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Prologo

Las pequenas y medianas empresas (PYMES) son uno de los motores mds
importantes de la economia latinoamericana. Generan empleo, conectan
los mercados locales con las cadenas de suministro globales y dependen
cada vez mds de los pagos transfronterizos para abastecerse, producir y
crecer. Pero a medida que estas empresas se vuelven mds internacionales,
el costo de una ejecucion deficiente de los pagos adquiere un cardcter
mdas estratégico: no solo para ellas, sino también para las instituciones que
las atienden.

FXC Intelligence se dedica a medir cémo evolucionan los mercados
transfronterizos: dénde crece el volumen, dénde los proveedores ganan o
pierden participacién, y cémo cambia el comportamiento de los clientes
cuando la experiencia de pago no estd a la altura. Lo que muestra este
informe es que el riesgo real en los pagos transfronterizos de las PYMES

ya no es meramente transaccional, sino relacional. Los bancos pueden
seguir apareciendo como proveedores principales mientras una porcion
econdémicamente significativa de la participacién de cartera se traslada
silenciosamente hacia ofros, migrando corredores y flujos de pago de
forma gradual.

Esta segunda edicion amplia la base del primer informe de Mastercard
sobre pagos transfronterizos de PYMES en América Latina. Mientras que el
primer informe cuantificé la friccién a través de pruebas de transacciones
en tiempo real de setenta flujos de pagos y entrevistas, esta ediciéon
examina cémo esa misma friccion se traduce en carga operativa dentro
de la empresa. Los hallazgos apuntan a tres dindmicas interrelacionadas:
la infraestructura paralela, donde las PYMES construyen su propia capa
operativa manual en torno a los procesos bancarios fragmentados; el
costo de la incertidumbre, donde las empresas no pueden predecir con
fiabilidad la fecha de llegada, el monto neto recibido ni el costo total; y el
riesgo de principalidad, donde esas dificulfades operativas se convierten
gradualmente en la erosién de la participacién de cartera.

Para los bancos y los proveedores de pago, esto no es un problema
marginal de calidad de servicio. Es una senal de alerta comercial. Los
pagos transfronterizos son mdés modulares que ofros productos bancarios,
mads faciles de comparar entre proveedores y, con frecuencia, el primer
sinfoma de insatisfaccion visible. Las instituciones que reduzcan la carga
operativa, mejoren la previsibilidad y hagan los resultados mds confiables
estardn mejor posicionadas no solo para retener flujos, sino para profundizar
las relaciones con sus clientes a lo largo del tiempo.

Por eso este informe es importante. No es simplemente una descripcion
de la friccidn. Es una guia sobre como se estdn reconfigurando en la
prdctica las relaciones transfronterizas con las PYMES, y sobre dénde la
modernizacién genera mayor valor.

Esperamos que este informe sea una herramienta 0til para que los bancos
y proveedores de pago comprendan mejor dénde la friccion transfronteriza
representa un riesgo comercial, y como la modernizacién puede aliviar ese
riesgo para las PYMES.
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«Sin duda vamos a migrar
nuestros pagos transfronterizos

a un proveedor mejor. De todas
formas, para la mayoria de las
transferencias internacionales

ya evitamos los bancos
tradicionales.n

CEQ, importadora mexicana mediana

66

«Manejar los pagos
internacionales es muy
complicado... nos estd impidiendo
crecer.n

Responsable de contabilidad,
importadora brasilena mediana

Resumen ejecutivo

Las PYMES ya no solo buscan mejores alternativas para sus pagos
transfronterizos; de manera silenciosa y gradual, estdn redirigiendo esos
volumenes fuera de los bancos, flujo por flujo. En nuestro panel de PYMES,
el 90% declaré que podria cambiar de proveedor de pagos transfronterizos.
Entre quienes estdn abiertos al cambio, el volumen promedio que estarian
dispuestos a trasladar representa alrededor del 70% del total de sus pagos
fransfronterizos. Y esto no se limita solo a los pagos: el 95% de las PYMES que
estdn dispuestas a migrar sus pagos transfronterizos también considerarian
trasladar otros servicios bancarios en los préximos 12 meses. La experiencia
con los pagos transfronterizos se estd convirtiendo en el primer sintoma
visible de insatisfaccidn y es donde se empieza a perder la participacion de
cartera.

Las PYMES no cambian de proveedor en un solo instante. Muchas de
ellas permanecen vinculadas a su banco principal por el crédito, la
cobranza y el alcance de su red local, incluso mientras redirigen sus flujos
transfronterizos corredor por corredor. El volumen en juego es significativo
y estd creciendo con rapidez. Los pagos fransfronterizos de las PYMES en
América Latina son una necesidad operativa de alta frecuencia, no una
transaccién ocasional. Los datos de mercado de FXC Intelligence muestran
gue mds del 40% de todos los pagos de importacién en América Latina
son realizados por PYMES, y FXC proyecta que sus importaciones crecerdn
alrededor de un 25% para 2030. A medida que los volumenes aumentan,
los pagos se realizan a través de mds corredores, hacia mds proveedores
y con mayor complejidad operativa por operacion. Sila ejecucion de
pagos fransfronterizos sigue siendo opaca (falta de tfransparencia) y

con alta incidencia de excepciones, se convierte en un obstdculo para
el crecimiento de las PYMES y en un problema de costos de atencidn
crecientes para los bancos.

Este documento amplia el andilisis de Mastercard sobre pagos
transfronterizos en América Latina (2025), combinando datos de mercado
de FXC Intelligence con entrevistas en profundidad realizadas en México,
Brasil y Colombia, para mostrar cémo las PYMES experimentan la friccion
transfronteriza (véase: Metodologia).'

' Pequefias empresas, grandes oportunidades: desbloqueando el potencial de las PYMES en el espacio transfronterizo de América Latina. Mastercard,

junio de 2025. Acceso aqui.
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Se trata de cargas operativas recurrentes, no de incidentes aislados.

1. Un pago transfronterizo tipico consume alrededor de 2 horas de gestion
intferna, y aproximadamente uno de cada nueve (el 11%) fiene una
excepcidn de pago — es decir, que no se puede procesar de manera
automdtica y requiere investigacion, correccién, intervencién manual o
seguimiento activo del estado, sin que ello implique necesariamente un
pago fallido.

2. La evidencia externa apunta en la misma direccién. El informe de
Mastercard de 2025 reveld que en Brasil el 80% de los pagos tardd mds
de cuatro dias y 1 de cada 5 tardé mas de 10 dias; ademds, advirtié
que los bancos, si bien retienen alrededor del 75% de los flujos, deberdn
adaptarse o perder terreno.

Conclusion: la experiencia de los pagos transfronterizos se ha convertido en
un riesgo de principalidad —la pérdida del estatus de banco principal ante
un cliente— y en una prioridad para defender la relacién con el cliente.

Los bancos que mejoren la previsibilidad, la visibilidad del pago, la tasa de
excepciones y la claridad sobre el monto neto recibido podrdan contener la
fuga antes de que alcance al resto de la relacién. Los que lo logren estardn
en mejor posicion para retener la participacion de cartera y fortalecer sus
vinculos con las PYMES.

El motor del cambio:
trabajo interno, incertidumbre y participacion de cartera en riesgo en los pagos transfronterizos de las PYMES

Intencién de cambio y participacion en riesgo (panel de PYMES)
y trasladar

O : ; .
podria cambiar 7 del volumen podria migrar otros
90% de proveedor -~ 70 O transfronterizo 95% servicios en los

proximos 12 meses

Un pago tipico toma

e} = ()

~2 h 0 rq S Ingreso manual de Capturas de Cadenas de Los sistemas ERP no se
de gestién interna para datos en una hoja pantalla de correo internas infegran de forma
preparar la ejecucion de cdlculo Excel confirmacion entre equipos confiable con los
para proveedores servicios bancarios
transfronterizos

Se requiere investigacion en

AN ©

~ ‘I 9 . Las excepciones de pago No saber cuando llegard el pago ni

.d'e cada transaccmnes aumentan la carga operativa de cudnfo costara afecta el capital de
Seguimiento, correccién o los pagos transfronterizos, anaden frabajo y deteriora la relacion con los
consulta de estado complejidad y generan demoras. proveedores.

2 Estos tiempos de procesamiento corresponden a procesos internos de las PYMES y no a los tiempos de liquidacién bancaria.

8 Pequenas empresas, grandes oportunidades: Liberando el potencial de las PYMES en el ecosistema de pagos transfronterizos de América Latina.
Mastercard, junio de 2025. (Acceso aqul.).
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Ingresos en juego: los cambios de flujo de las PYMES
pueden desplazar ingresos significativos por pagos y
divisas

Los datos de FXC Intelligence muestran que el conjunto de flujos e ingresos
transfronterizos de las PYMES estd concentrado en los mercados mds
grandes de la region. El conjunto de ingresos se calcula a partir de los datos
de flujos de FXC Intelligence y los mdargenes y comisiones cambiarias de
bancos y proveedores de pagos en la regién. Basta con que una fraccion
del volumen migre hacia proveedores alternativos para generar una fuga
de ingresos considerable y erosionar la principalidad bancaria.

Las comisiones y los mdrgenes cambiarios definen el conjunto de ingresos.

La friccién pone ese ingreso en riesgo. Los mismos fallos se repiten a lo largo
del ciclo de los pagos transfronterizos.

Hasta un pequeno desvio de cartera puede implicar una fuga de ingresos significativa

No se trata de perder clientes de golpe, sino de una erosiéon gradual de la participacion de cartera:
incluso una reorientacion modesta de flujos puede derivar en una fuga considerable de ingresos
anuales —por pagos y por divisas— hacia otros proveedores.

