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Resumen

Este estudio tuvo como propo6sito analizar los
factores determinantes de la inclusion financiera
en Ecuador, con énfasis en el impacto del marco
regulatorio y de supervision sobre el acceso
efectivo y sostenible a los servicios financieros.
Se desarroll6 una investigacion cuantitativa de
disefio transversal mediante un modelo de
ecuaciones estructurales (SEM), aplicada a una
muestra estratificada de 151 actores clave del
sistema financiero, utilizando un instrumento
validado con 19 indicadores agrupados en cinco
factores latentes y procesados en AMOS 24. Los
resultados evidenciaron una relacién positiva y
estadisticamente significativa entre el Marco
Regulatorio y de Supervision y la Inclusion
Financiera y Acceso a Servicios (B = 0.95; p =
0.008), siendo esta dimension la de mayor
implementacion percibida (78.5%), mientras que
el Marco Normativo y de Gobernanza registré el
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Abstract

This study aimed to analyze the key determinants
of financial inclusion in Ecuador, with particular
emphasis on the causal impact of the regulatory
and supervisory framework on effective and
sustainable access to financial services. A
quantitative cross-sectional design was applied
using Structural Equation Modeling (SEM) to
assess five dimensions of financial inclusion,
based on a stratified sample of 151 key actors
from Ecuador’s financial system and a validated
instrument comprising 19 indicators across five
latent factors, analyzed in AMOS 24. The
findings revealed a positive and statistically
significant relationship between the Regulatory
and Supervisory Framework and Financial
Inclusion and Access to Services (# = 0.95, p =
0.008), with this dimension showing the highest
perceived implementation level (78.5%), while
the Governance and Normative Framework
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menor desempefio (51.2%); el modelo mostr6 un
ajuste adecuado (RMSEA = 0.058; CFI = 0.931).
Se concluye que un marco regulatorio sélido,
claro y aplicado de forma consistente constituye
el principal motor de la inclusion financiera
sostenible en Ecuador, persistiendo una brecha
entre normativa y préactica que demanda
fortalecer la capacidad institucional y la
aplicacion efectiva de la ley para consolidar
confianza y estabilidad en el sistema financiero.

Palabras clave: Inclusion Financiera,
Ecuaciones Estructurales, Regulacién
Financiera, Gobernanza, Politica Publica.
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displayed the weakest performance (51.2%); the
SEM demonstrated adequate model fit (RMSEA
=0.058; CFI = 0.931). The study concludes that
a robust, clear, and effectively enforced
regulatory framework is the most critical driver
of sustainable financial inclusion in Ecuador,
highlighting a persistent gap between regulation
and governance implementation that calls for
strengthened institutional capacity and law
enforcement to build trust and system stability.

Keywords: Financial Inclusion. Structural
Equations. Financial Regulation. Governance.
Public Policy.

1 INTRODUCCION

La inclusion financiera se ha consolidado como un elemento fundamental para el
desarrollo econémico sostenible y la reduccion de la pobreza a nivel global (Paredes Cruz
et al., 2025). En el contexto latinoamericano, y particularmente en Ecuador, la inclusién
financiera representa un desafio complejo que requiere la articulacion efectiva de
maltiples factores, incluyendo marcos regulatorios solidos, innovacion en productos
financieros, coordinacion interinstitucional, y compromiso tanto del sector publico como
privado (World Bank, 2018).

La literatura internacional ha demostrado consistentemente que la inclusion
financiera efectiva no se limita inicamente al acceso a servicios financieros, sino que
abarca dimensiones mas amplias como la calidad, uso apropiado, y el impacto de estos
servicios en el bienestar de los usuarios (Casamen Gualotufia, 2024). Esta perspectiva
multidimensional es particularmente relevante en economias emergentes como Ecuador,
donde las barreras estructurales, tecnoldgicas y socioecondmicas pueden limitar
significativamente la efectividad de las politicas de inclusion financiera.

