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La entrevista

Paul Castillo:
“Con TAPP, el resultado sera un usuario

empoderado, con mas opciones”.
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Luis Fernando
Vergara Sahuaraura

La resiliencia
también
se construye

Presidente
de la FEPCMAC

DITORIAL

en que entendemos a nuestros clien-
tesy de cdmo disefiamos respuestas
frente a escenarios que pueden afectar
su capacidad de salir adelante. En ese
contexto, las Cajas Municipales han
demostrado liderazgo y capacidad de
respuesta, acompafiando a sus clientes
y contribuyendo a la recuperacién de las
economias locales.

Esta edicion especial de E/ Microfinan-
ciero, que presentamos en el marco
del SUMMIC Cartagena 2026, aborda
precisamente esta realidad.

mérica Latinay el Caribe es una de las regiones mas
expuestas a fendmenos naturales capaces de alterar,
en muy poco tiempo, la vida de millones de perso-

Lo hacemos desde la experiencia
peruana, pero conscientes de

que se trata de un desafio
compartido por toda

nas. Esta realidad nos obliga a mirar la resiliencia LA GESTION nuestra region.
desde una perspectiva distinta. No basta con DEL RIESGO Cl.lM[\TlCO

pensar en cémo recuperarnos después de una Elintercambio de
emergencia. También debemos preguntarnos YA NO PUEDE VERSE COMO experiencias que

qué estamos haciendo antes de que ocurray
qué capacidad tienen nuestras instituciones
para responder cuando sus clientes atraviesan
una situacioén adversa.

En el Perti conocemos bien esta realidad. El fenémeno
de EINifio ha dejado importantes lecciones sobre nuestra
vulnerabilidad, pero también sobre nuestra capacidad de recu-
peracién. Las Cajas Municipales han acompafiado ese proceso desde
las regiones, donde conocen de primera mano las necesidades de sus
clientesy las caracteristicas de cada economia local.

Hoy ese conocimiento debe ayudarnos a estar mejor preparados.
La gestion del riesgo climético ya no puede verse como un asunto

distante de la actividad financiera. Debe formar parte de lamanera
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UNASUNTO DISTANTE
DE LA ACTIVIDAD
FINANCIERA”

promueve el SUM-
MIC también nos
permite aprender
de otrasrealidades
y plantear nuevas res-
puestas desde las micro-
finanzas. Desde la FEPCMAC
queremos contribuir a esa conversa-

cién y seguir fortaleciendo la capacidad
de nuestras Cajas Municipales para
acompanar a sus clientes incluso en los
momentos mas dificiles.

Porque frente a una crisis, estar prepa-
rados hace la diferencia.



as redes sociales promocionan cursos
online, muy flexibles en cuanto a
tiempos, paraaprenderausarlalAy
mejorar nuestras habilidades. Esto, con
la promesa de un ascenso, un mejor
sueldo o de evitar el desempleo.

No obstante, lo anterior no cambia una
tendencia bastante marcada: mas dela
mitad de las horas laborables actuales
en América Latina podria ser automa-
tizada con tecnologias que ya existen,
seguin un estudio de McKinsey.

Si bien esto es posible, todavia no
existe un plazo definido para que ello
ocurra. Segun el informe, elimpac-
to dependera de qué tareas puede
realizar lalA con un nivel de calidad y
costo comparable al de las personas.
Por ello, el potencial de automatiza-
cién dependera de la velocidad con

La |A empieza a reescribir

el mundo del trabajo

Mas de la mitad de las horas laborales en toda América Latina
podria automatizarse, advierte un estudio de McKinsey.

que las organizaciones adopten estas
herramientas y de su capacidad para
reorganizar el trabajo y generar nuevas
tareasy funciones.

Segun una reciente encuestade la
propia consultora a 1,719 lideres de 97
paises, elaborada entre mayo y junio
de este afio, casi nueve de cada diez
organizaciones utilizan regularmente
IA en al menos una funcién del nego-

cio. Sin embargo, solo alrededor de
una cuarta parte redisefié sus flujos
de trabajo en torno a esta tecnologia
y apenas 6% de las organizaciones
fue identificado como de alto desem-
pefio en elusodelalA.

El estudio plantea la necesidad de ges-
tionar estos desajustes para convertir
el avance tecnoldgico en resultados
econdmicos sostenibles.

© EL RADAR
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Estamos mas cerca de los
emprendedores que
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de inclusién financiera
celebré Caja Arequipa.
Desde 1986, acerca los
servicios financieros a
miles de emprendedo-
resy se ha consolidado
como la principal alter-
nativa de ahorro para
millones de peruanos.

ratificd a Julio Velarde como

presidente del directorio del
Banco Central de Reserva
(BCR) por un nuevo periodo
de cinco afos, que culmina-
réa en 2031. La Comisién de
Procedimientos Especiales
del Senado confirmé que
cumple los requisitos para
ejercer el cargo.

14.8 7%

subi6 la cotizacion

del Brent en solo dos
semanas por la escalada
del conflicto en Medio
Oriente.

“ ESTA EN SUS MANOS
INCLUIRLOS. HOY, LA
LLAMADA LEY ANTIUSURA,
EN VERDAD, ES PROUSURA Y
LO QUE HACE ES, MAS BIEN,
HACER CRECER EL CREDITO
NO REGULADO POR LA SBS”.

Sostuvo el ministro de
economia, ElImer Cuba,
ante el Congreso.
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COMANDO NINO

Grupo civily empresarial
liderado por Carlos Neuhaus,
pidié facilitar el ingreso opor-
tuno de maquinaria, medici-
nasy donaciones ante evento
climatico.

0.25 PunTos

porcentuales elevé la FED su
tasa,aunrangode 3.75%a
4.00%. Kevin Warsh enfatizé
que la prioridad es llevar la
inflacion a la meta de 2%.

SIETE
ECONOM ISTAS integran

el comisionado que formulara
reformas para mejorar em-
pleo formal, financiamiento,
inversion publicay cumpli-
miento tributario.



I nuevo Reglamento del Sistema de Pagos

CASTILLO PRECISO QIUE LA PLATAFORMA DEL incorporo a las fintech al perimetro regulatorio
BCR TAPP PERMITIRA A LAS PERSONAS USAR del BCR. ;Qué se busca regular?
LA BILLETERA DIGITAL QUE LES OFREZCA LA El répido crecimiento que hemos observado en

el ecosistema de pagos requiere mantener altos

MEJOR EXPERIENCIA CON LA CUENTA DE,I'A estandares de calidad de servicio y seguridad. Por
ENTIDAD FINANCIERA DE SU ELECCION. ello, el BCR viene adecuando su regulacién para

[ ] asegurar que estos estandares se mantengan
en un ecosistema que incorpora nuevos tipos de
proveedores de servicios de pago. Actualmente,
servicios similares pueden ofrecerse utilizando
distintas infraestructuras de pago. Nuestro obje-
tivo es que, para un mismo servicio, se apliquen
estandares regulatorios equivalentes.

© LA ENTREVISTA

—¢Cuantos nuevos participantes podrian quedar
bajo la regulacién del BCR?

La nueva regulacién abarca a los proveedores de
servicios de pago financieros sujetos a supervi-
sién de la autoridad correspondiente, asi como a
las empresas de servicios de pago, que pueden
ser fintech, empresas de telecomunicaciones o
bigtech y que prestan servicios como la iniciacién
de pagos. También comprende a los adquirentes,
las infraestructuras de pago, los proveedores
tecnoldgicos criticos, por ejemplo, los adminis-
tradores de directorios, y a los propios directorios.
A lafecha, hemos identificado méas de 50 nuevos
participantes que pasarian a encontrarse dentro
del perimetro regulatorio ampliado del BCR.

PAUL CASTILLO

Gerente general del Banco Central
de Reserva (BCR)

“CON TAPP, EL
RESULTADO SERA UN
¥ USUARIO EMPODERADO,
Y CONMAS OPCIONES”

EL MICROFINANCIERO - SEPTIEMBRE 2026




—¢:Qué rol cumplira la plataforma TAPP del
Banco Central en el ecosistema de pagos?
TAPP busca complementar el ecosistema
ofreciendo una infraestructura abierta con dos
caracteristicas esenciales. Primero, permite que
las entidades proveedoras de servicios de pago
se especialicen en aquellos roles donde pueden
ofrecer mayor valor agregado y, segundo, empo-
dera a los usuarios.

—¢;Cudl se espera que sea el impacto de esa es-
pecializacion de roles y por qué es fundamental?
La especializacién de roles es fundamental por-
que permitird aprovechar toda la base de cuentas
que ya existe en el ecosistema. Hay entidades
financieras que no tienen como objetivo desarro-
llar una billetera propia y cuyos clientes tampoco
necesariamente quieren abrir una cuenta en otra
entidad. Estas entidades podran facilitar que

sus clientes accedan a la billetera de su eleccion,
sin necesidad de invertir en el desarrollo de

una propia. De manera similar, existen muchas
fintech que pueden desarrollar servicios de valor
agregado y nuevos casos de uso, pero que no
necesariamente tienen la experiencia para ges-
tionar cuentas. Estas podran especializarse en
ofrecer billeteras, servicios de iniciacién de pagos
o aceptacién de pagos, sin necesidad de admi-
nistrar directamente las cuentas de fondos.

