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las entidades financieras no es 
esa erosión de los márgenes sino 
la desintermediación de clien-
tes, con nuevos operadores que 
capturan la relación y una buena 
parte de la información asociada 
a los flujos de cobros y pagos. 

Lo que está en juego es la 
pérdida de uno de los activos 
más valiosos de los bancos: sus 
puntos de contacto y relación 
con el cliente.

II. El nEgocIo dE loS 
pagoS a día dE hoy

El mundo de los pagos es una 
fuente importante de ingresos 
para el sector financiero. Según 
el Global Payments Report publi-
cado anualmente por The Boston 
Consulting Group, el sector de 
los pagos representó más de un 
billón de dólares de ingresos para 
la banca en 2014 (1) (en nume-
ración americana, estaríamos 
hablando de un trillón de dóla-
res) y se espera que alcance los 
dos billones de dólares en 2024, 
con una TCCA (tasa compuesta 
de crecimiento anual medio) del 
6,2 por 100 durante los próximos 
diez años.

El negocio de los pagos es de 
vital relevancia para las institu-
ciones financieras, puesto que 
además del elevado crecimien-
to esperado, aporta unos ingre-
sos de gran calidad por su bajo 
consumo de capital y genera 
una rica información sobre la 
actividad y comportamiento de 
los clientes. Su relevancia para los 
bancos es todavía mayor en la 
actualidad, si consideramos el 
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I. IntRoduccIón

E L mundo de los pagos es 
un sector que mueve unos 
volúmenes monetarios sig-

nificativos, con una atractiva 
proyección de crecimiento para 
los próximos diez años. Además, 
la digitalización del sector y la 
entrada de nuevos competido-
res de perfiles muy distintos a lo 
largo de toda la cadena de valor 
de pagos (desde gigantes tecno-
lógicos hasta start-ups financie-
ras – fintechs) lo convierte en un 
mercado especialmente dinámico 
y en continua evolución y recon-
versión.

La innovación del mundo de 
los pagos se produce en varios 
frentes, desde la infraestructura 
o hardware que se utiliza desde 
hace décadas para el momen-
to del pago (nuevos terminales 
de punto de venta, TPV) hasta 
nuevos soportes para el pagador, 
como son las nuevas carteras digi- 
tales (e-wallets) o los nuevos ser-
vicios de valor añadido genera-
dos a través de la explotación de 
la rica información implícita en 
los flujos de pagos.

La entrada de nuevos com-
petidores está multiplicando las 
propuestas de valor en un mo-
mento en el que no se tiene visi- 
bilidad ni certeza sobre cuál 
será la estrategia ganadora. Sin 
embargo, lo que sí se observa 
es un impacto negativo en los 
márgenes del sector, fundamen-
talmente para los bancos y ope-
radores tradicionales, fruto de 
la nueva regulación y el aumen-
to de la competencia. En todo 
caso, la principal amenaza para 
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El mundo de los pagos está 
transformándose con rapidez por 
la incidencia de cinco grandes 
factores:

— Fuerte crecimiento actual 
y previsto, con dinámicas dife-
rentes en cada geografía y seg-
mento.

— Nueva regulación del sec-
tor, que afectará principalmente a 
los emisores de las tarjetas, si bien 
tendrá consecuencias de una for-
ma u otra en toda la industria: (i) 
los emisores de tarjetas sufrirán 
por la reducción de la tasa de in-
tercambio en Europa y por la ne-
cesidad de revisar su propuesta de 
valor para que continúe resultan-
do atractiva; (ii) los bancos adqui-

cimiento del sector financiero y 
la electronificación de los pagos 
en las economías emergentes, 
que contrarrestan la desacelera-
ción macroeconómica que han 
sufrido otras regiones en los úl- 
timos años.

El gráfico 2 revela que el va-
lor de los beneficios de pagos 
minoristas supone alrededor del  
78 por 100 del total (847 mil mi-
llones de dólares (2)), claramente 
superior al mercado mayorista. 
Dado que las TCAA esperadas 
para los próximos 10 años son 
similares para minoristas (6 por 
100) que para mayoristas (7 
por 100), la composición final de 
los volúmenes entre ambos segui-
rá siendo similar a la actual.

bajo crecimiento e incertidum-
bre de la macro mundial y el evi-
dente problema de rentabilidad 
del sector financiero, debido a 
los bajos tipos de interés, los ma-
yores requerimientos de capital 
exigidos y los elevados costes de 
cumplimiento normativo, entre 
otros factores.

Como muestra el gráfico 1, el 
70 por 100 del crecimiento pre-
visto en los pagos vendrá impul-
sado por economías emergentes 
de Sudamérica y Centroamérica, 
Europa del Este, Asia, África y 
Oriente Medio; mientras que el 
30 por 100 restante procede-
rá de economías maduras de 
Norteamérica, Europa Occidental 
y Asia. Esto se debe al alto cre-

GRÁFICO 1
pRoyEccIón a dIEZ añoS dEl Mundo dE loS pagoS poR gEogRafía

Fuente: BCG, Global Payments Database (2015).
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de fidelización online, las carte-
ras digitales (e-wallets), la provi-
sión de servicios de inteligencia 
de negocio a los comercios y 
demás funcionalidades cobran 
cada vez más importancia en la 
búsqueda de la optimización de 
la experiencia del cliente.

