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Resumen

Las Fintech, como empresas que integran finanzas y tecnologia, se han consolidado desde la
década de 2010 y especialmente a partir de 2015 segun la literatura como un sector en
crecimiento con potencial para ampliar la inclusion financiera en poblaciones marginadas.
Sin embargo, persiste el debate sobre si este avance refleja inclusion genuina o simples
indicadores de digitalizacion. Desde la Teoria Basada en Recursos de Jay Barney, la ventaja
competitiva sostenida no depende de la tecnologia o el capital, sino de la capacidad de
movilizar recursos valiosos, raros, inimitables y no sustituibles junto con capacidades
directivas que permiten explotarlos de manera estratégica. Mediante un estudio de caso
cualitativo del ecosistema Fintech colombiano, logramos identificar que la inclusion
financiera trasciende el acceso basico a productos de crédito y ahorro por parte de
poblaciones tradicionalmente excluidas y exige su uso efectivo y sostenido. Asimismo,
encontramos que la diferenciacion competitiva entre las empresas del ecosistema se origina
en intangibles movilizados por los equipos directivos, como la vision estratégica del talento
humano, la incorporacion de la educacion financiera del usuario en la gestion operativa y la
capacidad de transformar barreras regulatorias en oportunidades de innovacion, lo cual aporta
claves para repensar la relacion entre estrategia, tecnologia e inclusion en contextos

emergentes.

Palabras clave: Fintech, inclusion financiera, ventaja competitiva, teoria basada en recursos,

capacidades directivas, estrategia.
1. Introduccion

Desde comienzos de la década de 2010, impulsadas por la digitalizacion acelerada posterior

a la crisis financiera global de 2008, las empresas Fintech han emergido como actores clave



en la transformacion de los mercados financieros en paises emergentes (Ozili, 2021). La
literatura distingue entre la nocion amplia de tecnologia financiera, entendida como el
conjunto de innovaciones digitales aplicadas a los servicios financieros, y el concepto
organizacional de empresa Fintech, que alude a empresas cuyo modelo de negocio depende
estructuralmente de dichas tecnologias para ofrecer productos financieros alternativos, mas
accesibles o mas eficientes (Arner et al., 2020b; Gomber et al., 2017; Zetsche et al., 2017a).
En Colombia, este fendémeno ha adquirido relevancia estratégica: el pais cuenta con uno de
los ecosistemas Fintech mas dinamicos de América Latina, con un crecimiento anual
promedio del 20 % desde 2020 y proyecciones de mas de 500 empresas activas para 2030
(Colombia Fintech, 2024). No obstante, este crecimiento ocurre en un contexto de
desigualdad persistente: solo el 35,3 % de la poblacion adulta de Colombia accede a crédito
formal, mientras la informalidad y el uso intensivo del efectivo continuan limitando la
inclusion financiera (Superintendencia Financiera, 2023). Esta tension entre expansion
digital y exclusion plantea un desafio para la gestion estratégica de los lideres del sector,
quienes deben comprender cémo transformar la inclusion en una fuente de ventaja

competitiva sostenida.

La literatura ha descrito a las Fintech como catalizadores de inclusion y eficiencia (Arner et
al., 2020a; Leong et al., 2017; Zetsche et al., 2017a). No obstante, estudios recientes advierten
que la digitalizacion no garantiza inclusion genuina, sino que puede reproducir nuevas formas
de exclusion si no se acompafia de educacion financiera, confianza institucional y
mecanismos regulatorios adaptativos (Del Sarto & Ozili, 2025; Nguyen & Mogaji, 2022;
Ozili, 2021). En este sentido, la Asociacion Colombia Fintech (2024) propone entender la
inclusién como un proceso multidimensional que integra acceso, uso efectivo y construccion
de historial crediticio. Con el fin de contrastar esta perspectiva desde la realidad
organizacional, realizamos entre junio y julio de 2025 una serie de entrevistas
semiestructuradas a directivos de nueve empresas del ecosistema Fintech colombiano, en el
contexto de un estudio de caso cualitativo orientado a comprender la dimension estratégica
de la inclusion. Los directivos entrevistados reforzaron esta vision al sefialar que la inclusion
adquiere sentido estratégico cuando se convierte en eje organizacional y articula tecnologia,

talento y regulacion de manera coherente con la sostenibilidad del negocio.



Desde el campo de la administracion, la Teoria Basada en los Recursos (RBV) de Barney et
al., (2021); Barney (1991), aporta un marco explicativo para comprender este fenomeno. La
RBYV sostiene que la ventaja competitiva sostenida no proviene de recursos tangibles como
el capital o la tecnologia, facilmente imitables, sino de la movilizacion de recursos intangibles
—valiosos, raros, inimitables y no sustituibles— que, al ser orquestados estratégicamente,
generan diferenciacion (Sirmon et al., 2007, 2010, 2011). Teece (2007) y Perifanis y Kitsios,
(2023) amplian este enfoque introduciendo la nocién de capacidades dindmicas y
orquestacion digital, enfatizando el rol del liderazgo en integrar la tecnologia con las
capacidades humanas y organizacionales. En consecuencia, la tecnologia no constituye un
fin en si misma, sino un medio cuyo valor depende de como los lideres la articulan dentro de

la estrategia (Gupta & Kanungo, 2022; Mikalef & Pateli, 2017).

Pese al crecimiento de la literatura sobre Fintech e inclusion, persisten brechas analiticas. En
primer lugar, predomina un enfoque tecnocéntrico que asume que la digitalizacion conduce
automaticamente a la inclusion (Mhlanga, 2020; Ozili & Mhlanga, 2024). En segundo lugar,
existen pocos estudios que analicen como las capacidades directivas convierten la inclusion
en una estrategia competitiva en mercados emergentes (Ediagbonya & Tioluwani, 2023). En
tercer lugar, la mayoria de las investigaciones en América Latina se concentra en indicadores
de acceso, sin examinar los procesos internos de gestion y aprendizaje que sostienen la
ventaja (Arner et al., 2020b). Por ello, esta investigacion se orienta a comprender como los
lideres Fintech colombianos articulan recursos y capacidades para convertir la inclusion en

diferenciacion.

A partir de estos vacios conceptuales y empiricos, formulamos un conjunto de preguntas de
investigacion que permiten abordar la complejidad del fendémeno desde distintos niveles
analiticos. En investigaciones cualitativas de caracter interpretativo, resulta pertinente
trabajar con varias preguntas cuando el propdsito no es probar relaciones causales, sino
comprender como interactian dimensiones estratégicas, organizacionales e institucionales
que no pueden capturarse mediante un Unico interrogante, como sefialan Eisenhardt y
Graebner (2007) y Gioia et al., (2012). Desde esta perspectiva, nuestras preguntas

orientadoras son las siguientes:

(1) ;como integran las Fintech la inclusion financiera dentro de su estrategia competitiva?



(2) (qué capacidades intangibles movilizan los directivos para transformar la inclusién en

ventaja sostenida?
(3) (coémo inciden las restricciones regulatorias y culturales en la orquestacion de recursos?

(4) {de qué manera la educacion financiera y la gestion del talento fortalecen la sostenibilidad

de la inclusion?

Esta investigacion adopta un enfoque cualitativo e interpretativo mediante un estudio de caso
del ecosistema Fintech colombiano, lo que permite comprender las tensiones entre propdsito
social y rentabilidad, asi como las capacidades de adaptacion que caracterizan a las
organizaciones lideres. Los hallazgos del analisis mostraron que la ventaja competitiva no
surge de la tecnologia en si misma, sino de la capacidad de los directivos para articular
recursos humanos, institucionales y educativos en torno a la inclusion, integrandola como eje

estratégico del negocio.