1. El sistema financiero ecuatoriano ha experimentado transformaciones importantes
en las ultimas décadas, especialmente con la implementacion del Cédigo Organico
Monetario y Financiero y el fortalecimiento del sector de la economia popular y
solidaria (Superintendencia de Economia Popular y Solidaria, 2021). Sin
embargo, persisten desafios significativos en términos de acceso efectivo,
especialmente para poblaciones rurales, mujeres, jovenes y microempresarios
(Demirguc-Kunt et al., 2018).
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Estudios previos han identificado que la inclusion financiera en Ecuador presenta
caracteristicas particulares relacionadas con la diversidad geografica, cultural y
econdmica del pais (Beck et al., 2007). La presencia de un sector financiero dual, que
incluye tanto instituciones bancarias tradicionales como cooperativas de ahorro y crédito,
genera oportunidades Unicas, pero también desafios especificos de coordinacion y
regulacion (Velandia del Rio, 2021).

La investigacion sobre inclusion financiera en Ecuador ha tendido a enfocarse en
aspectos especificos como acceso a crédito, uso de servicios bancarios o impacto de
programas gubernamentales (Huang et al., 2022). Sin embargo, existe una brecha en el
conocimiento sobre las relaciones causales entre diferentes factores que influyen en la
inclusion financiera, asi como sobre la efectividad relativa de diferentes estrategias de
politica publica.

En este contexto, el presente estudio busca contribuir al conocimiento existente
mediante un andlisis integral que examine las relaciones entre cinco dimensiones clave
de la inclusién financiera: marco regulatorio y supervision, implementacion de programas
de acceso, estrategia integral de inclusion, marco normativo y gobernanza, e inclusion
financiera y acceso a servicios. El enfoque metodolégico empleado, basado en modelos
de ecuaciones estructurales, permite identificar no solo correlaciones sino también
relaciones causales entre estos factores.

La relevancia de este estudio se fundamenta en la necesidad de proporcionar
evidencia empirica que oriente el disefio e implementacion de politicas de inclusion
financiera mas efectivas en Ecuador. Los hallazgos pueden contribuir a optimizar la
asignacién de recursos, mejorar la coordinacion entre actores y desarrollar estrategias mas
focalizadas que maximicen el impacto de las iniciativas de inclusién financiera.

El objetivo de esta investigacion es analizar los factores determinantes de la
inclusion financiera en Ecuador mediante un enfoque multidimensional que permita
identificar las relaciones causales entre diferentes componentes del sistema financiero y
su impacto en el acceso efectivo a servicios financieros. Los objetivos especificos
incluyen: (1) evaluar el nivel de conocimiento y percepcion sobre diferentes dimensiones
de la inclusion financiera entre actores clave del sistema financiero ecuatoriano; (2)
identificar las relaciones causales entre factores latentes que influyen en la inclusién
financiera; y (3) proporcionar recomendaciones basadas en evidencia para el

fortalecimiento de politicas de inclusion financiera.
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2 REVISION DE LITERATURA
2.1 Marco conceptual de inclusion financiera

La inclusion financiera ha evolucionado conceptualmente desde una perspectiva
centrada Unicamente en el acceso hacia un enfoque multidimensional que considera
calidad, uso, y bienestar (Liu et al., 2021). Esta evolucion refleja un reconocimiento
creciente de que el simple acceso a servicios financieros no garantiza necesariamente
beneficios para los usuarios, especialmente en contextos de vulnerabilidad
socioeconomica.

La definicibn mas ampliamente aceptada, propuesta por el Banco Mundial,
conceptualiza la inclusion financiera como el acceso y uso de servicios financieros Utiles
y asequibles que satisfacen las necesidades de individuos y empresas, entregados de
manera responsable y sostenible (Chen et al., 2021). Esta definicion enfatiza no solo la
disponibilidad de servicios, sino también su relevancia, asequibilidad, y la manera
responsable en que son provistos.

Investigaciones recientes han expandido este marco conceptual para incluir
dimensiones adicionales como la educacion financiera, proteccion del consumidor, y
estabilidad del sistema financiero (Le et al., 2020). Estos elementos son particularmente
relevantes en economias emergentes donde los usuarios pueden carecer de experiencia
previa con servicios financieros formales y donde la estabilidad del sistema puede ser mas

vulnerable a shocks externos.
2.2 Factores determinantes de la inclusion financiera