$'| 400m .......................................................................................................................................................................................................................

$1.000m

1% de cambio en la participaciéon 3% de cambio en la participacion 5% de cambio en la participacién

Estimacion ilustrativa del ingreso en riesgo, basada Unicamente en ingresos por pagos transfronterizos de PYMES
en América Latina e ingresos por divisas.
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La friccidn como motor del cambio: trabajo manual
en aumento, incertidumbre persistente y PYMES que
diversifican proveedores

En nuestro panel de PYMES, el patrdn se repite una y otra vez: aumenta el
frabajo, crece la incertidumbre y el cambio de proveedor se vuelve cada
vez mds probable. Un pago fransfronterizo no se resuelve en un solo paso;
es toda una cadena que empieza en la factura y en las aprobaciones, y
pasa por la iniciacién, la ejecucién, el seguimiento y las actualizaciones de
estado. Cuando la friccién se acumula en distintos puntos de esa cadena,
las PYMES reaccionan de forma previsible.

Trabajo + incertidumbre = cambio de proveedor

Infraestructura paralela
® 6

{5
gl @
K )

Trabajo

lugar de sincronizar mi ERP?

Es agotador que los flujos de trabajo sean
complejos, fragiles, que tenga que reenviar
formularios y llamar al banco.

consumen mucho tiempo.

¢Por qué tengo que reingresar los datos a mano en

Infraestructura paralela: soluciones manuales que

Costo de la incertidumbre Riesgo de principalidad

Cambio de proveedor

;Cudndo va a llegar el pago? Voy a enviar este pago con un proveedor que
sea previsible.
¢Vamos a tener que pagar por adelantado otra

vez?

Funcioné mejor: menos trabajo y mds
confiable.

¢;Llegard suficiente dinero para cubrir la factura?

Costo de la incertidumbre: no saberlo afecta el
capital de trabajo.

Riesgo de principalidad: trasladar servicios a
un proveedor de la competencia.

6é

«A nivel operativo, los sistemas
no estdan integrados. Nuestro
sistema ERP no se conecta con el
portal del banco para los pagos
internacionales; bdsicamente
hacemos todo por separado.n
Dueno, importadora mexicana
mediana

1. Infraestructura paralela: las PYMES desarrollan operaciones paralelas
porque los circuitos bancarios no funcionan de extremo a extremo

En el panel de PYMES, los pagos fransfronterizos obligan a recurrir a
soluciones manuales:

* sereingresan los datos del pago
« se validan los datos del beneficiario y se reenvian los documentos

* se coordinan las aprobaciones y se hace seguimiento del estado,
porque «enviadon no significa que el beneficiario lo haya recibido.

Este patrén varia segin el mercado:

*  México: las empresas mantienen relaciones con varios bancos porque
las fallas de plataforma, los cortes de servicio y la disponibilidad de los
sistemas hacen que la ejecuciéon sea poco confiable.

e Brasil: los equipos desarrollan sus propios procesos de control y
escalamiento porque los pagos pueden fallar sin aviso.

* Colombia: las exigencias de reporte y cumplimiento normativo llevan
a los equipos a asumir la funcidon de control que le corresponderia
al banco; algunos empleados lo describen como hacerse cargo de
responsabilidades que deberia gestionar la entidad.

‘ La principalidad en riesgo: los pagos transfronterizos para PYMES
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«Las fintech son previsibles; los
bancos tradicionales, en cambio,
ofrecen cero previsibilidad,

sin ninguna confirmacion de

que los fondos hayan llegado
efectivamente al beneficiario.n
CEO, importadora mexicana mediana

Por qué importa: este trabajo absorbe la capacidad del drea de finanzas y
operaciones, aumenta el riesgo de errores y obliga a los equipos a asumir
tareas de correccién en lugar de planificacion.

2. El costo de la incertidumbre: las PYMES pueden absorber una comisién,
pero no la incertidumbre

En el panel de PYMES, el problema recurrente no es simplemente el precio,
sino la imposibilidad de prever cudndo llegardn los fondos al proveedor,
cudnto llegard efectivamente o qué deducciones se aplicardn en el
camino.

Esta incertidumbre genera conductas defensivas: pagar por adelantado,
mantener reservas, escalar internamente y gestionar la relaciéon con los
proveedores. Es consistente con el informe de Mastercard de 2025, que
detectd demoras atipicas y pagos fallidos en varios corredores.

El impacto se observa en todo el panel de PYMES; la incertidumbre es tan
frecuente como significativa:

¢ Mas de la mitad reportd que el monto neto recibido no cubria la
totalidad de la factura.

* Alrededor de la mitad paga por adelantado o anticipa el pago porque
no puede confiar en los plazos

* Tres cuartas partes afirman que la incertidumbre sobre la llegada de los
fondos afectd directamente su capital de frabajo

Esto coincide con el estudio global de Mastercard de enero de 2026: la
confianza (35%). la velocidad (34%) y la transparencia (28%) pesan mas
que el costo a la hora de elegir un proveedor.

El patrén varia segin el mercado:

¢ Meéxico: cuando se selecciona la opcidn «OUR», los proveedores
pueden recibir menos de lo esperado, y los pagos fallidos pueden
derivar en el cobro duplicado de comisiones.

e Brasil: la falta de respuesta ante un problema puede convertir una
excepcion de pago en semanas de seguimiento.

e Colombia: el problema principal es la visibilidad después de la iniciacion
de la transaccién: las PYMES necesitan saber no solo si el pago salié, sino
cudnto se espera que llegue y qué se dedujo en el camino.

Por qué importa: la incertidumbre convierte los pagos transfronterizos en

un problema de capital de trabajo, gestion de proveedores y confianza.
Cuando otro proveedor ofrece plazos mds claros, visibilidad del monto neto
recibido y trazabilidad del pago, las PYMES estdn dispuestas a trasladar
volumen, aunque su margen no sea el mds bajo.

‘ La principalidad en riesgo: los pagos transfronterizos para PYMES 7



3. Riesgo de principalidad: los pagos transfronterizos suelen ser el primer

producto en migrar

Como los pagos fransfronterizos son mds fdciles de separar que los
productos bancarios centrales, la insatisfaccion se suele manifestar primero
aqui. Las PYMES pueden conservar su banco principal para los servicios
centrales y, a la vez, derivar corredores puntuales, pagos urgentes o
proveedores de alta friccidon hacia opciones que ejecutan de forma mds
previsible. El estudio global de Mastercard de enero de 2026 apunta en

la misma direccién: la diversificacion de proveedores ya es la norma;

la mayoria de las empresas frabaja con varios proveedores y prioriza la
confianza, la velocidad y la transparencia por encima del costo.

En nuestro panel de PYMES, el patrén de fuga varia segin el mercado:

e Meéxico: la redundancia de proveedores para ganar resiliencia deriva en
la divisién de flujos.

e Brasil: los pagos urgentes son los primeros en migrar hacia proveedores
de eficacia comprobada.

¢ Colombia: la falta de visibilidad y control impulsa la reevaluacién de

proveedores.

Por qué importa: los bancos pueden seguir siendo el socio bancario
principal en la formalidad, mientras pierden en la prdctica una porcién
econdmicamente significativa de la participacion de cartera transfronteriza.
Una vez que las PYMES descubren que los pagos fransfronterizos se pueden
modularizar, la principalidad empieza a erosionarse en los mdrgenes.

Qué significa umejorn: menos excepciones de pago,
plazos mas claros y certeza sobre el monto neto recibido

Para las PYMES, «mejom significa menos pagos fuera del flujo estdndar,
plazos mds claros, mayor visibilidad del pago y mds confianza en el monto

que va a llegar.

Cerrar la brecha: qué retos confrontan a las PYMES y qué necesitan resolver los bancos

Area problemdtica

Lo que reportan las PYMES

Por qué importa

Estado deseado

Excepciones de pago

El ~11% son excepciones de pago;

el ~89% sigue un recorrido sin incidentes.

Consume la capacidad de las
PYMES y aumenta la presion por
probar ofro proveedor.

Menos pagos que requieran
seguimiento.

Tiempo dedicado
a resolver un pago
problemdtico

4-10 horas
por pagos con problemas.

Convierte los problemas de pago
en un riesgo operativo.

Resolucion rapida con proximos
pasos claros.

Previsibilidad de los
plazos

Por lo general al dia siguiente, pero en
muchos corredores puede tardar mds

de 3 dias.

Obliga a mantener reservas, pagar
por adelantado y omitir pasos.

Plazos predecibles a nivel de
corredor.

Monto neto recibido

Deducciones habituales de $25 a $50; el
~55% reportd que el monto neto recibido no

cubria la factura completa.

Genera retenciones de
proveedores y reinicios de pago.

Monto neto mostrado desde el
inicio.

La principalidad en riesgo: los pagos transfronterizos para PYMES



La oportunidad para la banca: reducir los factores que
llevan a las PYMES a dividir sus flujos

Cuatro prioridades para mejorar La evidencia sefala una agenda de retencién concreta para los bancos:
la experiencia de pagos reducir los momentos que disparan los seguimientos, las investigaciones,
transfronterizos los escalamientos con proveedores y las pruebas de proveedores nuevos.

La oportunidad no consiste solo en mejorar el producto de pago, sino en
eliminar la friccidon operativa que lleva a las PYMES a repartir sus flujos entre
varios proveedores.