El analisis cualitativo de entrevistas confirmo esta perspectiva. Los directivos del ecosistema
Fintech colombiano describen la inclusion como un proceso que trasciende el acceso digital,
exigiendo educacion financiera, acompanamiento y confianza del usuario. Reconocieron
ademas que la regulacion, en particular la tasa de usura limita el acceso formal de segmentos
de alto riesgo, aunque también impulsa la innovacidon en productos alternativos y alianzas
locales. Estas interpretaciones revelan que las organizaciones competitivamente resilientes
son aquellas que transforman las restricciones en oportunidades estratégicas y fortalecen sus
capacidades intangibles mediante aprendizaje continuo y vision institucional. (Perifanis &

Kitsios, 2023).

Este articulo analiza como las empresas que conforman el ecosistema Fintech colombiano
comprenden e integran la inclusion financiera dentro de su estrategia organizacional.
Argumentamos que la ventaja competitiva sostenida no se origina en la adopcion tecnologica
por si sola, tradicionalmente presentada en la literatura como el motor central de la
innovacioén financiera, sino en la capacidad directiva para transformar la inclusion en un
proposito estratégico. A diferencia de enfoques previos que asumen que la digitalizacion
amplia el acceso de manera automatica, proponemos que la diferenciacion surge cuando los

lideres movilizan intangibles organizacionales, como el talento humano, la educacién



financiera dirigida al usuario y la habilidad para reinterpretar las restricciones regulatorias
como oportunidades de innovacion. Desde esta perspectiva, la tecnologia cumple un papel
instrumental: su valor estratégico depende de la forma en que los directivos la integran con
recursos humanos, institucionales y relacionales, lo que configura un enfoque de inclusion

financiera capaz de generar ventajas competitivas sostenidas.

Este trabajo es de naturaleza exploratoria porque examina un fendmeno escasamente
estudiado: el uso de la inclusion financiera como recurso estratégico por parte de los lideres
del ecosistema Fintech en un mercado emergente. Adoptamos un enfoque cualitativo
interpretativo orientado a comprender como los directivos articulan tecnologia, capacidades
organizacionales y restricciones institucionales para generar ventajas competitivas, apoyados
en la Teoria de Recursos y Capacidades y en la Orquestacion de (Barney,1991; Perifanis &
Kitsios, 2023; Sirmon et al., 2010). El analisis del caso colombiano permite identificar
patrones directivos que explican cémo la inclusion financiera adquiere valor estratégico en

un entorno institucional dindmico y en transformacion.

Con el fin de desarrollar esta contribucion, el articulo se organiza en seis secciones. La
seccion 2 presenta el marco tedrico, en el que se articula la literatura sobre inclusion
financiera, recursos y capacidades, y orquestacion directiva. La seccion 3 describe la
metodologia y el disefio del estudio de caso. En la seccion 4 se exponen los hallazgos
empiricos derivados del analisis cualitativo. La seccion 5 desarrolla la discusion y las
proposiciones tedricas que emergen del estudio. Finalmente, la seccion 6 presenta las

conclusiones, las limitaciones de la investigacion y las lineas de trabajo futuras.

2. Marco Tedrico

2.1 La inclusion financiera

La inclusion financiera ha despertado un interés creciente entre economistas del desarrollo,
investigadores en finanzas, formuladores de politica y organismos multilaterales desde
comienzos de la década de 2010, debido a su potencial para reducir la pobreza, fomentar la
equidad y dinamizar el crecimiento econdémico (Banna et al., 2022; Demirgiig-Kunt et al.,
2020; Ozili, 2021). Sin embargo, los estudios recientes muestran que el acceso a productos
financieros no garantiza inclusion efectiva si no existen capacidades sociales, institucionales

y tecnoldgicas que faciliten su apropiacion por parte de los usuarios (Ediagbonya &



Tioluwani, 2023; Ha et al., 2025). En este sentido, la inclusion ha dejado de ser entendida
como una meta exclusivamente social para convertirse en un componente estratégico de las
organizaciones, particularmente en los ecosistemas Fintech que operan en contextos

emergentes (Arner et al., 2020b; Leong et al., 2017).

El surgimiento de las Fintech ha transformado los sistemas financieros tradicionales al
introducir modelos que integran innovacion tecnologica, servicios personalizados y
estructuras organizativas mas agiles (S. Chen et al., 2023; Demir et al., 2022). Este fenomeno
no solo redefine las dindmicas competitivas, sino también los mecanismos mediante los
cuales las empresas generan y distribuyen valor (Haddad & Hornuf, 2019; Senyo &
Osabutey, 2020). En América Latina, las Fintech han adquirido un papel catalizador para la
inclusion financiera, pues operan en entornos marcados por elevada informalidad, amplias
brechas de acceso al crédito formal y niveles persistentes de desigualdad socioeconémica
que dificultan la participacién plena de amplios segmentos de la poblacidon en el sistema

financiero (Colombia Fintech, 2024; Del Sarto & Ozili, 2025; Rincon Cardenas, 2024).

Autores como Ozili (2018, 2021) y Arner et al. (2020) destacan que la inclusion financiera
digital es un proceso de innovacion institucional mas que tecnologica, donde la confianza, la
educacion financiera y la regulacion determinan el alcance del impacto. Asi, la inclusion
financiera debe gestionarse como una estrategia organizacional de doble propdsito, que
vincula la sostenibilidad social con la eficiencia econdmica (Kishor et al., 2025; Lyons et al.,
2022). Desde esta perspectiva, las Fintech se convierten en agentes de transformacion que
dependen de la vision de sus directivos para traducir los avances tecnoldgicos en procesos

inclusivos sostenibles (Leong et al., 2017; Mhlanga, 2020).

El enfoque ecosistémico enfatiza que la inclusion no emerge de la accion individual de una
empresa, sino de la colaboracion entre actores publicos, privados y comunitarios (Adner &
Helfat, 2003; Iansiti & Levien, 2004). Este marco relacional sugiere que la ventaja
competitiva de las Fintech radica en su capacidad para articular alianzas estratégicas que
integren conocimiento local, redes de confianza y capacidades tecnologicas (Khan & Khan,

2024; Senyo & Osabutey, 2020).

En contraste con esta vision desde la literatura, el analisis de las entrevistas realizadas a

directivos del ecosistema Fintech colombiano mostré que la inclusién no se limita a la



formacion de alianzas, sino que se configura a través de la educacion del consumidor, la
gestion deliberada del talento humano y la capacidad directiva para adaptarse a marcos
regulatorios cambiantes. Este contraste revela que, en la practica, la inclusion adquiere valor
estratégico cuando los lideres integran estas dimensiones intangibles dentro de la estructura

misma de la organizacion.

La literatura reciente sobre innovacion inclusiva destaca que la inclusion posee un valor
estratégico cuando las organizaciones la incorporan en su propdsito y en sus decisiones de
largo plazo, en lugar de tratarla inicamente como un objetivo social o regulatorio (Kivimaa
& Kern, 2016; Vasishta et al., 2024). Desde esta perspectiva, la inclusion financiera no solo
amplia mercados, sino que también refuerza la legitimidad social de las empresas y fortalece
su sostenibilidad en el tiempo (Kishor et al., 2025). En este sentido, las empresas Fintech
pueden concebir la inclusion como un recurso estratégico capaz de generar ventajas
competitivas sostenidas cuando se gestiona mediante liderazgo directivo, aprendizaje
organizacional y orquestacion interorganizacional de recursos clave (Barney, 1991; Sirmon

et al., 2010; Teece, 2007).