La literatura ha identificado mdaltiples factores que influyen en la inclusion
financiera, los cuales pueden categorizarse en factores de oferta, demanda, y del entorno
institucional (Olivares Alvares et al., 2024). Los factores de oferta incluyen la
disponibilidad de productos financieros apropiados, infraestructura de distribucion, y
costos de transaccion. Los factores de demanda abarcan ingresos, educacion financiera,
confianza en el sistema financiero, y necesidades financieras especificas. Los factores del
entorno institucional comprenden marcos regulatorios, estabilidad macroeconémica, y

calidad de las instituciones.
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Estudios empiricos han demostrado que la efectividad de las politicas de inclusion
financiera depende significativamente de la coordinacion entre estos diferentes factores
(Khera et al., 2021). Por ejemplo, la disponibilidad de productos financieros innovadores
puede tener impacto limitado si no se acompafia de educacion financiera apropiada o si

los marcos regulatorios no facilitan su adopcion.
2.3 Innovacion en productos financieros

La innovacion en productos financieros ha emergido como un factor critico para
la inclusion financiera, especialmente en el contexto de la revolucion digital (Serrano
Mantilla, 2025). Las tecnologias financieras (fintech) han permitido el desarrollo de
productos y servicios que pueden superar barreras tradicionales de acceso, como la
distancia geogréfica, falta de historial crediticio, y altos costos de transaccion.

Paredes Cruz et al. (2025) destacan que los estilos de gestion en finanzas
populares y solidarias tienen un impacto relevante en la sostenibilidad de estas iniciativas,
lo que respalda la importancia del desarrollo de productos financieros especificos para
diferentes segmentos poblacionales. Esta perspectiva es particularmente relevante en el
contexto ecuatoriano, donde el sector de la economia popular y solidaria juega un rol

importante en la provision de servicios financieros.
2.4 Marco regulatorio y supervision

El marco regulatorio y de supervision constituye un elemento fundamental para
la inclusién financiera, ya que debe balancear objetivos de estabilidad financiera con
facilitacion del acceso (Bayar et al., 2021). Regulaciones excesivamente restrictivas
pueden limitar la innovacién y el acceso, mientras que marcos regulatorios inadecuados
pueden comprometer la estabilidad y proteccién del consumidor.

La literatura ha identificado principios clave para marcos regulatorios que
promuevan la inclusion financiera, incluyendo proporcionalidad, enfoque basado en
riesgos, y regulacion adaptativa que pueda evolucionar con las innovaciones tecnoldgicas
(Claessens & Rojas-Sudarez, 2016). Estos principios son especialmente relevantes en el
contexto de servicios financieros digitales, donde los marcos regulatorios tradicionales

pueden no ser apropiados.
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2.5 Coordinacion interinstitucional

La coordinacion efectiva entre diferentes actores del sistema financiero ha sido
identificada como un factor critico para el éxito de las politicas de inclusion financiera
(Adil & Jalil, 2020). Esta coordinacion debe abarcar no solo instituciones
gubernamentales, sino también el sector privado, organizaciones de la sociedad civil, y
organismos internacionales.

Estudios de caso de paises que han logrado avances significativos en inclusion
financiera destacan la importancia de mecanismos institucionales claros para la
coordinacion, incluyendo comités interinstitucionales, estrategias nacionales de inclusién

financiera, y sistemas de monitoreo y evaluacion (Ali et al., 2021).
2.6 Educacién financiera y proteccion del consumidor

La educacién financiera y proteccion del consumidor han ganado reconocimiento
como elementos esenciales de la inclusion financiera (Shen et al., 2025). La educacién
financiera no solo facilita el uso apropiado de servicios financieros, sino que también
empodera a los usuarios para tomar decisiones informadas y protegerse contra practicas
abusivas.

Casamen Gualotufia (2024) subraya la importancia de la calidad del servicio
financiero para la satisfaccion del cliente, lo que se relaciona directamente con la
necesidad de marcos robustos de proteccion del consumidor. La investigacion ha
demostrado que la confianza en el sistema financiero es un determinante importante de la

adopcion y uso de servicios financieros.
2.7 Contexto ecuatoriano

El sistema financiero ecuatoriano presenta caracteristicas Unicas que influyen en
las dinamicas de inclusion financiera. La dolarizacion de la economia ha proporcionado
estabilidad macroeconomica, pero también ha limitado algunas herramientas de politica
monetaria (Aldana Trejo et al., 2025). El sector de la economia popular y solidaria, que

incluye cooperativas de ahorro y crédito, mutualistas, y otras organizaciones, representa
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una proporcion significativa del sistema financiero y atiende a segmentos poblacionales
que tradicionalmente han tenido acceso limitado a servicios bancarios tradicionales.
Estudios especificos sobre Ecuador han identificado desafios particulares
relacionados con la dispersion geogréafica, diversidad cultural, y heterogeneidad
economica del pais (Akande et al., 2023). Estos factores requieren enfoques diferenciados

que consideren las necesidades especificas de diferentes regiones y grupos poblacionales.
2.8 Brechas en el conocimiento