— Dinamización del sector 
provocada por la actividad de 
fusiones y adquisiciones (M&A). 
El mercado europeo todavía no 
llega al nivel de consolidación 
del americano, pero se espera 
que se produzca una mayor con-
centración en los próximos años 
motivada por múltiples factores: 
fuertes inversiones en tecnología, 
armonización de la regulación 
de los pagos, concentración del 

perior, y se posicionan en puntos 
de la cadena de valor de pagos 
donde pueden ofrecerle un ser-
vicio diferencial respecto de los 
competidores tradicionales. 

— Sofisticación de las necesi-
dades de pago y nuevos requeri-
mientos de los comerciantes, que 
exige la adaptación constante de 
la oferta de las entidades que 
prestan servicios de adquiren-
cia. Las entidades comerciales, 
especialmente las que canalizan 
parte o la totalidad de sus ventas 
a través del comercio electróni-
co, buscan cada vez más dotar 
al cliente de una experiencia de 
compra multicanal, donde el 
proceso de pago es una pieza 
fundamental. Así, los descuentos 

rentes recibirán un soplo de aire 
fresco inesperado que les ayudará 
a reforzarse ante la creciente com-
petencia del sector; y, por último, 
(iii) los medios de pago alterna-
tivos incrementarán su ritmo de 
crecimiento, a pesar de la estricta 
regulación de las políticas de segu-
ridad y CSC (conozca a su cliente) 
o KyC (know your client).

— Continua innovación en el 
mundo digital y entre los nuevos 
entrantes, que genera un efecto 
de disrupción en la industria. Los 
nuevos entrantes, que incluyen 
gigantes digitales, como Google, 
Apple, Alipay,o Amazon, y nuevas 
empresas tecnológicas (fintechs) 
ofrecen en la mayoría de los ca-
sos una experiencia de cliente su-

GRÁFICO 2
pESo actual y futuRo dE laS tRanSaccIonES MInoRIStaS y MayoRIStaS poR pRoducto
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tanto gigantes digitales como 
start-ups, están irrumpiendo a lo 
largo de toda la cadena de valor 
de los pagos, en todos los cana-
les (comercios físicos, compras 
digitales, transacciones peer-to-
peer o P2P) y en todos los ac-
tores y componentes de dicha 
cadena de valor (consumidor fi-
nal, comercios, servicios de valor 
añadido…), tal y como se mues-
tra en el gráfico 3.

La propuesta de valor y el 
posicionamiento de los nuevos 
entrantes cambian en función 
de la empresa y el punto de la 
cadena de valor donde se ubica. 
unos ofrecen a los comercian-
tes una forma de pago sencilla 

sector financiero, estrechamiento 
de los márgenes, etcétera.

Estos cinco factores están ge-
nerando una gran incertidumbre 
sobre quiénes serán los competi-
dores que capturarán más valor 
y sobre cuál será el impacto final 
para las entidades financieras, 
que tradicionalmente se han po-
sicionado como las grandes do-
minadoras en este espacio.

III. pagoS dIgItalES: la 
EStRElla aScEndEntE 
dEl SEctoR dE loS pagoS

Los pagos digitales materiali-
zados en nuevos competidores, 

y que además les aporta servi-
cios añadidos relacionados con 
el tratamiento de la información 
(square). Otros aprovechan la pe-
netración de sus terminales para 
ofrecer una solución de pago efi-
caz, atractiva y segura a sus clien-
tes (Apple Pay). y otros ofrecen 
a los consumidores finales una 
solución alternativa a las redes de 
pago tradicionales (Paypal).

Las nuevas empresas tec-
nológicas financieras, también 
conocidas como fintechs, están 
jugando un papel relevante en 
el mundo de los pagos, al po-
sicionarse en la cadena de va-
lor con propuestas novedosas 
y atractivas para los usuarios, 

GRÁFICO 3
EjEMplo no ExhauStIVo dE la ubIcacIón dE nuEVoS coMpEtIdoRES En la cadEna dE ValoR dE pagoS
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co 5). Los pagos por proximidad 
(tecnología NFC) darán un fuerte 
impulso a este crecimiento, ya 
que se espera que representen 
más de la mitad de los pagos di-
gitales en 2020.

¿Por qué los pagos digitales 
han capturado relativamente poco 
valor hasta la fecha (gráfico 6)? 

 Cuatro razones explican la 
moderada penetración que he-
mos vivido hasta el día de hoy; si 
bien, su importancia se irá redu- 
ciendo a corto y medio plazo 
para dar paso a una industria de 
pagos mucho más digitalizada e 
innovadora que la actual.

los pagos es el más representati-
vo, con más de 15.000 millones 
de dólares de inversión acumula-
da y 1.225 empresas dedicadas. 
Algunas de las más conocidas 
son Alipay, Transferwise, Paypal, 
Square, Klarna, L ightspeed, 
Coinbase o izettle, entre otras 
(ver gráfico 4 para entender la 
complejidad del sector).