LAS CAJAS MUNICIPALES TIENEN LA VENTAJA

DE CONOCER MUY BIEN EL SEGMENTO
MICROFINANCIERO, Y ESE CONOCIMIENTO
PUEDE SER UN ELEMENTO DIFERENCIADOR”

—¢De qué manera esa especializacion empode-
rara a los usuarios?

Al ofrecer el servicio de iniciacién de pagos, TAPP
permitird que los usuarios combinen la billetera
que les ofrece la mejor experiencia con la cuenta
de fondos del banco o entidad financiera de su
eleccién. Esta decision podra modificarse cuando
el usuario lo desee. Asi, quienes manejan varias
cuentas podran elegir una cuenta preferida para
determinadas transaccionesy otra distinta para

8 | ELMICROFINANCIERO - SEPTIEMBRE 2026

otros pagos. El resultado seré un usuario empo-
derado, con més opciones, nuevos servicios y una
mejor experiencia de uso.

—¢:Qué otros beneficios brindara TAPP?
Ademas, TAPP ofreceré la posibilidad, no la obli-
gacion, de utilizar nuevos tipos de alias. Existen
muchos casos de uso en los que los usuarios pue-
den preferir no proporcionar su nimero de celular.
TAPP facilitara alternativas, como nombres, razén
social u otros identificadores. También facilitara
nuevos casos de uso, como los requerimientos de
pago, que pueden ser particularmente Utiles para
los pagos en comercios, asi como la posibilidad de
pagar directamente desde las paginas web de los
establecimientos.

—¢TAPP puede servir para que las entidades
pequenas tengan su propia billetera?
Efectivamente. Cualquier entidad autorizada podra
escoger el rol que desea cumplir dentro de TAPP,y
uno de esos roles incluye la posibilidad de ofrecer su
propia billetera. Con TAPP, el BCR amplia la in-
fraestructura de procesamiento de pagos digitales
disponible en el pais. Con ello, las entidades podran
desarrollar innovaciones, casos de uso y, en general,
desarrollar su propia estrategia de crecimiento.

—¢;Qué nuevos casos de uso podrian desarrollarse
con TAPP?

Esperamos generar nuevos casos de uso para los
pagos de persona a comercio, como los requeri-
mientos de pago y la certificacién de comercios, que
puede ayudar a los adquirentes a realizar una iden-
tificacion més eficiente de estos establecimientos.
Adicionalmente, como ya mencioné, TAPP permiti-
ra pagos de persona a persona utilizando diferentes
alias, asi como pagos de persona a gobierno.

—Se viene un piloto a fin de aio. ;Qué casos de
uso se probaran?

En el piloto de diciembre de 2026 se probaran

los siguientes casos de uso: pagos de persona

a persona (P2P), pagos de persona a comercio
(P2M) en sus modalidades “push” (enviar el pago)
y “pull” (requerir el pago), pagos con cédigos QR
firmados, pagos “intent”, en los que puedes elegir
con cudl billetera deseas pagar en un comercio
electrénico. Enlos siguientes afios se podran
construir nuevos casos de uso y adaptar aquellos
que vienen funcionando bien en India. Lo que se
viene evaluando a futuro es la posibilidad de rea-
lizar pagos transfronterizos a través de la integra-



cién de plataformas internacionales y contar con
una infraestructura centralizada antifraude.

—El sistema de cajas municipales alista una bille-
tera conjunta. ;Qué necesitara para ser exitosa?
No me atreveria a sugerir nada en especifico
respecto de la billetera que viene preparando el
sistema de cajas. En general, en los instrumentos
de pago hemos visto que los factores de éxito es-
t&n asociados a una muy buena experiencia para
el usuario, altos estandares de calidad de servicio
y la capacidad de ofrecer valor agregado. Las cajas
municipales tienen la ventaja de conocer muy
bien el segmento microfinanciero, y ese conoci-
miento puede ser un elemento diferenciador que
les permita desarrollar soluciones adaptadas a las
necesidades de sus clientes. El ecosistema actual,
y el que tendremos con la incorporacién de TAPP,

Castillo afirmo que la expectativa

es que se generen nuevos
casos de uso en los pagos
de personas a comercios.

permitird que las entidades aprovechen mejor
estas fortalezas, especializdndose en los roles y
funciones que conocen mejor y atendiendo aque-
llos segmentos de la poblacién en los que puedan
ofrecer servicios con mayor valor agregado.

—¢:Qué necesitan las cajas municipales para
incorporarse al nuevo riel de pagos del BCR?
Tenemos algunas cajas que ya forman parte

del grupo de entidades con las que esperamos
iniciar el piloto de TAPP hacia fines de este afio.
Estas son Caja Arequipa, Caja Cusco y Caja Los
Andes. Todas las cajas estén invitadas a participar
y podran hacerlo en los roles que consideren més
convenientes, sea como proveedor de cuen-

tas, sea como proveedor de tecnologia o como
proveedor de aplicaciones o billetera o una tnica
billetera confederada, si corresponde.

EL MICROFINANCIERO - SEPTIEMBRE 2026
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DAVID TUESTA

Presidente de
Consejo Privado
de Competitividad

El Niho vuelve:
cotravezimprovisaremos?

n el Pery, El Nifio nunca

llega solo. Trae carreteras

cortadas, cosechas perdi-
das, pesca paralizada y fami-
lias expuestas. Las sefiales
ahora son preocupantes.

El Nifio global de 2026 ya
supera la intensidad de los episodios
extremos de 1997y 2015. Para el
verano 2026-2027, el ENFEN calcula
una probabilidad de 43% de un Nifio
Costero fuerte y de 41% de uno
extraordinario. La NOAA estima en
69% la posibilidad de que sea el més
severo desde 1950.

Elimpacto ya es contundente. A ju-
nio, la pesca cayd 52% interanual, la
manufactura primaria 41% vy el sub-
sector agricola 12%. Ademas, 67%

EL MICROFINANCIERO - SEPTIEMBRE 2026

de las empresas espera mayores
costos, mientras cerca de la mitad
prevé menores ventas y produccioén.
Como 63% no trasladaria esos cos-
tos a sus precios, el golpe recaeria
sobre los margenes, la inversion y el
empleo. Las expectativas ya reflejan
esa cautela: el indicador de inver-
sién a tres meses bajé de 59.2 a 56.3
puntos.

El presupuesto para atender el
fendmeno en 2026-2027 asciende a
S/8,086 millones, 8.6% mas que los
S/7449 millones de 2023. La historia
muestra cuanto esta en juego: en
1983y 1998, los dafios en infraes-
tructura equivalieron a 2.5%y 2.2%
del PBI. La diferencia la marcaran

la oportunidad y calidad del gasto.

Cada sol que no se ejecute antes de
las lluvias puede multiplicarse des-
pués en reconstruccion, pérdidas
productivas y ayuda de emergencia.

No podemos evitar que El Nifio
regrese, pero si impedir que vuelva a
convertirse en una tragedia anun-
ciada. La preparacién debe medirse
por obras terminadas, cauces lim-
pios, cultivos protegidos y sistemas
de respuesta operativos, no por
anuncios o comisiones creadas.
Prepararse cuesta, pero reconstruir
cuesta mucho mas. Si conocemos
el peligro y repetimos los mismos
errores, el proximo desastre ya no
podrd atribuirse Unicamente al cli-
ma, sino también a nuestra incapa-
cidad para anticiparnos.



El gran salto de los
pagos digitales en Peru

Lainteroperabilidad impulsa el uso de
billeteras, tarjetas y transferencias, y abre
el ecosistema amas entidades y servicios.

ada vez mas personas usan las bille-
teras digitales en nuestro pais para
realizar pagos. Aunque todavia existe
una brecha importante, su uso se
viene extendiendo en el transporte
publicoy el retail moderno.

Las cifras respaldan esta adopcion.
Segun el Banco Central de Reserva

(BCR), el Pert es uno de los paises
que mas rapido ha avanzadoen la
adopcion de pagos digitales enlare-
gién. Elnimero de pagos por persona
adulta aumenté de 55 en 2020 a 767
en 2026. Esto implicé que el nimero
de pagos mensuales realizados con
instrumentos digitales creciera casi 15
veces, de 97 millones a 1,449 millones,
en el mismo periodo.

En otras palabras, sien 2020 un pe-
ruano realizaba un pago digital una
vez por semana, ahora lo hace casi
dos veces al dia.

Lainteroperabilidad ha sido
determinante para alcanzar este
resultado. Por ejemplo, las opera-
ciones con tarjetas se multiplica-
ron casi cinco veces entre 2020
y 2026. En ese mismo periodo,
las transferencias inmediatas con
dinero electrénico crecieron 20
vecesy las operaciones con bille-
teras aumentaron 277 veces.

© EL RADAR

Segun el BCR, la interoperabilidad
ha permitido una mayor adop-
cién y un uso més intensivo de
todos los instrumentos de pago
digitales disponibles, sin afectar el
crecimiento de ninguno. Ademas,
ha permitido interconectar las
billeteras de bancos, emisores de
dinero electrénico, cajas muni-
cipalesy, mas recientemente,
fintech.