1. Previsibilidad: horarios de cierre
por corredor + ventanas de
enfrega + monto netfo estimado
mostrado desde el inicio

2. Control y visibilidad: trazabilidad
de extremo a exiremo +
actualizaciones de estado +
visibilidad del avance del pago

Mastercard Move puede respaldar esta agenda ayudando a bancos y
a proveedores de pagos a mejorar la visibilidad del pago, la validacién,
el acceso a pagos locales y una ejecucién mds previsible. El valor para
los bancos estd respaldado por la evidencia: reducir los pagos con
manejos especiales disminuye el tiempo de investigacion y gestién; una

3. Excepciones: procesamiento mayor visibilidad del estado reduce el seguimiento; si los montos netos se
en ’riempp real + con’rrolgls AM'; informan desde el inicio, se reducen las disputas con los proveedores; y una
automatizados + resolucion mas experiencia mds confiable ayuda a defender la participacién de la cartera
rapida fransfronteriza.

4. Transparencia: monto neto
recibido + visibiidad de El estudio global de Mastercard refuerza estas prioridades: la trazabilidad
comisiones y tipo de cambio del pago (43%) y la deteccién de fraude (42%) son los servicios de valor

agregado que mds demandan las empresas.

Modelo tradicional de banca corresponsal vs. modelo simplificado con Mastercard Move

Antes de la modernizacion Después de la modernizacion
Con la banca corresponsal tradicional Con Mastercard Move
Emisor del & RerEis 8 Beneficiario Emisor del Facturis Beneficiario
pgg{o del pago pago del pago
“\ Correccién e
\ + investigacion
m AL i} pibitig AL
Banco del Banco Banco del Banco del Una solucion integral para - Banco del
emisor intermediario beneficiario emisor  llegar a cualquierdestinoy. - beneficiario
unto de conexién
i i K
Banco Banco
corresponsal corresponsal del Mastercard
beneficiario Move
X  Investigacién manual X  Mdltiples traspasos v Mayor visibilidad del estado

X  Seguimiento limitado X  Falta de visibilidad del estado v Acceso a pagos locales

. La principalidad en riesgo: los pagos transfronterizos para PYMES 9



Cuatro prioridades para mejorar la experiencia transfronteriza de las PYMES y retener la principalidad

Cada prioridad responde directamente a los problemas detectados en el panel de PYMES y en las entrevistas.

Reingreso manual de datos en distintos portales y formularios.

Experiencia transfronteriza tipica

Lo que los bancos deben ofrecer para

Prioridades conservar la confianza y la
las PYMES h P
delas § hoy principalidad de las PYMES
El plazo estimado de llegada varia Ventanas de liquidaciéon por
o segun el corredor y es poco confiable corredor que se pueden planificar
4N
A®
o _en ene L i1 1 E f T f

Previsibilidad os cierres generan retrasos xpectativas de entrega

imprevistos al dia siguiente

Incertidumbre sobre el monto que
recibird el beneficiario

Solo confirmacién de
«enviadon y luego silencio

Las actualizaciones de estado
exigen confactar reiferadamente al
banco o al proveedor

N La confirmacién de recepcién
es informal o tardia

Reingreso de datos en portales y
e formularios

Reduccién de la
carga operativa

Verificaciones manuales, capturas
de pantalla y controles «paralelosy

La gestidon de excepciones en los
pagos consume tiempo a medida
que crece el volumen

) ‘Lcs comisiones y deducciones aparecen
B una vez completada la transaccién
74 .

El impacto cambiario es incierto

Transparencia hasta la liquidacién o la recepciéon

El beneficiario recibe menos, lo que
genera disputas y pagos adicionales

claras, mostradas al iniciar

Monto neto esperado mostrado por
adelantado

Trazabilidad de extremo a extremo
con entrega

Actualizaciones de estado sin
necesidad de gestion activa

Visibilidad del progreso del pago

Inicio estandarizado e ingreso de datos

Procesamiento en fiempo real,
aprobaciones mds dgiles y controles
AML automatizados

Menos intervenciones manuales y
resolucion mds répida

Divulgacién anticipada de
comisiones, impacto cambiario y
monto neto esperado

Costo total claro antes de la
aprobacién

Menos faltantes gracias a un mejor
enrutamiento y divulgacion

La principalidad en riesgo: los pagos transfronterizos para PYMES
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USD 230 millones

Hasta los desplazamientos de
participacion mds pequenos
generan una fuga significativa
de ingresos anuales: cerca de
USD 230 millones por cada 1%
que se desplaza en los flujos
transfronterizos de PYMES en
América Latina.

INfroduccion

A nivel operativo, las PYMES latinoamericanas son cada vez mds
internacionales y complejas y dependen cada vez mds de pagos
fransfronterizos que funcionen en condiciones reales de negocio. A medida
que las redes de proveedores se amplian, la frecuencia de los pagos
aumenta y la complejidad por corredor crece, la ejecucidn transfronteriza
se convierte en un problema de crecimiento, no solo de back office.

Hay mucho en juego a nivel comercial. México y Brasil concentran

una participacion desproporcional de los pagos fransfronterizos de las
PYMES, asi como de los ingresos que estos generan para los bancos y
proveedores de pago. En mercados de esa escala, hasta los cambios

de comportamiento mds moderados pueden desplazar ingresos
considerables: segun el andlisis de mercado de FXC, cada punto
porcentual de participacién que se desplaza en los flujos de PYMES de
Ameérica Latina representa cerca de USD 230 millones anuales que migran
hacia otro proveedor. Esta cifra corresponde Unicamente a los ingresos
directos por pagos transfronterizos y divisas, sin contar el valor md&s amplio
de la relacién bancaria.

Este informe combina el andilisis de mercado de FXC con 41 entrevistas
cudlitativas en México, Brasil y Colombia, y amplia la base de pruebas de
transacciones de la primera edicién para mostrar cémo la friccion en los
pagos fransfronterizos se experimenta dentro de la empresa.

El conjunto de ingresos muestra dénde se concentra el valor. Las secciones
que siguen explican por qué ese valor estd cada vez mds en disputa: no es
porque las PYMES abandonen los bancos de la noche a la manana, sino
porque los fallos recurrentes en la ejecucién hacen que ciertos flujos sean
mdas fdciles de redirigir.
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Este grdfico muestra dénde se concentran los ingresos directos por pagos
transfronterizos y divisas en el mercado de PYMES de América Latina. Se
centra en el conjunto de ingresos que los bancos y proveedores de pago
compiten por defender, no en el total de los flujos de pago. Los ingresos
aqui presentados corresponden Unicamente a ingresos directos por pagos
transfronterizos y divisas, sin contar el valor mds amplio de la relacion
bancaria. Estas estimaciones aportan el contexto comercial.

Dénde se concentra el conjunto de ingresos transfronterizos de las PYMES (2025)

Ingresos (mil mill.)

L T S S P P P P P P PP PP PP PR PSPPSR
S8 $23
$20 .............................................................................................................................................. mil mill. s mil mill.
S1

mil mill. 33%

$O ......................................................................................................................................................
México Brasil Colombia Resto de Total América
América Latina Latina y el
y el Caribe Caribe

Incluye Unicamente ingresos directos por pagos transfronterizos y divisas; excluye el valor
mds amplio de la relacion bancaria.

El conjunto de ingresos estd concentrado. México y Brasil representan las
mayores participaciones del conjunto de ingresos por pagos transfronterizos
y divisas de las PYMES en América Lating, y el resto se distribuye entre

los demds mercados de la region y el Caribe. Esa concentracion es
importante porque hasta los cambios de enrutamiento mds moderados
pueden derivar en una fuga considerable de ingresos anuales hacia otros
proveedores.

El siguiente grdfico muestra por qué esto importa a nivel comercial: incluso
los desplazamientos de participacion mds pequefos pueden generar una
fuga material de ingresos anuales por pagos y divisas.
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Este grdfico ilustra cdémo incluso un cambio de proveedor moderado
puede fraducirse en una fuga material de ingresos anuales por pagos y
divisas.

Lo que convierte esto en algo mds que un andlisis de mercado es cémo
comienza la fuga. Las PYMES no suelen trasladar toda la relacion bancaria
de una vez. Redirigen corredores especificos, pagos urgentes o flujos
problemdticos hacia proveedores que ofrecen mayor previsibilidad, mejor
visibilidad del pago, menos esfuerzo de correccién y mayor certeza sobre
el monto neto recibido. Las secciones que siguen examinan la realidad
operativa detrds de esas decisiones.

Hasta los desplazamientos de participacion mds pequenos generan una fuga material de ingresos

No se trata de perder clientes de golpe, sino de una erosidon gradual de la participacién de cartera:
incluso una reorientacion modesta de flujos puede derivar en una fuga considerable de ingresos
anuales —por pagos y por divisas— hacia otros proveedores.

$‘| 400m ........................................................................................................................................................................................................................

$1.000m

1% de cambio en la participaciéon 3% de cambio en la participaciéon 5% de cambio en la participaciéon

Estimacion ilustrativa del ingreso en riesgo, basada Unicamente en ingresos por pagos fransfronterizos de PYMES
en América Latina e ingresos por divisas.
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INnfraestructura paralela:
las PYMES construyen
CApaAs operativas en forno
a los circuitos bancarios
fragmentados

En términos simples, las PYMES estdn construyendo su propia capa
operativa porque el proceso bancario no funciona de extremo a extremo.
Para muchas PYMES, los pagos transfronterizos se gestionan a través de
una capa operativa no oficial, construida fuera del sistema bancario.

Las empresas cubren la brecha entre lo que necesitan hacer y lo que la
infraestructura de pagos realmente les resuelve con hojas de cdiculo,
capturas de pantalla, carpetas compartidas, carga manual en portales,
dobles verificaciones, cadenas de aprobacion y correos de seguimiento.