2.2 La Teoria de Recursos y Capacidades y la orquestacion directiva de recursos

La Teoria Basada en los Recursos (RBV) sostiene que las ventajas competitivas surgen de la
posesion y el aprovechamiento de recursos valiosos, raros, inimitables y no sustituibles ( Jay
Barney, 1991; Wernerfelt, 1984). Con el tiempo, esta vision evoluciond hacia un enfoque mas
dinamico, en el cual la habilidad de los lideres para reconfigurar recursos condiciona la
permanencia de la ventaja competitiva (Eisenhardt & Martin, 2017; Teece, 2007). La RBV
ha sido ampliamente utilizada para explicar como las empresas de tecnologias emergentes
logran diferenciarse mediante la movilizacion de capacidades intangibles, conocimiento y

talento humano (Mikalef & Pateli, 2017; Perifanis & Kitsios, 2023).

No obstante, varios autores sefialan que la RBV tradicional subestima el papel de la direccion
en la creacion de valor (Makadok, 2001, 2003; Peteraf, 1993). Sirmon et al., (2007, 2010,
2011) introdujeron el concepto de orquestacion de recursos, destacando que los directivos no

solo administran activos, sino que los estructuran, integran y despliegan estratégicamente



para crear ventaja. Este enfoque amplia la RBV al reconocer la funcion del liderazgo en el

desarrollo, combinacion y renovacion de recursos dentro de contextos cambiantes (Amis et

al., 2020; Sirmon et al., 2010).

Teece (2007) y Helfat y Peteraf (2003) complementan esta perspectiva con la nocion de
capacidades dindmicas, entendidas como la habilidad organizacional para integrar y
reconfigurar competencias frente a entornos de alta incertidumbre. En el caso de las Fintech,
estas capacidades se manifiestan en la adaptacion a las regulaciones, la innovacién en
modelos de negocio y la gestion del talento (Arner et al., 2020b; Y. Chen & Bellavitis, 2020).
La interaccidon entre recursos tangibles (tecnologia, capital) e intangibles (conocimiento,
relaciones, reputacion) se convierte asi en el eje de la creacion de valor (Barney & Arikan,

2005; Senyo & Osabutey, 2020).

Desde la perspectiva de la orquestacion directiva, el liderazgo actia como una capacidad
metadindmica que permite alinear objetivos estratégicos, tecnologia y proposito social
(Sirmon et al., 2011; Teece, 2007). En los ecosistemas Fintech, los directivos enfrentan el
desafio de coordinar recursos distribuidos en redes interorganizacionales donde la
colaboracion es esencial (Adner & Helfat, 2003; Zetsche et al., 2017b). Esto requiere
habilidades de negociacion, aprendizaje colectivo y gestion del conocimiento (Mukherjee et

al., 2022; Senyo & Osabutey, 2020).

La evidencia reciente muestra que la orquestacion de recursos en entornos digitales no
depende exclusivamente de la inversion tecnoldgica, sino de la capacidad de liderazgo para
fomentar culturas organizacionales abiertas al aprendizaje y la experimentacion (Gupta &
Kanungo, 2022; Mikalef & Pateli, 2017; Perifanis & Kitsios, 2023). En este sentido, las
Fintech que priorizan la formacion de capital humano y la integracién de equipos
multidisciplinarios presentan mayores niveles de innovacion e impacto social (Ha et al.,

2025; Khan & Khan, 2024).

Por tanto, la orquestacion directiva constituye el mecanismo a través del cual los recursos y
capacidades se transforman en resultados organizacionales y sociales (Sirmon et al., 2010;
Teece, 2007). Esta perspectiva es especialmente relevante en contextos emergentes, donde la
volatilidad institucional y la escasez de recursos exigen estrategias de adaptacion (Colombia

Fintech, 2024; Kishor et al., 2025).
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2.3 Lainclusion financiera como capacidad estratégica orquestada por el liderazgo

La convergencia entre la inclusion financiera y la Teoria Basada en Recursos revela un
espacio fértil para el estudio de las ventajas competitivas. Ambas perspectivas comparten la
premisa de que el valor se crea cuando las organizaciones movilizan estratégicamente activos
intangibles, tales como conocimiento, confianza y capital humano (Barney, 1991; Teece,
2007). Sin embargo, en el contexto Fintech, estos recursos deben articularse mediante una
direccion capaz de transformar la tecnologia en inclusion efectiva (Ozili, 2021; Sirmon et al.,

2011).

La inclusion financiera, cuando se gestiona desde la orquestacion directiva, se convierte en
una capacidad dindmica que permite a las organizaciones adaptarse, innovar y generar
legitimidad en mercados emergentes (Del Sarto & Ozili, 2025; Senyo & Osabutey, 2020).
Este enfoque vincula la estrategia con el liderazgo y posiciona al talento humano como un

recurso central dentro de la organizacion (Leemann & Kanbach, 2022; Sirmon et al., 2011).

Desde una vision ecosistémica, el liderazgo adquiere un papel relacional: los directivos deben
coordinar alianzas, promover aprendizaje y fortalecer la confianza interinstitucional (Adner
& Helfat, 2003; Iansiti & Levien, 2004). Este tipo de liderazgo permite traducir la innovacién
tecnologica en resultados de inclusion, evidenciando que la competitividad no depende solo
del acceso al capital o la tecnologia, sino de la capacidad de los lideres para articular recursos

dispersos en torno a un propdsito comun (Amis et al., 2020; Sirmon et al., 2010).

En el caso colombiano, los hallazgos de esta investigacion mostraron que la educacion
financiera, la formacion de talento y la capacidad de adaptacion a los marcos regulatorios
conforman los pilares que permiten transformar la inclusion financiera en una fuente de
ventaja competitiva sostenida. Estas conclusiones coincidieron con las tendencias sectoriales
reportadas por Colombia Fintech, (2024) y Finnovista, (2023), que destacan el papel central
del liderazgo directivo en la consolidacion de modelos inclusivos en mercados emergentes.
Bajo esta perspectiva, la inclusion se configura como una capacidad estratégica orquestada

por los directivos, quienes actian como articuladores entre los objetivos sociales y los
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econdmicos, y generan valor y legitimidad organizacional al integrar ambos propositos

dentro de la estrategia corporativa.
3. Metodologia

El articulo analiza los enfoques estratégicos y organizacionales mediante los cuales las
empresas Fintech que operan en Colombia integran la inclusion financiera en sus modelos de
negocio, al explorar como los directivos movilizan recursos, capacidades y liderazgo dentro
de un ecosistema empresarial interconectado. Este fendmeno presenta un caracter emergente
y complejo, donde convergen dimensiones tecnologicas, institucionales y humanas que
requieren ser comprendidas desde una perspectiva holistica. En consecuencia, se optd por un
enfoque cualitativo de corte exploratorio, apropiado para fenomenos de los que aun se

dispone de evidencia teorica limitada (Stake, 1995; Yin, 2018).

El enfoque cualitativo permite profundizar en los significados y percepciones que los actores
atribuyen a sus practicas estratégicas, priorizando la comprension del proceso sobre la
medicidn de resultados. Este tipo de investigacion busca explicar como y por qué se producen
ciertos comportamientos organizacionales en contextos donde la incertidumbre y la
innovacién tecnoldgica transforman las reglas tradicionales del mercado (Robson, 2011;
Royo-Vela & Cuevas Lizama, 2022). De esta manera, la metodologia seleccionada no solo
pretende describir el fendmeno, sino también generar teoria sustantiva que contribuya a los

debates contemporaneos sobre la ventaja competitiva en mercados emergentes.

