIGITALES EN
CENTROAMERICA: EL VERDADERO
RETO DETRAS DE LA ADOPCION

La interoperabilidad también serd determinante para el crecimiento del
ecosistema financiero digital en Centroamérica. En mercados relativamente
pequenos, los ecosistemas cerrados tienen limites naturales. Las plataformas
ganan valor cuando permiten transferencias entre bancos, interoperabilidad entre
wallets, pagos mediante estandares comunes y conexiones con sistemas ACH o
pagos inmediatos.

En Centroamérica, probablemente el verdadero desafio no sea crear la billetera
digital mas avanzada, sino desarrollar la forma mas sencilla, accesible y confiable
de mover dinero en el dia a dia.

El verdadero reto no es la descarga, es la adopcidon

En el mundo de las apps, abundan las métricas de vanidad. El nimero de
descargas es quiza la mas visible: cualquiera puede ir a Google Play o App Store y
comprobarla en segundos.

Pero ese dato, por si solo, cuenta una historia incompleta. Porque lo que
realmente importa no es cuantas personas descargaron una app, sino cuantas la
usan, cuantas se quedan, qué tan satisfechas estdn y, sobre todo, si esa
herramienta logré integrarse en su dia a dia.

Ahi es donde estd la verdadera batalla. Siguiendo cifras oficiales en
Centroamérica, hay una fuente particularmente valiosa: el informe de sistemas y
servicios de pago en Nicaragua. Es, sin exagerar, uno de los reportes mas
completos de la region.

Y aqui hay un punto clave que muchas veces pasa desapercibido: la disponibilidad
de estos datos no es casualidad. Es resultado de la regulacién. Es la regulacion
especifica de los sistemas de pago y de estos modelos digitales la que obliga a
generar, reportar y transparentar informacién. Sin ese marco, muchas de estas
cifras simplemente no existirian.

Un caso emblematico es Chivo Wallet. Logré millones de descargas impulsadas
por un incentivo de $30.00, pero no consiguidé sostener el uso en el tiempo. Los
datos del Banco Central de Reserva sugieren una adopciéon limitada: apenas el
1.5% de las remesas se reciben a través de billeteras digitales.

Mas alld de los discursos de inclusion financiera, el éxito de una herramienta

digital no se mide en instalaciones, sino en habitos. Y en ese camino, la
regulacién no es un obstaculo. Es lo que hace posible medir, entender y mejorar.
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EL MODELODELASS5C

La adopcion de servicios financieros digitales
no es cuestion de suerte, es cuestion de construir en orden.
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En este libro propongo el Modelo de las 5C como un marco conceptual para
entender las condiciones necesarias para la adopcién sostenible de servicios
financieros digitales. La experiencia demuestra que el éxito no depende
Uunicamente de la tecnologia. Requiere una secuencia de elementos
interdependientes: conectividad, capacidad, confianza, conveniencia v,
finalmente, cambio de héabito.

Cuando una de estas dimensiones falla, el proceso se debilita. Pero cuando las
cinco se alinean, la transformaciéon financiera deja de ser una posibilidad y se
convierte en una realidad.
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INTEROPERABILIDAD QR: LA NUEVA
INFRAESTRUCTURA PUBLICA DE LOS
PAGOS DIGITALES - POR RENE ROMERO A.

La discusién sobre pagos digitales en América Latina suele concentrarse en
billeteras, apps y cdédigos QR. Pero la verdadera transformacién no estd en el
cédigo que se escanea, sino en la infraestructura que permite que cualquier
persona, comercio, banco o fintech pueda pagar y cobrar bajo reglas comunes.
Interoperabilidad QR no es que un banco ofrezca un cédigo dentro de su app. Es
una arquitectura nacional de aceptacién de pagos, con estandares técnicos
compartidos, reglas de participacion y liquidacion eficiente, disehada para que
cualquier usuario pague a cualquier comercio desde cualquier entidad.

Los referentes regionales lo confirman, cada uno desde una l6égica distinta. Pix, en
Brasil, muestra el poder del banco central como orquestador neutral: no lanzé una
billetera, disend una infraestructura publica de pagos instantaneos y obligd a
participar a los principales actores. UPI, en India, separa la infraestructura comun
(reglas, mensajeria, liquidacién) de la capa de competencia (apps, marcas,
experiencia), demostrando que la interoperabilidad no elimina la competencia, la
ordena. QRIS, en Indonesia, estandarizé el QR pensando primero en el pequeno
comercio: pulperias, ferias, negocios familiares — si la solucién no funciona para
ellos, no es infraestructura nacional, es otra capa digital para los ya incluidos.
Transferencias 3.0, en Argentina, abrié la interoperabilidad mas alld de la banca
tradicional, hacia cuentas de pago, fintechs y billeteras. Bre-B, en Colombia, y
TAPP, en Perd, confirman que la regiéon ya no solo observa estos modelos: los
estd construyendo, avanzando hacia pagos inmediatos e iniciacion de pagos
desde distintas apps autorizadas.

México, sin embargo, es la advertencia necesaria. CoDi tenia todo a favor sobre
el papel — infraestructura de banco central, disponibilidad 24/7, gratuidad — vy
aun asi nunca se convirti6 en habito cotidiano. La leccién es estratégica: la
infraestructura técnica no basta. Sin una propuesta de valor clara para comercios
y usuarios, sin incentivos y sin promociéon activa, un sistema puede quedar
técnicamente disponible pero socialmente irrelevante.