Hojas de cdiculo Lo que desde afuera parece una simple transferencia, dentro de la
empresa suele ser un proceso operativo cargado de controles. A esta capa
Correos electrénicos operativa no oficial la denominamos infraestructura paralela.
Capturas de pantalla La infraestructura paralela surge porque los pagos transfronterizos rara vez

se resuelven en un Unico flujo de trabajo continuo. Las empresas describen
tener que volver a cargar los datos del pago en los portales, validar

de forma manual la informacién del beneficiario, preparar y reenviar
documentacién de respaldo, coordinar aprobaciones entre equipos y
reclamar actualizaciones de estado, porque «enviado» no es lo mismo
que «acreditadon. En la practica, la fragmentacion de los sistemas deja la
coordinacién en manos de la PYME.

Carpetas compartidas

Cadenas de aprobacion

Carga manual en portales

Verificaciones de duplicados Ese frabajo oculto consume tiempo, aumenta el riesgo de errores y termina
influyendo en la eleccién del proveedor. Cuando un pago requiere
investigacion, la carga se extiende a varios equipos vy la resolucién puede
demorar dias. Como consecuencia, las empresas empiezan a valorar la
facilidad de gestion, la resiliencia y la visibilidad tanto como el precio. La
infraestructura paralela no es una simple friccién en los mdargenes: es uno
de los factores que convierten una mala experiencia fransfronteriza en un
cambio de proveedor.
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Este grdfico ilustra los patrones recurrentes de infraestructura paralela
observados en América Latina, y muestra cémo el esfuerzo operativo se va
acumulando a lo largo del circuito de pago a medida que las empresas
compensan flujos de trabajo fragmentados, integraciones débiles y una
visibilidad inconsistente.

Coémo se construye la infraestructura paralela a lo largo del proceso de pago

La fragmentacién de
portales y las aprobaciones
se convierten en una capa

El enrutamiento por
multiples corredores se
convierte en el modelo

Las integraciones fallan
(ERP # ejecucion)

Las ejecuciones por lotes y
los paquetes de evidencia
se convierten en prdctica

operativo de control operativa estdndar
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\:' ’\_f‘?
4 Detonante P Detonante 4 Detonante 4 Detonante
. Ningun proveedor opera | Lasintegraciones ERP-banco . Cada banco tiene distintos . Elvolumeny los formatos
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| | omitidos). | | ejecucion de pagos.
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0 Las empresas enrutan por . Las empresas vuelven a los | Los equipos elaboran . Los equipos convierten y
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© mantienen configuraciones 1 manuales; el control regresa + esténdar (SOPs) y plantillas © por banco, y compilan
. paralelas con distintos ' alas personas. . especificas por banco, y . «paquetes de auditorian.
! proveedores. ! ! duplican los controles. !
v Implicacién v Implicacién v Implicacién v Implicacién
La confiabilidad se La automatizacién se Las empresas pagan por la El esfuerzo interno y el riesgo
«compran con complejidad percibe como riesgosa — el facilidad de gestion — operativo aumentan — los
— aumenta la demanda de volumen migra hacia aumenta la disposicion a procesos no escalan con el
una Unica capa operativa. proveedores con STP pagar por simplicidad. crecimiento del volumen.
confiable.
A
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(tiempo + Esfuerzo
intervenciones por paso
manuales)
N
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validar Seleccionar Ejecucioén,
||_ g Proceso de documemér el proveedory ' Aprobaciones Pago seguimientoy '+ Conciliacion y
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Patrones ilustrativos basados en entrevistas cualitativas. Las curvas son conceptuales (no estdn a escala) y representan el esfuerzo operativo relativo a
lo largo del proceso; la intensidad varia segin el corredor, el banco, el tipo de pago y los requisitos de documentacion.
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INnfraestructura paralelo
oor mercado: distintos
detonantes, la misma
carga manudl

En México, Brasil y Colombia, la infraestructura paralela adopta formas
distintas, pero el patrén se repite: cuando los pagos transfronterizos estdn
fragmentados, las PYMES terminan construyendo su propia capa operativa
para ellos.

7 ‘

México. Multibanca por resiliencia

Detonante Efecto operativo

Los pagos suelen fallar en las plataformas de los Aumenta el trabajo repetido, los controles siguen

proveedores debido a los horarios de cierre, los problemas siendo manuales y un error de datos, por menor que

de sincronizacién o la falta de disponibilidad de los sistemas.  sea, puede requerir la intervencién de equipos locales
y servicios compartidos.

Trabajo paralelo

Las empresas enrutan los pagos segun el corredor y la
urgencia, mantienen varios proveedores activos, registran a g confiabilidad se obtiene a cambio de la

los beneficiarios manualmente y vuelven a los portales complejidad, y eso facilita que el volumen

cuando las integraciones fallan. transfronterizo se desplace fuera del banco principal.

Implicacion comercial

s Brasil. Control sin respaldo
. - bancario
Colombia. El cumplimiento se
Detonante

convierte en una funcion inferna
Los pagos pueden fallar sin notificacion, y la

visibilidad resulta insuficiente para gestionar las

Detonante I - A
excepciones de pago con eficacia.

Las exigencias de reporte y documentacion

hacen que ejecutar pagos transfronterizos
demande una cantidad inusual de controles.

Trabajo paralelo

Las empresas desarrollan plantillas para
proveedores, formularios estandarizados,
procesos de escalamiento y reservas de pago
anticipado que les permitan corregir a fiempo.

Trabajo paralelo

Los equipos terminan ejerciendo su propio
control interno, duplican los circuitos de pago y

crean procesos para reducir la incertidumbre Efecto operativo

cambiaria y regulatoria.

Efecto operativo

La gestidon de pagos transfronterizos se asemeja
cada vez mds a una operacion de pagos
propia que a un servicio que presta el banco.

Implicaciéon comercial

Los proveedores capaces de ofrecer
previsibilidad, visibilidad y control se posicionan
como socios operativos mds atractivos.

Un importador describié que cuatro equipos y
entre ocho y doce personas intervienen en los 20
a 30 pagos que procesan por mes; la
investigacioén se convierte en rutina y deja de ser
una excepcion.

Implicaciéon comercial

La ejecucion confiable y la gestion mds clara de
las excepciones de pago adquieren tanto valor
que los flujos urgentes son los primeros en migrar.

Conclusiones

La infraestructura paralela no es una simple friccién en los mdrgenes del
circuito de pago. En muchas empresas, se convierte en el verdadero sistema
operafivo con el que se gestionan los pagos transfronterizos. Una vez que las
empresas comienzan a pagar por facilidad de gestion, resiliencia y claridad
por fuera del banco, el volumen queda mds expuesto a la competencia.
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El costo del trabajo oculto: el esfuerzo manual consume
capacidad y aumenta el riesgo de cambio de
proveedor

La carga de tiempo es importante porque captura algo que las comisiones
por si solas no reflejan: cudnto esfuerzo interno consume un pago.

Una transferencia transfronteriza de rutina ya involucra multiples roles,
aprobaciones y verificaciones. Cuando un pago requiere investigaciéon, esa
carga se extiende al seguimiento del estado, las correcciones, la gestiéon
de proveedores y el escalamiento interno. El costo no es solo tiempo de
trabajo: es el flujo de trabajo interrumpido y la atencién gerencial que

se desvia de la planificacién, el abastecimiento y la gestién de efectivo.

En nuestro panel de PYMES, las empresas reportan alrededor de 2 horas
para un pago tipico y cerca de 3,5 horas cuando un pago se vuelve
problemdtico.* Sobre una semana laboral de 40 horas, eso equivale

a aproximadamente el 5% y el 9% de la capacidad semanal de un
empleado de tiempo completo: lo que parece una tarea operativa menor
termina drenando una porcién significativa de los recursos internos.

Conclusion: cuando las PYMES se ven obligadas a construir su propia
capa operativa en torno a los pagos bancarios, empiezan a valorar a los
proveedores que les reducen el trabajo, los errores y el escalamiento,
aunque no sean su banco principal.

Tiempo dedicado a los pagos transfronterizos

5%

del FTE
(equivalente a
fiempo completo)

SRR

Tiempo dedicado a un pago
transfronterizo tipico

W\
\\
N

g N

= ~

~ —

N g 9% N
N 7 del FTE (equivalente N
N yd a tiempo completo) N

\\ / / \\
N\ / \\

Tiempo dedicado a un pago
transfronterizo problemdatico

Se asume una semana laboral de 40 horas para un empleado a tiempo completo Fuente: datos de dimensionamiento de mercado de FXC Intelligence.

“(Tipicon y «problemdticon hacen referencia al tiempo de gestién interna de las PYMES, no al tiempo de liquidacion bancaria.
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El costo de o
incertidumlore: cuando No
saber convierte los pPagos
en un problema de capital
de trabajo y de gestion de
oroveedores

El costo mds daiino en los pagos transfronterizos de las PYMES no suele ser
la comision en si. Es la carga operativa de no saber. Cuando las empresas
no pueden responder preguntas bdsicas —cudndo llegardn los fondos,
cudnto llegard efectivamente y cudl serd el costo total de la operacién—
se ven obligadas a adaptarse a la incertidumbre en lugar de resolverla. A
esto lo denominamos el costo de la incertidumbre.