A pesar de los avances en la investigacion sobre inclusion financiera, persisten
brechas importantes en el conocimiento, especialmente en relacion con las interacciones
complejas entre diferentes factores y su impacto relativo en los resultados de inclusidn
financiera. La mayoria de estudios se han enfocado en factores individuales o en anélisis
descriptivos, con limitada atencion a las relaciones causales entre variables.

Adicionalmente, existe una necesidad de mas investigacion empirica especifica
sobre el contexto ecuatoriano que pueda informar el disefio de politicas basadas en
evidencia. El presente estudio busca contribuir a llenar estas brechas mediante un analisis
integral que examine las relaciones causales entre mdltiples factores de inclusion

financiera en el contexto especifico de Ecuador.
3 METODOLOGIA

Esta investigacién emple6 un disefio cuantitativo con enfoque transversal para
analizar los factores determinantes de la inclusion financiera en Ecuador. El estudio se
fundament6 en el paradigma positivista, utilizando métodos estadisticos avanzados para
identificar relaciones causales entre variables latentes mediante modelado de ecuaciones
estructurales (SEM) (Fanta et al., 2017).

El disefio transversal fue seleccionado por su capacidad para proporcionar una
fotografia comprehensiva del estado actual de la inclusion financiera en Ecuador,
permitiendo la evaluacion simultdnea de multiples dimensiones y sus interrelaciones.
Aungue este disefio presenta limitaciones para establecer causalidad temporal, el uso de
SEM permite inferir relaciones causales basadas en marcos tedricos sélidos (Emara & El
Said, 2021).
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La poblacién objetivo incluyd actores clave del sistema financiero ecuatoriano,
abarcando funcionarios puablicos, profesionales del sector financiero, académicos, y
representantes del sector empresarial con conocimiento y experiencia en temas de
inclusion financiera. Esta seleccion se justifica por la necesidad de obtener perspectivas
informadas sobre las diferentes dimensiones de la inclusion financiera desde multiples
sectores.

El tamafio muestral se calcul6 utilizando la formula para poblaciones finitas con
un nivel de confianza del 95% y un margen de error del 8%. La muestra final de 151
participantes se distribuyo estratégicamente entre diferentes sectores, asegurando
representatividad y validez externa de los resultados (Li & Hasan, 2021). La Tabla 1

presenta la distribucion detallada de la muestra por sector de pertenencia.

Tabla 1
Distribucion de la Muestra por Sector de Pertenencia

. . Porcentaje Porcentaje
Sector Frecuencia Porcentaje Valido Acumulado
Funcionarios Publicos 39 25.8% 25.8% 25.8%
Pequefios 'y Medianos 4, 20.5% 20.5% 46.3%
Empresarios
Docentes Universitarios 21 13.9% 13.9% 60.2%
Profesmnales en  Ciencias 18 11.9% 11.9% 79.1%
Sociales
Doce_ntes de Educacion Basica o 13 8.6% 8.6% 80.7%
Bachillerato
Profe_smnales en  Ciencias 11 730 730 88.0%
Juridicas
Empleados del Sector Bancario 10 6.6% 6.6% 94.6%
Empleadqs del Sector 8 530 5 3% 100.0%
Cooperativo
Total 151 100.0% 100.0% 100.0%

Se desarroll6 un cuestionario estructurado basado en escalas validadas
internacionalmente para medir percepciones sobre inclusion financiera, adaptado al
contexto ecuatoriano mediante un proceso de validacion de contenido con expertos
locales. El instrumento incluyé 19 indicadores organizados en cinco dimensiones

principales. Cada indicador fue medido utilizando una escala Likert de 6 puntos (1 = Muy
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bajo, 6 = Alto), eliminando la opcién neutral para forzar posicionamiento de los
participantes (Altinoz et al., 2021).