Centroamérica todavia no cuenta con una experiencia nacional de QR
interoperable comparable. La regidn tiene sistemas de pago, billeteras y fintechs
emergentes, pero no una arquitectura comin que permita pagar y cobrar desde
cualquier banco o billetera, en cualquier comercio, bajo reglas compartidas. Tener
sistemas electronicos de pago no equivale a tener interoperabilidad QR. El
desafio no es lanzar mas aplicaciones — es construir la infraestructura comudn
sobre la cual todos puedan competir e innovar.

La pregunta para Centroamérica no deberia ser quién lanza la proxima billetera.
La pregunta estratégica es quién serd capaz de construir la red sobre la cual
todos puedan crecer — porque el futuro de los pagos digitales no lo determinara
el QR en si, sino la red que ese QR logre activar.



INTERLUDIO

SINPE Moévil: cuando el efectivo perdié la calle

En San José, hasta el vendedor ambulante cobra con un ";me puede hacer un
SINPE?". Lanzado en 2015 por el Banco Central de Costa Rica como
infraestructura publica — no como app comercial —, SINPE Movil permitié a
cualquier persona con cuenta y celular mover dinero al instante, 24/7, sin
comision.

La lecciéon: la masificacion de los pagos digitales no depende de la app mas
moderna, sino de una infraestructura abierta y gratuita desde el dia uno. Cuando

el regulador se vuelve habilitador, la adopcién deja de ser marketing y se vuelve
habito.
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MAPA DE BANCARIZACION EN CENTROAMERICA

% de la poblacion que tiene una cuenta en una institucion financiera
Datos a octubre 2025

. A8 HONDURAS
ﬂwﬁ GUATEMALA | wr 39.30%
-7 37.50% ~ e '

r
4

- g snwnnunA‘
-wr 42.90%

— .'-'. NICARAGUA

A

- 21.50%
% DE LA POBLACION CON
CUENTA EN UNA INSTITUCION
FINANCIERA
B 70% o més (oo COSTARICA
B s0%-69% ~' 71.40%
0% - 49%
Menos de 30%
i PANAMA
& posar die los avances, manos del 20% do lo poblacidn \L w ) o
g“ afi NICET-&QU«! Lian BCoets 8 NS cusnis an una instituceda = E'D.gn' }I{J
.l.!.!. financira, Lo inclusien financiora sigue siondo el gran
desafio de la reglén, Fuenta; Elaboracidn propia con datos de DataReportal (octubre 2025)

con base en Global Findex = Banco Mundial.

La inclusién financiera continla siendo uno de los grandes desafios de
Centroamérica. Aunque la region ha registrado avances importantes en los Ultimos
afos, persisten diferencias significativas entre paises. Mientras Costa Rica y Panama
muestran niveles de bancarizacion superiores al 60%, paises como Nicaragua,
Honduras y Guatemala todavia enfrentan brechas importantes en el acceso a
servicios financieros formales.

Sin embargo, la verdadera oportunidad de la region no esta Unicamente en aumentar
el nimero de cuentas bancarias, sino en construir ecosistemas financieros mas
inclusivos, apoyados por la digitalizacién y los nuevos modelos de negocio. La
proxima etapa de desarrollo financiero de Centroamérica dependera de la capacidad
de cerrar estas brechas y transformar el acceso en participacion econdmica efectiva.
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LA'PIRAMIDE DE LA
INCLUSION FINANCIERA DIGITAL

Todo comienza con una base solida.
Cada nivel construye el siguiente.

INCLUSION FINANCIERA

———a Mas personas y empresas
participando plenamenta
en la economia.

ADOPCION

Las personas usan
activamente los servicios
financieros digitales.

CONFIANZA

Seguridad, proteccion
de datos y experiencia
confiable.

REGULACION

Marco claro, proporcional
y orientado a habilitar
la innovacian,

INFRAESTRUCTURA
Conectividad, identidad,

pagos, datos y sistemas
robustos,

0/47 Sin infraestructura no hay regulacion efectiva.
( ) Sin regulacion no hay confianza. Sin confianza no hay adopcidn.

Y sin adopcitn, no hay inclusion.

La inclusién financiera es la consecuencia de un proceso y no su punto de
partida. Sin infraestructura no puede existir una regulacién efectiva; sin
regulaciéon es dificil generar confianza; sin confianza, la adopcidn es limitada; y
sin adopcién sostenida, la inclusién financiera sigue siendo una aspiraciéon y no
una realidad.

Esta secuencia explica por qué muchos esfuerzos de digitalizaciéon fracasan:
intentan alcanzar la clispide de la piramide sin haber consolidado las bases. 1 6



INTERLUDIO

Honduras: DILO y TENGO

Cuando la banca hondurefa entendié que el efectivo no se iba a retirar solo, dos
gigantes respondieron con la misma jugada: crear un jugador digital externo, sin
el peso de su propia burocracia. Ficohsa aposté por TENGO y sus "Puntos Tengo"
en pulperias y gasolineras. Banco Atlantida respondié con DILO. Ninguno salié a
pelear por las cuentas corporativas — salieron a pelear por la recarga de saldo, el
pago de servicios y el flujo de remesas del dia a dia.

La lecciéon: en mercados con alta informalidad, la digitalizacién no se gana
forzando al usuario a entrar a la sucursal. Se gana inyectando tecnologia en los

canales que el usuario ya usa.
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CONFIANZA DIGITAL: EL ACTIVO MAS
DIFICIL DE CONSTRUIR EN FINTECH

Hay un momento muy especifico en la vida de cualquier fintech centroamericana
que lo cambia todo. No es cuando consiguen el financiamiento, ni cuando lanzan
la app, ni cuando el regulador les da el visto bueno. Es el momento en que un
usuario desconocido decide poner su dinero adentro por primera vez.

