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1. Etica financiera, RSE y triple impacto

Las finanzas éticas son un modelo de gestién financiera que combina la rentabilidad econo-
mica con objetivos sociales y medioambientales. Priorizan la inversidn en proyectos que con-
tribuyen al bien comun, la sostenibilidad y la justicia social, a la vez que excluyen actividades
perjudiciales. Se basan en principios como la participacion democratica, la transparencia y el
bien comun, buscando transformar el sistema financiero tradicional.

Sus caracteristicas principales se manifiestan en los siguientes puntos:

e Obijetivo: lograr un equilibrio entre la rentabilidad econémica y los objetivos sociales
y ambientales, buscando transformar la sociedad.

e Inversion: canalizan ahorros hacia proyectos de la economia social y real con una
cantidad amplia de actores (empresas B, cooperativas, proyectos de vivienda y de
insercidn social entre otros), aplicando criterios éticos para evaluar donde invertir y
cémo financiar.

e Financiacion: se centran en la financiacion de actividades que benefician a las perso-
nas y al medio ambiente, aun con un costo operativo que puede ser mayor que el de
la banca tradicional.

e Transparencia y participacion: fomentan la transparencia y la rendicidn de cuentas,
con modelos organizativos democréaticos.

Algunas de las iniciativas méas actuales se presentan a traves de la banca ética y los fondos
de inversion socialmente responsables (ISR). Desde la perspectiva instrumental, existen plata-
formas en los que se presentan emprendimientos con compromisos sociales, solidarios, susten-
tables, con y sin animo de lucro, con el apoyo de organizaciones tanto estatales como no guber-
namentales. Una parte de estas inversiones y actividades, en esta época, se centran en tematicas
como la vivienda, la energia y el consumo responsable.

Inicialmente, las finanzas éticas nacieron para fomentar la coherencia entre nuestro sistema
de valores y el destino que deseamos de nuestro dinero. Por ello, ponian el acento en la exclu-
sion de determinadas inversiones con impactos negativos a nivel social o ambiental. Poco a
poco, las finanzas éticas han ido incorporando unos criterios positivos con el fin de invertir en
sectores con impactos sociales y ambientales que transformen nuestra sociedad. Paralelamente,
durante la década de los 70, los paises empobrecidos se vieron excluidos del sistema financiero
internacional, y esto hizo surgir multitud de redes locales alternativas de financiacion, a menudo
en forma de microcréditos.

Los principios que rigen a las entidades de finanzas éticas impregnan desde su politica de
inversiones hasta su propia estructura (interna y externa), guiando, no solo todas y cada una de
las actividades de la entidad financiera sino también su actitud y compromiso.
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Tabla 1: Conceptos claves sobre la gestion financiera

éticay la RSE

Concepto clave

Definicion

Consideraciones

Gestion financiera

La gestidn financiera ética se refiere a la aplica-
cién de principios éticos en la toma de decisiones

Principios clave: Transparencia, integri-
dad, responsabilidad, equidad y conside-

ética financieras y en la administracidn de recursos fi-  racién de impactos sociales y ambienta-
nancieros de una organizacion. les.
La RSC es un enfoque empresarial que implica asu- Areas de enfoque: Derechos humanos,
RSC mir la responsabilidad de los impactos socialesy  condiciones laborales, sostenibilidad am-

ambientales de las operaciones, y contribuir al
desarrollo sostenible.

biental, relaciones con la comunidad y
ética en la cadena de suministro.

Triple resultado

El triple resultado (triple bottom line) evalta el rendi-
miento de una empresa no solo en términos finan-
cieros (ganancias), sino también en impactos socia-
les (personas) y ambientales (planeta).

Componentes: Ganancias (profit), perso-
nas (people) y planeta (planet).

Etica empresarial

La ética empresarial se refiere a la aplicacion de
principios morales y valores en las practicas y de-
cisiones comerciales de una organizacion.

Consideraciones: Honestidad, integridad,
respeto a los derechos humanos, equidad
y cumplimiento de normas éticas.

Stakeholders

Son los grupos de interés que pueden verse afec-
tados por las acciones de la empresa, incluyendo
empleados, clientes, proveedores, comunidades
locales y accionistas.

Enfoque Etico: La gestion financiera ética
considera los intereses y necesidades de
todos los stakeholders en lugar de cen-
trarse Unicamente en los accionistas.

Etica en la cadena de
suministro

Implica la aplicacién de principios éticos en la se-
leccion y gestion de proveedores y socios comer-
ciales.

Consideraciones: Condiciones laborales,
practicas éticas de produccidn, respeto a
los derechos humanos y sostenibilidad.

Informes de sosteni-
bilidad

Son informes que documentan el desempefio
social y ambiental de una empresa, proporcio-
nando transparencia sobre sus practicas de RSC.

Contenido: Indicadores ASG, metas de
sostenibilidad y contribuciones a los ob-
jetivos de desarrollo sostenible (ODS).

Etica en la toma de
decisiones financie-
ras personales

No se limita a decisiones a nivel organizacio-
nal, también incluye la ética en las decisiones fi-
nancieras personales de lideres y ejecutivos.

Repercusiones: La ética personal influye
en la percepcion general de la ética de la
organizacion.

Gobernanza ética

Se centra en establecer estructuras y procesos
que promuevan la toma de decisiones éticas a
nivel organizacional.

Elementos: Codigos de ética, comités de
ética, auditorias y liderazgo éticos.

Finanzas sostenibles

Se refiere a la gestidn de recursos financieros de
manera que promueva la sostenibilidad a largo
plazo, considerando aspectos econémicos, socia-
les y ambientales.

Instrumentos Financieros: Bonos verdes,
inversiones socialmente responsables
(ISR) y fondos éticos.

Evaluacion ética de
inversiones

Implica evaluar las inversiones no solo desde una
perspectiva de rendimiento financiero, sino tam-
bién considerando los impactos éticos y sociales
de las empresas en las que se invierte.

Criterios: Conducta ética, sostenibilidad,
gobernanza corporativa y contribuciones
ala RSC.

Cddigo de ética em-
presarial

Un cédigo de ética empresarial establece las nor-
mas y expectativas éticas que deben seguir los
empleados y la organizacion en general.