CORREDORES DE SEGUROS
Protegiendo lo mas importante.

| laProtectora

Liderazgo, innovacion

y seguridad para tu empresa

Con una sélida trayectoria en gestidn integral de riesgos y
seguros, asesoramos a entidades financieras y microfinancieras
bajo los mas altos estandares y exigencias del mercado.
Potenciamos la gestidon de su cartera a través de nuestra
plataforma digital, permitiéndoles optimizar procesos, operar con
autonomia en tiempo realy asegurar la continuidad de su negocio,
ademas de impulsar los niveles de ingresos “extra core”.
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45 anos de Dentro del Top 10 +USD 200 MM +500 mil Plataforma propia
trayectoria en del Ranking Oficial en primas asegurados de Gestién de
el mercado de Corredores de administradas. en masivosy Seguros Masivos
peruano. Seguros de la SBS. microseguros. y Microseguros
en linea.
SOMOS PARTE DE LAS SIGUIENTES LARS() unisonsteadfast B\ TECHASSURE

Insurance brokers worldwide

REDES INTERNACIONALES:
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LATIN AMERICAN RISK SERVICES

www.laprotectora.com.pe

Protegiendo lo mas importante




os efectos climaticos generados por El Niﬁc:je QU E D/Ic E LA EX P E nl E N CIA
transmiten a la economia primero con un golpe /

que recae sobre la produccidn primaria, espe- NlNO
cialmente la agriculturay la pesca, y sobre la J / #STERO
|r'1fraestructu.ra, debido a los dafos en.carreteras, ¥/ inic fo febrero de 2023
sistemas de riego, puentes y otros activos. - -5

/)u::acién: 14 m'e_sg‘é_

' Magnitud: fuéjfl’é‘;

Como efecto de segunda vuelta, esta menor
oferta presiona los precios, en particular los de
los alimentos, y reduce el ingreso real de los
hogares. Con una menor capacidad de compra,
el consumo se debilita y el efecto se transmite
al comercio y los servicios. A su vez, I#s empre-i
sas enfrentan menores ventas y un deterioro
de su flujo de caja, lo que reduce su capacidad / A : P of LI 0,
para cumplir con sus obligaciones financieras y ' - /4 % P e o '.6.1 /0
puede elevar la morosidad. i (o i A e W
' o La economia practicamente
= perdié su motor doméstico. El deterioro
coincidié con alta inflacién previa,

conflictividad social y menor

confianza empresarial.

Frente a este mayor riesgo, las entidades finan-
cieras ajustan sus decisiones de crédito y capital.
Si el financiamiento se restringe o encarece,
lainversiény la reposicién de activos pueden
demorarsey prolongar la recuperacion.

, Este patrén ha sido comun en los di,!tintos N
jf eventos del pasado y se espera que ocurra , = py
/ también en El Nifio 2026-2027. La gran diferen- ,.'_‘ : i
/ cia serd la intensidad del deterioro que sufrira |
/ economia, el cual no depende Unicamente de la

[ magnitud del fenémeno, sino del nivel de vulne-
rabilidad o resiliencia del pais cuando el evento »
alcance su maxima expresion. ' .
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Probabilidad de Nifio Costero

extraordinario:

mas de 60% entre Setiembre
de 2026y enero de 2027 .

Probabilidad de Nii
muy fuerte: -

casi6o_% | : :

(o &QUE DICE LA EXPERIENCIA?)

El evento costero de 2023 comenz6 en febreroy
se extendié durante 14 meses con una magnitud
fuerte. En ese ejercicio, el PBI descendi6 0.4%, la
demanda interna se redujo 11%, el consumo pri-
vado se estancé y la inversién privada cayd 6.1%.

La economia practicamente perdié su motor
domeéstico, pero no fue Ginicamente por el clima. El
poder adquisitivo de los hogares ya venia debilita-
do desde 2022, cuando el costo de vida cerrd con
un incremento de 8.46%. A ello se sumaron la con-
flictividad y la caida en la confianza empresarial.

Asi, lo vivido en 2023 evidenci6 que el riesgo
macroecondémico se eleva cuando el impacto de
El Nifio sobrepasa los sectores primarios y con-
verge con choques que debilitan los ingresos y la
inversion. La diferencia en 2026 radica en que los
sectores no primarios y el gasto privado actdan
como amortiguadores y no como amplificadores
del evento.

“* Hoy el riesgoclimatice ésalto, pero Ia'écoriqn:li_aileéa conmas -,
- amortiguadoresgue pueden evitar que el golpe se’propague.’

-

Estimado de BBVA Research

Reduccién del crecimiento °
(puntos porcentuales)

2026 -

o

Hasta

2027

2- ‘

-

( cQUE CAMBIA EN 20267 |

Enla actualidad, existe una probabilidad superior al
60% de que El Nifio Costero alcance una magnitud ex-
traordinaria entre setiembre de 2026 y enero de 2027,
y de casi 60% de que El Nifio Global sea muy fuerte.
Seguin BBVA Research, este choque climatico podria
restar alrededor de un punto al crecimiento econémi-
co de este afio y hasta dos puntos al del préximo.

Si bien la economia no ha sido inmune, el evento nos
encuentra mucho mas fuertes en los sectores y varia-
bles que pueden impedir que ese golpe se propague.

De hecho, seguin el BCR, en el primer semestre de
2026 el sector agropecuario descendié 0.6%y la

pesca se contrajo 33.2%, lo que provocd una caida de
la manufactura primaria de 9.2% y un retroceso del

PBI primario de 2.7%. No obstante, sirvié de contra-
peso la robustez del PBI no primario, que avanzoé 4.7%,
sostenido por el dinamismo de la construccion (10.9%),
el comercio (6.2%), los servicios (44%) y el sector de
electricidad y agua (4.3%).

W‘?
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CONTRAPESO NO PRIMARIO
Mientras agro y pesca retroceden,

PBInoprimario:  +4.7%

L . = —

otros sectores sostienen la actividad: \_%

s AR Enstruccién: +10.9% J

=% : G Y

g -1 st + o, DEMANDA
| -1, ; Yy {Comercm. \6.2/0 } o
SRR L, T[S +4.4% | FUERTE

‘Q‘; &arvicios:
{§ ¥
VY

A\ : ‘I-ﬂ,,‘x : N L2 {Demandainterna: +5.2% |
(O \\' \ i o1
i AR 4 N {Consumo privado: +3.7% 1
‘bU-ATRO ' { Inyersién privada: A
AMORTIGUADORES

Una economia mas.diversa,
dinamicay con mejores
condiciones externas

SHOCK
EXTERNO
FAVORABLE il

Términos de

. EMPLEOEN
~* EXPANSION

[Empleo formal: +4.2% |

Empleo privado o
formal: +5.6%

[Masa salarial real: +4.5%

intercambio 2025: ¥19.9%

Oro:+441% |

Precios de
exportacién 2025: +17.5%

[ | Cobre: +26.2% |

Asimismo, existe un motor auténomo de
demanda interna mucho mas fuerte. El nuevo
EI'Nifio encuentra al consumo y, especialmen-
te, a lainversion privada en expansion. En el
segundo trimestre de 2026, la demanda interna
crecié 5.2%, el consumo privado 37%y la inver-
sion privada 17.6%.

Otro amortiguador proviene del mercado
laboral. En junio de 2026, el empleo formal
aumento 4.2% y los puestos de trabajo del
sector privado crecieron 5.6%. Esta dindmica
frena el canal de transmisién de El Nifio, ya
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que para que las pérdidas de produc
agricultura y pesca se propaguen al comer-
cioy los servicios, tendrian que traducirse
primero en menores ingresos y una caida del
consumo.

Ademas, este nuevo evento coincide con pre-
cios de exportacién excepcionalmente altos.

Con ello, el desafio sera que el gobierno
saque ventaja de estos amortiguadores para
acelerar la prevencion y logre una mejor eje-
cucion llegada la etapa de reconstruccion.

UN IMPACTO
MANEJABLE
I
Hugo Perea,

economista ' ‘

jefe para o

Perd de BBVA <
Research

ElNifio desaceleraré la
economia, pero su im-
pacto general serd adn
mas manejable. Tenemos
hoy una economia mas
grande y diversificada,
respaldo fiscal, prevencion
y empresas mejor prepa-
radas. Estimamos que el
crecimiento del préximo
afio se reducira en algo mas
de 1punto porcentual y se
ubicaré alrededor de 3%.
Es un costo, aunque no una
contraccion.

La mirada macro no debe
ocultar los dafios en las
familias del norte, los ho-
gares de menores ingresos
y quienes tienen vivien-
das precarias. En el surla
sequia afectaré la agricul-
tura para consumo interno.
Las microempresas seran
vulnerables. Una familia
puede perder su vivienda
y la fuente de ingresos que
funciona dentro de ella.

El primer semestre con-
centrard lluvias, desbordes
e interrupciones. Luego

se produciria un rebote
con la normalizacién de la
agriculturay la pescay las
obras de reconstruccién.
Su magnitud dependera de
la agilidad del gobiernoy
su capacidad para ejecutar
el gasto.