Ese momento es el mas dificil de provocar. Y el mas facil de destruir.

En Centroamérica, la confianza digital no viene de fabrica. No es el punto de
partida, es la meta. Vivimos en una regiéon donde la relacion histérica con las
instituciones financieras ha estado marcada por la exclusién, la burocracia y, en
muchos casos, la desconfianza legitima. Pedirle a alguien que nunca ha tenido una
cuenta bancaria que deposite su dinero en una aplicaciéon que no tiene sucursales
es pedirle un salto de fe enorme.

Esa confianza se construye en capas, y cada una responde a una pregunta distinta
que el usuario se hace, aunque nunca la diga en voz alta. La primera es
regulatoria: jquién responde si algo sale mal? Un marco legal claro no es un
trdmite burocratico, es la respuesta a esa pregunta. La segunda es de seguridad:
;estad protegido mi dinero y mis datos? Aqui no basta con cumplir, hay que poder
explicarlo en un lenguaje que cualquiera entienda, sin jerga técnica que genere
mas dudas que certezas. La tercera es social: jalguien como yo ya lo usé y le
funciond? En mercados con baja alfabetizacién digital, el testimonio de un vecino,
un familiar o un agente de confianza pesa mas que cualquier campafa
publicitaria.

Por eso las fintechs que logran escalar en la regién no son necesariamente las que
tienen la mejor tecnologia, sino las que entendieron que la confianza no se
decreta, se demuestra, una transaccién exitosa a la vez. Y una vez que se pierde,
rara vez hay una segunda oportunidad de ganarla con el mismo usuario.
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INTERLUDIO

El Salvador: Chivo Wallet: cuando el incentivo no fue suficiente
El Salvador quiso acelerar la adopcidén de los pagos digitales con un incentivo
dificil de ignorar. En septiembre de 2021, junto con la entrada en vigor de la Ley
Bitcoin, lanzé Chivo Wallet, ofreciendo a los usuarios elegibles un bono de US$30
en Bitcoin para incentivar la descarga y utilizacion de la billetera.

El resultado inicial fue contundente: millones de personas descargaron la
aplicacién. Pero descargar una billetera no significa convertirla en un habito. Un
estudio del NBER encontré que el bono de US$30 fue el principal motivador para
adoptar Chivo, pero solo alrededor del 20% de quienes la descargaron continué
utilizdndola después de gastar el incentivo, y menos del 10% mantuvo
transacciones en Bitcoin.

La experiencia dejé una leccién importante: los incentivos pueden generar
adopcién inicial, pero no necesariamente adopcidén sostenible. Cuando
desaparece el beneficio, el usuario debe encontrar una razén para seguir
utilizando el servicio.

Para que una solucién financiera digital se convierta en habito hacen falta algo
mas que incentivos: conectividad, capacidad, confianza, conveniencia y una
necesidad real que resolver.

Chivo demostré que se puede incentivar la primera transaccién. La verdadera
transformacién comienza cuando ya no hace falta incentivar la segunda.
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CAPITULD 2

LA NUEVA
REGULACION




MEXICO REGULO PRIMERO, PERO NO
NECESARIAMENTE MEJOR

México llegd primero. Eso nadie lo discute. En 2018, cuando la mayoria de los
paises latinoamericanos todavia debatia si las fintechs necesitaban regulacidn
propia, México ya tenia una ley. Pero ser el primero en regular no es lo mismo
que haber construido el mejor modelo. Con varios afhos de implementacién
encima, vale la pena hacer la pregunta incomoda: ;jes realmente el espejo en el
que Centroamérica deberia mirarse?

La ley mexicana surge en 2018 en un contexto donde regular era méas que
necesario. El crecimiento acelerado de startups fintech, la aparicion de modelos
de negocio sin encaje en el marco juridico existente y los riesgos evidentes en
materia de proteccidon al usuario y prevencion de lavado de dinero empujaron al
regulador a actuar. México respondié con decisién y construyé un marco
especifico para este nuevo ecosistema.

Sin embargo, la ley mexicana, en su intento por generar certidumbre y control,
termind incorporando exigencias que, en la practica, se asemejan mas a las del
sistema bancario tradicional que a las de un ecosistema emprendedor. Mas que
un marco habilitante, en muchos casos se convirtié en un filtro.

El resultado ha sido un fenémeno particular: un ecosistema dindmico en términos
de innovacién, pero con un numero limitado de actores que logran transitar
exitosamente el proceso de autorizacién. A esto se suma un problema de
proporcionalidad: el modelo tiende a tratar de manera similar a actores con
niveles de madurez y riesgo muy distintos.

Frente a este modelo, Centroamérica ha seguido un camino distinto. En lugar de
una ley integral, la regién ha optado por normas de sistemas de pago, circulares y
marcos secundarios impulsados principalmente por los bancos centrales. Este
enfoque, aunque fragmentado, ha permitido mayor flexibilidad y adaptacién
gradual.