Contenido: Practicas comerciales justas,
honestidad en la comunicacion, respeto y
cumplimiento de leyes y regulaciones.

Filantropia empresa-
rial

Implica donaciones y contribuciones financieras
de una empresa a causas sociales o comunitarias.

Enfoque Etico: La filantropia ética se ali-
nea con las necesidades reales de las co-
munidades y busca unimpacto positivo y
sostenible.
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Tabla 1: Conceptos claves sobre la gestion financiera
ética y la RSE (continuacién)

Concepto clave

Definicion

Consideraciones

Compromiso con la
comunidad

Mas alla de la filantropia, implica la participacion y
la contribucidn al desarrollo sostenible de las comu-
nidades en las que opera la empresa.

Proyectos Comunitarios: Iniciativas de
educacion, salud, empleo y desarrollo
econdmico local.

Etica en la toma de
decisiones estratégi-
cas

Incluye la consideracion de factores éticos en de-
cisiones estratégicas que afectan la direccién y el
rumbo a largo plazo de la empresa.

Ejemplos: Expansion de operaciones, lan-
zamiento de nuevos productos y selec-
cién de mercados.

Evaluacion de im-
pacto social

La evaluacién de impacto social implica medir y
analizar los efectos de las acciones empresariales
en la sociedad y las comunidades.

Meétricas: Empleo generado, mejora en la
calidad de vida, acceso a recursosy ser-
vicios basicos.

Comunicacion res-
ponsable

La comunicacidn responsable implica transmitir
informacién de manera ética, transparente y con-
siderando los impactos potenciales en los
stakeholders.

Principios: Honestidad, veracidad, res-
peto a la privacidad y consideracién de
consecuencias.

Etica en la innovacién
financiera

La ética en la innovacion financiera se refiere a la
consideracion de impactos éticos al desarrollar y
aplicar nuevas tecnologias y enfoques financieros.

Desafios Eticos: Privacidad de datos,
equidad en el accesoy consecuencias so-
ciales de la automatizacién.

Inclusion financiera
ética

Busca garantizar que todos los segmentos de la
sociedad tengan acceso a servicios financieros
de manera justa y ética.

Principios: Eliminacion de barreras, edu-
cacion financiera inclusiva y desarrollo de
soluciones accesibles.

Etica en la remunera-
cién y compensacion

La ética en la remuneracion se centra en la equi-
dad y transparencia en las politicas salariales, evi-
tando disparidades injustas y considerando el im-
pacto en la moral de los empleados.

Meétodos Eticos: Equiparacién de salarios,
bonificaciones basadas en desempefio
ético y transparencia en la estructura sa-
larial.

Auditoria ética

La auditoria ética evalua las practicas empresariales
desde una perspectiva ética, identificando posibles
areas de mejora y asegurando el cumplimiento de
estandares éticos.

Areas evaluadas: Cumplimiento norma-
tivo, gestion de riesgos éticos y transpa-
rencia.

Etica en la transfor-
macion digital

La transformacion digital ética implica la adopcidn
de tecnologias digitales de manera responsable,
considerando los impactos en empleados, clientes
y la sociedad en general.

Principios: Equidad en el acceso digital,
proteccidn de datos y mitigacion de im-
pactos laborales.

Etica en la publica-
cion de resultados fi-
nancieros

La ética en la publicacién de resultados financie-
ros implica la presentacidn precisa y transparente
de informacidn, evitando précticas que puedan in-
ducir a error a inversores y stakeholders.

Responsabilidades: Contabilidad ética, di-
vulgacidn adecuada de riesgos y proyec-
ciones realistas.

Etica en fusiones y
adquisiciones

La ética en fusiones y adquisiciones implica eva-
luar el impacto en empleados, comunidades y
stakeholders, garantizando que las decisiones
sean éticas y no generen consecuencias negativas.

Integracion ética: Respeto a los derechos
de los empleados, mitigacion de despidos
injustos y adaptacion a las practicas éti-
cas de la empresa adquirida.

Educacion financiera
ética

La educacion financiera ética busca proporcionar
conocimientos financieros de manera justa y equi-
tativa, promoviendo practicas responsablesy
éticas en la gestion del dinero.

Contenido: Gestién del presupuesto, in-
versiones éticas, préstamos responsables
y comprensién de contratos financieros.

Fuente: Abad Segura (2024), pags. 8-11
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Las finanzas éticas y sostenibles son dos enfoques relacionados que buscan alinear las fi-
nanzas con valores sociales y ambientales, pero difieren en su énfasis. Las finanzas éticas prio-
rizan la generacion de impacto social positivo y la alineacion con principios éticos claros, como
que el dinero esté al servicio de las personas y no solo del lucro, cuestionando la transparencia
y gobernanza de las instituciones. Por su parte, las finanzas sostenibles se centran en la integra-
cion de criterios ambientales, sociales y de gobierno corporativo (ASG) en las decisiones de
inversion y préstamos para construir una economia mas resiliente y de largo plazo.

a) Finanzas éticas

o Objetivo principal: colocar el dinero al servicio de las personas y la sociedad, con la
rentabilidad econdmica y financiera como un objetivo secundario.

« Enfasis: se basan en principios éticos claros y un escrutinio profundo de la institucion
financiera y sus actividades.

« Criterios de analisis: cuestionan el destino de los activos, la transparencia, la rendicion
de cuentas, la cercania con el tejido social, la gobernanza, el origen del capital y el uso
de los beneficios.

o Ejemplo: financiar proyectos de energias renovables, cooperacion al desarrollo, agricul-
tura ecoldgica o comercio justo.

b) Finanzas sostenibles

« Objetivo principal: integrar factores sociales y ambientales en las decisiones financieras
para asegurar la sostenibilidad a largo plazo y catalizar una transicion hacia una econo-
mia sostenible.

« Enfasis: integrar criterios ASG en la gestion de riesgos y la toma de decisiones de in-
version, buscando un equilibrio entre rentabilidad y responsabilidad social y ambiental.

o Criterios de andlisis: evalUan los riesgos y oportunidades relacionados con el medio
ambiente (cambio climatico, recursos naturales), aspectos sociales (relacién con traba-
jadores y comunidades) y el gobierno corporativo (transparencia, diversidad, ética em-
presarial).

o Ejemplo: invertir en fondos verdes que financian tecnologias limpias o proyectos de
conservacion de la biodiversidad.