El estudio adopté un disefio de caso cualitativo, centrado en el ecosistema Fintech
colombiano como unidad analitica principal en el periodo 2018-2025. Este periodo se
seleccion6 porque coincide con la etapa de conformacion, crecimiento y consolidacion de las
empresas entrevistadas, todas creadas dentro de este rango temporal y representativas de la
expansion reciente del sector Fintech en Colombia. El ecosistema constituye un sistema
debido a la interdependencia entre empresas, reguladores, asociaciones gremiales y
proveedores tecnoldgicos, cuya interaccion genera dinamicas colectivas que no pueden

explicarse desde el analisis de actores individuales.

Conforme a Yin (2018), esta configuracion justifica un caso unico holistico, dado que el

interés analitico recae en el funcionamiento del sistema en su conjunto y no en unidades
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embebidas. De manera complementaria, Stake (1995) resalta el valor de los estudios de caso
cuando permiten comprender fendmenos complejos desde la perspectiva de los actores que
los configuran. La seleccion de este disefio se sustenta en que el ecosistema Fintech
colombiano ofrece una oportunidad Unica para examinar la articulacion entre inclusion
financiera, estrategia y liderazgo en un entorno institucional donde estas dimensiones se

encuentran estrechamente vinculadas y no pueden analizarse de forma aislada.

Asimismo, el estudio de caso se recomienda cuando el fenémeno es poco conocido y el
objetivo es descubrir relaciones, mecanismos y significados mas que confirmar hipdtesis
(Eisenhardt & Graebner, 2007). Este enfoque facilita la creacion de teoria emergente a partir
de la observacion sistematica de los datos y promueve la comprension de procesos
organizacionales que evolucionan en interaccion constante con su entorno institucional y

tecnologico.

Dado que el ecosistema Fintech en Colombia inicid su fase de consolidacion alrededor de
2018, cuando el pais registré un aumento sostenido en la creacion de empresas del sector y
el surgimiento de asociaciones gremiales formales como Colombia Fintech, el periodo de
analisis 2018-2025 resulta adecuado para examinar su evolucidn estratégica. Este ecosistema
combina actores con distintos niveles de madurez empresarial, desde start-ups tempranas
hasta compafiias medianas y una gran empresa consolidada, lo que permite observar una

diversidad de practicas y enfoques directivos.

En este contexto, el estudio de cualitativo se ajusta metodoldgicamente porque facilita
comprender fenomenos donde las variables criticas no se encuentran completamente
definidas y se necesita construir teoria desde el andlisis profundo de un entorno particular.
Segun Eisenhardt (1989), este tipo de disefio es idoneo cuando el objetivo consiste en
desarrollar interpretaciones tedricas a partir de datos cualitativos, mientras que Yin (2018)
sefala su utilidad para investigar fendmenos contemporaneos dentro de su contexto real,

especialmente cuando los limites entre fendmeno y contexto no son evidentes.
3.1 Muestreo teorico y recoleccion de datos

El estudio emple6 un enfoque de muestreo tedrico, apropiado para investigaciones

cualitativas que buscan comprender fendmenos emergentes a partir de informantes con
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conocimiento sustantivo del contexto (Glaser & Strauss, 2017; A. Strauss & Corbin, 1998).
Bajo este criterio, se seleccionaron directivos capaces de aportar evidencia conceptual sobre
la articulacion entre inclusion financiera, estrategia y liderazgo en el ecosistema Fintech
colombiano. La seleccion territorial se concentré en Bogotd y Medellin, ciudades que
agrupan la mayor creacion y actividad de empresas Fintech en Colombia (Colombia Fintech,

2024) y que ofrecieron condiciones favorables para el acceso a los participantes.

En total se realizaron nueve entrevistas semiestructuradas entre junio y julio de 2025. Antes
de cada sesion, los participantes firmaron un consentimiento informado en el que se explico
el propdsito académico del estudio, las condiciones de confidencialidad y el uso de la
informacion exclusivamente para fines de investigacion. Las entrevistas tuvieron una
duracion aproximada de 60 a 90 minutos, se llevaron a cabo mediante videollamada
(Microsoft Teams o Google Meet), se grabaron con autorizacion previa y se transcribieron
de manera completa para su andlisis. La técnica semiestructurada resultd pertinente porque
permite explorar percepciones y razonamientos directivos en profundidad, manteniendo la
comparabilidad entre casos sin restringir la espontaneidad de los informantes (Kallio et al.,

2016; Sanchez, 2014).

El disefio metodologico se desarrollo en tres etapas. En primer lugar, se evalu6 la pertinencia
de la entrevista semiestructurada para captar significados, decisiones y procesos estratégicos
en contextos empresariales complejos, siguiendo los criterios establecidos por Barriball y
While, (1994). En segundo lugar, se realizd una revision bibliografica exhaustiva sobre
inclusion financiera, estrategia y teoria de recursos y capacidades, lo que permitio definir las
dimensiones analiticas que estructuraron la guia de entrevista: vision estratégica de la
inclusion, recursos y capacidades movilizados, liderazgo y talento humano, y desafios
regulatorios y tecnoldgicos (Ha et al., 2025). En tercer lugar, se elabor6 la guia de entrevista,
que fue validada por dos investigadores expertos y un consultor del sector Fintech.
Posteriormente se aplicé una prueba piloto con dos directivos de empresas no incluidas en la
muestra final, lo que permiti6 ajustar el orden y la redaccion de las preguntas segun las

recomendaciones metodologicas de estudios cualitativos (Krauss et al., 2009).

La muestra se conformé por tres mujeres y seis hombres que ocupaban posiciones de alta

direccion como CEO, CFO, Founder, Co-Founder, Director de Finanzas y Director de
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Investigaciones, roles fundamentales para comprender como se definen y ejecutan los
lineamientos estratégicos relacionados con la inclusion financiera. Aunque el ecosistema
Fintech incluye actores adicionales como reguladores, asociaciones y usuarios, el estudio se
centré deliberadamente en la perspectiva directiva porque la movilizacion de recursos, la
respuesta a la regulacion y la orientacion del propdsito organizacional recaen principalmente
en la alta gerencia. Incluir otros actores habria ampliado el alcance hacia un andlisis
multisectorial incompatible con el disefio de caso tnico holistico adoptado (Yin, 2018). Cada
empresa participante fue codificada de manera andénima (F1 a F9) para asegurar la

confidencialidad de la informacion.

Cédigo Ubicacion Rol en el Tamaiio Afio de Segmento de enfoque Duracion
ecosistema aproximado fundacion de la
entrevista

FI | Bogota Plataforma de Pequenia 2018 Personas no 75 min
crédito digital bancarizadas

F2 | Medellin  Billetera digital Pequeiia 2019 Comercios y 60 min
y pagos microempresas

F3 | Bogota Financiamiento = Mediana 2020 Emprendedores 90 min
colectivo
(crowdfunding)

F4 | Medellin ~ Microcréditos Pequeiia 2020 Sectores informales 70 min
con scoring
alternativo

F5 | Bogota Infraestructura ~ Grande 2019 Bancos y neobancos 65 min
de open
banking

F6 | Medellin  Leasing Mediana 2021 Consumidores 80 min
tecnologico y subatendidos
crédito para
activos

F7 | Bogota Educacion Pequetia 2022 Usuarios con baja 60 min
financiera alfabetizacion
digital

F8 | Medellin  Crédito para Mediana 2021 Pequefias empresas 90 min
pymes

F9 | Bogota Marketplace Mediana 2018 Usuarios finales B2C 85 min
financiero con
servicios
integrados