Si Centroamérica decide avanzar hacia marcos legales mas estructurados, la
leccion mexicana es clara: no se trata de replicar, sino de adaptar. La regulacion
debe ser proporcional, capaz de acompanar el crecimiento de las empresas en
lugar de frenarlo desde su origen. Porque al final, la pregunta no es si debemos
regular la innovacién financiera. La verdadera pregunta es si queremos que esa
innovacion ocurra dentro de nuestros sistemas o fuera de ellos.
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MAPA 2: ESTADO REGULATORIO FINTECH
EN CENTROAMERICA (2026)

Marco legal especifico para fintech, pagos digitales,
dinero electrénico y/fo activos virtuales

EE GUATEMALA HONDURAS
] ' Regulacién Fintech: En desarrollo Regulacién Fintech; 5i
Regulacién aplicable: Regulacidn aplicable:
* Mormativa financiera * Reglamanta para los Servicics
tradicional, Oifrecidos por las Entidades
« Anteproyecto de Ley da Provendaras de Servicics de
Enticades Operadoras de Pagos Electronicas (EPSPE].
Dhrere Electranics. - ng_l.urnqﬁﬂq para los Servicios de
Page y Transferencia Utilizando
Dinero Electrdnico [INDELL

—

NICARAGUA
; Regulacian Fintech: 5
~ Regulacion aplicable:
= Morma de los Proveedores de

Tecnologia Financiern de Servicios.
de Pago (PSP} y de los Proveodiores
@ EL SALVADOR
Regulacion Fintech: 5i

de Servicios do Activos Virtuales
(PEAVY,

+ Reglamanto para la aplicacidn de
la Morma de los Proveedares de

Regulacién aplicable: Tecnologia Financiera de Servicios
W - de Pago y de los Proveedores de
* L Facilitar la Inc)
Fx:‘.:m_“” oo okl Servicios de Activas Virtuales.
* Lay Bitcoin,
o Ly o Emisidn do Actives
Chonalia. :
COSTA RICA PANAMA
LEVENDA Regulacién Fintech: En desarrclic ' Reguacitn Fintech: En dessrolo
Inlciativas legislativas:
. i e il Rk _hs Inlgintivas legislativas:
especifica vigentn. iy Maes Fioeth « Anteproyecto de Ley
{Expedionte M.° 24,429), Marco Fintech.
@ En desarolio: Existen projmcios = Loy para la Regulacién y * Proyecto de regulaciin de
* 'mﬂ“_‘“““‘ Supervisién de la Entidades Prowvesdores do Servicios do
Mhecian s Na Bancarias de Cuenta de Pago Activos Virtuales [PSAV/VASPL
() Mot No axiste regulaciin (Expediente M2 24.295) « Proyecto de Loy de
fintech especifica. Criptoactivos (Proyectn 247),

Micaragua, Honduras y El Salvadar cuentan con regulacidn fintech
especifica vigente, Costa Rica, Panama y Guatemala avanzan en la
construccién de marcos regulatorios para fintech, pagos digitales,
dinero electrénico y activos virtuales.

Fuente: Elaboracidn propia con base an leyes, reglamentos y proyectos legislatives

vigentes a junio de 2026,
La evolucién regulatoria en Centroamérica refleja una regién que avanza a diferentes
velocidades, pero que comparte una misma direcciéon. Nicaragua, Honduras y El
Salvador cuentan con marcos regulatorios especificos para determinados segmentos
fintech, mientras que Costa Rica, Panaméa y Guatemala se encuentran desarrollando
iniciativas legislativas orientadas a habilitar la innovacién financiera.

Lejos de representar una desventaja, esta diversidad regulatoria convierte a
Centroamérica en un laboratorio natural de innovaciéon. La coexistencia de distintos
enfoques regulatorios ofrece valiosas lecciones sobre cémo equilibrar la promocién de
la innovacién, la competencia y la proteccién del usuario. En este sentido, la regulacién
no debe entenderse Unicamente como un mecanismo de control, sino como una
infraestructura institucional capaz de impulsar la transformacién financiera de la regidn.
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EL SALVADOR Y NICARAGUA: DOS
MODELOS DISTINTOS PARA REGULAR
LOS ACTIVOS DIGITALES EN
CENTROAMERICA

La regulacion de los activos digitales en Centroamérica estd comenzando a tomar
forma, pero no todos los paises estan siguiendo el mismo camino. Mientras El
Salvador ha construido un ecosistema juridico orientado al desarrollo de
mercados digitales y tokenizacién de activos, Nicaragua ha optado por un
enfoque prudencial y operativo centrado en la supervision de proveedores,
gestion de riesgos y cumplimiento tecnoldégico.

En El Salvador, la Ley de Emisiéon de Activos Digitales fue disenada para crear un
nuevo mercado financiero digital. El concepto de "activo digital" es amplio e
incluye tokens, stablecoins, activos tokenizados, instrumentos financieros
digitales, emisiones publicas digitales, plataformas de negociaciéon y modelos de
inversion basados en blockchain.

Por el contrario, Nicaragua adopta una definicidn mucho mas alineada con los
estandares del GAFI. El objetivo regulatorio no estd orientado a desarrollar
mercados de capitales digitales, sino a regular la operacién, supervisar riesgos,
controlar infraestructura critica e incorporar proveedores al perimetro financiero
regulado.

Uno de los aspectos mas interesantes del modelo nicaragliense es que va mucho
mas alld de un simple esquema AML. La regulacién incorpora estandares técnicos
comparables con jurisdicciones mucho mdas avanzadas: almacenamiento en frio,
multifirma, gestion distribuida de claves, segregaciéon de activos y auditorias
especializadas de custodia.