La responsabilidad social empresaria (RSE) y la ética estan intrinsecamente ligadas: la ética
son los principios y valores que guian las decisiones internas de la empresa, mientras que la
RSE es el compromiso de la empresa para tener un impacto positivo en la sociedad y el medio
ambiente. La ética es la base de la RSE, y una empresa socialmente responsable opera bajo
estandares éticos que benefician a todos sus grupos de interés (empleados, clientes, comunidad).

La ética empresarial refiere a los principios y valores que rigen el comportamiento y las
decisiones dentro de la empresa. Se enfoca internamente en conceptos como la honestidad, la
transparencia y el respeto. Por ello, evitan practicas como sobornos, publicidad engafiosa o el
acoso laboral también llamada mobbing.
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La responsabilidad social empresarial (RSE), es el compromiso voluntario de una empresa
de contribuir al desarrollo sostenible y al bienestar social y ambiental mas alla de sus obliga-
ciones legales. Por lo tanto, se enfoca en el impacto externo de la empresa con atencion en la
comunidad y el medio,

La implementacién de préacticas para reducir la huella ecolégica, apoyar a la comunidad
local con programas de voluntariado o becas, 0 asegurar que la cadena de suministro sea justa,
son ejemplos claros que exteriorizan la RSE.

Sin perjuicio de las diferencias mencionadas previamente, vale tener en cuenta que una em-
presa no puede ser socialmente responsable si no opera primera con principios éticos sélidos.
La ética guia la conducta interna en tanto la RSE se muestra en las acciones externas. Ambas
practicas, aplicadas positivamente, generan confianza y mejoran la reputacion organizacional,
lo que habra que convalidar con futuros viables, atraccion de clientes y retroalimentacion del
talento.

¢) Triple impacto

El triple impacto es un modelo de negocio que equilibra la rentabilidad econdémica, el im-
pacto social positivo y la sostenibilidad ambiental, mientras que la ética financiera se refiere a
los principios morales y valores que guian las decisiones y practicas financieras de una empresa,
incluyendo la transparencia, la equidad y la responsabilidad. Ambas se complementan, ya que
la ética financiera es un pilar fundamental para alcanzar los objetivos de triple impacto, asegu-
rando que los beneficios econémicos se obtengan de manera justa y sostenible.

« Impacto econémico: la empresa debe ser rentable y competitiva para poder sostener sus
operaciones y generar valor. A diferencia del enfoque de maximizar ganancias, este
modelo integra la rentabilidad dentro de una légica de sostenibilidad a largo plazo.

e Impacto social: procura mejorar la calidad de vida de las personas y comunidades a
través de la equidad, la inclusién, el empleo digno, condiciones laborales justas y el
respeto a los derechos humanos.

« Impacto ambiental: implica operar de manera sustentable, minimizando la huella ecol6-
gica, utilizando los recursos de forma responsable y contribuyendo a la proteccion del
medio ambiente.

d) Etica financiera

e Principios: se basa en valores como la honestidad, la transparencia, la justicia y la res-
ponsabilidad en todas las transacciones financieras.

« Decisiones: guia a la empresa para que sus decisiones financieras no perjudiquen a los
grupos de interés, como empleados, clientes o la comunidad.

« Relacion con el triple impacto: la ética financiera asegura que la rentabilidad economica
se logre sin sacrificar los objetivos sociales y ambientales. Por ejemplo, implica un trato
justo a los proveedores y no participar en practicas que generen externalidades negativas
en la sociedad o el medio ambiente.

La ética financiera es el cimiento sobre el cual una empresa de triple impacto construye su
estrategia y opera. Una empresa puede finalidades socio ambientales muy bien ponderadas,
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pero si sus practicas financieras no son éticas (sea por evasion de impuestos o explotacion la-
boral), no puede considerarse realmente una empresa de triple impacto. En resumen, la ética
financiera es la herramienta que permite que la sostenibilidad econémica sea una realidad ética
y no solo una meta de negocio.

La ética financiera en los negocios construye confianza, protege a inversores, previene frau-
des, mejora la reputacion, promueve la sostenibilidad y es una guia que proporciona un marco
para sostener criterios en los que la integridad no esté afectada.

Tabla 2: Finanzas éticas como dimension del gobierno
corporativo

A) Compromiso institucional B) Comité ético C) Transparencia y medidas anticorrupcion
1. Promover las normas éticas y su 6. Constitucion de un comité 9. Existencia de un canal anénimo y abierto
cumplimiento ético para el area de finanzas de comunicacion para reportes de conduc-
2. Presencia de una filosofia formal y 7. Se establecen claramente las tas financieras no éticas
normativa basada en la ética finan- funciones e integracion del co- 10. Programa de capacitacion en materia
ciera mité interno ético de ética financiera y responsabilidad social
3. Responsabilidades financieras y fis- 8. Contratacion de un auditor 11. Definicion de politicas antisoborno
cales de la empresa externo o una agencia de califi- 12. Politicas de utilizacién de activos
4. Sistema disciplinario en caso de cacién 13. Conflictos de interés
comportamiento financiero no ético 14. Procesos judiciales y de arbitraje
5. Codigo de ética/conducta financiera 15. Prevencion y manejo de fraude

E) Sistema de evaluacion de la

D) Aspectos medioambientales e o .
ética financiera

16. Definicion de politicas medioam- 20. Sistema interno de revision
bientales periddica de la efectividad del
17. Politicas y procedimientos de pro- programa

teccion a la propiedad intelectual 21. Desarrollo e implementacién
18. Politicas de inversion social de un sistema de evaluacion de

19. Ganancias destinadas a actividades | ética por terceros externos inde-
filantrépicas pendientes

Fuente: Basado en Choi & Jung (2008)

Asi, es que las empresas que bajo la pretension de RSE buscan un triple impacto positivo,
deben considerar la evaluacion que sobre ellas se realizara en materia de greenwashing. Se trata
de una practica engafiosa donde las empresas dan la impresion de ser sostenibles cuando en
realidad no lo son, lo que genera un conflicto directo con la ética financiera y puede acarrear
multas y dafios a la reputacion.