A pesar de que los pagos digi- 
ta les  so lo  representaron e l  
6 por 100 de los pagos totales 
de consumidores en 2015, su 
proyección de crecimiento espe-
rada los sitúa en el 20 por 100 
en 2020, multiplicando así por 
3,5 su valor en cinco años (gráfi-

cubriendo huecos o aportando 
soluciones que actualmente no 
ofrecen las entidades financieras 
ni los competidores tradicionales 
del sector. 

La importancia cada vez ma-
yor del mundo fintech se refleja 
en su exponencial crecimiento en 
los últimos años. Actualmente, 
existen unas 3.500 fintechs que 
han recibido una financiación 
aproximada de 52.700 millones 
de dólares. El universo fintech 
puede agruparse en seis módulos 
(pagos, préstamos/crowdfunding, 
seguridad, inversiones, planifica-
ción y tratamiento de la informa-
ción), de los cuales el módulo de 

Fuente: Favfirma.

GRÁFICO 4
dEtallE no ExhauStIVo dE coMpEtIdoRES En El Mundo dE loS pagoS
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terminales de punto de venta y 
penetración de los teléfonos in-
teligentes smartphones). 

El futuro cercano, sin embar-
go, parece bien diferente. Las 
previsiones de aceleración en la 
implantación de estas infraes-
tructuras son evidentes. Se es-
pera que para 2018 dos de cada 
tres smartphones sean compati-
bles con la tecnología NFC y que 
para 2020 el 100 por 100 de los 
TPV admita esta tecnología como 
forma de pago. Esta tecnología 
va a ser especialmente relevan-
te para gigantes digitales como 
Apple Pay o Samsung Pay, que 
podrán apalancarse en su exten-
sa base de usuarios para crecer 
en un sector que les genera una 
vía de ingresos alternativa. Entre 
tanto, se van cumpliendo los pla-

guridad y privacidad de las nue-
vas soluciones. Los consumidores 
consideran que este es un aspec-
to crítico a la hora de adoptar 
una nueva solución innovadora 
en el mundo de los pagos, se-
gún una encuesta reciente efec-
tuada por el BCG (The Boston 
Consulting Group) (3). 

Es de esperar que esta barrera 
vaya perdiendo peso, ya que es 
esta una de las áreas de trabajo 
más visibles de los nuevos en-
trantes, como revelan las inver-
siones continuas y crecientes en 
ciberseguridad.

— Limitada penetración has-
ta la fecha de la infraestructura 
requerida para la adopción de las 
nuevas soluciones, (penetración 
de la tenología contactless en los 

— Consumidores satisfechos 
hasta la fecha con los medios de 
pago tradicionales, por lo que 
no han tenido necesidad de in-
vestigar las ventajas de las nue-
vas soluciones. Sin embargo, los 
nuevos entrantes están ganando 
batallas en puntos concretos de 
la cadena de valor ofreciendo 
ventajas con respecto a las ofer-
tas tradicionales (por ejemplo, 
transferencias internacionales 
más baratas y rápidas) o sim-
plemente experiencias de cliente 
más satisfactorias (por ejemplo, 
el pago con e-wallets versus el 
pago con tarjetas de pago en 
transacciones de comercio elec-
trónico).

— Falta de confianza en los 
pagos digitales, principalmente 
debido a las dudas sobre la se-

GRÁFICO 5
ExpEctatIVa dE cREcIMIEnto dE loS pagoS dIgItalES y la foRMa dE conSEguIRlo

Fuentes: Análisis BCG, Goldman Sachs, Credit Suisse, ECB (European Central Bank).
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IV. cuatRo gRandES 
áREaS dE dISRupcIón 
En loS pagoS 
dIgItalES

Si bien se puede decir que 
las fintech se están posicionan-
do a lo largo de toda la cadena 
de valor de pagos, existen cuatro 
grandes áreas donde la disrup-
ción está siendo mayor:

1. Aparición de carteras digi-
tales. Las carteras digitales están 
cambiando la forma de ejecu-
tar y recibir los pagos en los 
TPV mediante la incorporación 

todavía no está clara la tecno-
logía ganadora ni la oferta clave 
para lograr la captación masi-
va de clientes. El éxito de los 
nuevos entrantes pasará por la 
consecución de una masa crítica 
suficiente con rapidez y en su 
gestión activa para conseguir 
su retención. De hecho, algu-
nos players ya están mostrando 
síntomas de debilidad por no 
haber sido capaces de alcanzar 
unas ratios de adopción/ creci-
miento razonables para superar 
el umbral de rentabilidad antes 
de que se provoque una ruptu- 
ra de caja.

zos para que todos los TPV ten-
gan la tecnología EMV (Europay 
Mastercard Visa), que facilita la 
autentificación de pagos median-
te tarjetas de crédito y débito y 
es válida para todos los canales 
de pago; es decir, no solo para 
los comercios físicos sino tam-
bién para aquellos que necesitan 
pagos digitales.