Tabla 1. Resumen de las empresas entrevistadas

El enfoque de muestreo tedrico permitié seleccionar los casos en funcion de su relevancia

conceptual mas que de su representatividad estadistica (A. L. Strauss, 2017). Los criterios de

seleccion incluyeron: (1) participacion activa en iniciativas de inclusion financiera; (2) nivel
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de madurez organizacional; y (3) diversidad de modelos de negocio y areas tecnoldgicas
dentro del ecosistema Fintech colombiano. El tamafio final de la muestra se determin6
aplicando el principio de saturacion teorica, alcanzado cuando las respuestas comenzaron a
mostrar recurrencia en los temas y categorias emergentes (Charmaz, 2006; A. Strauss &
Corbin, 1998). En coherencia con la l6gica del estudio de caso cualitativo, el propdsito no
fue la generalizacion estadistica, sino la comprension profunda de los mecanismos y
significados que explican la relacion entre estrategia e inclusion financiera en un contexto

dinamico y emergente.
4. Hallazgos

El andlisis cualitativo se llevd a cabo con el software ATLAS.ti , lo que permiti6 garantizar
trazabilidad, rigor y coherencia interpretativa en el tratamiento de los datos. Se codificaron
58 codigos primarios, reorganizados posteriormente en 19 categorias intermedias y
sintetizados en cinco dimensiones agregadas mediante un proceso iterativo de comparacion
constante. Se elaboraron 24 memos analiticos que sirvieron para registrar reflexiones
tedricas, vinculos emergentes entre categorias y tensiones conceptuales. Adicionalmente, se
realizaron analisis de coocurrencias que permitieron identificar patrones transversales entre
cddigos como “propoésito”, “confianza”, “acompaiiamiento”, “resiliencia”, “liderazgo” y
“aprendizaje del cliente”. La saturacion tedrica se alcanzo en la entrevista ocho, momento en

el que dejaron de emerger c6digos novedosos.

Los hallazgos revelan que la inclusion financiera se concibe como una estrategia central, no
como un componente periférico ni como una practica de responsabilidad social. Los
directivos entrevistados entienden la inclusion como un proposito organizacional que articula
tecnologia, talento humano, regulacion y alianzas ecosistémicas. A continuacion, se

presentan las cinco dimensiones agregadas que emergieron del analisis.
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Tabla 2. Sistema de codificacion Atlas.ti

Cédigos primarios Cédigos secundarios Dimensiones agregadas

Propésito, acceso, confianza Vision estratégica de Estrategia organizacional
inclusion inclusiva

Liderazgo, talento, cultura  Capacidades directivas y Capacidades estratégicas

de proposito humanas organizacionales

Barrera normativa, riesgo, = Paradoja regulatoria Restricciones institucionales

entorno institucional y resiliencia

Educacion, salud Aprendizaje del usuario Educacion financiera

financiera,

acompafiamiento

Alianzas, interdependencia, Innovacion colaborativa Innovacion y vision de

orquestacion ecosistema

Fuente: Elaboracion propia con base en entrevistas (F1-F9) y analisis en Atlas.ti.

4.1 Ldgica estratégica de la inclusion financiera

La primera dimension muestra que, para los directivos entrevistados, la inclusion financiera
constituye el eje articulador de la estrategia competitiva y no un resultado accesorio. La
inclusion se interpreta como una forma de expansion del mercado, de construccion de
reputacion y de fortalecimiento de la legitimidad organizacional. Esta orientacion aparece de
manera consistente en las entrevistas y se expresa como parte central de la identidad del

negocio.
Un directivo lo expreso asi:

“La razon de existir de nuestra empresa no esta en otorgar crédito por otorgarlo. El objetivo
es permitir que personas excluidas tengan una oportunidad real de entrar al sistema
financiero. Cuando alguien que siempre ha sido rechazado o tratado como invisible logra
acceder a un producto formal, se activa algo mds que una transaccion. Para nosotros es
parte del proposito: lograr que los clientes tengan un camino hacia la movilidad social. Eso

genera valor social, pero también genera valor estratégico, porque ese cliente que confia es
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un cliente que permanece y recomienda. La inclusion no es un programa; es la esencia del

modelo de negocio” (F1).
Asimismo, otro gerente profundizé en la relacion entre inclusion y expansion de mercado:

“Cada cliente que formalizamos representa una apertura de mercado. No estamos
compitiendo por los mismos clientes de siempre; nuestro reto es llegar a quienes el sistema
no ha querido o no ha podido atender. Ese es el verdadero diferencial. Trabajamos para
crear un mercado que para muchos no existe, pero que para nosotros es la base del

crecimiento. En este sector, incluir es crecer” (F3).

La evidencia empirica indica que la inclusidon no se limita al acceso inicial al crédito, sino
que se concibe como un proceso continuo que implica acompanar al usuario para garantizar
su permanencia en el sistema financiero. Los lideres describen la inclusion como un
(13 2 4 13 2 b b 3 + X (13 2 . + 4
trayecto” mas que como un “evento”, y distinguen entre inclusion “de acceso” e inclusion

“efectiva”.
Un entrevistado lo explico asi:

“La inclusion empieza cuando el cliente recibe un crédito, pero no termina ahi. El acceso es
apenas el primer paso. La inclusion efectiva ocurre cuando esa persona logra utilizar el
producto de forma responsable, empieza a comprender su capacidad financiera y genera
historial crediticio. Ahi es cuando realmente se transforma su relacion con el sistema. La

inclusion es un camino, requiere tiempo, acompaniamiento y coherencia estratégica” (F5).

Estos testimonios evidencian que la inclusion es un componente estructural de la estrategia,
que define la propuesta de valor, la identidad organizacional y el enfoque de crecimiento de

las empresas analizadas.
4.2 Orquestacion directiva de capacidades y recursos intangibles

La segunda dimension mostrd que el liderazgo directivo es fundamental para traducir la
inclusion en ventaja competitiva. Los ejecutivos describen la estrategia inclusiva como un
proceso que depende menos de la tecnologia y mas de la capacidad humana de orientar,

inspirar y movilizar recursos hacia un prop6sito comun.

Un entrevistado afirmo:
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“Nuestro liderazgo no depende de tener una estructura jerdarquica fuerte. Se basa en la
capacidad de inspirar, de hacer que el equipo crea en el proposito. La tecnologia puede ser
igual para todos, pero la vision no. La diferencia estd en como el equipo entiende la mision
y en como la direccion transmite ese sentido estratégico. Nada funciona si la gente no estd
alineada. El talento es la verdadera capacidad que nos permite transformar inclusion en

competitividad” (F2).
Otro directivo profundiz6 en este aspecto:

“En este sector cualquiera puede tener tecnologia; lo dificil es tener la gente correcta.
Hemos invertido arios en construir un equipo que entiende por qué hacemos lo que hacemos.
Lo mas complejo ha sido crear una cultura donde la inclusion no sea un discurso, sino una
practica diaria. Cuando alguien entra a la empresa, no le explicamos qué tiene que hacer,

sino por qué lo hace. Esa conviccion es lo que sostiene la estrategia” (F7).

La orquestacion de capacidades se expresa también en la forma en que los directivos

construyen entornos de aprendizaje organizacional:

“Aqui no existe el error como castigo. Si un cliente entra en mora, revisamos qué paso, qué
seniales ignoramos, qué podiamos haber hecho mejor. Cada analista aprende del caso, cada
lider revisa procesos, cada decision se convierte en conocimiento. Esa cultura del
aprendizaje continuo es lo que nos permite crecer sin perder nuestra identidad. La inclusion
no puede gestionarse con modelos estdticos, requiere lideres que aprendan, desaprendan y

vuelvan a aprender” (F4).