La diferencia entre ambos modelos puede resumirse de manera sencilla: El
Salvador regula el activo digital como instrumento financiero, mientras Nicaragua
regula al proveedor como infraestructura critica. En otras palabras, mientras El
Salvador esta regulando el futuro del mercado digital, Nicaragua estad regulando
el futuro de la infraestructura financiera digital.
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i CUANTO CUESTA EL "BOLETO DE
ENTRADA" A LA BANCA EN
CENTROAMERICA?

Abrir un banco en nuestra regidn no empieza con una interfaz elegante ni con una
experiencia de usuario disruptiva. Empieza con algo mucho mas basico vy
exigente: capital suficiente para que el regulador te tome en serio. En
Centroamérica, el capital minimo no es uniforme ni estatico; es una sefal de
politica publica sobre estabilidad y competencia.

El mapa regional: Dos filosofias de capital

Hoy la regién se divide entre el Modelo Nominal y el Modelo Prudencial
Dindmico, donde el capital es un "blanco mévil" que se va adaptando de acuerdo
a las exigencias del mercado.

En el extremo mas alto de la escala encontramos a Costa Rica, con una exigencia
superior a los 30 millones de dodlares. Le sigue Guatemala con 22.8 millones y
Honduras cerca de los 20.1 millones. En El Salvador, el requisito se ubica en 20.99
millones de ddlares. Nicaragua, con la entrada en vigor de la Ley No. 1237, llevd
el capital minimo de 200 a 500 millones de cérdobas, aproximadamente 13.6
millones de dodlares.

El verdadero reto: El "pulmén" post-apertura

El capital social minimo es solo el boleto para entrar al estadio; el verdadero
desafio es mantenerse en el juego. Para que un banco nuevo alcance su punto de
equilibrio, debe lograr una escala masiva que lo obligue a competir frontalmente
con los actores ya establecidos.

Casos registrados en los ultimos anos en la regién sirven de advertencia. En
Nicaragua, Banco Atlantida acumulé pérdidas que superan su capital social inicial.

En Honduras, el caso de BANRURAL es aln mas dramatico. La pregunta para el
inversionista no es solo si tiene los 15 o 20 millones de délares que pide la ley. La
verdadera pregunta es: jtiene otros 20 o 30 millones listos para sostener la
operacién mientras alcanza la escala necesaria?
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INTERLUDIO

Nexa Banco: el neobanco que rompié el molde

En enero de 2023, Nexa Banco se convirti6 en el primer neobanco
centroamericano con licencia bancaria completa. Cumplié cada exigencia
regulatoria de Guatemala, con un capital inicial de Q160 millones — pero
construyd toda su operacidon sobre AWS, sin apostar un solo ddélar a sucursales
fisicas.

La leccidn: regulacién estricta e innovacion disruptiva no son caminos opuestos.
Se puede nacer banco, cumplir con todo, y aun asi operar sin las fricciones del
modelo tradicional.
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i QUE NECESITA NICARAGUA PARA
IMPLEMENTAR LA FIRMA
ELECTRONICA?

Nicaragua no necesita otra ley. Esa discusion, en realidad, estd cerrada desde
hace mas de una década con la Ley No. 729, que reconoce la firma electrdnica y
le otorga efectos juridicos. Sin embargo, en la practica cotidiana — en los bancos,
en los juzgados, en las empresas — la firma electrénica sigue siendo una promesa
mas que una herramienta.

La validez juridica de la firma electrénica no depende Unicamente de que una
norma la reconozca, sino de que exista un ecosistema que la haga verificable,
confiable y aceptada por todos los actores relevantes. En Nicaragua, ese
ecosistema simplemente no ha terminado de construirse.

En otras palabras, el problema no es normativo, es de confianza. Y la confianza,
en el mundo digital, no se decreta: se construye. Se construye con infraestructura
tecnoldgica, con actores acreditados, con procesos auditables y, sobre todo, con
uso real.

La experiencia internacional muestra que la adopcién de la firma electrénica no
ocurre de manera espontanea. En casi todos los paises donde hoy es comun
firmar contratos o abrir cuentas de forma digital, hubo un actor que empujé el
sistema: el propio Estado. Nicaragua todavia no ha dado ese salto de manera

decidida.

Lo que emerge de este analisis es una conclusion relevante: Nicaragua cuenta con
un marco legal vigente en materia de firma electrénica desde hace mas de una
década, pero ese marco por si solo no ha sido suficiente para generar uso real. La
ley existe; el ecosistema que la haga operativa, todavia no.

El reto, entonces, no es legislativo. Es de construccion: entidades certificadoras
acreditadas y activas, procesos verificables que los bancos y los juzgados confien
sin dudar, y una primera ola de casos de uso concretos que demuestren que
firmar electréonicamente es seguro, valido y mas simple que firmar en papel. Solo
cuando eso exista, Nicaragua podra pasar de tener una ley vigente a tener una
herramienta realmente utilizada.
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CAPITULOD 3

BLOCKCHAIN

INFRAESTRUCTURA
DIGITAL




BLOCKCHAIN: DE LA VOLATILIDAD A
LA INFRAESTRUCTURA

La tecnologia blockchain sobrevivié al ruido de la especulacion. Mientras gran
parte de la conversacion publica giraba alrededor del precio de Bitcoin, algo mas
silencioso y mas importante estaba ocurriendo: la infraestructura financiera
continuaba evolucionando. Los bancos, los procesadores de pago y los
reguladores comenzaban a separar dos cosas que durante ahos estuvieron
mezcladas: la volatilidad de los criptoactivos y el valor estructural de la tecnologia
que los sostiene.