Tener productos no
asegura mayor bienestar

EL 58% SIENTE QUE EL DINERO NO LE ALCANZA HASTA FIN DE MES, Y EL 45%
EXPERIMENTA ANSIEDAD POR SU SITUACION FINANCIERA.

cieracomo buena o muy buena,
segln un estudio de Ipsos Peru
realizado para el Banco Falabella.

ener productos financieros no
garantiza tranquilidad econémica.
Aunque el 76% de los peruanos
declaré contar con alguno, solo el
28% calificé su situacién finan-

La presién sobre el presupuesto familiar
fue una de las principales conclusiones. El
58% sintié que el dinero no le alcanzaba
para llegar a fin de mes, el 53% gastaba méas
de lo que ganabay el 55% habia usado sus
ahorros para cubrir gastos. Pensar en sus
finanzas generaba ansiedad al 45%.

“La tenencia de productos financieros en

el Pert no necesariamente conversa con el
bienestar financiero personal’, sefial6 Javier
Alvarez, director de Tendencias del Consumi-
dor de Ipsos Peru.

La vulnerabilidad qued6 expuesta ante un
imprevisto. Solo uno de cada cuatro recurri-

rfa a sus ahorros si necesitara S/1,000 y el
37% no podria cubrir sus gastos ni un mes
si dejara de percibir ingresos.

o APRENDIZAJE

El conocimiento financiero resulté fragil.
Solo 21% resolvi6 correctamente un ejerci-
cio sobre interés simple y una proporcién
menor acerté el de interés compuesto.
Apenas el 7% respondié bien ambos. Al-
varez sostuvo que estos conceptos debian
llevarse al lenguaje cotidiano.

Laintencién de ahorrar tampoco siempre se
convirtié en accién. Si bien el 77% considerd
valioso guardar dinero con regularidad, solo
el 41% dijo haber ahorrado en los Gltimos 12
meses. Entre ellos, el 60% usd el sistema
financieroy el 74% recurri6 a opciones exter-
nas. Las respuestas no eran excluyentes.

Ipsos recomendé llevar la educacién finan-
ciera al lenguaje cotidiano.

© EL RADAR

® F£]/53% gastamasde
lo que gana y solo

uno de cada cuatro
recurriria a sus propios
ahorros si enfrentara
una emergencia grave
por S/1,000.
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Cajas se alistan para
el impacto de El Niho

ANTE LA EXPERIENCIA DEL PASADO, HAN ADOPTADO UNA CULTURA

DE PREVENCION PARA MITIGAR LOS EFECTOS DEL DESASTRE.

a probabilidad de que el fendmeno
de EI'Nifio alcance una magnitud ex-
traordinaria hacia fines de este afio e
inicios de 2027 crece cada dia, segln
advertencias de las autoridades co-
rrespondientes. Mientras el Ejecutivo
prepara medidas para mitigar sus
efectosy espera que el Congreso
apruebe las facultades legislativas para contar con
mayores herramientas que le permitan atender la
emergencia, las instituciones financieras también
se adelantan para enfrentar este desafio climético
y evitar que las agarre por sorpresa, tomando en
cuenta, ademas, las experiencias del pasado.

Caja Cusco es una de ellas. Su gerente central de
Negocios, Walter Rojas, explicé que la entidad ha

Como nos encontro cada episodio

decidido concentrar esfuerzos en cuatro frentes de
impacto: las agencias del norte expuestas a lluvias;
las sequias en el sur; los efectos sobre el comercio
y el transporte; y el turismo, un sector que es vital
para la region gracias a atractivos como Machu
Picchu, una de las maravillas del mundo.

La estrategia de esta entidad incluye el fortale-
cimiento de comités de crédito, camparias con
seguros multirriesgo y evaluaciones preventivas
de clientes expuestos a este desastre natural.
Ademas, la entidad cuenta con un colchdén de
provisiones voluntarias de aproximadamente
S/200 millones, que permitiria cubrir escenarios
de impacto medio (S/56 millones) y alto (S/150
millones) en caso de que estos se presenten como
consecuencia de los desastres naturales.

“Como caja nos encontramos bien parados’, resal-
t6 e informé que también tienen una cobertura de
cartera atrasada cercana al 190%, lo que significa

que por cada sol en riesgo tienen asegurado S/1.9.

Qué muestran los reportes del BCR sobre crédito, mora, solvencia y pagos digitales

20" Sistema sélido,
pero mas vulnerable

® Crédito ® Mayor sensibilidad
desacelerandose enconsumoy
MYPE

® Morosidad:

4.5% > 4.8% ® Pagos digitales:

29 por persona

® Canales fisicos
todavia dominaban

EL MICROFINANCIERO - SEPTIEMBRE 2026

202 Shock y mayor
exposicion en MYPE

Crédito total: ® Exposicién al FEN:
+0.3% 6.5% del sistema
Mayor deterioro en ® Exposicién en cajas
consumoy MYPE municipales: 16.8%
® Pagosdigitales:
229 por persona



(@]
oL
O
=

[ * SEGUROS ACTIVADOS J La entidad financiera, ademds, ha restringido <

nuevos créditos agricolas y exige mayores <QE

Caja Piura también ha desplegado medidas aportes iniciales para reducir su exposicion. o

preventivas ante la posible mayor intensidad de Adicionalmente, desde septiembre cuenta 5

El Nifio. Su gerente de Negocios, Juan Valdivieso, con un seguro paramétrico contratado por

sefialé que la meta es alcanzar S/70 millones en un afio, que se activa automaticamente si las 0

provisiones voluntarias, de los cuales la entidad lluvias acumuladas superan ciertos niveles o

ya ha constituido cerca de S/58 millones a agos- ante un terremoto, con una cobertura méaxima

to de este afio. de S/35 millones.

“Tenemos la opcidén de las reprogramaciones, “Sabemos que este fendmeno puede darse

gue pueden extenderse hasta seis meses’, en cualquier momento. La experiencia del

indico. Estas reprogramaciones suelen aplicarse pasado nos dice que debemos prepararnos.

a clientes vinculados a los sectores mas golpea- Recordemos lo que pas6 en 2017 y 2023: no es

dos por El Nifio,como es el caso de la pescay la solo lluvia y cultivos, también servicios como

agricultura. transporte se ven afectados’, resalté.

( © MYPESALAESPERA DE LA AYUDA |

Sistema mas
20 resiliente Un sector que se vera afectado por
= la presencia del fenémeno es el de
las pequenas y medianas empresas
® Crédito total: ® Riesgo de crédito (pymes). La Cdmara de Comercio de
+7.3% (mar. 2026) en minimos Lima (CCL) incluso ha advertido un
de 5afios incremento de los costos del 30% en el
® MIPYME: +9.0% 3 caso de estos negocios.
® Sistema mas
® Créditode consolidado

Por eso, el director de la Asociacién de
Mypes Unidas, Daniel Hermoza, con-
sidera que el Ejecutivo deberia activar
las garantias estatales anunciadas por
la presidenta Keiko Fujimori en su dis-
curso del 28 de julio, con la finalidad de
que estas empresas puedan acceder

a créditos mas baratos y con menores
requisitos.

consumo: +8.1% y digital

Esto incluso serviria para afrontar el
impacto que ha tenido el tope a las
tasas deinterés.
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LAS BONDADES DE
LA CONSOLIDACION

Evolucion de Alsi cambié
: : el numero
mdlc.adores de entidades
del SIStema NUmero de entidades
ﬁnanciero por subsistema

Coberturade
carterade alto
Ratio Jul-26

O Variacién vs. 2005
en puntos
porcentuales (pp).

Rentabilidad
patrimonial (ROE)
Por subsistema

2005 M Jul-26

ejos quedaron los tiempos en que operar en
el sistema financiero peruano permitia a las
empresas obtener retornos patrimoniales
superiores al 30%. En 2005, por ejemplo,
Financiera CMR (hoy Banco Falabella) ge-
neraba S/60 por cada S/100 invertidos. Por
el mismo capital, Caja Cusco obtenia S/40;
la otrora Caja Rural Sefior de Luren, S/36,y
Edpyme Efectiva (hoy Banco Efectiva), S/40.

Hace poco méas de 20 afios, esa eralanormaenla

mayoria de las cajas municipales, en varias financieras,

empresas de crédito (antes Edpymes), cajas rurales y
el banco especializado en microfinanzas.
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2005 ®2015 W Jul-26 1
5 110

Cambio 2005-Jul-26 —>

Cambio 2005-Jul-26 — 1.9 pp

BANCA . EMPRESAS CAJAS
FINANCIERAS MUNICIPALES
: (CMAC)

+8 -3
n71% - 1276% 124,1%

50,9% :

222% | 31,9%
D 20,3% - D 16,1% - 23,4%
-34.9 pp -8.5pp

Hoy, las rentabilidades han disminuido y los niveles
mas altos giran en torno al 20%, a pesar de que el
ndmero de actores se ha reducido en 9 frente a hace
dos décadas, al pasar de 56 en 2005 a 47 en 2026.

La explicacién es que el sistema financiero peruano
ha pasado por un proceso de consolidacién en que,
por un lado, empresas con un crecimiento soste-
nido en sus carteras, mayor eficiencia y capacidad
patrimonial han migrado a licencias méas amplias de
operaciones.