En nuestro panel de PYMES, esta incertidumbre es tan frecuente como
significativa. Alrededor del 55% reportd casos en los que el monto neto
recibido no cubria el valor total de la factura. El 51% declaré que paga a
sus proveedores por adelantado o anficipa el pago porque los horarios de
cierre y los plazos publicados no son suficientemente confiables como para
garantizar el cumplimiento de las fechas de vencimiento. Y el 75% afirmé
que no saber cudndo llegan los fondos afectd directamente su capital

de frabajo y los obligd a mantener saldos adicionales, ingresar mds dinero
del necesario en las cuentas, gestionar fondos inmovilizados o constituir
reservas para reducir el riesgo de conciliacion.
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«Si hay un error, el banco no me
avisa. Simplemente no le paga a
mi proveedor.»

Responsable de operaciones,
importadora brasilena mediana

Esta incertidumlbre no es solo una percepcioén. El informe de Mastercard
de 2025 también detectd demoras atipicas y pagos fallidos en varios
corredores.

Por eso la incertidumbre se comporta como un costo. Antes de llevar a
un cambio de proveedor, dispara una serie de conductas defensivas. Las
empresas pagan antes de fiempo, cubren posibles faltantes, tranquilizan
a sus proveedores, rastrean el estado de las operaciones y escalan
internamente porque el proceso de pago en si no genera suficiente
certeza. Ese costo se materializa en presion sobre el capital de trabajo,
friccion con proveedores, riesgo reputacional y tiempo del personall
absorbido por la gestion de excepciones que deberia ser destinado a la
ejecucion.

Con el tiempo, esto modifica la eleccion del proveedor. Muchas empresas
estdn dispuestas a aceptar un margen cambiario menos favorable si el
resultado es previsible, el avance del pago es visible y el proceso es claro.
Esto coincide con el estudio global de Mastercard de enero de 2026,
realizado sobre 1100 PYMES y empresas medianas en 11 mercados, que
concluyé que la confianza (35%), la velocidad (34%) vy la transparencia
(28%) pesan mds que el costo a la hora de elegir un proveedor. En

ese sentido, la incertidumbre no solo complica la gestion de los pagos
transfronterizos. Cambia lo que significa «mejon.
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Doénde entra la incertidumbre en el proceso de pago

ﬁ@ ¢Cudndo llegara?

Detonante

; Los plazos de liquidacion varian segun el corredor,
‘ los horarios de cierre y la gestién durante el proceso. ‘

Incertidumbre

Los equipos no pueden dar una fecha estimada de
llegada confiable, ni siquiera después de que el
pago fue «liberadon.

Implicacion
Las empresas pagan por adelantado y
constituyen reservas — el capital de

frabajo queda inmovilizado; aumenta

el riesgo de envio. El costo de la

incertidumbre

¢Cudnto nos va a
costar?

Detonante

; El costo total estd fragmentado entre comisiones, precio
: del tipo de cambio y cargos especificos por corredor.

Incertidumbre

; Los equipos de finanzas no pueden proyectar el costo
1 total real por pago ni por corredor.

Implicacion |
La planificacién presupuestaria se debilita — las
empresas cubren previamente las cuentas o eligen rutas
«mds caras pero previsiblesy.

|| Proceso de pago

¢Cudnto recibiran?

Detonante

Las comisiones de bancos intermediarios, las
deducciones, el margen cambiario y las
retenciones locales pueden surgir de forma tardia.

Incertidumbre

El monto neto que recibird el beneficiario no es
previsible al momento de iniciar el pago.

Implicacion

Los faltantes generan disputas y refuerzos

de pago — las empresas cubren posibles
faltantes o mantienen reservas de liquidez.

¢Qué va a fallar
esta vez?

%

Detonante

Pequenas inconsistencias en datos o
documentacién, o casos limite de
cumplimiento, pueden generar excepciones en
los pagos.

Incertidumbre

Los equipos anticipan bloqueos, rechazos y
demoras, pero no saben en qué punto del
proceso se producird el fallo.

Implicacion

La conducta defensiva se vuelve norma — las
escalaciones generan tensién con proveedores
y requieren atencién de la direccion.

@ -----------> @ -----------> @ ----------- > @ -----------> @ -----------> @

Ejecucién,

Validary Seleccionar . o L
" Aprobaciones L seguimiento y Conciliaciony
documentar el proveedor y fijar . Pago iniciado : . .
. A internas confirmacién al cierre
pago tipo de cambio beneficiario
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Excepciones en el pago: cuando la incertidumbre se
convierte en riesgo operativo

Una minoria de pagos puede concentrar la mayor parte de los problemas.
Aproximadamente, uno de cada nueve pagos transfronterizos (el 11%)
requiere investigacion manual: seguimiento del estado, correccién de
errores, resolucion de demoras y gestion de excepciones. Son estos pagos
los que desencadenan escalaciones con proveedores, situaciones de
emergencia internas y comportamientos de prueba hacia proveedores
alternativos.

Una tasa de excepciones de un digito alto puede parecer manejable

en términos agregados pero, a nivel operativo, no lo es. Cada pago
problemdtico puede involucrar a varios equipos en tareas de revisiéon,
documentacién, gestion de proveedores y correccidn. Son precisamente
estos momentos en los que la confianza es mds fragil y en los que el
desempeio en pagos transfronterizos resulta mds facil de comparar.

Procesamiento de pagos

m Porcentaje de pagos que requieren m Porcentaje de pagos procesados
investigacion manual por ano de forma automatica por ano

Fuente: datos y andlisis del panel de PYMES de FXC Intelligence (ver Metodologia)
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El costo de o
incertidumibre por
mMmercado: reservas,
seguimiento vy prueba de
oroveedores

En México, Brasil y Colombia, el costo de la incertidumbre se manifiesta de
formas distintas, pero el patrén es el mismo: cuando no se puede confiar en los
plazos, el monto neto recibido o el avance del pago, las PYMES compensan
con reservas, seguimiento constante y diversificacion de proveedores.

Meéxico. «Aprobado v liberado» no es lo mismo que liquidado

Brecha de incertidumbre

Consecuencia para el negocio

El equipo cree que el pago fue aprobado y liberado, pero Las demoras se extienden de dias a semanas, la
luego descubre que la transferencia no esté reflejada enel  mercaderia queda retenida en la frontera, los costos de

Y sistema bancario.

Qué ocurre

Las pequenas diferencias —de centavos, decimales o
inconsistencias en las unidades— generan rechazos y
reprocesos; los cargos tardios o los cambios arancelarios
crean inconsistencias aduaneras.

flete urgente aumentan y el riesgo de produccion
crece cuando los insumos criticos estdn bloqueados.

Qué marca la diferencia

la previsibilidad en los plazos y en el monto neto
recibido cobra mayor importancia porque las llamadas
de confirmacién al proveedor se convierten en el Unico
control de estado confiable.

Colombia. «;Salio?» no es la
pregunta correcta

Brecha de incertidumbre

Brasil. «<Enviadoyn no es suficiente

Brecha de incertidumbre

El pago parece haber llegado al banco del
beneficiario, pero las comisiones especificas del

El pago puede haber salido, pero la empresa ain no puede
saber con certeza qué ocurrié después de la ejecucion,
cudnto se espera que llegue ni qué deducciones se
aplicaron en el camino.

Qué ocurre

Los movimientos cambiarios y los pequenos cargos de
bancos intermediarios son invisibles al momento de iniciar el
pago, y la variabilidad en los plazos de liquidacién hace que
el seguimiento reiterado se vuelva habitual.

Consecuencia para el negocio

La carga se extiende mds alld de la tesoreria e impacta la
confianza con proveedores, la planificaciéon presupuestaria,
los procesos de cierre interno y la credibilidad de la
direccion.

Qué marca la diferencia

La visibilidad del pago después de la iniciacion se vuelve
decisiva. En este mercado, la pregunta clave no es «zsalido2n
sino «zqué ocurrié después de la ejecucion y cudnto se
espera que llegue?y.

corredor, las retenciones o las brechas de estado
impiden que el equipo confie en lo que realmente
significa «enviadon.

Qué ocurre

Un pago puede desencadenar una investigacion de
dos semanas; una compra aprobada por USD 30.000
puede terminar costando USD 35.000 una vez que
emergen impuestos, costos bancarios y comisiones; la
confirmacioén inicial puede demorar 48 horas, mientras
que la finalizacién de extremo a extremo se puede
extender a casi dos semanas.

Consecuencia para el negocio

Los equipos envian la evidencia de pago disponible y
esperan a que el proveedor confirme la recepcién o
presente un reclamo. Esto convierte las brechas de
trazabilidad en riesgo de relacion con los proveedores.

Qué marca la diferencia

La previsibilidad supera al mejor tipo de cambio cuando
la confianza con el proveedor estd en juego.

Conclusion: cuando las PYMES
no pueden confiar en los plazos
ni en el monto neto recibido, la
previsibilidad vale mas que el
precio.

Conclusiones

El costo de la incertidumbre no es un problema exclusivo de tesoreria.
Alcanza a la gestién aduanera, la continuidad de la produccidn, el
aprovechamiento de descuentos, la confianza con proveedores y la
credibilidad de la direccion. Cuanto mds a menudo las empresas carguen
solas con esa incertidumbre, mds se inclinard la balanza hacia proveedores
que ofrezcan resultados en los que se pueda confiar.
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Riesgo de principalidad: los
OaNCos pueden mantener
SU posicion como banco
orincipal mientras su
participacion en Pagos
fransfronterizos se erosiond
en silencio

Los pagos tfransfronterizos suelen ser el primer producto que migra porque
son mads fdciles de separar del paquete bancario central que otros
productos. La insatisfacciéon se hace visible aqui primero. Eso no significa
que las PYMES abandonen automdticamente a su banco principal. En
muchos casos, el acceso al crédito, la cobranza, la ndbmina y el alcance
en el mercado local mantienen la relacién central en pie. Sin embargo,
los pagos transfronterizos pueden migrar de todas formas, incluso cuando
la principalidad formal parece intacta; en otras palabras, el banco sigue
apareciendo como proveedor principal mientras la participacién de
cartera se desplaza silenciosamente hacia ofros proveedores.