— Incertidumbre sobre la 
composición final del sector (ver 
gráfico 7), debido a la continua 
entrada de nuevos competido-
res con diferentes propuestas 
de valor en un mundo donde 
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Medios innovadores2

Medios tradicionales3

Paypal
Tarjetas guardadas
Otros medios innovadores4

Medios tradicionales3
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Otros medios innovadores4

GRÁFICO 6
pEnEtRacIón dE loS pagoS InnoVadoRES poR paíS E InfRaEStRuctuRa

Notas: 1. Cheques, transferencias, tarjetas prepagadas 2. Pago móvil (directo, vía tarjeta almacenada) 3. Efectivo, tarjeta (incluyendo números), transferencias, 
tarjetas prepago 4. Cartera digital (exc. PayPal), criptomoneda.
Fuente: Survey of ready 5.500 consumers, BCG, junio 2015.
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de diferenciación vertical por sec-
tor para sus aplicaciones. 

2. La nueva tecnología aso-
ciada a los TPV. La evolución de 
los terminales físicos y de los 
servicios de valor añadido ofre-
cidos a comerciantes representa 
una clara amenaza de los nue-
vos entrantes, que además de 
la desintermediación de clientes 
consiguen capturar un negocio 
que tradicionalmente es utiliza-
do por las entidades financieras 
como puerta de entrada para 
otros más lucrativos, como los 
préstamos.

Poynt o Clover (a través de 
First Data) son ejemplos de TPV 
inteligentes de última generación, 

les a nivel mundial, junto con 
la expectativa de transacciona-
lidad instantánea por parte de 
los usuarios y el hecho de que 
grandes gigantes de diferentes 
sectores estén apostando por 
las carteras digitales (Google, 
Apple, Samsung o Walmart, 
entre otros), confirma que esta 
tendencia continuará en los 
próximos años. 

La clave del éxito estará en 
las ratios de adopción y en ser 
la opción preferida por los con-
sumidores frente al elevado nú-
mero de opciones a día de hoy. 
En ese sentido, Alibaba a través 
de Alipay ha sido capaz de crear 
una historia de éxito en el merca-
do asiático gracias a su estrategia 

de aplicaciones para dispositi-
vos móviles y del ordenador. Las 
ventajas para el usuario final son 
la comodidad (pago a través de 
NFC, memorización de los da-
tos de la tarjeta en la app o en 
Internet…), la rapidez y las ofer-
tas de valor añadido personali-
zadas en función de su historial 
transaccional, entre otras. Los 
comercios, a su vez, se bene-
fician de una mayor movilidad 
(posibilidad de cobrar desde el 
móvil o sin necesidad de pasar 
la tarjeta de crédito del cliente) y 
de la gestión y potencial mone-
tización de la información tran-
saccional de sus clientes.

El continuo crecimiento del 
número de dispositivos móvi-

GRÁFICO 7
EjEMplo dE EMpRESaS dE pagoS con Su fEcha dE lanZaMIEnto y pRopuESta dE ValoR aSocIada

Existe incertidumbre sobre los ganadores en los pagos digitales
por el número actual de competidores y propuestas de valor
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2007 (Amazon Pymts)
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2011 (Google Wallet)
2014 (Apple Pay)
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2014 (Visa Checkout)
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Fuente: BCG análisis.
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desde fintechs puras (Venmo 
en Estados unidos o WeChat en 
Asia), hasta empresas de tele-
fonía (Apple, Samsung), tecno-
lógicas (Google), redes sociales 
(Facebook) o bancos, entre otros. 
Precisamente, el nivel de éxito de 
estos últimos con los pagos entre 
particulares varía radicalmente en 
función del país:

— Por  un lado,  en Re ino 
unido y a pesar del apoyo aproxi-
mado de un 90 por 100 de los 
bancos y su integración con dispo-
sitivos móviles, la solución lanzada 
(Paym) no ha tenido mucho éxito.

— Por otro, en Dinamarca la 
aplicación MobilePay de Danske 
Bank está instalado en el 90 por 
100 de los smartphones del país, 
lo que supone que el 50 por 100 
de daneses disfruta de este ser-

ámbito de oferta adicional en el 
que se están posicionando una 
gran cantidad de fintechs, como 
Vantiv, Intuit o incluso Kabbage 
como beneficiaria indirecta de la 
información generada.

3. Pagos P2P simplificados. 
La mayoría de carteras digitales 
ven los pagos entre particulares 
como un caso de uso sin barre-
ras de entrada relevantes y como 
una estrategia de incremento de 
su base de usuarios. La propu- 
esta de valor de esta tecnología es 
la posibilidad de hacer pagos a 
particulares sin la necesidad de 
aportar una cuenta bancaria (el 
número del móvil es suficiente), 
de forma rápida y sin coste. 

Existe un elevado número de 
empresas de diferentes sectores 
interesados en este mercado, 

preparados para tramitar pagos 
de medios alternativos (NFC, 
bluetooth o códigos de barras de 
respuesta rápida – QR, por sus 
siglas en inglés). Asimismo, es-
tos terminales cuentan con otras 
funcionalidades avanzadas, como 
escáneres o sincronización de la 
información con software para su 
aprovechamiento posterior.