Ademés, han ingresado al mercado jugadores de
talla mundial, que accedieron a una licencia por su



V4

© VECTOR ECONOMIGO

AUNQUE, EN TERMINOS NETOS, NUEVE ENTIDADES SALIERON DEL MERCADO
EN DOS DECADAS, LA COBERTURA DE CREDITOS Y DEPOSITOS AUMENTO

Y EL SISTEMA SE VOLVIO MAS ESTABLE.
|

CAJAS . EMPRESAS

RURALES @ DECREDITO
(CRAC) !
12 - M

-7 -8
101,2% 150,6%

Wi/ il i/ 4

WD 230% | WD 16,8%

D 4,0% : D 18,7%
-19.0 pp +1.9 pp
escala operativa, modelo de negocio y respal- (' MEJORO LA COBERTURA ]

do patrimonial.
De otra parte, la consolidacién del sistema no

Por otro lado, han salido del sistema mediante redujo necesariamente la cobertura financiera.
procesos de absorcién o liquidaciéon empre- Entre 2005y julio de 2026, el nUmero de dis-
sas a las que por su baja rentabilidad, costos tritos que registraron colocaciones de crédi-
elevados y deterioro sostenido de sus carteras, tos aument6 de 155 a 397, y el de distritos con
les ha sido dificil resistir la competencia. depdsitos, de 154 a 377. Ademas, las oficinas de
muchas de estas localidades atienden también
Producto de este ajuste, el mercado ha que- otras plazas.
dado conformado por entidades de mayor
eficiencia operativa y una mejor gestion A causa de ello, durante ese periodo, los créditos
deriesgos. Los indicadores respaldan este se multiplicaron nominalmente por 9.5 veces'y los
resultado. depdsitos por 8.2 veces. Es decir, desaparecieron
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EMPRESAS

BANCA |
' FINANCIERAS

Carterade 7,0%

altoriesgo g3y :
2005 4,4% ﬁ
® 2015 \/ : 6,0%

: CAJAS CAJAS EMPRESAS
: MUNICIPALES RURALES DE CREDITO
: (CMAC) (CRAC)
13,9%
7,6% 11,0% 7,9%

N 8,7%
6,7% 66%
4,9% 4.6%

® Jul-26 3,6% 3.9%
Cambio 2005-Jul-26 —> -1.9 pp +2.2 pp -0.1pp -5.2 pp -3.3pp
Ratio de : :
eficlencla 4% 0 621% 53,0% 66,0% 52,1%
W Jul-26 ) D I . S I
O Variacién §
vs. 2005 (-104pp ) : (+14,8pp ] ( #71pp )]  ((*45pp -12,3 pp
en puntos
porcentuales
(pp).
Nuevos operadores
M Organizacion aprobada Organizacion solicitada M Funcionamiento autorizado
Banco BTG Revolut Bank Kori Financiera BK Empresa Prex Peru
Pactual Peru Peru Financiera Santa Isabel de Créditos Empresa de Crédito

il i ] ﬁﬁ@@l Eﬁ@@l i ] @@ﬁﬁl @@ﬁ@l
EEET

entidades, pero las que permanecieron, incluidas
las que absorbieron a otras, ampliaron su escala
y presencia territorial.

En ese contexto, las Cajas Municipales de Ahorro
y Crédito (CMAC) presentaron una marcada ex-
pansién geogréfica. Pasaron de 13 a 10 entidades,
pero ampliaron la cobertura crediticia de 100 a
332 distritos. Sus créditos crecieron 15.3 veces y
sus depdsitos 14.5 veces.

Las cajas rurales de ahorro y crédito, por su parte,
pasaron de 12 a 5 entidades, pero alcanzaron 99
distritos con créditos y 96 con depdsitos.

Lasfinancieras llegaron a su méxima cobertura
en 2015. Luego, con la consolidacién, para julio de

EL MICROFINANCIERO - SEPTIEMBRE 2026

2026 el saldo de sus créditos habia disminuido 39.2%
y las oficinas con créditos habian bajado de 710 a 304.

Las empresas de crédito multiplicaron su cartera
por 5.7 veces, pero su cobertura cay6 de 128 dis-
tritos en 2015 a 28 en 2026. Esta disminucién esta
relacionada con conversionesy reclasificaciones
hacia licencias de mayor alcance, asi como con la
liquidacion de entidades.

Sin embargo, esta es la foto del momento. En un
entorno en el que seis entidades financieras estan
por entrar y en el que tanto la SBS como el BCR
vienen haciendo cambios en la regulacién para
promover la entrada de nuevos operadores, nada
garantiza que las entidades que hoy operan sigan
en el mercado en los siguientes afios.



El BCR reviso
SUs proyecciones
sobre la economia

LA ENTIDAD REDUJO SUS PREVISIONES DE CRECIMIENTO POR EL NINO,
AUNQUE ELEVO SU ESTIMACION PARA LA INVERSION PRIVADA ESTE ARO.

n su Ultimo Reporte de Inflacién, el Banco
Central de Reserva (BCR) modificé a la baja
su proyeccién de crecimiento para este afio,
pasandolo de 34% a 3.2%y de 3.2% a 3% para
2027. ; Larazén de este cambio? El fendmeno
de EINifio, que tendrd una magnitud extraor-
dinaria, golpeard méas de lo que se esperaba a
la economia del pais.

Para 2026, el BCR estima que este desastre restaria
0.9 puntos porcentuales al PBI, y 11 p.p en el siguiente
periodo. En junio, las proyecciones eran de un impacto
de 0.7 p.p. para 2026 y 0.9 puntos para 2027.

Esta situacion tendra un impacto en la pesca y manufac-
tura primaria debido a la menor captura de anchovetay la
mas baja produccién de harina y aceite de pescado.

El sector agropecuario, en tanto, también seria afec-
tado porque las anomalias de temperatura, lluvias,
vientos y humedad afectarian los rendimientos y la
produccién de palta, aceituna, mango, limén, asi como
otros alimentos.

PBI POR TIPO DE GASTO
(Variaciones

La otra cara de la moneda es el sector no primario
que creceria 4.7%, impulsado por la construccién
(9.5%), comercio (56.9%) y electricidad y agua (5%).
No obstante, las condiciones climatolégicas adver-
sas reducirian la produccién de textiles.

('* ELCONTRAPESO DE LA INVERSION PRIVADA

Mientras que la economia espera un menor
dinamismo, la inversién privada sigue sor-
prendiendo con sus resultados. Este indicador
creci6 15.5% en el primer semestre, por lo cual
el BCR modificé al alza su proyeccion y ahora
espera un avance de 14%, por encima del 12.5%
que tenia en junio.

Este cambio se sustenta en el avance observado
en lo que va del afio del desembolso no resi-
dencial y el desempefio positivo de indicadores
adelantados como las importaciones de bienes
de capital y el consumo interno de cemento.

porcentuales reales) 2025 ‘ 2026* ‘ 2027*
Ene.-Jun. Rl Jun. RI Set. Rl Jun. Rl Set.
Demanda interna 5,6 [ 5,9 5,9 6,2 [ 3,5 4,1
Consumo privado 3,6 3,6 3,6 3,6 3,0 3,0
Consumo publico 3,3 5,6 3,2 3,2 2,3 2,3
Inversion privada 10,0 15,5 12,5 14,0 6,0 8,5
Inversion publica 5,7 -1,6 1,0 1,0 2,5 3,5
Var. de inventarios (contribucien) 0,6 -0,1 0,6 0,7 0,0 0,0
Exportaciones 4,7 [ 2.1 0,6 0,1 [ 2,9 2,5
Importaciones 12,6 | 12,2 9,6 10,8 I 4,2 6,1
Producto Bruto Interno 34 | 3,0 3,4 3,2 \ 3,2 3,0

RI: Reporte de Inflacién *Proyeccion.

Fuente: BCRP.
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“LA ALIANZA
CON LA FEPCMAC
RESPONDE A UNA 4
NECESIDAD
ESTRATEGICA”

CON MAS DE 10 ANOS EN PERU, LA AGENCIA FRANCESA DE
DESARROLLO (AFD) ES UNA ALIADA DE LAS CAJAS MUNICIPALES
EN LA INCLUSION FINANCIERA. XAVIER MESNARD (XM),
REPRESENTANTE DE LA AFD EN PERU, Y SIMON FERRIZ (SF),
RESPONSABLE DE PROYECTOS DE LA AFD EN PERU,

RESALTARON LOS PRINCIPALES HITOS. Responsable de

Qué objetivo persigue la AFD mediante su
trabajo con las cajas municipales?

XM: La AFD tiene como referencia los Objetivos
de Desarrollo Sostenible de la ONU. Debemos
cumplir con alguno de esos objetivos en toda la
cooperacién que realizamos. Para ello, conta-
mos con un sistema interno, que ha sido pre-
miado por ALIDE y que evalla el cumplimiento
de estos criterios en cada proyecto. En esa

linea, la inclusién financiera es importante para
nosotros porque tiene un impacto directo sobre
la economia de las familias, puede contribuir a

la formalizacién de sus actividades y, ademas,

EL MICROFINANCIERO - SEPTIEMBRE 2026

proyectos de la
AFD enPera

nos permite llegar a personas a las que, de otra
manera, no tendriamos acceso. Empezamos
atrabajar con las cajas municipales en 2021y
Caja Huancayo fue la primera. Mediante estas
entidades, hemos tenido la oportunidad de lle-
gar a personas que no tienen acceso al crédito,
pero que pueden obtener beneficios a través
de él, asi como a quienes no siempre viven en
las grandes ciudades.