Las entrevistas sugieren que este riesgo ya es visible. En nuestro panel

de PYMES, el 90% declard que consideraria cambiar de proveedor de
pagos fransfronterizos. Entre quienes estdn abiertos al cambio, el volumen
promedio que considerarian trasladar es de alrededor del 70% de sus
pagos fransfronterizos. Incluso en los casos en que las empresas describen
a un banco como su banco principal, una proporcion significativa
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Panel de PYMES

del volumen transfronterizo ya se canaliza a fravés de proveedores no
principales. Entre las PYMES dispuestas a trasladar sus pagos fransfronterizos,
el 95% declaré que también consideraria trasladar otros servicios bancarios
en los proximos 12 meses.

La investigacion global de Mastercard de enero de 2026 sugiere que este
no es un patrén exclusivo de América Latina: los bancos siguen siendo el
proveedor principal de pagos transfronterizos para el 42% de las empresas,
pero las fintechs ya atienden al 30% y se espera que sigan creciendo y que
obtengan puntuaciones mds altas en NPS (+49 frente a +37 de los bancos
fradicionales).

Esto debe entenderse como un riesgo de erosion de la participacion

de cartera, no como una pérdida total e inevitable del cliente. La
preocupacion estratégica es que una ejecucion deficiente en pagos
transfronterizos genera un canal de fuga recurrente. Con el tiempo, el
proveedor en quien una empresa confia para sus pagos internacionales
mads criticos tiende a convertirse en el proveedor alrededor del cual esa
empresa organiza sus operaciones. Los bancos que defienden bien su
posicion en crédito y servicios domésticos, pero quedan rezagados en la
experiencia de pagos transfronterizos, corren el riesgo de mantener el titulo
de banco principal mientras otra parte se lleva silenciosamente los ingresos.

ﬂﬂﬂﬂ 90 ﬁdd y trasladar ﬁdﬂ 95%
ﬂ ﬂ @ d consid;7r2r|'q ﬁ d d -~ 70% d d d consideraria
d d d ﬁ d utilizar otro @ ﬁ ﬁ d el valluren e Gl\—rJ d d d d ’rroslgglor otfros
W@l alala]  proveedor @@l pagos afallalialial senvcios en os
fransfronterizos rA—
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Riesgo de principalidad
oor mercado: |a

fuga comienza por
comportamientos distintos

El riesgo de principalidad rara vez comienza con un cambio de proveedor
drdstico. Con mayor frecuencia, se inicia con pequenas reasignaciones que
se vuelven hdbitos: un corredor urgente que se enruta por otro canal, un
proveedor pagado a través de un especialista por razones de previsibilidad,
0 una empresa que mantiene su banco principal mientras utiliza un segundo
proveedor para ganar confianza en sus pagos tfransfronterizos. Con el tiempo,
esos hdbitos pueden convertir una diversificacion silenciosa en una erosidn
estructural de la participacién de cartera.

7 o .

México. La resiliencia se convierte en comportamiento de flujo dividido

Detonante Qué migra primero
Las interrupciones del servicio, la trazabilidad limitada y las Los corredores sensibles al tiempo y los pagos a
ventanas de procesamiento reducidas hacen que proveedores de alta consecuencia.

depender de un Unico banco se perciba como riesgoso.

Implicacién comercial

Una vez que la resiliencia se gestiona a fravés de varios
Mantienen varios proveedores activos y enrutan los pagos proveedores, el banco principal deja de ser el destino
urgentes o de alto impacto a través del canal que ofrezca predeterminado para el volumen transfronterizo.

las mejores condiciones para una ejecucion previsible.

Ve

Qué hacen las empresas

Brasil. La conveniencia supera a la

Colombia. Opcionalidad anfes de la
lealtad

salida

Detonante

La experiencia en pagos transfronterizos es mas fécil
de comparar, y el proveedor mds simple de usar suele
ganar incluso cuando su precio es menos
competitivo.

Detonante

El deterioro de la trazabilidad, el desempefo por corredor o
las brechas funcionales aumentan el riesgo operativo incluso
cuando la relacién bancaria principal se mantiene.

Qué hacen las empresas

Construyen estructuras de tesoreria flexibles —como una
entidad y una cuenta en Estados Unidos como centro de
pagos transfronterizos— mientras los bancos locales actuan
como nodos para la némina y el gasto cotidiano.

Qué hacen las empresas

Mantienen los flujos domésticos y el crédito con su
banco principal, pero derivan parte de los pagos
fransfronterizos a otfros proveedores; en una relacion,
entre el 15% y el 25% de los pagos transfronterizos

o ) operaba por fuera del banco principal, mientras que
Qué migra primero entre el 75% y el 85% permanecia con él.
La evaluacién de proveedores, el enrutamiento opcional y
las decisiones de concentracion de tesoreria. No es un
cambio inmediato y total hacia un nuevo proveedor.

Qué migra primero

Los flujos internacionales urgentes y aquellos donde la
. experiencia operativa es determinante.

Implicacién comercial

Si un proveedor ofrece mayor capacidad crediticia,
herramientas de tesoreria mas sélidas o cobertura
multinacional, los pagos fransfronterizos pueden migrar
primero y la participacién mds amplia en tesoreria puede
seguir después.

Implicacién comercial

La lealtad en pagos transfronterizos pasa a basarse en
la conveniencia, no en la institucion. El proveedor con
el cual resulta mds facil de operar empieza a ganar
participacion.

Conclusiones
Conclusion: los bancos pueden
mantener su condicién de Estos ejemplos no muestran un abandono masivo de las relaciones
banco principal en términos bancarias. Muestran algo mds relevante a nivel comercial: una vez que las
formales mientras pierden una empresas descubren que los pagos transfronterizos se pueden modularizar,
participacion significativa en la principalidad se vuelve mdas f&cil de erosionar en los mdrgenes. Ahi es
pagos transfronterizos. donde el riesgo de principalidad comienza en la practica.
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Pagos transfronterizos vs. banca central: los flujos
internacionales son mdas faciles de separar del paquete

Muchas PYMES permanecen ancladas a su banco principal para créditos,
depdsitos, ndminas y cobranzas. Los pagos transfronterizos son distintos:
son mds modulares, mds sensibles a la experiencia operativa y mds faciles
de reasignar corredor por corredor. Eso significa que un banco puede
mantener formalmente su condicién de «principaly mientras pierde en la
prdctica una participacién significativa en pagos transfronterizos.

El riesgo estratégico no es, por lo tanto, la pérdida inmediata del cliente
en su totalidad. Es la fuga silenciosa en un conjunto de productos que

con frecuencia define cémo evolucionan las relaciones de tesoreria mds
amplias. Cuando la experiencia en pagos fransfronterizos sigue siendo
opaca, con alta incidencia de excepciones en los pagos o con una carga
operativa elevada, las PYMES pueden mantener intacta la relacién central
mientras trasladan progresivamente los flujos mds sensibles a la experiencia
hacia ofros proveedores.

Modelo de riesgo de principalidad: estimacion
de los ingresos expuestos por la fuga en pagos
transfronterizos

El modelo de riesgo de principalidad acompana este documento
como una herramienta prdctica, basada en la investigacion
cualitativa con PYMES del presente estudio, para hacer tangible

este riesgo (ver Apéndice). Traduce los fallos en la experiencia en un
insumo para la planificacion comercial, al estimar los ingresos directos
por pagos transfronterizos y divisas que quedan expuestos cuando
las PYMES trasladan su volumen internacional a otros proveedores

y, también, al senalar dénde puede seguir una exposicion mds
amplia de la relacion si la insatisfaccion persiste. Esto es consistente
con la légica de andilisis de mercado del propio documento, que
enmarca incluso un desplazamiento de la participacion del 1%
como un movimiento de ingresos significativo. Por eso hasta los
desplazamientos mds modestos de participacion importan: el andlisis
de mercado del documento muestra que los pequenos cambios en
el comportamiento de enrutamiento se pueden fraducir en una fuga
significativa de ingresos por pagos y divisas.

El valor del modelo no radica en la precision por si misma. Radica en
ayudar a los bancos a tratar la experiencia en pagos fransfronterizos
como algo medible y accionable: una fuente de defensa de ingresos,
de eficiencia operativa y de estabilidad de la relacion, y no como un
problema de nicho.
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Modernizacion de |a
ejecucion de pagos
franstronterizos: reducir las
excepciones en los pagos,
| opacidad vy el frabajo
Mmanudadl

Las entrevistas apuntan a un cambio claro en la légica de compra: para
muchas PYMES, las decisiones en pagos fransfronterizos estdn pasando de
un enfoque centrado en el precio a uno centrado en la previsibilidad. Para
los bancos y proveedores de pago, eso modifica el criterio competitivo.
Ganar ya no depende solo de ofrecer cotizaciones competitivas.
Depende de ofrecer una experiencia que sea visible, resiliente y liviana

a nivel operativo como para que las empresas decidan consolidar sus
operaciones en forno a ella.