Además de los avances en los 
terminales físicos, conviene tam-
bién destacar los servicios de va-
lor añadido ofrecidos a través de 
los TPV tanto para consumidores 
finales (préstamos al consumo) 
como, sobre todo, para comer-
ciantes (financiación del circu-
lante sin necesidad de avales, 
aplicaciones de análisis y gestión 
de información transaccional, 
programas de fidelización de 
clientes, etc). Es en este último 

GRÁFICO 8
RESuMEn dE áREaS dE dISRupcIón y Su IMpacto En dIfEREntES MétRIcaS

las fintechs están impactando la industria de los pagos  
con distintos niveles de intensidad
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— Pagos a través de carte-
ras móviles (m-wallets), como 
Apple Pay: esta tecnología per-
mite pagar con el móvil en TPV 
habilitados con NFC. Previamente 
se han cargado al móvil una o 
varias tarjetas de pago que, tras 
una comprobación, están activas 
para funcionar igual que si es-
tuvieran en el bolsillo del cliente 
y permiten pagar de una forma 
muy cómoda y segura.

E l  ráp ido c rec imiento de 
smartphones y terminales de ven- 
ta con tecnologías NFC permitirá 
un mayor despegue de esta for-
ma de pago.

2. Alternativas digitales a los 
pagos desde el ordenador (in-
browser):

— Tarjetas registradas en un 
comercio o market place con-
creto, card-in-file, (por ejem-
plo, Amazon Payments…) que 
permiten pagos directos y per-
fectamente integrados en la ex-
periencia de compra través de un 
prerregistro de la tarjeta, similar 
a los pagos realizados a través de 
aplicaciones.

— Carteras digitales, e-wallets, 
(por ejemplo, PayPal…) que po-
sibilitan pagar a través de una 
cartera a la que previamente se 
ha dotado de tarjetas de crédito 
o del acceso a una cuenta ban-
caria.

— Pagos a través de bancos 
online (por ejemplo, MyBank…): 
pago a través de un banco, simi-
lar a una transferencia bancaria 
al vendedor, pero sin necesidad 
de conocer la cuenta destino 
para efectuar el pago.

3. Pago de facturas

— Pago de facturas  por 
medios digitales (por ejemplo, 
zoomit, impulsado por los prin-

mundo de los pagos puede ser 
muy relevante a medio y largo 
plazo por su potencial para eli-
minar a los procesadores de red 
(Visa, Mastercard…), cámaras 
y entidades de compensación y 
en general simplificar el flujo de 
operativa de los pagos. 

Esta situación ha hecho que 
muchos bancos estén dando 
pasos para profundizar en el 
desarrollo y aplicación de esta 
tecnología. El caso más relevan-
te es el consorcio de 42 bancos, 
conocido como R3 e integrado 
por algunos de los mayores ban-
cos del mundo, encargado de la 
investigación y desarrollo de los 
usos de la cadena de bloques 
para el mundo financiero.

V. ¿cuálES SERán 
laS tEcnologíaS 
ganadoRaS?

A día de hoy es complicado 
predecir cuál va a ser la tecnolo-
gía ganadora en este dinámico 
sector de los pagos para cada 
punto de la cadena de valor y 
caso de uso. En todo caso, sí que 
parece prudente afirmar que la 
tecnología predominante será 
diferente en función del caso de 
uso elegido y su alternativa di-
gital. Podemos distinguir cuatro 
categorías con casuística bien di-
ferenciada: 

1. Alternativas digitales al 
TPV:

— Pagos a través de aplica-
ciones ad-hoc ( in-app), como 
uber, Starbucks…. Actualmente, 
representan la gran mayoría de 
los pagos con el móvil y se espe-
ra que continúen creciendo en 
los próximos meses y tengan un 
peso relevante en categorías de 
pagos frecuentes donde ofrecen 
una experiencia de compra más 
completa y satisfactoria.

vicio, que se inició como P2P y 
que ahora se está extendiendo 
a otros canales (punto de venta 
directo, comercio digital…).

4. Pagos internacionales. 
La aparición de las fintechs en 
el mundo de los pagos interna-
cionales (Transferwise, Xoom…) 
está restando cuota de merca-
do a las agencias tradicionales 
de prestación de este servicio 
(MoneyGram, Western union) 
y a los propios bancos, que tra-
dicionalmente aprovechan este 
servicio de menor competencia 
para cobrar mayores márgenes 
a sus clientes y así subvencionar 
internamente otros negocios de 
márgenes más reducidos por di-
ferentes razones. 

La oferta de valor de los nue-
vos entrantes se resume en una 
política de precios transparente 
y competitiva por un lado, y ra-
pidez y facilidad para ejecutar el 
servicio por otro, dando visibili-
dad al cliente sobre el punto en 
el que se encuentra su transac-
ción en todo momento.

El gráfico 8 resume las princi-
pales áreas de disrupción de los 
pagos comentadas.