—¢Qué criterios deben cumplir las cajas para
acceder al financiamiento de la AFD?
XM: Cada financiamiento que brindamos a



las cajas municipales consiste en una linea de
crédito de entre USS15 millones y US$20 mi-
llones, destinada a financiar los préstamos que
otorgan. Para ello, deben cumplir una serie de
criterios orientados a nuestros objetivos como
banco de desarrollo.

SF: Cada vez que otorgamos préstamos a las
cajas municipales, perseguimos varios objeti-
vos. El primero se alinea con la meta de la AFD
en América Latina, que es destinar al menos el
70% de los recursos al financiamiento verde.
Esto implica que las cajas municipales deben

destinar la mayor parte de esa linea de crédito
a financiar proyectos de adaptacién y mitiga-
cion frente al cambio climéatico. Este enfoque
puede incluir microproyectos de agua y sanea-
miento o iniciativas de agricultura sostenible
mediante sistemas de riego tecnificado, entre
muchas otras alternativas.

—¢Qué otros objetivos deben cumplir las
lineas de financiamiento de la AFD?

SF: El segundo componente que buscamos es
alcanzar a las personas mas vulnerables aten-
didas por las cajas municipales, es decir, a las
mujeres que quieren emprender y, eventual-
mente, a las personas en situacién de discapa-
cidad. Por eso, existe también un porcentaje
de lalinea de crédito que se debe colocar
entre mujeres emprendedorasy personas en
situacién de discapacidad que buscan acceder
al sistema financiero y ampliar su negocio.

—¢Qué resultados han obtenido median-
te el trabajo con las cajas municipalesy la
FEPCMAC?

XM: Empezamos con Caja Huancayo, pero
casi al mismo tiempo sumamos a Caja Cusco,
con la que también tenemos un proyecto, y
recientemente firmamos una linea de crédito
con Caja Trujillo. También tenemos un finan-
ciamiento subordinado con Caja Huancayo y
mantenemos conversaciones con otras cajas
para apoyarlas. La alianza con la FEPCMAC
responde a una necesidad estratégica, porque
el trabajo con cada caja exige un convenio, un
préstamo y un enfoque particular que defi-
nimos con cada entidad. Hay mucho margen
para trabajar con la Federacién en temas como
el disefio de nuevos productos que luego
puedan replicar las cajas. Cuando sumamos
esfuerzos con la FEPCMAC, lo hacemos con
todas las cajas al mismo tiempo. Eso nos pare-
ce muy poderoso, porque nos da la posibilidad
de tener un impacto mucho mas fuerte.

SF: Actualmente, trabajamos con tres cajas
municipales mediante cuatro lineas de finan-
ciamiento, de las cuales dos corresponden a
Caja Huancayo, una senior y otra subordina-
da. Se estima que, cuando estas entidades
utilicen todos los fondos, beneficiaremos a casi
40,000 personas con microcréditos financia-
dos por la AFD. Ademés, con la primera linea
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de crédito por 25 millones de euros otorgada a
Caja Huancayo, estimamos que los micropro-
yectos financiados permitiran evitar la emisién
de unas 100,000 toneladas equivalentes de
CO2 al afo. Esta es una primera estimacién y
esperamos replicarla en el segundo proyecto
con esta entidad y con las demés cajas con las
que trabajamos actualmente.

—¢Qué resultados esperan obtener en mate-
ria de igualdad de género?

SF: Con Caja Cusco, por ejemplo, tenemos un
proyecto para impulsar el emprendimiento
femenino, es decir, toda la linea de crédito se
debe colocar entre mujeres emprendedoras.
Estimamos que, gracias a este proyecto, unas
12,000 mujeres podran acceder a financiamien-
to mediante la linea de crédito de la AFD.

COMO AFD, TAMBIEN BUSCAMOS
CONTRIBUIR A LA TRANSFORMACION

DE LAS INSTITUCIONES CON LAS QUE
TRABAJAMOS.”

—¢Qué trabajo han desarrollado con las cajas
municipales en materia de asistencia técnica?
SF: Como AFD, también buscamos contribuir a
la transformacién de las instituciones con las que
trabajamos. Por ello, financiamos, junto con las
cajas, programas de asistencia técnica mediante
donaciones de la AFD. Por ejemplo, Caja Huan-
cayo se estd beneficiando de un programa que
le permite mejorar su sistema de gestién am-
biental y social. Su propésito principal es disefiar
una estrategia climatica para la caja, que incluye
desarrollar las capacidades del personal y de

los funcionarios, asi como las de los clientes, en
buenas practicas y en como financiar mejor los
proyectos verdes. También busca ampliar la car-
tera de Caja Huancayo para que pueda financiar
mas iniciativas de este tipo en el Per.

—¢Qué otras cajas se han beneficiado de la
asistencia técnica?

SF: Caja Cusco también se beneficié de un pro-
grama de asistencia técnica dedicado especifi-
camente a mujeres emprendedoras. Su objetivo
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‘ ‘ SEESTIMA QUE, CUANDO ESTAS ENTIDADES
UTILICEN TODOS LOS FONDOS, BENEFICIAREMOS
A CASI 40,000 PERSONAS CON MICROCREDITOS
FINANCIADOS POR LA AFD.”

fue disefiar una politica interna de igualdad de
géneroy crear nuevos productos financieros para
ellas. Nos dimos cuenta de que, por ejemplo, enla
agricultura, muchas veces las mujeres no pue-
den o no quieren endeudarse individualmente y
suelen organizarse a través de cooperativas. Por
eso, buscamos desarrollar instrumentos en Caja
Cusco destinados justamente a estos grupos.

El dltimo eje consistié en buscar sinergias entre
la caja, la municipalidad y las universidades para
ofrecer cursos de gestion de proyectos y gestion
financiera a estas emprendedoras, asi como
sensibilizar a todos los clientes sobre la igualdad
de género.

—¢Cudl es la situacion del proyecto de seguros
paramétricos?

SF: En estos Ultimos meses hemos venido desa-
rrollando, junto con la FEPCMAC, que representa
atodas las cajas, un diagndstico sobre los riesgos
climéticos en el Perti. Continuaremos con este
trabajo para desarrollar, de ser posible, nuevos
productos de seguros paramétricos para las cajas
municipalesy sus clientes.

—¢ Las cajas mas pequenas también podran
beneficiarse de los productos que la FEPC-
MAC desarrolla con la AFD?

XM: Si, por supuesto. Por eso, trabajar con la
FEPCMAC nos parece muy interesante. Primero,
porque es lavoz de las cajas y nos ayuda a enten-
der todo el ecosistema y a definir como podemos
brindar el mejor aporte. Segundo, porque apo-
yamos ala FEPCMAC en el desarrollo de nuevos
productos financieros que podran ser utilizados
por todas las cajas, sea cual sea su tamario. Por
ejemplo, hemos apoyado la preparacién de un
proyecto llamado Cosecha de Agua, que consiste
en otorgar créditos para microrreservorios en los
Andes. Este producto fue desarrollado conjun-
tamente porla AFD y laFEPCMAC, y hoy esta a
disposicién de todas las cajas que deseen utilizar-
lo. La misma idea se aplicard a los seguros.



FEPCMAC abre el didlogo
sobre Open Finance

——

Durante dos jornadas, la FEPCMAC reuni6 a reguladores y expertos

para analizar los retos tecnoldgicos y normativos de las cajas.

| Open Finance forma parte del con-
junto de politicas publicas del Estado
peruano para fomentar la competen-
cia en el sistema financiero, a través
del fortalecimiento de las capacida-
des de negociacion de los clientes.

En este nuevo ruedo, “las Cajas Mu-
nicipales tienen la ventaja de conocer
muy bien el segmento microfinan-
ciero, y ese conocimiento puede ser
un elemento diferenciador”, tal como
reconocié a esta revista el gerente
general del Banco Central de Reser-
va, Paul Castillo.

Enesalinea, la FEPCMAC y Red Hat
desarrollaron el Taller Ejecutivo Open
Finance en Lima, con una agenda
orientada a preparar a las cajas frente
alos cambios regulatorios y tecno-
l6gicos que acompafian este nuevo
ecosistema financiero.

Durante dos jornadas, se analizaron
aspectos como el marco regulatorio

Open
Finand

s

innovacion, riesgos, cumplimiento y tecnologia.

e Capacitacion congregé a representantes de estrategia, ’

® John Sarmiento, gerente de Servicios Corporativos de la FEPCMAC,

expuso en el taller.

de Open Finance en Perd, interope-
rabilidad, arquitectura tecnolégica,
seguridad, gestion del consentimien-
to y nuevos modelos de negocio.

Participaron Claudia Canepa, Head of
Open Finance de la SBS; José Aurazo
Iglesias, jefe del Departamento de
Anélisis y Regulacion del Sistema
Nacional de Pagos del Banco Central

de Reserva del Per(; Victor Cornejo,
Senior Principal Chief Architect de
Red Hat; y Sebastian Cao, CEO de Al-
quimia Al, ademas de representantes
de Efitec Corporation y Minsait.