La validacion del instrumento siguid un proceso riguroso que incluyo validacion
de contenido, constructo, y criterio. La validacion de contenido se realizé mediante juicio
de expertos. La validacion de constructo se evalué mediante analisis factorial exploratorio
(AFE) y confirmatorio (AFC). El AFE identific6 cinco factores que explicaron el 68.4%
de la varianza total. EI AFC demostré ajuste adecuado del modelo de medida (y#/df =
1.439, RMSEA = 0.054, CFI = 0.939). La confiabilidad se evalué mediante el coeficiente
alfa de Cronbach, obteniendo a = 0.952 para la escala total (Romer, 1986).

La recoleccidn de datos se realizd entre marzo y mayo de 2024, utilizando una
estrategia mixta que combind encuestas presenciales y digitales. Se implementaron
maltiples controles de calidad y la tasa de respuesta fue del 78.3% (Liang & Wang, 2023).

El andlisis estadistico se realiz6 en tres etapas utilizando SPSS 28 y AMOS 24:
andlisis descriptivo, andlisis de confiabilidad y validacion del modelo de medida, y
modelado de ecuaciones estructurales.

El SEM se implement6 siguiendo el enfoque de dos etapas propuesto por
Anderson y Gerbing (1988). Se evaluaron el modelo de medida y el modelo estructural
utilizando multiples indices de ajuste (RMSEA, CFI, TLI, etc.).

Para la interpretacion de los resultados, se establecio un baremo de valoracion
basado en el método de intervalo de clase (Bairagi & Munot, 2019), como se muestra en
la Tabla 2.

Tabla 2

Baremo para Valoracion de Indicadores

Valoracion Cualitativa Rango (%) Descripcion

Alto 83.34 - 100.00 Conocimiento/implementacion excelente
Moderadamente Alto 66.68 - 83.33 Conocimiento/implementacion bueno
Moderado 50.01 - 66.67 Conocimiento/implementacion aceptable
Moderadamente Bajo 33.34 - 50.00 Conocimiento/implementacion limitado

Bajo 16.68 - 33.33 Conocimiento/implementacion deficiente
Muy Bajo 0.00 - 16.67 Conocimiento/implementacion muy deficiente
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4 RESULTADOS

4.1 Caracteristicas de la muestra

La muestra final de 151 participantes mostré una distribucion diversa pero
estratégicamente concentrada en sectores clave del sistema financiero ecuatoriano. Los
funcionarios publicos representaron el 25.8% (n=39), seguidos por pequefios y medianos
empresarios con 20.5% (n=31), y docentes universitarios con 13.9% (n=21). Esta
distribucion refleja la importancia de estos sectores en la implementacion y supervision

de politicas de inclusién financiera (Persaud & Thaffe, 2023).

4.2 Andlisis de confiabilidad y distribucion

El andlisis de confiabilidad confirmé la excelente consistencia interna del
instrumento (a = 0.952), validando su uso para medir las percepciones sobre inclusién

financiera en el contexto ecuatoriano (Garza et al., 2013).

4.3 Analisis no paramétrico

Se aplicd la prueba de Kruskal-Wallis para evaluar diferencias en los puntajes
totales entre sectores. Los resultados no mostraron diferencias estadisticamente
significativas (H = 8.247, p = 0.311), sugiriendo que las percepciones sobre inclusion
financiera son relativamente homogéneas entre los diferentes sectores encuestados
(Closas et al., 2013).

4.4 Evaluacion por dimensiones e indicadores
El analisis dimensional revel4 variaciones significativas en la percepcién sobre la

implementacion de diferentes aspectos de la inclusion financiera. La Tabla 3 presenta el
analisis detallado de los indicadores, organizados por factores.
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Tabla 3

Resultados Detallados por Factores

Factor Dimension Indicador Porcentaje Valoracion

F1 Marco Regulatorio y Codigo Organico Monetario y 76.20¢ Moderadamente
Supervision Financiero 70 Alto

F1 Marco_ R}egulatorlo y Ley _General _de Ir_15t|tu0|ones 80.8% Alto
Supervision del Sistema Financiero
Implementacion Tecnologia y Acceso a 0

F2 Programas Acceso Servicios Financieros 61.5% Moderado

£ Implementacion Imma’qyas y  Programas 58.9% Moderado
Programas Acceso Especificos

F3 Estratggla Integral Obje'[l.V,OS y AI_cance de la 65.4% Moderado
Inclusion Inclusion Financiera