El greenwashing es la practica de hacer afirmaciones engafiosas sobre el desempefio am-
biental de un producto o servicio para obtener una ventaja competitiva. Por ejemplo, publicar
estrategias de sostenibilidad sin financiacion real, usar etiquetas o términos vagos como ‘bio-
degradable’ para productos que no lo son, realizar afirmaciones sin pruebas que las respalden.

La ética financiera exige que las empresas sean genuinamente sostenibles y comuniquen sus
acciones de manera honesta, mientras que el greenwashing es una forma de incumplimiento
ético. El greenwashing puede dafar la reputacion de una empresa y su credibilidad en el mer-
cado, especialmente ante inversores y consumidores que valoran la sostenibilidad. Las practicas
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de greenwashing pueden llevar a multas y sanciones por publicidad engafiosa; ademas distor-
sionan el mercado y desalientan la inversion en practicas verdaderamente sostenibles al crear
una falsa imagen de compromiso ambiental. EI greenwashing es sélo una fachada de sostenibi-
lidad, la cual debe ser evitada en una estrategia empresarial.

2. Banca ética y gerencia financiera

La transparencia es un principio ético fundamental a través del cual las instituciones res-
ponsables, proporcionan informacion clara y accesible a diferentes stakeholders, sean directos
o indirectos, sobre sus decisiones financieras que incluyen montos de créditos, organizaciones
tomadoras, considerando también el impacto en las actividades y la relacion con el gobierno
corporativo.

La participacion es otro principio relevante, en el cual las organizaciones de finanzas éticas
reconocen el rol desempefiado por sus socios y partes involucradas, mediante procesos demo-
craticos se definen y formulan las estrategias, las politicas y las actividades de la organizacion
y se cercioran de que sean acordes con la vision ética comun. Se conforma un mecanismo que
sostiene la identidad desde una perspectiva de la ética.

Las alianzas y formas de cooperacion se procuran activamente, sea con instituciones publi-
cas, empresas sociales, comunidades locales y otros actores del ecosistema financiero y social.
Mediante la colaboracidn entre cooperativas, las organizaciones éticas fomentan el intercambio
de conocimientos, la puesta en comun de los recursos y la colaboracion para fomentar un im-
pacto positivo. Todas ellas, intercambian ideas, innovaciones, buenas practicas y trabajan por
metas comunes.

En cuanto al uso de los fondos, las finanzas éticas reconocen el poder transformador del
dinero y lo destinan adrede a iniciativas que fomenten el bienestar social, econémico y me-
dioambiental. Dando prioridad a sectores que cubren poco los bancos tradicionales, como las
organizaciones de la economia social, la economia real y el medio ambiente; por ello las finan-
zas éticas desempefian un papel fundamental al momento de reorientar la economia con pro-
yectos e inversiones que contemplan una mirada socio ambiental. En el mismo sentido, las
entidades financieras éticas excluyen de sus operaciones ciertos sectores, entre ellos la fabrica-
cion de armas, los proyectos perjudiciales para el medio ambiente, la violacion de los derechos
humanos, las préacticas de explotacién laboral, los criaderos intensivos no biologicos, la margi-
nacién de las poblaciones, la investigacion cientifica no ética, la comercializacion sexual y el
juego de azar.

La integridad es un concepto esencial de las finanzas éticas que impregna los valores y el
gobierno corporativo de las organizaciones a todos los niveles. Las entidades financieras éticas
representan sus principios en todos los aspectos de sus operaciones, del proceso de toma de
decisiones estratégico a las practicas cotidianas. Se priorizan el comportamiento ético, la trans-
parencia y la responsabilidad y garantizan que sus acciones sean coherentes con los valores
declarados. La integridad esta profundamente arraigada en sus estructuras de gobierno, donde
se han previsto controles y equilibrios para garantizar el cumplimiento de las normas éticas.
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Tabla 3: Banca ética y banca tradicional

Banca ética

Banca tradicional

Objetivo: rendimiento social y econémico

Objetivo: rendimiento econdmico

Toma en consideracion del criterio ideolégico de
los stakeholders (clientes y accionistas).

El criterio principal es maximizar los beneficios,
mas alla de los criterios ideoldgicos de sus clientes
0 accionistas.

Ofrece pocos productos, principalmente cuentas
corrientes y de ahorro e hipotecas.

Diversidad de productos para los clientes, con
ofertas llamativas, etc.

Inversidn sostenible: que los beneficios de las in-
versiones sean positivos a largo plazo.

Inversidn basada en beneficios: no excluye las de
corto plazo, incluso siendo especulativas.

Transparencia elevada: total informacion del uso
del dinero a los accionistas y a los clientes. Per-
mite evaluar si el banco esta cumpliendo los obje-
tivos éticos planteados.

Mayor defensa del secreto bancario o de la priva-
cidad bancaria. Los clientes desconocen el destino
de sus ahorros.

Colocacidn de activos basados en criterios de va-
lor social afiadido: objetivos (proyectos) y perso-
nas. Aplica los criterios negativos (excluir empre-
sas) y positivos (proyectos empresariales con res-
ponsabilidad social) en la inversién.

Colocacion de los activos con base en criterios
econdmicos: alta rentabilidad a los accionistas y
garantizar la devolucion de los depdsitos a los
clientes.

Integracion: posibilitar la inclusién en el sistema
financiero de colectivos necesitados, rompiendo
el estereotipo de pobreza = morosidad, por ejem-
plo, con los microcréditos.

Los colectivos pobres tienen un acceso limitado al
sistema financiero, pues carecen de avales y ga-
rantias.

Mecanismos alternativos de participacion: per-
mite la conexidn entre la gerencia del banco y los
accionistas/ clientes para aprobar y controlar la
colocacion de activos. Incluso los grupos de inte-
rés asumen puestos de direccion.

Los derechos de los accionistas son exclusivos y
tradicionales. Solo los directivos toman las deci-
siones.

Sistemas alternativos de garantia. Se basa en la
viabilidad del proyecto y/o la confianza, no solo en
avales o patrimonio.

El otorgamiento de crédito se basa en la existencia
de avales patrimoniales (hipotecas, garantias per-
sonales o bancarias).

Los clientes pueden decidir dénde invertir el di-
nero: por ejemplo, en fondos medioambientales,
laborales, etc.

Los clientes no pueden elegir dénde se va a in-
vertir su dinero.