A'lo largo de las entrevistas, el estado futuro deseado es consistente:
ventanas de liquidacién previsibles, frazabilidad de extremo a extremo,
actualizaciones de estado mds claras, iniciacién de las operaciones mds
simple, montos netos recibidos mds transparentes y resolucion mds rdpida
de excepciones en los pagos. Estas no son caracteristicas de producto
abstractas. Son las condiciones prdcticas bajo las cuales las PYMES

dejan de construir tanta infraestructura paralela alrededor de sus pagos
transfronterizos.
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Esto coincide con la investigacién global de Mastercard de enero de 2026,
que encontrd que la trazabilidad de pagos (43%) v la deteccidn de fraude
(42%) son los servicios de valor agregado que las empresas mds demandan.

Aqui es donde los bancos y los proveedores de pago necesitan una ruta de
modernizaciéon mds simple. Mastercard Move puede ayudar a los bancos
y alos proveedores de pago a avanzar hacia ese estado futuro mediante
la conectividad basada en AP, el acceso a redes de pago locales, los
servicios de validacion y verificacion de cuentas, las notificaciones all
beneficiario, una mayor visibilidad del pago y una ejecucién mds previsible
en los corredores disponibles. El valor no radica simplemente en mover
dinero mas rdpido; radica en que haya un menor esfuerzo operativo,
menos excepciones, una senalizacién mds clara del monto neto recibido
y una defensa mds sélida de la participacién de cartera de las PYMES en
pagos fransfronterizos.

Cdémo pueden los bancos modernizar la ejecucion de pagos
transfronterizos

* Conectividad basada en APl + acceso a redes de pago locales
*  Trazabilidad de extremo a exiremo + visibilidad del avance del pago

« Servicios de validacioén y verificacion de cuentas + notificaciones al
beneficiario

¢ Orquestacion estandarizada + reduccién de transferencias
fragmentadas entre sistemas

¢ Informacién clara de comisiones, tipo de cambio y monto neto recibido
* Ejecucidon en tiempo casireal en los corredores disponibles
*  Menos intermediarios + mejor gestién de excepciones

* Cobertura amplia de red + puntos de acceso escalables
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Lo que las PYMES necesitan - lo que los bancos deben ofrecer - déonde puede intervenir Mastercard

Lo que las PYMES necesitan

Lo que los bancos deben ofrecer

Donde puede intervenir Mastercard

Previsibilidad por encima del precio.
Certeza sobre cudndo llegard el pago y
cudnto recibird el beneficiario.

Ventanas de liquidacién consistentes y
resultados mds claros.

Menos horarios de cierre, menos
incognitas «en transitoy y expectativas
de enfrega mds previsibles por corredor.

Conectividad basada en APl + acceso a
redes de pago locales.

Infraestructura que permite el fondeo
anticipado local, el acceso aredes de
pago locales y una confirmacién de
extremo a extremo mds sdlida en todos los
corredores, con menos incertidumbre en
los plazos.

Confrol y visibilidad.

Certeza sobre el estado del pago,

la trazabilidad y la capacidad de
gestionar excepciones sin necesidad de
seguimiento constante.

Trazabilidad del proceso de pago.
Estados mds transparentes y
confirmacién mds clara de recepcién
por parte del beneficiario (o sehales
accionables de excepcién en el pago).

Trazabilidad de extremo a extremo +
visibilidad de recepcién por el beneficiario.
Infraestructura que permite la trazabilidad
de extremo a extremo, hitos de estado mds
claros y una confirmacién mds sélida de
recepcién, para que los bancos puedan
ofrecer una experiencia transfronteriza mds
similar a la doméstica.

Menor carga operativa. Menos
reingreso manual de datos, menos
flujos de frabajo en portales y menos
controles de infraestructura paralela.

Iniciacién de operaciones simplificada
y estandarizacion. Menos portales y
formatos fragmentados; iniciacion,
aprobaciones y conciliacion mas
simples.

Conectividad basada en APl +
orquestacion estandarizada. Habilitadores
que ayudan a los bancos a ofrecer un
punto de acceso transfronterizo mds
consistente, reducir la fragmentacién

de portales y simplificar la iniciacién y la
conciliacién sin reemplazar los sistemas
cenfrales.

Menos sorpresas en el monto neto
recibido. Mayor claridad sobre
comisiones, deducciones y montos
netos para el beneficiario.

Mds transparencia del costo y del
monto neto. Divulgaciones mds claras
y mejor previsibilidad del costo total por
corredor y ruta de proveedor.

Informacion mds clara de comisiones,
fipo de cambio y monto neto recibido.
Capacidades que permiten mayor
visibilidad de comisiones, tipo de cambio
y monto neto estimado. Asi, se reducen
deducciones inesperadas y disputas con
proveedores.

Confiabilidad que profege las
relaciones. Pagos que no pongan en
riesgo la confianza con proveedores,
los envios nila continuidad de la
produccion.

Resiliencia operativa y resolucion

mds rdpida de excepciones. Rutas
de escalacion claras, menos fallos y
resolucién mds rdpida cuando surgen
problemas.

Menos intermediarios + mejor orquestacion.
Infraestructura que ayuda a los bancos

a reducir los puntos de fallo, mejorar

la gestidn de excepciones de pago y
aumentar la visibilidad al simplificar el
recorrido de un pago a fravés de los
corredores.

Una plataforma de confianza, no un
servicio bdsico.

Un proveedor que pueda escalar con
el crecimiento y la complejidad del
negocio.

Una experiencia que justifique la
consolidacién.

Ejecucién confiable y resultados
previsibles que mantengan la
participacion de cartera anclada en el
banco.

Cobertura amplia de red + puntos de
acceso escalables.

Apoyo a los bancos para modernizar la
experiencia en pagos fransfronterizos
mediante un alcance de red escalable,
multiples puntos de pago y una plataforma
que pueda crecer con la complejidad de
las PYMES antes de que la migracién se
vuelva estructural.
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Reflexiones finales: la
experiencia en pagos
transfronterizos es ahorao
UNna cuestion de defensao
de la relacion

El mensaje central de esta investigacion es claro. Para las PYMES en
Ameérica Lating, los pagos transfronterizos siguen generando demasiado
trabajo y demasiada incertidumbre. Lo que deberia funcionar como un
facilitador del negocio se comporta con demasiada frecuencia como un
riesgo operativo. Las empresas compensan anadiendo confroles manuales,
constituyendo reservas de liquidez y canalizando los pagos de mayor riesgo
a través de los proveedores en quienes mds confian.

El estado futuro deseado no es complicado. Las PYMES quieren procesos
de pago transfronterizo que se asemejen mds a los pagos domésticos:
menos puntos de contacto, actualizaciones de estado mds claras y mayor
visibilidad del pago, resultados mds previsibles y resolucién mds rapida

de excepciones. El objetivo no es la velocidad por si misma. Es eliminar el
frabajo evitable y reducir la incertidumbre que actualmente obliga a las
empresas a construir sus propios sistemas de control alrededor de los pagos
infernacionales.

Para los bancos, esto convierte la ejecuciéon de pagos transfronterizos en
una cuestion de defensa de la relacidn. Es una de las pruebas mds claras
de si una institucién puede defender su participacion de cartera, reducir la
friccion en el servicio y seguir siendo el socio de confianza de las PYMES a
medida que crecen sus necesidades infernacionales. Las instituciones que
ganen en el segmento transfronterizo de PYMES no simplemente moverdn
dinero mas rdpido, sino que eliminardn el trabajo, la opacidad y la carga
de gestion de excepciones que dificultan el crecimiento de las empresas
a las que sirven. Los bancos y proveedores de pago se deben modernizar
para defender su participacién de cartera y profundizar sus relaciones.
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Metodologia

Este informe se basa en la investigacién cualitativa estructurada con
PYMES en México, Brasil y Colombia, cenfrada en como se ejecutan

los pagos transfronterizos en la prdctica y dénde surge la friccién a lo

largo del flujo de frabajo de extremo a extremo. El objetivo del estudio

no fue Unicamente identificar puntos de friccidon en precios, velocidad y
cumplimiento normativo, sino también comprender cémo esas fricciones se
traducen en carga de frabajo interna, riesgo de relaciéon con proveedores,
elecciéon de proveedor y consecuencias comerciales mds amplias para la
empresa.

Mientras el andlisis de Mastercard de 2025 sobre pagos transfronterizos en
América Latina cuantificd la friccion a través de pruebas con transacciones
reales, esta edicion se centra en cdmo esas fricciones se experimentan a
nivel operativo denfro de las empresas medianas.

1 3 PYMES

en Colombia

1 4 PYMES

en Brasil

La investigacién fue disehada como un programa de entrevistas con
multiples partes interesadas. Las entrevistas abarcaron roles involucrados
en la iniciacién, aprobacion, ejecucién, monitoreo y resolucion de pagos
transfronterizos tales como CEO, CFO, tesoreria, finanzas, cumplimiento
normativo, compras, operaciones y gestién de la cadena de suministro.
Este enfoque tuvo como objetivo capturar el recorrido interno completo de
un pago, en lugar de limitarse a una Unica perspectiva funcional.

Coémo interpretar los datos

Se completd una muestra de n=41 entrevistas en los tres mercados.

Salvo que se indique lo contrario, las métricas citadas en el informe son

de cardcter orientativo y se basan en la autopercepciéon de las PYMES
entrevistadas. Los porcentajes del panel de PYMES se utilizan para destacar
patrones recurrentes y senales de riesgo para la relacion en dreas como el
esfuerzo operativo interno, la gestién de excepciones y las expectativas de
mejora del servicio, y no como referencias operativas auditadas.
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Marco de entrevistas

La guia de entrevistas fue revisada especificamente para sustentar los tres
pilares narrativos centrales del informe:

e Infraestructura paralela
* Costo de laincertidumbre

* Riesgo de principalidad

Para facilitar un andlisis consistente, la evidencia de las entrevistas también
fue mapeada en torno a siete ejes temdaticos:

e Transparencia de costos y tipo de cambio

* Velocidad y demoras en la liquidacion

¢ Carga de cumplimiento normativo y documentacion
* Experiencia de usuario interna y procesos operativos
¢ Adopcién de proveedores alternativos

* Principalidad del cliente

* Puntos de friccion estratégicos

Esta estructura permitié al estudio pasar de relatos individuales sobre pagos
especificos a patrones temdticos comparables entre mercados.