John Sarmiento, gerente de Servi-
cios Corporativos de la FEPCMAC,
intervino en el conversatorio sobre el
futuro de las Cajas Municipales.
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® [os representantes de la FEPCMAC compartieron las acciones

que vienen impulsando en beneficio de sus asociadas.

FEPCMAC fortalece los
vinculos con Caja Paita

Laentidad acerca el crédito y el ahorro a mercados con distintas
realidades productivas del norte y la Amazonia.

omo parte de su agenda

institucional, la FEPCMAC

visit6 Caja Paita para revisar

asuntos de interés para el
Sistema de Cajas Municipalesy las
lineas de trabajo de los préximos
meses. La delegacién estuvo enca-
bezada por Luis Fernando Vergara
Sahuaraura, presidente de la Federa-
cién, y contd con la participacion de
John Sarmiento, gerente de Servicios
Corporativos, y del directorio de la
entidad.

Durante el encuentro, los represen-
tantes de la FEPCMAC compartieron
las acciones que vienen impulsan-
do en beneficio de sus asociadas.
También expresaron su disposicién
de continuar acompafiando a Caja
Paita en las iniciativas orientadas a
fortalecer su gestion.
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£
e
S/180

en depositos suméd
CajaPaitaajuliode

2026, seguin la SBS.

Ese acompafiamiento cobra re-
levancia por la contribucién de la
entidad a las microfinanzas. A julio de
2026, Caja Paita registré 13 oficinas
en Amazonas, La Libertad, Lamba-
yeque, Loreto, Piura, San Martiny
Tumbes. En siete regiones acumuld
S/171.4 millones en créditos directos
y S$/180.0 millones en depdsitos,
segun la SBS.

La caja también avanzé en laincor-
poracién de criterios ambientales y
sociales en la evaluacién del riesgo
crediticio mediante el SARAS, y
desarrollé Cuenta Conmigo Mujer,
una alternativa de ahorro programa-
do orientada a la inclusién financiera
femenina. Sus representantes desta-
caron el aporte de los programas de
capacitacion y asistencia técnica de
laFEPCMAC.



FEPCMAC acerca finanzas
para conservar ecosistemas
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INSTITUCIONALES

a FEPCMAC desarroll6 un
curso sobre Soluciones
Basadas en la Naturaleza
junto con la Cooperacién
Alemana para el Desarrollo,
implementada por la GIZ, y la Spar-
kassenstiftung Alemana Latinoa-
mérica y el Caribe. Durante el curso,
las Cajas participantes conocieron
alternativas para financiar sistemas
agroforestales, manejo sostenible de

bosques, restauracion de ecosiste-
mas y mercados de carbono.

Ademas, revisaron lineas verdes,
garantias, blended finance y criterios
para evaluar la viabilidad y los riesgos
de los proyectos. La capacitacion for-
mé parte de “Finanzas por la Natura-
leza” y acerc6 nuevas oportunidades
de inversion ligadas a la conservacién
y el desarrollo local.

Crédito sostenible para
hegocios del campo

e Martin Sanabria, de la FEPCMAC presenté iniciativas para financiar ganade-
ria regenerativa en Madre de Dios, castafia amazdnica y madera.

® Representantes de las Cajas
Municipales conocieron alternativas
verdes para financiar bosques,
sistemas agroforestales y
restauracion de ecosistemas.

a FEPCMAC presentd alterna-

tivas de financiamiento durante

la Primera Cumbre de Finanzas,

Agricultura y Naturaleza. Entre

las iniciativas, destacé el piloto
de un producto de microfinanzas
para ganaderia regenerativa en
Madre de Dios, junto al andlisis de
cadenas como la castafia amazdénica
y lamadera.

También se exploraron seguros fren-
te ariesgos del Fenémeno El Nifio y
situaciones propias de la Amazonia,
como la coexistencia entre las per-
sonasy el jaguar. La propuesta buscé
adaptar las soluciones financieras a
las necesidades del territorio.
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@ Trujillo, Tacna,
Cusco y Piura
destacan
actualmente
por su solidez
financiera y
compromiso
con el desarrollo
regional.

Cajas municipales lodran
récord financiero

Las cajas municipales de Trujillo, Tacna, Gusco y Piura registran
cifras récord en utilidades y una sélida posicion patrimonial.

as cajas municipales atraviesan un
momento de gran solidez finan-
ciera. Cuatro de estas entidades
reportaron en las Ultimas semanas
cifras récord en utilidades y patri-
monio, resultado de una gestién
enfocada en larentabilidad y el cre-

cimiento sostenible en sus regiones.

Caja Trujillo alcanzé6 a agosto una
utilidad acumulada de S/56.3 millo-
nes, la cifra mas alta de sus 42 afios
de historia. La institucién cuenta
hoy con 109 tiendas y més de 2,700
colaboradores a nivel nacional, y
reafirma su compromiso con em-
prendedoresy familias de las regio-
nes donde mantiene presencia.

Caja Tacna cerréjulio con una
utilidad acumulada superior a S/13
millones y un ratio de capital global
de 18.34%, junto con una cobertura
de cartera de 117.38%. Ademas, lidera
el indice de Fortaleza Financiera de
Kérdicay proyecta superar los S/ 16
millones de utilidad en agosto, mien-
tras amplia su presencia con una
nueva agencia en Madre de Dios.
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® Caja Trujillo alcanzé S/56.3 millones
de utilidad, todo un récord en 42 afios.

® Caja Piura sumé S/1,032 millones

de patrimonio y S/207.3 millones
de utilidad.

Caja Cusco registra lamenor
morosidad del sector, con un
4.09%, tras un incremento de
S/453 millones en su cartera

y méas de 557 mil clientes. Su
producto AgroAzul ya beneficié
a 183 productores en siete meses
de operacién, con impacto en
mujeres.

Caja Piura, por su parte, superd
los S/1,032 millones en patri-
monio, un alza de 30% y sumd
utilidades de S/207.3 millones al
cierre de agosto, con un Ratio de
Capital Global de 16.42% que res-
palda su solvencia institucional.



aja Arequipa celebré sus 40

afios con el Campanazoen la Caja AreqUipa celebré

Bolsa de Valores de Lima (BVL), ”
dond [t6 sulid |
e cUatro decadas
innovacién digital.
con campanazo
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La entidad record6 que fue la primera
caja municipal en obtener la clasifica-
cién A-, lamas alta del sistema, y que

en 2026 elevé su Rating Social y Am- | 7 3 caja

araguipa

biental a ‘sA+. Ademas, colocd Certi-
ficados de Depdsitos Negociables por
S/70 millones con alta demanda, lo
que fortalecié su patrimonio efectivo.

La transformacion digital fue otro de
sus avances. Un tercio de los des-
embolsos ya se efectud por canales
digitales, lo que ampli6 el acceso a los
servicios financieros en favor de los
emprendedores del pais.

® Caja Arequipa celebré sus 40
afios con una emisién de S/70
millones, un patrimonio mayor y

ya un tercio de sus desembolsos :
mediante canales digitales. ' A

H v 2= A aja Cusco particip6 en ASO-
Caja Cusco a I |Sta em ISIOn BOLSA Cartagena 2026 para
ampliar su base de inversionistas

privada de bonos L

-

La entidad estructuré una emision
privada de bonos subordinados soste-
nibles, tras el éxito de sus Certificados
de Depésito Negociables, cuya Ultima
colocacién recibié una demanda que
duplicé el monto ofertado.

La emisién fortalecera el patrimonio
efectivo, ampliaré el financiamiento
alos microempresarios y diversifica-

ra las fuentes de fondeo. Caja Cusco
e wal7 . ; ; P § optimizara la moneday los costos de la
® | os bonos subordinados sostenibles permitiran a Caja Cusco fortalecer su operacion para preservar sus niveles de
patrimonio, financiar a microempresarios y diversificar sus fuentes de fondeo. solvencia.

EL MICROFINANCIERO - SEPTIEMBRE 2026 | 29



30

Cajas Cusco y Tacnha refuerzan
la atencidn en canales digitales

as cajas municipales de

Cuscoy Tacna reforza-

ron sus canales digitales

para facilitar operaciones
financieras, mejorar la experiencia
del cliente y ampliar el acceso a
sus servicios. Ambas entidades
avanzaron en la modernizacién de
sus aplicativos.

Caja Cusco concentré este proceso
en Wayki, una aplicaciéon que reline
las funciones de una billetera digital
y una app bancaria. El canal permite
realizar transferencias, pagar servi-
cios, consultar saldos, efectuar recar-
gasy gestionar créditos y cuentas.

La plataforma es interoperable con

Empresa
co -
< ¢on Gestion

- Sostenible
2025

® F|EGS premié
por segundo

ano seguido a
Caja Arequipa.
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12,950

USUARIOS

sumo Caja Tacna en sus
canales digitales al primer
trimestre de 2026.
I

el sistema financiero peruanoy ope-
ra en zonas de menor conectividad.

Ademés, incorpora autenticacion
de doble factor, cifrado de datos y
medidas acordes con las normas

ticaja

arequipa

de la SBS. Asi, la institucion busco
agilizar las transacciones y reducir
las visitas a sus oficinas.