Retribucion del capital entre los socios: no es la
motivacion esencial. Algunos lo realizan (Oikocre-
dit, Banca Popolare Italiana); otros, no.

La retribucidn del capital entre los accionistas es
imprescindible.

Fuente: Alejos Gongora (2014), pags. 14-15

Bajo todo este marco, las finanzas pueden estar orientadas a inversiones socialmente res-
ponsables para alcanzar una 6ptima relacion social, ambiental y econdmica. En otros casos ha-
blamos de finanzas de impacto en las que habitualmente se destinan fondos a sociedades que
no cotizan en bolsas pero que sus actividades generan impactos positivos en toda la comunidad.

De las experiencias actuales, surgen algunas paradojas y contradicciones, dado que a me-
nudo se favorecen a los grupos econdmicos mas grandes, perjudicando a los que siendo mas
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pequefios tienen enfoque en las finanzas éticas. Para poner de relieve esta contradiccion esco-
gimos tres palabras clave: cero neto, desigualdad y transparencia. La ausencia de normas claras
acerca del tema del cero neto les permite a los bancos hacer afirmaciones grandilocuentes sin
compromisos reales, mientras quienes verdaderamente adoptan acciones hacia el cero neto
afrontan desafios y costos en la transicion. Las empresas de economia social y quien contribuye
a crear empleo estan sujetos a requisitos reguladores superiores respecto a los operadores de
mercados especulativos. Ademas, quienes se aprovechan de los paraisos fiscales obtienen una
ventaja injusta respecto a quienes evitan cualquier relacion con dichas jurisdicciones. En las
dos Ultimas décadas, las finanzas éticas han demostrado su solidez apoyando a la economia real,
creando puestos de trabajo y consiguiendo resultados mejores respecto a los competidores tra-
dicionales en términos de objetivos sociales, medioambientales, econémicos y financieros. Los
reguladores y las autoridades deberian reconocer estos resultados y reconocer las caracteristicas
singulares de las finanzas éticas, asi como el marco normativo deberia fomentar el crecimiento
en vez de penalizarlo y favorecer nuevos avances.

En sintesis, la ética desempefia un papel fundamental en la toma de decisiones financieras,
ya que influye no solo en la estabilidad econdémica de una empresa o individuo, sino también
en la confianza del publico y en la equidad social. La aplicacion de principios como la integri-
dad, la transparencia y la responsabilidad es esencial para garantizar decisiones justas y soste-
nibles.

Los profesionales de las finanzas enfrentan numerosos desafios éticos, desde conflictos de
interés hasta la manipulacion de informacion. La falta de un marco ético sélido puede generar
consecuencias negativas, como fraudes financieros, pérdida de credibilidad y afectaciones eco-
nomicas en distintos niveles de la sociedad. Para asegurar que las decisiones financieras sean
éticas y beneficien a todas las partes involucradas, es crucial establecer estrategias que promue-
van la ética en el sector financiero. La implementacién de regulaciones claras, la educacién en
valores éticos y la supervision constante son medidas clave para prevenir malas practicas y
garantizar la sostenibilidad a largo plazo.

La adecuada comprension de la relacion entre la ética y la teoria de los stakeholders requiere
previamente un cuidadoso analisis conceptual. Como indicamos previamente, es importante no
confundir la ética organizacional con la responsabilidad social empresarial, pues aun cuando
guardan una relacion directa, la primera trata el conjunto de principios y valores éticos aplicados
en la resolucion de contrariedades éticas 0 morales al interior de las organizaciones, mientras
la RSE se trata de las actuaciones emprendidas por la empresa como respuesta a los impactos
econdmicos, ambientales o sociales generados por su operacion.

Por su parte, la teoria de los stakeholders se refiere de manera puntual a las relaciones de
las organizaciones con los distintos agentes o grupos de interés con los cuales se relaciona o
quienes, de alguna manera, afectan o se ven afectados por la operacion de la organizacion. El
estudio de los stakeholders permite individualizar la responsabilidad social de la empresa con
cada grupo de interés, actuando en funcién de los intereses de estos y las expectativas de la
organizacion. Los resultados del analisis vislumbran la importancia de la ética en los negocios
y por ende en la gestidn de los grupos de interés. De este modo, la gerencia debe tener claridad
sobre la forma como espera realizar la operacion del negocio, con quién y en qué condiciones.

Otro aspecto concluyente tiene que ver con la relacion directa entre la responsabilidad social
empresarial y la teoria de los stakeholders, pues para que la RSE cobre una postura estratégica
para la empresa, esta debe alinearse tanto a los intereses de los grupos de interés como a la
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operacidn del negocio. Es asi como la ética juega un papel predominante en la definicién de los
asuntos materiales para la responsabilidad social empresarial.

Finalmente, los cambios en la forma de hacer negocios han ampliado también la manera
como se conciben las empresas. Desde esta perspectiva los grupos de interés son parte de la
empresa y cumplen un rol en su operacion y desarrollo de manera directa o indirecta. Es asi
como la ética organizacional cobra importancia en el relacionamiento entre la empresa y los
stakeholders, marcando los limites morales en las responsabilidades de cada uno. En esta vision
empresarial las organizaciones pasan de la maximizacion de utilidades a la maximizacién de
beneficios, incluyendo aquellos que atienden las expectativas de los grupos de interés.

El director o el gerente financiero deben propender a un equilibrio entre los intereses finan-
cieros de la empresa, las expectativas de los grupos de interés y los principios éticos que rigen
el quehacer organizacional. En el reto que la empresa impone al gerente financiero aparece otro
aspecto importante: el hecho de que, en ocasiones, se pase por alto el riesgo que asume la em-
presa. Por ejemplo, la politica de apalancamiento financiero, aunque aparentemente incrementa
la rentabilidad del patrimonio, también lleva a la empresa a asumir mas riesgo financiero y
mayor costo de capital. Bajo situaciones adversas asoman ejemplos que pondran de manifiesto
los criterios organizacionales que se respetan. Asi por ejemplo en una empresa en crisis de
liquidez que intenta disminuir costos despidiendo trabajadores, (que conllevaria a un mayor
desempleo con las consecuencias psicoldgicas, sociales, etc., del caso), habria que agotar otras
instancias como hacer negociaciones con los empleados en cuanto a reduccion en las jornadas
de trabajo o en los beneficios laborales.