F3 Estratggla Integral Mandato I_nstltuuonal y Marco 53 1% Moderado
Inclusion Regulatorio

F3 Estratggla Integral D_esarr(_)IIo de  Productos 50 5% Moderado
Inclusion Financieros

F3 Estrategia Integral Compromiso de  Sectores 49 8% Moderadamente
Inclusion Publico y Privado 070 Bajo

F3 Estratggla Integral Marcp . dc_a Coordinacion 56.206 Moderado
Inclusion Interinstitucional

4 Marco Normativo y Mandato Legal y Marco 48.7% Moderadamente
Gobernanza Regulatorio ' Bajo

4 Marco Normativo y P_rotecuoq y I_Establlldad del 53 7% Moderado
Gobernanza Sistema Financiero

5 Inclusion Financiera y  Objetivos de la Inclusién 68.9% Moderadamente
Acceso Financiera ' Alto
Inclusion Financiera y Tecnologia y Acceso a 0

FS Acceso Servicios Financieros 55.3% Moderado

5 Inclusién Financiera y Educacion  Financiera vy 72.1% Moderadamente
Acceso Proteccién al Consumidor ' Alto

F5 X‘gg:g}n Financiera y Marco Legal y Regulatorio 60.4% Moderado

5 Inclusion Financiera y Educac!(?n Fman_mera Y 6320 Moderado
Acceso Proteccion al Usuario

5 Inclusion Financiera y P_rotecglon al Usuario 54.8% Moderado
Acceso Financiero

F5 X‘ggg:?n Financiera y Educacion Financiera 58.1% Moderado

F5 Inclusion Financiera y Accgsc_) a P_roductos y 59 5% Moderado
Acceso Servicios Financieros
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4.5 Andlisis de Ecuaciones Estructurales (SEM)

4.5.1 Evaluacién del modelo de medida

El modelo de medida demostré un ajuste adecuado (RMSEA = 0.058, CFI =

0.931), confirmando la validez del modelo para el analisis de relaciones estructurales.
5.5.2 Anélisis de relaciones estructurales

El andlisis de las relaciones estructurales entre los factores latentes revel6 un
hallazgo central distinto al de estudios previos. La Tabla 5 presenta los coeficientes de

regresion y su significancia estadistica.

Tabla 5
Coeficientes de Regresion del Modelo SEM

Relacion Coeficiente Error Valor - "Valor Significancia Interpretacion
()] Estandar t p g P
F1—>F5 095 0.35 271 0008 Significativo  Clect0  Positivo
fuerte
F2 > F5 008 0.13 062 0535 NO Sin efecto causal
significativo
F3 —-F5 0.21 0.48 0.44 0.660 '\.IO e Sin efecto causal
significativo
F4F5 -0.15 1.35 011 0912 Noo o Sin efecto causal
significativo

El dnico coeficiente estadisticamente significativo corresponde a la relacién F1
— F5 (Marco Regulatorio y Supervision — Inclusion Financiera y Acceso a
Servicios), con p = 0.95 y p = 0.008. Este resultado indica que por cada unidad de
incremento en la percepcion de un marco regulatorio robusto, la inclusion financiera

efectiva aumenta en 0.95 unidades, sugiriendo un efecto causal positivo y sustancial.
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5 DISCUSION

Los resultados de este estudio ofrecen una nueva perspectiva sobre la dinamica de
la inclusion financiera en Ecuador, destacando el rol preponderante del marco regulatorio
y de supervision como factor causal principal. A diferencia de analisis previos que
enfatizaban la innovacién de productos, nuestros hallazgos sugieren que la confianza y
estabilidad generadas por un entorno regulatorio solido son la base sobre la cual puede
construirse una inclusion financiera sostenible.

La relacion causal significativa y fuerte (B = 0.95, p = 0.008) entre el Marco
Regulatorio y de Supervision (F1) y la Inclusion Financiera (F5) constituye el hallazgo
central de esta investigacion. Este resultado es consistente con la literatura que argumenta
que, en economias en desarrollo, la predictibilidad y la seguridad del sistema financiero
son prerrequisitos para que la poblacion, especialmente la mas vulnerable, se incorpore a
él (Claessens & Rojas-Suérez, 2016; Hair et al., 2019). Sin un marco que garantice la
proteccion de los depdsitos y la transparencia de las instituciones, la desconfianza actla
como una barrera insuperable (Lusardi & Mitchell, 2014).