Por último, no conviene ce-
rrar este capítulo sin una men-
ción al blockhain o cadena de 
bloques, que es una tecnología 
que comprueba la validez de las 
transacciones a través de una red 
interconectada de ordenadores a 
los que previamente se les ha dis-
tribuido una codificación que les 
permite comprobar la veracidad 
y legitimidad de la operación. El 
ejemplo más reconocible de esta 
tecnología hasta la fecha es el 
sistema de pagos bitcoin.

Esta tecnología está todavía 
en un proceso de investigación 
y sus aplicaciones finales no es-
tán claras, pero su impacto en el 
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Ideal es uno de los ejemplos 
de éxito de desarrollo y adop- 
ción de soluciones industriales 
locales. Se trata de un esquema 
de pagos iniciado en 2005 por 
los principales bancos holande-
ses al cual se han ido sumando 
más entidades financieras a lo 
largo del tiempo, que permite a 
los consumidores comprar online 
y pagar mediante transferencias 
directas. El hecho de que sea una 
solución segura y con una expe-
riencia de usuario adecuada (de-
manda) y que las comisiones del 
servicio sean reducidas para los 
comerciantes (oferta), ha provo-
cado el éxito de este medio de 

las transferencias bancarias son 
complejas, costosas o tienen una 
duración elevada.

Al analizar el éxito y/o la pene- 
tración de las soluciones actuales 
por países, se observan grandes 
diferencias por geografía (gráfi- 
co 10). Estas desigualdades se ex-
plican por la tradición histórica 
de cada país, pero también por la 
intensidad de la disrupción de las 
fintechs en el país y por el mayor 
o menor esfuerzo de los bancos 
y entidades financieras presentes 
en el mercado por desarrollar e 
impulsar soluciones industriales 
en el mercado local.

cipales bancos en Bélgica): sector 
hasta la fecha más desarrollado 
para la banca corporativa que pa- 
ra particulares. 

4. Pagos entre particulares 
(P2P)

— Pagos P2P móviles (por 
ejemplo, Venmo, Paym…): uso 
del móvil del usuario destinata- 
rio para el envío de transferencias, 
para lo cual se ha tenido que 
asociar la tarjeta o cuenta ban-
caria a la aplicación. Este caso 
de uso ha tenido cierto éxito en 
mercados concretos, especial-
mente en aquellos en los que 

tpV

pagos
ordenador

(e-/m-comm.)

pagos de
facturas

p2p

GRÁFICO 9
dEtallE dE laS altERnatIVaS dIgItalES y SuS EjEMploS aSocIadoS a cada caSo dE uSo

los ganadores en los pagos digitales serán diferentes en
función del caso de uso
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App de pagos
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ble detrás para la ejecución de la 
transacción, confianza por no te-
ner que facilitar los datos de tar-
jeta en una página de Internet, 
visibilidad por la transparencia en 
los precios…) como para los co-
mercios (al reducir drásticamen-
te los datos a introducir desde 
que un consumidor ha decidi-
do el pago hasta que se efectúa 
completamente, las tasas de con-
versión aumentan significativa-
mente) (4).

— Apple Pay se presen-
ta como un sistema con las 
ventajas de la rapidez, sencillez 
y seguridad para el cliente final 
como receta de éxito. Rapidez 
porque basta con un toque sobre 

pandirse a lo largo de la cade-
na o simplemente centrarse en 
el crecimiento sobre ese punto 
concreto. 

El éxito de estos actores está 
fundamentado, por tanto, en 
una propuesta de valor 100 por 
100 enfocada a la mejora de la 
satisfacción del cliente. Esa visión 
cliente se hace evidente si repa-
samos el impacto de algunos de 
los nuevos entrantes más exito-
sos del sector:

— Paypal ofrece ventajas 
tanto para el consumidor final 
(rapidez en el pago por tener los 
datos ya incluidos, tranquilidad 
de contar con una entidad fia-

pago en Holanda y tiene como 
consecuencia una menor pene-
tración de otros medios de pago 
(por ejemplo los e-wallets) donde 
los nuevos entrantes han logra-
do cuotas significativas en otros 
mercados.

VI. ¡nuEVoS coMpEtIdoRES 
a la VISta!

La estrategia de entrada de 
los nuevos competidores se ca-
racteriza en muchos casos por 
la búsqueda de un punto de la 
cadena de valor de pagos donde 
puedan cubrir una necesidad del 
cliente mejor que una entidad 
financiera y, a partir de ahí, ex-

GRÁFICO 10
dIStRIbucIón dE pRoductoS dE pago y taMaño dE MERcado dEl e-CoMMerCe

los métodos de pago para e-commerce son diferentes por país

transacciones de e-commerce de 2014 por país y división por medio de pago
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las tarjetas de pago que hoy los 
clientes asocian a estos mone-
deros. En estos casos, el banco 
desaparece totalmente de la es-
cena del pago para el cliente, y 
queda como mero custodio de 
su cuenta corriente.