Otros interrogantes que llevan a valorar la actuacion de los gerentes financieros se presentan
cuando preguntamos: ¢es correcto que ellos incrementen el riesgo en una compafiia para bene-
ficiar a los accionistas sin tener en cuenta los demas grupos de interés?, ;cuales son las tasas de
interés de los clientes que compran a crédito, respecto a los intereses normales manejados en el
sector? ;esta bien almacenar inventarios para inducir a una escasez artificial?

Debe tenerse en cuenta que gran parte de los comportamientos no éticos de los gerentes
financieros se producen en el intento por satisfacer los intereses de uno o varios grupos de la
empresa, a expensas de otros.

Los mercados financieros se caracterizan por su vulnerabilidad ante las practicas corruptas,
las posiciones desiguales de negociacion y las dificultades contractuales. Esta vulnerabilidad es
ocasionada, entre otros factores, por la presencia de multiples conflictos de interés entre los
agentes involucrados, asimetrias de informacion y manejo deshonesto de la informacién conta-
ble.

La fragilidad que se le concede al mercado financiero frente a las actuaciones antes men-
cionadas se manifiesta en los efectos que ellas pueden producir sobre los grupos de interés y el
mercado, entre los cuales se destaca la pérdida de confianza por parte de inversionistas y del
publico. Es el caso del mercado bursatil en el que, con cierta frecuencia, se descubre la presencia
de agentes financieros que llevan a cabo operaciones turbias y maliciosamente organizadas, con
el fin de favorecer a unos pocos y perjudicar a una gran cantidad de personas. Esto produce
pérdida de confianza, sin la cual es dificil la existencia, el buen funcionamiento y la permanen-
cia de un sélido mercado financiero.

Los problemas mas graves en este caso, lo conforma la manipulacion de la informacion
contable de la empresa, las trampas en el manejo de la informaciony el uso de falsos indicadores
de rentabilidad que muestran a una empresa radiante, cuando realmente est4 al borde de la
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quiebra o en una situacion financiera critica. Este fendmeno tiene que ver con los escandalos
financieros y los fraudes sucedidos en el &ambito mundial en los ultimos afios, que han incre-
mentado la preocupacion por las practicas éticas en lo que respecta al manejo y auditoria de la
informacion contable y financiera de la empresa por constituirse en un elemento fundamental
para tomar las decisiones financieras. La manipulacion de la informacién contable ha logrado
enriquecer a unos pocos Yy ha ocasionado cuantiosas pérdidas economicas a miles de pequefios
inversores. Basta recordar Enron, Worldcom, Arthur Andersen, Vivendi universal entre otros.

El problema de las actividades que se sefialan es que buscan obtener ganancias, aprove-
chando ventajas tecnoldgicas, de informacion o de poder, propiciando la busqueda de un enri-
quecimiento rapido caracterizado por la realizacion de operaciones financieras que aparente-
mente no representan un problema grave desde la ética y que ofrecen rendimientos a muy corto
plazo. A través de estas practicas se genera un deterioro de la economia productiva, siendo
reemplazada por una busqueda compulsiva de grandes oportunidades financieras que lleva al
debilitamiento de las empresas a largo plazo, ya que su interés primordial deja de ser el uso de
los factores productivos y se concentra en la especulacion. Como consecuencia, los mercados
financieros cada vez implican mayores riesgos para los inversionistas, con coberturas que tienen
costos de transaccion muy altos, determinados por la manera como se cuantifican y se gestionan
los riesgos, circunstancias en las cuales pueden esconderse 0 maquillarse verdaderos delitos.

En esta dindmica financiera emergen una cantidad de intereses que no siempre coinciden:
por un lado, se encuentran los establecidos entre emisores, los cuales presentan conflicto en la
determinacidn objetiva del valor asignado a los titulos que los emisores pretenden sacar al mer-
cado; por otro lado, entre intermediarios e inversores finales puede darse un exceso de rotacion
del nimero de transacciones de la cartera de los clientes u operaciones superfluas con el fin de
obtener las comisiones deseadas, puesto que ellas dependen del nimero de transacciones reali-
zadas por parte del agente.

Otras formas de maquillaje de carteras consiste en la compra de acciones con reducido vo-
lumen de negociacion, valores que ya aparecen en la cartera del gestor, con el objeto de incre-
mentar el precio de dichas acciones y obtener una revalorizacion de su cartera de inversion, y
también cuando algunos inversores deciden de manera coordinada realizar transacciones ficti-
cias, comprando y vendiendo continuamente un valor determinado (acciones), con el prop6sito
de atraer la atencion de otros inversionistas ingenuos que confian en la firmeza que muestra
dicho movimiento. Otro caso que muestra parte de los fendmenos descritos anteriormente su-
cede con la gestion que llevan a cabo los fondos de inversion. Aqui, el agente financiero puede
obtener un incentivo por vender productos que posiblemente no sean los mejores para el cliente,
pero que representen un beneficio para la empresa. En esta dinamica, se aconseja al inversor
adquirir participaciones en los fondos de inversion, con el fin de obtener rendimientos a me-
diano y largo plazo; cuando en realidad, la finalidad de dichos agentes es dar prioridad a aque-
Ilas inversiones que tienen impacto inmediato y que les permita reportar a corto plazo resultados
financieros positivos.

En nuestra opinidn se trata de una practica éticamente cuestionable debido a que se sustenta
en un manejo artificial del valor de las acciones y en las asimetrias de informacion, capital y
recursos técnicos que tiene el especulador. Sin embargo, en el medio, los especuladores son
tomados como personas que brindan un beneficio al mercado bursatil, dado que asumen riesgos
que otros evaden, brindan recursos financieros y de capital a las empresas que lo requieren,
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poseen cultura econdémica, financiera e inclusive, politica. Los inversionistas con perfil de es-
peculador se preocupan por obtener ganancias de capital (mediante el sobre precio de las ac-
ciones), son fuertes conocedores del mercado, con muy buena disponibilidad de recursos mo-
netarios, utilizan el precio mas que el valor econdmico para tomar sus decisiones, no esperan a
que ocurran las cosas, sino que las propician, construyen sus propias carteras, eligen empresas
que les ofrezcan planes agresivos de expansion y son conscientes de los riesgos que asumen.
En este caso, el inversionista se mueve por la dinamica de oferta y demanda.