Este hallazgo contrasta con la falta de significancia encontrada en la relacion entre
la Estrategia Integral de Inclusion (F3) y la inclusion financiera (p = 0.660). Si bien el
desarrollo de productos financieros es relevante, como sefialan Paredes Cruz et al. (2025),
nuestros datos sugieren que su efectividad es secundaria a la existencia de un marco de
confianza. Las innovaciones, como las impulsadas por las fintech (Velandia del Rio,
2021), no pueden prosperar en un vacio regulatorio o en un entorno de gobernanza débil.

Es particularmente reveladora la brecha entre el alto nivel de conocimiento del
marco regulatorio (F1 con 78.5%) y el bajo desempefio percibido del Marco Normativo
y de Gobernanza (F4 con 51.2%). Esto sugiere que Ecuador posee leyes y normativas
adecuadas en papel, pero falla en su aplicacion practica y gobernanza. Esta dicotomia es
critica: sin una gobernanza efectiva que traduzca la ley en practica, la regulacién se
convierte en un formalismo vacio que no genera la confianza necesaria para la inclusién
(Emara & El Said, 2021).

La fortaleza relativa encontrada en la Educacion Financiera y Proteccion al
Consumidor (72.1%) es un punto de apoyo importante. Como sefialan Lusardi y Mitchell
(2014), la alfabetizacion financiera es crucial. Sin embargo, nuestro modelo muestra que,

sin un marco regulatorio predecible y seguro, incluso los consumidores educados pueden
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ser reacios a participar plenamente en el sistema. La educacion financiera, por lo tanto,
no es un sustituto de la gobernanza, sino un complemento necesario que solo puede
alcanzar su maximo potencial dentro de un sistema bien regulado.

Finalmente, la falta de significancia en la implementacion de programas de acceso
(F2) y el marco de gobernanza (F4) como impulsores directos de la inclusion (F5) en
nuestro modelo no implica que sean irrelevantes. Mas bien, sugiere que su rol es de apoyo
0 mediador. Por ejemplo, un marco regulatorio solido (F1) es lo que permite que los
programas de acceso (F2) se implementen de manera segura y que la gobernanza (F4)
tenga un impacto tangible. La coordinacion interinstitucional y el compromiso publico-
privado, aunque débiles en nuestra muestra, son los vehiculos a traves de los cuales se

debe ejecutar la supervision regulatoria.
6 CONCLUSIONES

La inclusion financiera en Ecuador, si bien ha sido objeto de mdltiples estrategias,
encuentra su principal catalizador en la fortaleza y efectividad de su marco regulatorio y
de supervision. El hallazgo central de este estudio es la existencia de una relacion causal,
positiva y estadisticamente significativa entre un marco regulatorio robusto (F1) y el
acceso efectivo a servicios financieros (F5). Este resultado desplaza el foco de la
innovacion de productos hacia la primacia de la gobernanza y la estabilidad institucional
como pilares de la inclusidn financiera.

Se identifica una brecha critica entre la existencia de una normativa financiera
(conocida por los actores) y su implementacion practica y gobernanza (percibida como
deficiente). Esta desconexién socava la confianza, que es un activo intangible
indispensable para atraer y retener a los usuarios en el sistema financiero formal,
especialmente a los mas vulnerables. La confianza no se construye con productos
innovadores, sino con reglas claras, predecibles y consistentemente aplicadas.

Aunque la educacion financiera muestra ser una fortaleza, su impacto se ve
limitado por un entorno de gobernanza débil. De manera similar, las alianzas publico-
privadas y los programas de acceso tecnologico, aunque necesarios, demuestran ser
ineficaces si no operan bajo la salvaguarda de un marco regulatorio creible.

En conclusion, para avanzar hacia una inclusion financiera sostenible y equitativa,

Ecuador debe priorizar el fortalecimiento de su capacidad institucional para aplicar y
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supervisar la regulacion existente. La politica publica no debe centrarse Unicamente en
"qué" hacer (crear productos o programas), sino en *cémo™ se garantiza un entorno estable
y confiable. La inversion en gobernanza, transparencia y supervision efectiva no es un
costo, sino la inversion mas rentable para construir un sistema financiero verdaderamente

inclusivo que impulse el desarrollo econdmico y la reduccion de la pobreza en el pais.
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