La evidencia sugiere que la ventaja competitiva se configura a partir de capacidades
intangibles, como la cultura, la cohesion organizacional y el liderazgo, que los directivos
movilizan para sostener la estrategia inclusiva. Estas capacidades funcionan como activos

VRIN (Barney, 1991) que no pueden ser imitados con facilidad.

4.3 Tensiones institucionales y respuestas adaptativas

La tercera dimension identifica la paradoja regulatoria como la principal tension enfrentada

por las Fintech. Los lideres consideran que los marcos regulatorios vigentes fueron disefiados
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para la banca tradicional y no para modelos de negocio que atienden poblaciones de mayor

riesgo financiero.
Un directivo explico:

“Las tasas de usura funcionan como un techo que no reconoce la realidad del cliente
subatendido. Nosotros trabajamos con personas sin historial, con ingresos fluctuantes y sin
garantias. El riesgo es mayor, pero la regulacion nos obliga a operar bajo las mismas
condiciones del banco tradicional. Eso limita cualquier intento real de inclusion. Queremos
incluir, pero no podemos asumir un riesgo que la regulacion no permite gestionar

adecuadamente” (F9).
Otro lider agrego:

“Las regulaciones buscan proteger, pero terminan excluyendo. El marco normativo es
rigido; no reconoce las dinamicas de innovacion ni la realidad del usuario informal. No se
trata de pedir menos regulacion, sino una regulacion inteligente que entienda que la
inclusion requiere flexibilidad. Esta tension afecta directamente nuestra capacidad de llegar

a mas personas’’ (F5).

Sin embargo, las empresas desarrollan mecanismos de resiliencia organizacional y estrategias

adaptativas:

“Tuvimos que redisefiar nuestro modelo de evaluacion del riesgo desde cero. Creamos
metodologias propias, basadas mas en comportamiento que en capacidad financiera
declarada. Ajustamos modelos, hicimos pilotos, fallamos, aprendimos. La regulacion no nos
dio espacio, asi que lo generamos internamente. Esta adaptacion constante es lo que nos

permite seguir operando en un contexto que no esta diseriado para nosotros” (F6).

El andlisis mostré que las empresas responden mediante innovacioén interna, redisefio de
procesos y ajustes continuos, lo que confirma la importancia de la resiliencia institucional

como capacidad estratégica.
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4.4 Construccion del usuario financiero: educacion, acompaifiamiento y bienestar

crediticio

La cuarta dimension revela que las Fintech no conciben la inclusiéon como simple acceso,
sino como un proceso de construccion gradual del usuario financiero. La educacion aparece
como un pilar central para mitigar riesgos, fortalecer la relacion con el cliente y asegurar su

permanencia en el sistema.
Un entrevistado afirmé:

“La educacion financiera no es altruismo, es gestion del riesgo. Si la persona no sabe
manejar su deuda, el crédito se convierte en una carga y la relacion se rompe. Por eso
acomparniamos al cliente desde el dia uno. Le explicamos como funciona su obligacion, qué
pasa si se atrasa, como calcular sus capacidades. El usuario educado paga mejor y confia

mas. Para nosotros, educar es incluir de verdad” (F4).
Otro lider profundizo en el caracter estratégico de este acompafiamiento:

“Desarrollamos modulos sencillos que explican conceptos bdsicos como tasa de interés,
fecha de pago, saldo pendiente, impacto del retraso o como planificar gastos. No son cursos;
son explicaciones practicas, adaptadas al contexto del cliente. Ademas, hacemos
seguimiento después del desembolso. Si identificamos seriales de estrés financiero,
intervenimos temprano. Ese acompainiamiento permite que la persona no pierda el control y

evita que regrese al mundo informal” (F6).
La evidencia muestra que las estrategias educativas incluyen:

1. Explicacion personalizada durante el proceso de aprobacion.
ii.  Contacto frecuente posterior al desembolso.
iii.  Alertas tempranas para evitar deterioro de cartera.
iv.  Material educativo accesible en lenguaje claro.

v.  Construccion del historial crediticio como meta.
Un directivo sintetizo:

“La verdadera inclusion es cuando el cliente entiende lo que esta haciendo. Si no entiende,

no estd incluido. Puede tener un crédito, si, pero no tiene control. Nuestro trabajo es que
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recupere control sobre sus finanzas. Es un aprendizaje conjunto: nosotros aprendemos del

cliente y el cliente aprende del sistema. Esa es la base de una relacion sostenible” (F8).

La triangulacion de codigos sugiere que la educacion financiera opera como mecanismo de

aprendizaje mutuo que fortalece la sostenibilidad de la inclusion.
4.5 Innovacion, interdependencia y vision de ecosistema

La quinta dimension identificd que las empresas no conciben la innovacién como un logro
individual, sino como un proceso relacional. Los directivos subrayan que la supervivencia y
el crecimiento dependen de la interdependencia entre empresas del ecosistema, entidades

publicas, proveedores de tecnologia y organizaciones aliadas.
Un ejecutivo explico:

“En este sector nadie innova solo. Podemos disefiar un algoritmo extraordinario, pero si no
logramos conectarlo con otros actores, no funciona. La inclusion requiere redes: redes de
datos, redes de confianza, redes de colaboracion. Las alianzas no son opcionales; son parte

del modelo. Si el ecosistema no crece, ninguno de nosotros crece” (F3).
Otro lider profundizo en esta logica colaborativa:

“Compartir informacion con aliados es clave. No se trata solo de tecnologia, sino de
confianza. Cuando compartimos datos de riesgo, validaciones de identidad o informacion de
comportamiento, reducimos costos, agilizamos procesos y ampliamos cobertura. La

innovacion ocurre cuando varios actores se sincronizan. Esa es la frontera real del

desarrollo Fintech” (F8).
A partir del anélisis, la innovacion aparece vinculada a tres practicas:

1. Alianzas estratégicas con proveedores tecnologicos para reducir costos y ampliar

capacidades.

ii.  Intercambio de informacién con otras Fintech y entidades del ecosistema para

fortalecer la evaluacion del riesgo.

iii.  Coordinacidn con actores publicos para mejorar infraestructura de identidad digital,

regulacion y educacion.
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Un directivo sintetizo:

“El ecosistema es nuestra plataforma. La empresa sola no es suficiente. La colaboracion
define el ritmo de innovacion. La competencia existe, claro, pero la interdependencia es mas
fuerte. Crecemos en conjunto porque compartimos el mismo reto: incluir a quienes han

quedado fuera” (F7).

En conjunto, esta dimension muestra que la innovacion no se explica por avances técnicos
aislados, sino por la capacidad de las Fintech de operar en un entramado relacional donde las

alianzas configuran oportunidades y reducen fricciones.

5. Debate y propuestas

5.1 Reafirmacion de los hallazgos clave

Los hallazgos de este estudio indican que, en el ecosistema Fintech colombiano, la ventaja
competitiva no deriva de la tecnologia por si sola, sino de la manera en que los directivos
explicaron que la integran dentro de sus decisiones estratégicas. Las entrevistas revelaron
que la inclusion financiera adquiere un papel central cuando los lideres la interpretan como

un criterio que orienta la seleccion de clientes, el disefio de productos y la gestion del riesgo.