Existen otras practicas cuestionables tales como autopréstamos a través de empresas facha-
das, desconocimiento del origen de los recursos financieros a ser negociados (lavado de acti-
vos), dilatacion de créditos aprobados por las juntas directivas, elaboracion y presentacion de
informes financieros maquillados y realizacién ineficiente de auditorias. La proliferacién de
estos fendmenos, a partir de la década de los 80 del siglo pasado, ha ocasionado una avalancha
de escéndalos financieros, un déficit de confianza en los proveedores financieros, un aumento
de los riesgos de inversion y, por tanto, un incremento en los costos de transaccion que contri-
buyen en gran medida a la crisis actual de los mercados financieros.

3. Etica financiera y triple impacto

Los resultados obtenidos revelan que la integracion entre gestion ambiental, ética corpora-
tiva y sostenibilidad no solo es teéricamente deseable para cualquier empresa, sino estratégica-
mente necesaria poder evolucionar hacia modelos de negocios sostenibles, sin embargo, dicha
integracion no ocurre de forma automatica y mucho menos, puedes ser considerada como neutra
desde el punto de vista ético, institucional o cultural. La investigacion al abordar criticamente
los hallazgos permitio identificar convergencias teoricas, desafios de implementacion y dilemas
emergentes, al tiempo que identifica campos fértiles para el desarrollo de lineas de articulacion
sistemica encaminadas a avanzar hacia modelos empresariales que sean verdaderamente soste-
nibles, éticos, regenerativos y resilientes, bajo el amparo y orientacion de los objetivos de desa-
rrollo sostenible.

Uno de los aportes mas significativos que emergieron de este estudio es la constatacion de
un giro paradigmatico en la forma de concebir la sostenibilidad en el seno del ejercicio empre-
sarial. La literatura revisada, las tendencias y los marcos tedricos analizados coinciden casi al
unisono en que la sostenibilidad no puede seguir entendiéndose como un “complemento filan-
trépico” o un “requisito regulatorio”, sino que debe asumirse como una reconfiguracion episte-
moldgica que transforma la ontologia, axiologia y praxeologia misma de la empresa.

Desde esta Optica, la sostenibilidad trasciende el abordaje restrictivo enfocado en la reduc-
cion o mitigacion de los impactos negativos o el causar menos dafio, sino que implica un cambio
sustancial en el modelo mental dominante basado en el crecimiento ilimitado, la externalizacion
de costos sociales y la légica extractiva del capital natural. Todo ello, exige repensar los fines
de la empresa, el rol del liderazgo, los criterios de éxito, las relaciones con los stakeholders y
las métricas de desempefio empleadas, reemplazando la primacia del beneficio econémico por
una nocion ampliada de valor que acepta y reconoce la existencia de nuevas formas de conoci-
miento subyacente de la sostenibilidad. Este cambio de enfoque encuentra respaldo en marcos
como la teoria de los stakeholders, que ha desplazado el foco desde los accionistas hacia una
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red ampliada e integradora de actores con intereses legitimos; la ecologia industrial, que pro-
mueve la circularidad y la creacion de eficiencia sistémica; y las teorias éticas que exigen una
mayor coherencia moral entre los medios utilizados y los fines perseguidos por las empresas.

Uno de los puntos mas complejos identificados es la tension entre el discurso ético-ambien-
tal que profesan las organizaciones y sus practicas materiales reales. Si bien existe una adopcion
creciente de herramientas como: sistemas 1SO 14001:2015 como norma marco de gestién am-
biental (SGA), los reportes de sostenibilidad (GRI) y las declaraciones de valores, numerosas
investigaciones coinciden en la prevalencia de estrategias de greenwashing o SDG washing,
que simulan compromiso sin cambios sustantivos. Este fendmeno se explica, en parte, por la
instrumentalizacion de la ética como recurso reputacional o ventaja competitiva, en lugar de ser
internalizada y asumida como un principio rector de accion empresarial. Las corporaciones
tienden a adoptar marcos éticos Unicamente cuando estos no entran en conflicto con sus intere-
ses econdmicos de corto plazo, lo que genera incoherencias, riesgos reputacionales y en dltima
instancia, pérdida de legitimidad. Superar esta tension requiere una ética organizacional arrai-
gada, basada en liderazgos auténticos, culturas de integridad y estructuras de gobernanza que
institucionalicen la ética en la toma de decisiones, es decir, no basta con tener codigos de con-
ducta o politicas de responsabilidad corporativa, sino que es necesario desarrollar una amplia
arquitectura ética que abarque procesos, incentivos, métricas y rendicion de cuentas.

La ética tiene que estar debidamente contextualizada, para que asi pueda estar sensibilizada
con las realidades culturales, sociales y sectoriales del lugar donde operan las empresas, pues
si se limitan a considerar o adoptar un enfoque universal y abstraido de la realidad, se corre el
riesgo de imponer estandares inaplicables o de ignorar las complejidades propias de economias
donde las capacidades institucionales y los marcos regulatorios son mas débiles.

Por otro lado, existe la necesidad de repensar la relacién entre ética, innovacion y ventaja
competitiva, pues mientras los enfoques tradicionales presentan la ética como un freno o barrera
a lainnovacion, la evidencia mas reciente sugiere totalmente lo contrario por cuanto una cultura
ética robusta estimula la innovacion responsable, mejora la resiliencia organizacional y ampliar
el horizonte estratégico de las empresas.

Esto es especialmente relevante en contextos de alta incertidumbre, donde las ventajas com-
petitivas tienden a ser transitorias. La teoria de la ventaja transitoria y el marco de las capaci-
dades dindmicas aportan elementos valiosos para comprender como la ética no solo reduce
riesgos, sino que también habilita procesos de deteccion de oportunidades, captura de valor y
transformacion organizacional. Las empresas que promueven una cultura de transparencia, par-
ticipacién y responsabilidad son mucho méas propensas a generar ideas totalmente disruptivas,
anticipar cambios regulatorios, construir alianzas estratégicas e implementar soluciones tecno-
I6gicas con enfoque ecosistémico, es asi como esta capacidad de innovacion ética se convierte
en una suerte de meta capacidad que amplia exponencialmente todo el potencial adaptativo de
la organizacion y su legitimidad ante la sociedad.