Hoy la adopcidn mas seria ya no estd ocurriendo desde la especulacién, sino
desde la utilidad. Particularmente en dos grandes areas: la tokenizaciéon de
activos y el uso de stablecoins como nuevos rieles financieros para mover dinero
de forma mas rapida y mas barata.

La tokenizacion estd transformando la manera en que se pueden representar
activos financieros. Bonos, fondos, bienes raices o instrumentos privados pueden
emitirse y transferirse digitalmente sobre redes blockchain, reduciendo friccién
operativa, mejorando trazabilidad y acelerando procesos de liquidacion.

Y probablemente ahi estd uno de los cambios méas importantes: la adopcién ya no
viene Unicamente desde startups o comunidades tecnolégicas. Ahora son bancos,
procesadores de pagos, fintechs, fondos de inversién e incluso gobiernos quienes
comienzan a explorar seriamente estas herramientas.

Blockchain ha dejado de verse exclusivamente como una amenaza. La tecnologia
ya no es percibida Unicamente como un vehiculo de especulacién. Poco a poco
comienza a integrarse dentro de la arquitectura financiera tradicional. No porque
la especulacién haya desaparecido, sino porque finalmente el mercado comenzé a
separar la especulacién alrededor de los criptoactivos del valor estructural de la
tecnologia blockchain como infraestructura.
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INTERLUDIO

Zigi y SukuPay: la infraestructura invisible

Mas de 700,000 usuarios mueven remesas entre EE. UU. y Guatemala a través de
Zigi, el banco Industrial y la stablecoin USDC sobre la blockchain de Hedera via
SukuPay. El migrante envia dodlares; del otro lado, el dinero llega en quetzales, sin
que el usuario final vea ni sepa que blockchain estuvo ahi.

La leccién: blockchain ya no es una promesa de laboratorio. Es una capa de
optimizacién que corre en el backend de las instituciones — invisible, vy
precisamente por eso, funcional.
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LA VERDADERA COMPARACION ENTRE
BLOCKCHAIN Y SWIFT EN
TRANSFERENCIAS INTERNACIONALES

Hay pocas cosas mas frustrantes en el mundo financiero que hacer una
transferencia internacional via SWIFT. No es solo un tema de costos, que ya de
por si son elevados, sino la falta de visibilidad sobre lo que ocurre en el camino.
El dinero sale de tu cuenta y entra en una cadena de bancos corresponsales
donde cada paso introduce comisiones, tiempos de espera y posibles fricciones.

En ese contexto, no sorprende que las stablecoins hayan ganado protagonismo.
La propuesta es potente: transferencias practicamente inmediatas, disponibles en
cualquier momento y con costos operativos muy bajos.

Sin embargo, el problema con esta comparacion es que muchas veces no se esta
analizando el mismo fenémeno en ambos casos. Cuando se dice que enviar dinero
con USDT o USDC es mas barato, normalmente se estd observando Unicamente el
momento en que el dinero ya estad dentro del ecosistema cripto. Pero se dejan
fuera dos momentos igualmente relevantes: cdmo entra ese dinero al ecosistema
y como sale de él.

Empresas de remesas y pagos internacionales estan incorporando stablecoins en
su backend, encargandose de la conversién en ambos extremos. Por eso, decir
que las transferencias usando stablecoins son mas baratas que las via SWIFT es
correcto, pero incompleto. El analisis debe incorporar todo el ciclo del dinero,
desde su origen hasta su destino final.

La tecnologia ya resolvié codmo mover valor de forma eficiente a nivel global. El
desafio pendiente es lograr que ese valor pueda entrar y salir del sistema con la
misma eficiencia, pero también con la seguridad y la claridad que exige el mundo
financiero regulado.

30



TQKENIZACI()N SIN FRONTERAS:
COMO EL SALVADOR PUEDE
CONVERTIRSE EN EL HUB PARA
ESTRUCTURAR ACTIVOS DIGITALES
CON ALCANCE GLOBAL

:Se pueden tokenizar activos de cualquier pais utilizando la Ley de Activos
Digitales de ElI Salvador? Es probablemente una de las preguntas mas
interesantes que enfrenta hoy la regidn, y la respuesta corta es si. Pero la
respuesta correcta requiere precisiéon, porque no se trata Unicamente de
tecnologia, sino de como se construyen juridicamente los activos financieros en
un contexto global.

Uno de los mayores errores en esta conversacién es asumir que el token
representa directamente la propiedad del activo subyacente. En la practica, el
token no es el activo. Es un instrumento que representa derechos econdémicos
sobre ese activo.

La ley de activos digitales de El Salvador tiene una caracteristica particularmente
interesante: no limita el origen geografico del activo subyacente. Su enfoque no
estd en dénde se encuentra el activo, sino en como se estructura, emite y
distribuye el activo digital. Esto abre la puerta para que desde El Salvador se
puedan organizar emisiones respaldadas por bienes raices en Nicaragua, flujos de
caja en Guatemala o proyectos en cualquier otro pais.

El Salvador no necesita ser el pais donde estdn los activos para jugar un rol
central. Puede convertirse en el lugar donde esos activos se estructuran
financieramente y se conectan con inversionistas globales. La tokenizacién, bien
entendida, no es solo una innovacién tecnoldgica. Es una nueva forma de hacer
ingenieria legal y financiera a escala global.
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INTERLUDIO

TOHKN: tokenizacién como politica publica

TOHKN captdé $1.2 millones en 48 horas, con 600 inversionistas elegidos de una
lista de espera de 30,000 personas. Meses después superd los $8.5 millones en su
segunda emisién, tokenizando un proyecto inmobiliario real en fracciones de
$100. Lo logrd bajo el paraguas de la Ley de Emisiéon de Activos Digitales de El

Salvador.