Esta articulacion se sustenta en recursos intangibles observables en los testimonios, tales
como la construccion deliberada de confianza con usuarios que carecen de historial
financiero, la inversion en talento capaz de acompanar a clientes vulnerables y la reputacién
asociada al proposito de formalizacion financiera. Estos elementos coinciden con los
postulados de la Teoria de Recursos y Capacidades (Jay Barney, 1991; Sirmon et al., 2010),
no porque se haya verificado cuantitativamente la creacion de ventaja competitiva, sino
porque las practicas descritas por los directivos ilustran como los recursos intangibles se

posicionan en el centro de los procesos de diferenciacion dentro del sector.
5.2 Discusion por dimensiones
5.2.1. Estrategia y liderazgo directivo

El analisis de las entrevistas mostro que los directivos describen practicas concretas

mediante las cuales integran la inclusion financiera en la operacion diaria de sus
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organizaciones. Mas que una declaracion de propdsito, los participantes explicaron que
la inclusién orienta decisiones especificas relacionadas con la evaluacion de clientes sin
historial, la oferta de productos ajustados a capacidades de pago y la implementacion de
mecanismos de acompafiamiento para mitigar riesgos. Estas acciones permiten observar
que la inclusion opera como un criterio que estructura la estrategia, y no como un

componente accesorio del negocio.

En este sentido, los testimonios ilustran que el liderazgo estratégico adquiere relevancia
porque define qué poblaciones se priorizan, cOmo se construye confianza con usuarios
tradicionalmente excluidos y qué riesgos se esta dispuesto a asumir para ampliar el
acceso. Por ejemplo, un directivo (F4) afirmé: “La inclusion no es un proposito social
aislado, es la base sobre la que tomamos decisiones comerciales, desde a quién incluir
hasta qué tipo de seguimiento ofrecer después del crédito”. Este tipo de précticas brinda
evidencia sobre como la vision directiva se traduce en acciones que moldean la oferta de

valor y los modelos de riesgo.

Estas observaciones dialogan con los planteamientos de Sirmon et al., (2011), quienes
sefialan que la ventaja competitiva depende de la capacidad gerencial para orquestar
recursos bajo condiciones de incertidumbre. En el caso colombiano, los lideres deben
tomar decisiones estratégicas en medio de un entorno regulatorio cambiante y con
clientes que carecen de historial financiero, lo que refuerza la necesidad de capacidades
directivas basadas en juicio, adaptacioén y construccion de confianza. Asi, los hallazgos
no solo muestran lo que los lideres piensan sobre la inclusion, sino también las acciones
que describen como parte de su practica estratégica, lo que permite comprender la funcion
del liderazgo como un puente entre la innovacion tecnoldgica y los resultados

organizacionales vinculados a la inclusion.
5.2.2. Talento humano y aprendizaje organizacional

El andlisis evidencioé que el talento humano constituye un recurso critico para operar
modelos de inclusion en contextos donde los clientes carecen de historial financiero y las
condiciones regulatorias cambian con frecuencia. Los directivos describieron acciones
especificas orientadas a fortalecer las capacidades del equipo, tales como entrenamientos

internos sobre evaluacion de riesgo no tradicional, sesiones de retroalimentacion con
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equipos comerciales y el uso de sistemas internos para compartir aprendizajes entre areas.
Estas practicas confirman que la inclusion no depende Unicamente de herramientas
tecnologicas, sino de la capacidad de las personas para interpretar informacion
incompleta, gestionar incertidumbre y adaptar criterios de decision a realidades sociales

diversas.

En este sentido, los testimonios resaltaron el valor del conocimiento técito y la
experiencia de los colaboradores como insumo central para disefiar productos financieros
ajustados a las necesidades de los usuarios. Un directivo (F2) explico: “El mayor activo
que tenemos no es el algoritmo, sino la gente que entiende las realidades del cliente y
puede traducirlas en decisiones crediticias responsables”. Esta afirmacion refleja como
el juicio humano complementa los modelos automatizados, reforzando lo propuesto por
Teece, (2007) y Leemann y Kanbach (2022) sobre el rol del aprendizaje y la adaptabilidad

como capacidades organizacionales dindmicas.

Asimismo, los participantes sefialaron que el aprendizaje organizacional opera a través
de ciclos de retroalimentacion continua entre areas operativas, equipos de riesgo y
liderazgo. Este proceso transforma la experiencia acumulada, tanto aciertos como errores,
en ajustes a politicas internas, parametros de scoring y estrategias de acompanamiento al
cliente. En conjunto, los hallazgos muestran que el talento humano no solo ejecuta la
estrategia inclusiva, sino que contribuye a configurarla mediante practicas que permiten

mejorar la lectura del entorno y fortalecer la relacion con los usuarios.
5.2.3 Inclusion financiera y valor social

Los participantes describieron la inclusion financiera como un proceso que va mas alla
del acceso inicial al crédito. Las entrevistas revelaron que las empresas realizan acciones
concretas, como acompaiamiento pos-desembolso, seguimiento a patrones de pago,
orientacion sobre manejo de deuda y redisefio de productos segiin capacidad de pago,
para facilitar el uso efectivo de los servicios financieros. Estas practicas sugieren que la
inclusion se concibe como construccion progresiva de autonomia financiera mas que

como provision puntual de productos.
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Un directivo (F7) expreso: “Incluir no es dar crédito; es acompanar a las personas hasta
que logran autonomia financiera”. Esta afirmacion coincide con estudios recientes que
resaltan la importancia de la educacion y del acompanamiento como facilitadores de
inclusion efectiva (Ilmarinen & Akpinar, 2018; Wormald et al., 2023). La evidencia de
las entrevistas muestra que, en el caso colombiano, la inclusion también se materializa en
acciones como la flexibilizacion de criterios para clientes sin historial, la adaptacion de
productos a dindmicas de ingreso informal y la provision de informacion financiera clara

durante todo el ciclo de crédito.

No obstante, los hallazgos indican que la sostenibilidad de estos esfuerzos depende de su
integracion explicita en la estrategia corporativa y no solo de la implementacion aislada
de soluciones tecnologicas. Las empresas que articulan educacion financiera, procesos
de acompafiamiento y mecanismos de evaluacion alternativos logran construir relaciones
duraderas basadas en la confianza, lo que constituye un componente fundamental de la

creacion de valor social dentro del ecosistema Fintech.
5.2.4 Ecosistema y colaboracion interorganizacional

El estudio identificd que la colaboracion interorganizacional es un elemento central en la
manera como las empresas Fintech logran ampliar la inclusion financiera. Los directivos
describieron practicas concretas de cooperacion, tales como compartir datos de riesgo
con aliados estratégicos, desarrollar productos conjuntos con aseguradoras o empresas de
tecnologia y participar en mesas sectoriales para interpretar cambios regulatorios. Estas
interacciones permiten reducir costos de transaccion, mejorar el entendimiento del cliente

y ampliar la cobertura en territorios donde seria inviable operar de manera aislada.

Un informante (F6) explico: “El ecosistema nos permite crecer juntos; compartimos
datos, aprendizajes y hasta errores”. Esta evidencia concreta ilustra el funcionamiento
colaborativo del sector, en consonancia con Adner y Helfat, (2003) e lansiti y Levien
(2004), quienes plantean que los ecosistemas favorecen la coevolucion organizacional
mediante la interdependencia y el intercambio de recursos. En el caso colombiano, las
alianzas permitieron a las empresas entrevistadas acceder a canales de distribucion
alternativos, disefiar mecanismos de validacion de identidad mas seguros y ampliar su

alcance hacia poblaciones de dificil formalizacion.
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Los hallazgos sugieren que la innovacion, en este contexto, no se desarrolla como un
esfuerzo individual, sino como un proceso colectivo que combina conocimiento local,
tecnologia y coordinacion entre actores. Esta dindmica fortalece tanto la competitividad
como la capacidad de generar inclusion financiera, al disminuir barreras de acceso y

facilitar la llegada a segmentos tradicionalmente excluidos.
5.3 Proposiciones teoricas

Proposicion 1. La ventaja competitiva en entornos Fintech surge cuando los directivos
integran la inclusién financiera como eje estratégico, al articular recursos tecnoldgicos y

humanos para generar valor econdmico y social.