VII. una llaMada a la 
accIón

Los bancos deben adoptar 
una posición activa y poner en 
marcha una serie de iniciativas 
para mitigar el impacto de los 
nuevos entrantes y, de esta for-
ma, salvaguardar su actual es-
tatus de proveedor clave de los 
pagos digitales y servicios de va-
lor añadido relacionados con el 
sector. El objetivo de las medidas 
propuestas debe ir encaminado a 
evitar el efecto de desintermedia-
ción bancaria, que es la principal 
amenaza para las entidades fi-
nancieras.

La primera prioridad debe 
ser entender profundamente 
las necesidades de pagos de sus 
clientes y revisar la propuesta 
de valor de sus medios de pago 
actuales para que se adecúen a 
las mismas y ofrezcan además 
una buena experiencia al usuario. 
La estrategia exitosa ideal sería 
aquella por la cual el cliente elige 
la solución de pagos de su banco 
para efectuar sus transacciones 
(por ejemplo, pagan con la car-
tera digital del banco o con sus 
tarjetas en lugar de con Paypal o 
Apple Pay). La batalla muy difícil-
mente se ganará en su totalidad, 
y en muchos casos los clientes 
elegirán otras soluciones donde 
el banco esté puramente «en el 
back» de la solución. Incluso en 
estos casos, la estrategia de apos-
tar con ambición por la diferen-
ciación tendrá su recompensa y 
mitigará parcialmente el impacto, 
ya que ayudará al banco a que 
al menos sean su tarjeta y su 

— Por el lado del cliente fi-
nal, genera una pérdida parcial 
de las comisiones de intercambio 
asociadas a tarjetas, en la medi-
da en que Paypal empuje y pro-
mocione el uso de su cuenta en 
vez del uso de tarjetas asociadas 
al monedero.

Otro ejemplo de erosión de 
márgenes es el que han provo-
cado empresas especializadas en 
transferencias internacionales, 
como Transferwise. Estas empre-
sas han aprovechado un negocio 
con unos márgenes tradicional-
mente elevados para los ban-
cos (p. ej., era un negocio con 
márgenes altos por la falta de 
competencia y que servía para 
subsidiar a otros donde los már-
genes eran más reducidos) para 
ofrecer una solución donde el 
precio y la agilidad en la transac-
ción son las dos fuentes principa-
les de ventaja competitiva para el 
cliente final.

En cualquier caso, la principal 
amenaza de los nuevos competi-
dores es la captura de la relación 
con el cliente y la desintermedia-
ción en su relación con el banco. 
En muchos casos, estos entrantes 
funcionan sobre las soluciones e 
infraestructuras tradicionales (p. 
ej., Apple Pay o Paypal se acaban 
canalizando sobre las tarjetas que 
los clientes introducen en su car-
tera digital). Sin embargo, a partir 
del momento en el que el cliente 
introduce la tarjeta en el sistema, 
el banco emisor pierde toda la 
relevancia en transacciones pos-
teriores, ya que el cliente no será 
consciente de la tarjeta con la 
que se está efectuando el pago, 
ya que verá únicamente a Paypal 
como el facilitador del pago.

Adicionalmente, con la nueva 
regulación de pagos las carteras 
digitales podrán acceder directa-
mente a la cuenta del cliente sin 
necesidad de utilizar los raíles de 

la pantalla del móvil para efec-
tuar la compra; sencillez por el 
desarrollo de pantallas atracti-
vas y comprensibles para el clien-
te, y seguridad porque los datos 
bancarios de los que se dota a 
Apple Pay no quedan grabados 
en ningún sitio físico, sino que se 
almacenan en un dispositivo con 
códigos de seguridad después de 
cada operación y movimiento.

— Square se centra en dar 
una solución de pagos trans-
parente y con servicios de valor 
añadido valorados por el cliente, 
que en este caso es el comercio. 
La transparencia es consecuencia 
de tener unas tarifas fijas, inde-
pendientemente del volumen o 
cantidad de la compra, y los ser-
vicios de valor añadido proceden 
del tratamiento y presentación 
a fin de mes de la información 
transaccional asociada a las ven-
tas del cliente, lo que le facilita 
la identificación de las dinámicas 
de venta y la toma de decisiones 
estratégicas para el futuro.

La amenaza de los nuevos 
competidores va mucho más allá 
de la erosión de los márgenes ac-
tuales del sector. Existe un riesgo 
real de desintermediación de la 
relación con el cliente y la poste-
rior entrada en negocios adicio-
nales más allá de los pagos por 
parte de los nuevos operadores 
de pagos (por ejemplo, financia-
ción de particulares y de circulan-
te de empresas).

La erosión de márgenes ac-
tuales se evidencia en ejemplos 
como Paypal, que se convierte 
en un adquirente de comercios, 
atacando un doble flujo de co-
misiones que hoy capitalizan los 
bancos.