Caja Tacna, por su parte, alcanzé
12,950 usuarios afiliados a sus canales
digitales al cierre del primer trimestre
de 2026. Este avance estuvo acom-
pafado por el fortalecimiento de Caja
Tacna App, que facilita el acceso a los
servicios financieros desde dispositi-
vos mdviles.

La entidad también orient6 a sus
clientes para incorporar estas solucio-
nes a sus actividades cotidianas. Su
estrategia apunté a reducir barreras,
modernizar la atencién y consolidar
su oferta digital para sus clientes.

Caja Arequipa
renovo el
distintivo EGS

aja Arequipa recibié por segundo

ano seguido el Distintivo Empresa

con Gestién Sostenible (EGS), de

Peru Sostenible. Fue la primera

caja municipal del pais en obte-
nerlo dos afios seguidos.

El distintivo reconoce sus practicas de
gobernanza, innovacién, gestién so-

cial y estrategia climatica, ademas de
sus avances en educacion financiera,
inclusién, gobierno corporativo y gestion
ambiental. Con ello, fortalecié su modelo
de negocio sostenible.



ECOSISTEMA
CMAC

SEGUNDA
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P.REM il G

EDICION 5’0‘.‘5 Orgu"O
~{U))] EMPRENDEDOR

2025

® Caja Arequipa | Emprendimiento

Orgullo Emprendedor 2026 premiara 18 emprendedores en seis categorias
con mas de S/180,000, mentorias especializadas y seguros para sus nego-
cios. La convocatoria sera nacional.

® CajaPiura|Inmuebles

Caja Piura ofreci6 109 inmuebles adjudicados a precios com-
petitivos y con respaldo legal. En Trujillo puso a disposicion 35
puestos en el Centro Comercial Coliseo.

® CajaPiura|Prevencion

Caja Piura destiné S/15 millones mediante CrediPersona
para que cerca de 3,000 familias del norte reforzaran sus
viviendas antes de las lluvias de El Nifio. La medida impulsé
la prevencion.

@ Caja Truijillo | Voluntariado

Caja Truijillo llevé su vo_IEntariado Corazénen Acc_ié_n a ® CajaPiura| Mypes

Socabaya, donde 25 nifios y 12 adolescentes participaron en L . . .
actividades de educacién financiera, creatividad e integra- Caja Piura aconsejé a las mypes elaborar inventarios, crear
cién. La jornada alenté hébitos de ahorro. fondos de contingencia, habilitar canales digitales, buscar

financiamiento y proteger sus locales ante lluvias.

o Caja Truijillo | Innovacién

Un total de 131 colaboradores, organizados en 41 equipos, e Cala Tacna|Educacion financiera

participd en la tercera edicién de Caja Innova para El Circo de Petro promovi6 el ahorro y el manejo responsable
desarrollar soluciones que mejoren procesos, productos de los recursos entre nifios y estudiantes mediante jornadas
y servicios de Caja. lidicas durante la FERITAC 2026.
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Fraude digital, cuando
la amenaza se hace real

OCHO DE CADA 10 VICTIMAS PERDIERON DINERO. LOS MENSAJES, COMPRAS
NO ENTREGADAS Y OPERACIONES DESCONOCIDAS LIDERARON LOS CASOS

REPORTADOS EN EL PAIS.

| estudio Del fraude a la Personas que recibieron intentos

confianza digital, elaborado de fraude en el Gltimo afo:

por Experian a partir de una POR AMBITO

encuesta online 1,000

adultos enjulio de 2026,

revelé que 735 recibieron al 75% 75% 76% 73% 20% 75% 1%

menos un intento durante ’ ’
el Gltimo afio. Entre ellos, el 49% 58%
terminé como victima. ; ~ _

(2]

El golpe llegé principalmente al bolsillo. . , -g
Segun elinforme, el 80.8% de las * <
victimas perdié dinero. En el 30.9% ’ll §
de los casos, el monto fue de entre < . | . & : o
US5501y US5200, mientras que l 18-24 25-34 35-44 45-54 55-64 65+

273% reportd menos de USS50. Los
mensajes o chats fueron la modalidad
mas frecuente, con 23%. Las compras
no entregadas, appsy transacciones
desconocidas marcaron 20% cada una.

e

una transferenma

e
S Y PAGOS

Al hacer
de dinero

Escenarios d

Experian encontré que el engafio
ENCIA

surgié en la rutina diaria. Los enlaces TRANSFER
recibidos por SMS o WhatsAppy la
navegacién web concentraron 25%
de los casos cada uno. Las principa-

Al pagar un pro
serV-\C‘\O enun

. da

Z . n una t‘en.

les tacticas fueron los enlaces que 1% f Al pagar € cia
q 2 Al recibir un_é\ usando transferen

par.e0|a'n legitimos, las paginas o transferencia o c6digo
aplicaciones falsas y las [lamadas en de dinero

nombre de entidades conocidas.

La experiencia tampoco terminé al
descubirir el fraude. Entre quienes de-
nunciaron, el estudio hallé que el 42%

recupero su dinero, el 23% recibidé una NAVEGACION E Al usar un enlace Al entrar o Alregistrarme
devolucién parcial y el 18% no obtuvo INTERACCION recibido por SMS navegarenuna ocrearuna
una solucién. Ademas, el 64% califico DIGITAE o WhatsApp pagina web cuenta

el proceso como dificil o muy dificil. 25% 25% 13%

32 | ELMICROFINANCIERO - SEPTIEMBRE 2026



Principales (;y2}y Faltadeconfianza

obstaculos en las autoridades
percibidos para
denunciar Procesos
un fraude complicados
olargos
Estrategias utilizadas para concretar & Desconocimiento
el fraude de los canales de
denuncia
Recibi un mensaje 403 !Igmaron
con un enlace que 2% haciéndose 18% Temor a.
pasar por una represalias

parecia legitimo

entidad conocida

La paginao Alguien tuvo
app se veiareal, 19% acceso a mis 16%
pero noloera cuentas Después del fraude

Base: 343

No tengo claro
coémo ocurridé 42% 23% 18%
Me resolvieron  Me devolvieron Nome

Me pidieron el problema solounaparte  resolvieron
un cédigo - 4 | el problema
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vigente

® Coopac sobreendeudamiento

18 de setiembre de 2026. Resoluciéon SBS N.° 02292-2026..

La SBS ordené a las Coopac evaluar la deuda total y ca-
pacidad de pago del socio antes de otorgarle un crédito.
También exigié seguimiento de la cartera, reportes de
sobreendeudamiento y acciones preventivas o correcti-
vas en esos casos.

® Regulan seguros paramétricos
12 de setiembre de 2026. Resolucién SBS N.° 02260-2026.

La SBS reguld los seguros paramétricos, que pagan una
suma acordada si un evento natural supera un umbral ob-
jetivo, sin evaluar los dafios reales. Exigi6 informacién clara,
datos verificables y reglas precisas para activar la cobertura.

® Cobertura de depésitos
4 de setiembre de 2026. Circulares SBS N.° F-618-2026,
CRAC-334-2026, B-2280-2026 y CMAC-467-2026

La SBS elevo a S/123,000 el monto maximo que cubre el
Fondo de Seguro de Depésitos por depositante asegurado
en cada entidad financiera. La proteccién estara vigen-

te durante el trimestre comprendido entre setiembre y
noviembre de 2026.

e Agilizan ofertas publicas
28 de agosto de 2026. Resoluciéon SMV N.° 012-2026-
SMV/01.

La SMV consolidé los requisitos para inscribir valores y
programas de emisién por tramites generales o anticipados.
Asimismao, simplificé el registro de ciertas actualizaciones y
variaciones para reducir plazos y costos de cumplimiento.
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Regulacién

® Vias para autorizar empresas
27 de agosto de 2026. Resoluciéon SBS N.° 02133-2026

La SBS establecié tres modalidades para autorizar
nuevas empresas: estandar, no captadoras y especial.
También fijé plazos diferenciados de evaluacién y
amplié el reglamento a empresas de servicios com-
plementarios y conexos del sector.

¢ Amplian canales
26 de agosto de 2026. Resolucién SBS N.° 02116-2026.

La SBS elevé los limites operativos de los estableci-
mientos de operaciones basicas. Permitié hasta 6 UIT
para transacciones crediticias, 2 UIT para otras opera-
cionesy hasta 30 UIT de efectivo en caja, bajo mayores
controles de riesgo.

e Encaje al crédito en délares
22 de agosto de 2026. Circular N.° 0020-2026-BCRP.

EI BCR amplié el encaje adicional en moneda extranjera
alos créditos hipotecarios y de consumo, salvo tarjetas.
Desde diciembre de 2026, se aplicaré a entidades que
superen los limites fijados para reducir la dolarizacién
del crédito.

® FSD fija reserva objetivo
5 de agosto de 2026. Resoluciéon SBS N.° 01960-2026.

La SBS fij6 para el Fondo de Seguro de Depésitos

un indice de reserva objetivo de entre 8% y 10%. La
norma regula el célculo y difusién mensual de su
indicador y ajusta las primas que pagan las entidades
financieras segln su evolucion.



Cada edicion reune las ideas que
impulsan el futuro de las microfinanzas.

Sea parte de las préximas ediciones de El Microfinanciero.

Conoce las oportunidades de participar
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