Mapeo del proceso de pago

Una parte central de la metodologia fue el mapeo del proceso de pago
de extremo a extremo. Se pidid a los entrevistados que describieran

un pago internacional tipico desde la recepcidén de la factura hasta la
confirmacién por parte del proveedor y la conciliacion. La conversacion
abarcé la recepcién de la factura, la captura y validacién de datos, las
aprobaciones internas, el cumplimiento normativo y la documentacion,
la cotizacién o contratacion del tipo de cambio, la iniciacién del pago, el
seguimiento del estado y la gestidon de excepciones, y la confirmacion del
estado del pago vy la conciliacion.

En cada etapa, las entrevistas indagaron sobre las actividades mds
manuales, las principales fuentes de error o reproceso y el manejo

entre equipos. Esto permitié al estudio identificar dénde se concentra la
friccion operativa dentro de la PYME, no solo dénde se puede estancar la
transferencia bancaria en si.
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Estimacién de costos y carga de trabajo invisibles

Ademds de la evidencia cualitativa, las entrevistas recopilaron
estimaciones orientativas de la carga de trabajo interna. Se le preguntd

a los entrevistados cudntas personas intervienen habitualmente en un
pago fransfronterizo, cudnto tiempo se dedica a la carga de datos, las
aprobaciones, el cumplimiento normativo, la trazabilidad y la conciliacién,
y con qué frecuencia los pagos requieren seguimiento activo, reproceso o
investigacion.

Alo largo del informe, un «pago tipicon hace referencia al tiempo total de
gestion interna entre las distintas funciones de la PYME, no al tiempo de
procesamiento bancario. Un «pago problemdaticon hace referencia a una
excepcion en el pago que requiere investigacion, reproceso o seguimiento
activo del estado, y no a una transferencia estédndar que avanza por

el proceso habitual. Estas definiciones se utilizan para distinguir la carga
operativa del lado del negocio del desempefo del sistema de pagos en si.

Eleccién de proveedor y principalidad

La investigacion también examind cémo las empresas eligen entre bancos,
fintechs y ofros proveedores para sus pagos transfronterizos. Las entrevistas
exploraron cudl es el banco principal de cada empresa, qué proveedor

se prefiere para los pagos transfronterizos, por qué las empresas dividen

el volumen entre distintos proveedores, qué desencadena la prueba

de nuevos proveedores y qué llevaria a los entrevistados a concentrar

mds volumen transfronterizo —o una mayor proporcién de sus servicios
bancarios— en un Unico proveedor.

Esta parte de la metodologia fue disehada para evaluar no solo la
insatisfaccion con el servicio, sino también las implicaciones para la
relacién con los bancos actuales cuando el desempeno en pagos
fransfronterizos no alcanza las expectativas del cliente.
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Andlisis y sintesis

Se reviso y sintetizd el material de las entrevistas en tres niveles: por el
recorrido individual de cada empresa, por rol de los entrevistados y por
pais y temdtica. Los relatos ilustrativos y la sintesis por pais se desarrollaron a
partir de los testimonios de multiples partes interesadas para mostrar cémo
se manifiesta a nivel operativo la friccidn en los pagos y qué consecuencias
genera para la liquidez, las relaciones con proveedores, la carga de
trabajo interna y la atencién de la direccién.

Los resUmenes de hallazgos del informe reflejan patrones recurrentes
observados a lo largo de las enfrevistas. Cuando un punto refleja la
experiencia de una Unica empresa en lugar de un patrén mds amplio, se
presenta como un ejemplo ilustrativo y no como una conclusién vdlida
para todo el mercado.

Notas importantes sobre la interpretacion

Este estudio es de naturaleza cualitativa y orientativa. Estd disenado
para evidenciar la experiencia concreta de las PYMES vy las realidades
operativas que subyacen a las dificultades con los pagos. No se debe
interpretar como una medicién representativa a nivel estadistico de
todas las PYMES de América Latina, ni como una auditoria directa del
desempeno de procesamiento de los bancos. Por el contrario, ofrece
evidencia estructurada de cémo las PYMES experimentan la opacidad
en la visibilidad de los costos, las demoras, la friccion en el cumplimiento
normativo, los procesos manuales alternativos y la fragmentacion de
proveedores en sus pagos transfronterizos cotidianos.
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Apendice: modelo de
riesgo de principalidad

Para estimar el posible impacto comercial de una experiencia deficiente
en pagos transfronterizos, Mastercard desarrolld un modelo de riesgo de
principalidad. Este modelo ofrece un marco orientativo para estimar los
ingresos en riesgo cuando las PYMES trasladan su actividad de pagos
transfronterizos y divisas fuera de su proveedor bancario principal. Esta
concebido como una herramienta de planificacion que ayuda a las
instituciones financieras a dimensionar la exposicidén potencial tanto en los
ingresos por pagos transfronterizos como en la relacion mds amplia con el
cliente.

Variables y estructura del modelo

El modelo combina datos bancarios y supuestos orientativos, que incluyen:
*  Volumen anual de pagos transfronterizos

* Participacién actual del banco en la cartera transfronteriza del cliente
* Ingresos anuales estimados por pagos transfronterizos y divisas

* Ingresos anuales estimados por la relacidén mds amplia con el cliente

*  Proporcién estimada de la cartera transfronteriza que podria migrar si el
cliente cambia de proveedor

» Efecto de arrastre esperado sobre la relacién mds amplia si la
insatisfaccion persiste

* Una puntuacion de propensién para reflejar la probabilidad y el grado
de migracion

Resultados e interpretacién

El modelo estima:
1. Volumen fransfronterizo esperado en riesgo
2. Ingresos transfronterizos esperados en riesgo

3. Ingresos esperados en riesgo por efecto de arrastre fuera del segmento
fransfronterizo

4. Total estimado de ingresos en riesgo

El modelo es de cardcter orientativo y se debe utilizar como herramienta

de planificacién comercial, no como una proyeccidn precisa. Su objetivo
es ayudar a identificar dénde la friccion en pagos transfronterizos puede
generar un riesgo mds amplio para la relacién con el cliente, y dénde las
mejoras en velocidad, transparencia y experiencia de usuario pueden tener
mayor valor comercial.

Para acceder a la plantilla del modelo de riesgo de principalidad y a los
supuestos de referencia, pdngase en contacto con los autores de este
informe.

La principalidad en riesgo: los pagos transfronterizos para PYMES 35



FXC
Intelligence

Acerca de Mastercara
Move y FXC Intelligence

Mastercard Move

Mastercard Move forma parte del portafolio de capacidades de
movimiento de dinero a nivel global de Mastercard. Le permite a bancos,
empresas, instituciones financieras no bancarias, actores digitales y
gobiernos —y a sus clientes— enviar y recibir fondos a nivel nacional y
transfronterizo, a través de distintos tipos de pago.

Construido sobre las redes propietarias de Mastercard —tanto de

tarjetas como de ofros instrumentos de pago—, Mastercard Move ofrece
experiencias de pago rdpidas, seguras y transparentes que permiten a los
clientes mover dinero con confianza y generar mayor valor a escala.

FXC Intelligence

FXC Intelligence lleva la Ultima década desarrollando conjuntos de datos
en los mercados de activos fiat y digitales, y frabaja con muchos de

los actores lideres del sector, lo que la posiciona de forma Unica para
ofrecer claridad sobre la industria. Una parte central de esta ventaja

son las relaciones directas de FXC con participantes del sector, como
proveedores, bancos y plataformas, que le permiten acceder a datos de
precios y transacciones no disponibles Unicamente a través de fuentes
publicas.

FXC estd en una posicion privilegiada para evaluar el mercado de

pagos fransfronterizos en su conjunto, ya que cuenta con cobertura de
mdas de 250 actores a nivel mundial, acceso exclusivo a datos recibidos
directamente de participantes del sector e inteligencia histérica que
abarca precios y velocidades de transaccion en mds de 17.000 corredores
en mds de 175 paises.

FXC también provee los datos subyacentes para los dos principales indices
globales del sector de pagos transfronterizos: los KPIs del Consejo de
Estabilidad Financiera para la hoja de ruta del G20 para la mejora de los
pagos transfronterizos, y el indice Remittance Pricing Worldwide del Banco
Mundial.
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FXC
Intelligence

Aviso legdadl

En la medida de lo posible, FXC ha verificado la exactitud de la informacion
proporcionada por terceros, pero no acepta en ninguna circunstancia
responsabilidad por inexactitudes que no hayan podido ser verificadas.

Se espera que los lectores de este informe utilicen la informacion aqui
contenida junto con otras fuentes y con prdcticas de gestién sélidas. Por lo
tanto, FXC no asumird responsabilidad por pérdidas comerciales derivadas
de decisiones de negocio tomadas en funcién del uso o la no utilizaciéon de
la informacién proporcionada.

Contacto

Matias Medina

Head of Business Development LAC
Mastercard Move
matias.medina@mastercard.com

lan Manns

VP Global Indices
FXC Intelligence
ian@fxcintel.com
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