— Por el lado del comercio, 
supone una pérdida de las comi-
siones asociadas al negocio de 
adquirencia.
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— Los bancos deben traba-
jar activamente para defender su 
posición en el estratégico terreno 
de los pagos poniendo en mar-
cha tres grandes líneas de trabajo 
en paralelo: asegurar el diseño de 
soluciones innovadoras y de alto 
valor añadido fundamentadas en 
un entendimiento profundo de lo 
que necesitan sus clientes; favo-
recer el desarrollo de soluciones 
industriales en los diferentes mer-
cados en los que compiten; y, por 
último, implantar una estrategia 
de alianzas y participación en el 
ecosistema fintech que les permi-
ta realizar un número relevante 
de apuestas innovadoras.

notaS

(1) Se incluye en esta cifra la suma de los 
ingresos de cuentas (spread de los saldos de 
cuentas y comisión por mantenimiento), in-
gresos transaccionales (comisiones de tarjetas 
– interbancaria, comisión a comercios y comi-
siones por conversión dinámica de moneda, 
comisiones por pagos con medios diferentes a 
tarjetas, comisiones por descubiertos en cuenta 
y comisiones por tenencia de tarjetas) y spread 
de tarjetas de crédito y penalizaciones.

(2) Según el informe del BCG, Global 
Payments Report de 2015.

(3) Encuesta realizada por The Boston 
Consulting Group a nivel mundial sobre 
5.500 consumidores en junio 2015.

(4) Más de 15 pp, según un estudio reali-
zado en 2009 por comStore entre 15 retailers 
que contaban con Paypal online. Este estudio 
comprobó que las tasas de conversión para 
clientes que tenían que introducir todos sus 
datos (dirección de envío, cuentas bancarias…) 
estaba en el 59.9 por 100, mientras que las 
tasas de conversión de Paypal se incrementaban 
al 78.3 por 100.

(5) Alior Bank, Bank Millennium, Bank 
Azchodni WBK, mBank, ING Bank y PKO Bank 
Polski.
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fintech son aquellos que com-
binan adecuadamente las tres 
estrategias mencionadas.

VIII. pRIncIpalES 
concluSIonES

— El volumen de ingresos 
del negocio de los pagos para el 
sector bancario es de más de un 
billón de dólares, y crecerá a buen 
ritmo en los próximos diez años, 
con una tasa de crecimiento anual 
del 6,2 por 100, hasta multipli-
car por dos su valor actual. Este 
crecimiento provendrá, en su ma-
yoría, de economías en desarrollo 
y se caracterizará por la entrada 
de nuevos competidores digitales 
que se posicionarán en diferentes 
etapas de la cadena de valor.

— A corto plazo los princi-
pales cambios vendrán provoca-
dos por las carteras digitales, la 
nueva tecnología asociada a los 
TPV, los pagos P2P simplificados 
y los pagos internacionales. La 
cadena de bloques, por su parte, 
es una tecnología con potencial 
de impacto en el sector a medio-
largo plazo.

— Se espera que la tecno-
logía ganadora sea diferente en 
función del caso de uso (TPV, 
pagos desde e l  ordenador, 
pagos P2P, pago de facturas 
online, …) y que la magnitud de 
su éxito y de la penetración 
de nuevos entrantes sea diferen-
te en cada país, en función del 
nivel de adopción de soluciones 
industriales locales.

— Los nuevos entrantes en 
los pagos digitales suponen una 
amenaza para los bancos, prin-
cipalmente por la desinterme-
diación de la relación con el 
cliente, que les puede posibilitar 
además entrar en nuevos nego-
cios como la financiación de co-
bros y pagos.

cuenta y no la de otros bancos 
las seleccionadas por el cliente 
como primeras opciones en el 
monedero.

Por otra parte, los bancos de-
ben explorar soluciones indus-
triales locales o regionales en 
aquellos mercados donde pue-
da tener sentido. Además del 
caso ya comentado de Ideal en 
Holanda, existen otras soluciones 
como Blik, una plataforma de 
pagos móviles diseñada por los 
seis mayores bancos de Polonia 
(5). La clave del éxito de estas 
soluciones es que tengan una 
buena experiencia de usuario y 
propuesta de valor y que estén 
apoyadas por un número rele-
vante de operadores, de manera 
que sea más sencillo agregar una 
parte relevante de cobradores y 
pagadores.

Por último, los bancos deben 
adoptar un rol activo en el eco-
sistema de las fintechs y de los 
gigantes digitales. Por una parte 
deben aprender de los nuevos 
actores del mercado, y asegurar 
que sus productos y servicios es-
tán basados en un entendimien-
to profundo de las necesidades 
de sus clientes. Deben, asimismo, 
ser ágiles en lanzar y adaptar sus 
propuestas de valor a los cam-
bios del mercado. y, finalmente, 
deben realizar un número aco-
tado pero suficiente de apuestas 
en soluciones innovadoras, asu-
miendo que algunas de ellas no 
triunfarán. Para ello es necesario 
poner en marcha una estrategia 
adecuada para incubar, apoyar, 
comprar y promover alianzas con 
las fintechs. Los métodos de par-
ticipación más utilizados son la 
inversión en el capital a través de 
la creación de empresas incuba-
doras/aceleradoras, la firma de 
alianzas estratégicas y finalmen-
te la compra directa. Los ban-
cos mejor posicionados a día de 
hoy para combatir la tendencia  
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