Proposicion 2. Las capacidades de orquestacion directiva permiten transformar la tecnologia

en un recurso valioso, raro e inimitable al alinearla con la vision inclusiva de la organizacion.

Proposicion 3. El conocimiento ticito del personal y la capacidad de aprendizaje colectivo
son determinantes para sostener la innovacion inclusiva en contextos de alta volatilidad

institucional.

Proposicion 4. La cultura organizacional basada en proposito y confianza refuerza la

movilizacion efectiva de recursos intangibles en ecosistemas colaborativos.

Proposicion 5. Los ecosistemas Fintech facilitan la creacion de valor mediante la

cooperacion interorganizacional y la transferencia de conocimiento.

Proposicion 6. La inclusion financiera sostenible requiere la interaccion entre actores del
ecosistema (empresas, reguladores y usuarios), donde la educacion y la confianza funcionan

como mecanismos mediadores.

6. Conclusiones, limitaciones e investigacion futura

Mi investigacion me permitido concluir que la ventaja competitiva de las empresas del
ecosistema Fintech colombiano no proviene de la tecnologia en si misma, sino de la
capacidad directiva para convertir la inclusiéon financiera en el nacleo de la estrategia

organizacional. La tecnologia, a menudo presentada como fuente evidente de diferenciacion,
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solo adquiere valor cuando los lideres logran articularla con recursos intangibles como el
talento humano, la educacion financiera y las redes de colaboracion interorganizacional.
Desde esta perspectiva, sostenemos que la inclusiéon no debe entenderse como un efecto
colateral del progreso tecnoldgico, sino como una estrategia de gestion y liderazgo que
transforma las limitaciones estructurales de los mercados emergentes en oportunidades

competitivas sostenibles.

En el plano tedrico, argumentamos que los resultados amplian la Teoria Basada en Recursos
(Barney, 1991, 2021) al evidenciar que las capacidades directivas constituyen en si mismas
un recurso VRIN: valioso, raro, inimitable y no sustituible. Las empresas que logran alinear
la inclusidon con la estrategia demuestran que la ventaja competitiva no depende de los
recursos poseidos, sino de la habilidad gerencial para orquestarlos estratégicamente (Sirmon
etal.,2007,2010). Asimismo, mis hallazgos reafirman que las capacidades dindmicas (Teece,
2007) adquieren un caracter relacional en entornos como el colombiano, donde la
flexibilidad, el aprendizaje y la confianza permiten superar la incertidumbre institucional.
Propongo, en consecuencia, que la inclusion financiera debe entenderse como una capacidad
organizacional construida desde la vision de los lideres y no tnmicamente como una meta de

expansion social.

En el plano empirico, los datos muestran que las Fintech analizadas llevan a cabo practicas
especificas orientadas a consolidar la inclusion financiera como parte de su estrategia de
sostenibilidad. Estas acciones incluyen acompafamiento posterior al desembolso,
orientacidon continua al usuario, seguimiento a patrones de pago y ajustes en los modelos de
evaluacion para clientes sin historial crediticio. Los directivos entrevistados describieron
estas practicas como mecanismos para fortalecer la relacion con los clientes y reducir el
riesgo crediticio, lo que evidencia una integracion operativa entre objetivos sociales y metas
de crecimiento econdmico. La evidencia también muestra que la cooperacion entre startups,
aliados comerciales y actores institucionales genera espacios de aprendizaje colectivo que
favorecen la innovacion y la resiliencia organizacional. A partir de estos hallazgos,
sostenemos que la ventaja diferencial del ecosistema Fintech colombiano radica en su
capacidad para articular propositos compartidos mediante practicas coordinadas, mas que en

la simple digitalizacion de los servicios financieros.
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En términos practicos, los hallazgos ofrecen implicaciones relevantes tanto para la gestion
directiva como para la comprension del funcionamiento del ecosistema Fintech colombiano.
Para los lideres empresariales, la evidencia muestra que integrar la inclusion financiera dentro
de la estrategia corporativa no solo amplia las oportunidades de mercado, sino que fortalece
la reputacion, la confianza y la sostenibilidad de las relaciones con los usuarios. En el plano
institucional, los resultados evidencian que la colaboracion entre empresas y actores del
ecosistema constituye un elemento clave para facilitar procesos de aprendizaje colectivo y
ampliar el alcance de las iniciativas de inclusion. En este sentido, el caso analizado ilustra
como la articulacion estratégica entre organizaciones puede contribuir a reducir brechas de
acceso y generar valor social en contextos caracterizados por desigualdad y limitaciones

estructurales.

Reconocemos, sin embargo, las limitaciones de este estudio. En primer lugar, su carécter
cualitativo y exploratorio impide generalizar los hallazgos a todo el sector Fintech del pais.
En segundo lugar, el analisis se bas6 exclusivamente en la perspectiva de la alta direccion,
incluyendo CEO, fundadores y directivos de primer nivel. Si bien esta vision es fundamental
para comprender la orientacion estratégica y la toma de decisiones dentro de las empresas,
también puede reflejar una mirada mas optimista o alineada con el discurso institucional.
Este enfoque puede haber dejado por fuera la percepcion de actores operativos o de usuarios
finales, quienes enfrentan directamente los desafios relacionados con la implementacion y el
uso de los servicios financieros. Finalmente, aunque el andlisis con Atlas.ti permiti6 un
proceso de codificacion detallado y riguroso, no se incorporaron otras fuentes de
informacion, como indicadores financieros o métricas de impacto social, que habrian

permitido contrastar de manera empirica las relaciones tedricas propuestas.

Estas limitaciones abren diversas lineas de investigacion futura. Proponemos realizar
estudios comparativos entre ecosistemas Fintech de distintos paises latinoamericanos con el
fin de identificar coémo las diferencias institucionales influyen en la movilizacion de recursos
y en la sostenibilidad de las estrategias inclusivas. También consideramos pertinente
incorporar metodologias mixtas que combinen andlisis cualitativos y cuantitativos para
evaluar el impacto financiero, reputacional y social de dichas estrategias. Asimismo,

sugerimos examinar como tecnologias emergentes como la inteligencia artificial, el open
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finance y las infraestructuras de datos colaborativos transforman la orquestacion de recursos

y redefinen la relacion entre inclusion, liderazgo y competitividad.

En conjunto, nuestra investigacion nos permitidé concluir que el conocimiento teérico sobre
la relacion entre estrategia, capacidades directivas e inclusion financiera contintia en proceso
de consolidacion dentro de los ecosistemas Fintech de América Latina. Consideramos
necesario ampliar este campo mediante estudios que profundicen en modelos analiticos y
métricas comparativas capaces de evaluar como las empresas articulan recursos tecnoldgicos
y humanos para generar inclusion sostenible y ventaja competitiva. Proponemos avanzar
hacia investigaciones empiricas que examinen los efectos de la inclusion estratégica sobre el
desempefio financiero, la legitimidad organizacional y el impacto social. Este tipo de andlisis
permitird fortalecer la base tedrica existente y contribuir a una comprension mas integral de
la manera en que la direccion estratégica puede convertir la inclusion financiera en un

mecanismo efectivo de desarrollo y competitividad en contextos emergentes.
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