La leccidn: la regulacién financiera no tiene por qué ser solo un freno. Bien
disefada, es una politica publica de atraccién de capital y creacion de mercados.
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LA PARADOJA
CENTROAMERICANA

La tecnologia avanza mas rapido que las instituciones.
Ese desfase es nuestro mayor reto y, al mismo tiempo, nuestra oportunidad.

TECNDLOG
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Centroamérica esta construyendo su arquitectura
financiera digital mientras todavia termina de construir
las instituciones que la sostienen, '

NO ES UN PROBLEMA. ES UNA OPORTUNIDAD.

b ! ’
- @ i Quienes logren cerrar esta brecha lideraran la nueva
— arquitectura financiera de la regién,

El futuro no espera. La prequnta es: jestamos listos?

Centroamérica vive una paradoja. Nunca habia tenido acceso a tantas
tecnologias capaces de transformar los servicios financieros, pero al mismo
tiempo muchas de sus instituciones, marcos regulatorios y capacidades
humanas avanzan a una velocidad distinta.

Esta brecha no representa necesariamente una amenaza. También constituye
una oportunidad. Aquellos paises e instituciones capaces de reducir la distancia
entre tecnologia e institucionalidad seran quienes lideren la préxima etapa de
desarrollo financiero regional. 33



INTELIGENCIA
ARTIFICIAL
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: QUE DEBE INCLUIR UNA POLITICA DE
USO RESPONSABLE DE IA EN LAS
EMPRESAS?

La Inteligencia Artificial no pidié permiso para entrar a las organizaciones. Llegd
por la puerta del colaborador que descubrié ChatGPT un martes por la tarde, la
usé para redactar un informe y nunca lo menciond en la reunién del miércoles.
Asi, sin anuncio ni politica corporativa, la IA se instalé en los procesos de miles de
empresas en todo el mundo, incluyendo bancos, fintechs y aseguradoras de
nuestra region.

La IA dej6 de ser un experimento. Se convirti6 en una herramienta de
productividad masiva. El problema es que en muchas empresas esta adopcidon
ocurrié mas rapido que la capacidad de crear reglas claras sobre su uso. Ese vacio
es precisamente lo que hace necesaria una politica de uso responsable de
Inteligencia Artificial.

Una politica de uso responsable de |IA no deberia nacer desde el miedo a la
tecnologia, sino desde una Vvision estratégica. La |A puede aumentar
significativamente la productividad, mejorar procesos internos y acelerar la toma
de decisiones. Pero también puede exponer informacién sensible, generar
errores, reproducir sesgos o producir contenido incorrecto.

Uno de los primeros elementos que deberia incluir una politica corporativa es la
definicion de principios generales: la IA es una herramienta de apoyo y no un
sustituto del juicio profesional humano. La supervision humana sigue siendo
indispensable, especialmente en areas criticas como cumplimiento regulatorio,
analisis financiero, crédito o auditoria.

En sectores regulados como banca, fintech o seguros, esta discusién adquiere
todavia mas relevancia. El uso de |A puede impactar temas relacionados con
proteccion de datos, prevencién de lavado de dinero, riesgo operacional y
ciberseguridad.

Las empresas que logren construir politicas equilibradas, combinando innovacién
con gestion de riesgos, tendran una ventaja importante en términos de
productividad, adaptacion tecnolégica y competitividad. Porque la discusion
moderna ya no gira alrededor de si debe usarse o no. La pregunta correcta es
cémo gobernarla responsablemente.
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DE LA TRANSFORMACI()N DIGITAL A
LA TRANSFORMACION CON IA

Durante afios, las organizaciones trabajaron bajo el concepto de transformacién
digital. Digitalizar procesos, implementar sistemas, automatizar tareas y migrar
informacién a plataformas tecnoldgicas se convirtié en una prioridad estratégica.
Sin embargo, ese proceso evolucioné hacia una nueva etapa: la transformacién
con inteligencia artificial.

La transformacién digital se enfocd en organizar la informaciéon y hacer mas
eficientes los procesos. La inteligencia artificial, en cambio, introduce una capa
adicional: la capacidad de interpretar datos, generar recomendaciones y, en
algunos casos, ejecutar acciones.

Uno de los errores mas comunes en esta etapa es asumir que la tecnologia, por si
sola, va a resolver ineficiencias estructurales. La realidad es que la inteligencia
artificial no corrige procesos deficientes; los amplifica. Automatizar un proceso
desordenado no lo mejora, simplemente permite que el error ocurra mas répido y
a mayor escala.

La gobernanza deja de ser un elemento opcional y se convierte en un componente
central. A medida que la inteligencia artificial se integra en los procesos, es
indispensable definir reglas claras sobre su uso: qué herramientas se utilizan, para
qué procesos, con qué datos y bajo qué mecanismos de control.

Las organizaciones que lograran capturar el verdadero valor de la inteligencia
artificial no seran necesariamente las que mas inviertan en herramientas, sino las
que logren implementarlas con criterio, estructura y gobernanza. Porque, al final,
la diferencia no la hace la tecnologia, sino la forma en que se utiliza.
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INTERLUDIO

El CMCA y la IA como copiloto

En 2025, apenas el 8% de los bancos de la regién habia integrado la IA de forma
completa a nivel estratégico. Un ano después, el Consejo Monetario
Centroamericano —el organismo que agrupa a los bancos centrales de la regién—
publicé su primer anélisis institucional sobre el tema: la IA ya apoya el analisis
macroeconémico, la supervision financiera, los sistemas de pago y hasta la
memoria institucional, a través de sistemas que permiten consultar ahos de
documentacién en segundos. Pero el organismo fue claro en su principio rector: la
IA debe operar como copiloto, ampliando la capacidad de anélisis sin transferirle
la responsabilidad de la decisién final.

La leccidon: |la primera ola de adopcién de IA en la banca centroamericana no
busca reemplazar el criterio humano, sino equiparlo mejor. La autonomia se gana
gradualmente, y solo donde ya existe experiencia acumulada y controles maduros

que la sostengan.

37



LA ARQUITECTURA
FINANCIERA DE CENTROAMERICA

Cada capa se construye sobre la anterior.
Sin bases sdlidas, no hay transformacion sostenible.

INTELIGENCIA QUE POTENCIA
EL ECOSISTEMA
INTELIGENCIA Modelos predictivos, automatizaciin
ARTIFICIAL inteligente y mejores decisiones.
INFRAESTRUCTURA QUE
BLOCKCHAIN E TRANSFORMA

Redes descentralizadas, tokenizacion,
contratos inteligentes y trazabilidad.

INFRAESTRUCTURA DIGITAL

SOLUCIONES QUE INNOVAN
FINTECH Y ¥ COMPITEN

Muevos modelos de negocio, experientias
BANCA DIGITAL digitales y servicios centrados en el usuario.

MOVIMIENTO SEGURO
SISTEMAS DE PAGO E ¥ EFICIENTE DEL DINERO
INTEROPERABILIDAD oy -tamiohoos. Mieropebihond
y rails modernos.

REGLAS CLARAS
" PARA LA CONFIANZA

Wmﬁlﬂﬂ Marcos propercionales, innovacion
o hahilitada y proteccin al usuario,

LA BASE DE TODO
INFRAESTRUCTURA Conectividad, identidad digital,
FUNDAMENTAL datos, nube y ciberseguridad,

H UMA ARQUITECTURA, MULTIPLES PAISES, UN MISMO OBJETIVO:
Caonstruir un sistema financiero mas inclusivo, resiliente & innovadar

para impulsar el desarrollo de Centroamérica.

La transformacién financiera no ocurre por la aparicién aislada de una
tecnologia. Se construye capa por capa. La infraestructura fundamental
sostiene la regulacion y la supervision; estas permiten el desarrollo de sistemas
de pago modernos, sobre los cuales florecen las fintech y la banca digital. La
infraestructura digital y blockchain amplian las posibilidades del ecosistema,
mientras que la inteligencia artificial potencia las capacidades de todos los
niveles.

En otras palabras, la nueva arquitectura financiera de Centroamérica no es un
edificio que se levanta desde arriba. Se construye desde los cimientos. 38



CONCLUSION

La arquitectura que estamos construyendo

Cuando empecé a escribir sobre fintech y banca digital en Centroamérica, la
conversacién era principalmente sobre si la tecnologia iba a reemplazar a los
bancos. Hoy esa pregunta ya no tiene mucho sentido. La pregunta relevante es
otra: jcoémo construimos juntos un sistema financiero que funcione para todos?

Este libro intenté responder esa pregunta desde distintos angulos. Desde la
adopcion de billeteras digitales y los retos culturales que nadie menciona en los
pitch decks. Desde la regulacion comparada y lo que Centroamérica puede
aprender, y evitar, de experiencias como la de México. Desde el blockchain que
dej6 de ser especulacidon para convertirse en infraestructura. Desde la inteligencia
artificial que ya estd dentro de las organizaciones, con o sin politica corporativa
que la gobierne.

En todos esos temas hay un hilo conductor: la regiéon estd construyendo su
arquitectura financiera digital en tiempo real, con las herramientas que tiene, en
mercados pequefnos, con reguladores que aprenden mientras supervisan y con
instituciones que innovan mientras se defienden.

Soy optimista sobre lo que viene. Veo una banca regional que va a dejar de ver a
las fintechs como una amenaza y va a empezar a verlas como lo que realmente
son: aliadas con capacidad de llegar donde los bancos no llegan. Veo conceptos
que hoy siguen siendo conversaciéon de conferencia — Banking as a Service, Open
Banking, finanzas embebidas — convirtiéndose en infraestructura operativa.

Veo fintechs centroamericanas que, si hacen bien su trabajo, van a poder escalar
mas alld de sus fronteras. Y veo, sobre todo, la oportunidad mas importante de
todas: pasar del 21.5% de bancarizacién en Nicaragua y los promedios bajos del
CA-4 hacia al menos el 50% en la préxima década. Ese salto no va a ocurrir
construyendo mas sucursales. Va a ocurrir con billeteras digitales que la gente
realmente use, con productos financieros disefados para la economia informal y
con una politica de inclusién financiera que sea regional, coordinada y con
métricas claras.

La nueva arquitectura financiera de Centroamérica no la van a construir ni los
bancos solos ni las fintechs solas ni los reguladores solos. La vamos a construir
entre todos, con mejores conversaciones, con mas datos, con marcos legales que
acompanen la innovacién y con la conviccién de que un sistema financiero mas
inclusivo no es solo un objetivo social, es también un mejor negocio.
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