Los resultados a su vez revelan la creciente adopcion de los objetivos de desarrollo sosteni-
ble (ODS) como marco orientador de las estrategias empresariales, sin embargo, la forma en
gue esta adopcidn ocurre varia significativamente segun las regiones en donde tienen su asiento
principal las empresas; pues en algunos casos, los ODS son utilizados como referentes norma-
tivos para disefiar indicadores de rendimiento, establecer metas y priorizar inversiones. En
otros, se convierten en una mera herramienta simbolica utilizada para legitimar préacticas pre-
existentes sin generar cambios estructurales.
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Esta ambivalencia en principio contradictoria, plantea interrogantes sobre el alcance real
que tiene la contribucion empresarial a los ODS, si bien es cierto que sectores como el energé-
tico, el agua, los residuos o el logistico tienen un impacto directo en metas como el ODS 6, 7,
12 o0 13, la pregunta central a plantear es si en efecto dichas contribuciones responden a una
I6gica de transformacional sistémica o a una estrategia de marketing institucional tendiente a
mejorar la imagen o reputacion.

Precisamente, con base en estos hechos que la adopcidn selectiva de los objetivos de desa-
rrollo sostenible, priorizando aquellos que generan retornos inmediatos 0 son mas comunica-
bles, puede generar una franca desnaturalizacion de la agenda 2030, fragmentando su caracter
integral transformador y sistémico. Esto requiere, por tanto, de una reflexion profunda y critica
sobre como evaluar la materialidad de los ODS en el entorno empresarial, asi como avanzar
hacia modelos de reporte y evaluacion que integren métricas de impacto real, transversalidad y
adicionalidad.

Los hallazgos encontrados evidencian que la implementacion de modelos integrados en-
frenta barreras estructurales significativas que incluyen limitaciones institucionales, como la
falta de regulaciones, la ausencia de incentivos fiscales y débil gobernanza ambiental; asi como
restricciones de tipo cultural y cognitivas, que se manifiestan en la vision cortoplacista con
enfoques funcionalistas que desconocen y niegan la importancia de los marcos éticos por parte
del liderazgo. Del mismo modo, persisten dificultades técnicas relacionadas con la escasa dis-
ponibilidad de datos, la presencia de indicadores (KPIs) no estandarizados y el empleo de he-
rramientas tecnoldgicas inadecuadas, lo que en conjunto termina por desencadenar tensiones
econdmicas entre rentabilidad financiera y sostenibilidad ambiental y social, especialmente en
contextos con alta presién competitiva.

Aunque los desafios pueden parecer desalentadores a primera vista, existen multiplicidad
de condiciones habilitantes que facilitan la transicion hacia modelos integrados de gestion am-
biental, ética y sostenibilidad, destacando entre ellas, la educacion ética y ambiental en todos
los niveles, esencial para fomentar una verdadera cultura organizacional consciente. Las alian-
zas multiactor y multisectoriales, que tienen la bondad de aportar conocimientos técnicos, fi-
nanciamiento verde y legitimidad social al ampliar las capacidades de accion.

La transformacion digital, que al apalancarse en herramientas como la inteligencia artificial
(1A), la tecnologia de cadena de bloques (blockchain) y el internet de las cosas (10T), optimiza
la trazabilidad, eficiencia y rendicidn de cuentas. Asimismo, el desarrollo y materializacién de
modelos hibridos de gobernanza que integren regulacion publica, autorregulacion y participa-
cién ciudadana, promoveran la cohesion y corresponsabilidad, pero lo realmente trascendental
en este punto es que todas estas condiciones habilitantes en conjunto demandan de un liderazgo
ético y transformacional, el cual es clave para impulsar y sostener cambios profundos y dura-
deros en el tiempo.

Los hallazgos confirman que los modelos integrados no son una utopia, sino una necesidad
estratégica, ética, humanay planetaria, la clave esta en reconocer que la sostenibilidad no es un
destino, sino un proceso iterativo continuo de transformacion que requiere voluntad politica,
capacidades organizacionales y una ética del cuidado como fundamento estructural. La inves-
tigacion ha ofrecido una mirada critica y una vision articulada sobre la convergencia que existe
entre gestion ambiental, ética empresarial y sostenibilidad, una triada enmarcada en los objeti-
vos de desarrollo sostenible. A partir del analisis realizado a los marcos teérico-conceptuales,
a las herramientas operativas y las experiencias empresariales de éxito, se puede afirmar que la
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integracion de estos tres pilares constituye indefectiblemente una estrategia organizacional cru-
cial para afrontar los desafios globales actuales, construir resiliencia y generar valor sostenible
para las proximas generaciones. El paradigma tradicional corporativo focalizado en la maximi-
zacion del beneficio econdmico resulta insuficiente para responder a los desafios que exige un
mundo cada vez mas interdependiente, interconectado y ecoldgicamente limitado. La sosteni-
bilidad, debe ser entendida desde una vision sistémica y ética que permita a las organizaciones
reconfigurar sus estrategias en funcion de un propdsito mas amplio, como lo es el bienestar
comun, la justicia social, el redisefio de los modelos de negocios y la regeneracion ambiental.

Del mismo modo, la ética empresarial emerge como una estructura transformacional, ya no
se trata de cumplir pautas, normas o gestionar riesgos reputacionales, sino de construir culturas
organizacionales solidas donde la integridad, la equidad y la responsabilidad sean las practicas
cotidianas; en este punto, las teorias éticas revisadas ofrecen visiones analiticas valiosas para
guiar decisiones complejas y generar confianza entre los distintos stakeholders.

Las herramientas de gestion ambiental, en el mismo instante que se articulan debida y dili-
gentemente con una cultura organizacional profundamente ética, generan sinergias que poten-
cian la innovacion, reducen riesgos operativos y, sobre todo, mejoran significativamente el
desempefio en multiples dimensiones, por ello, estas herramientas deben ser adaptadas, contex-
tualizadas y acompariadas de indicadores adecuados a las realidades locales para evitar la cap-
tura simbolica de la sostenibilidad.

Los objetivos de desarrollo sostenible, en efecto, representan un marco global que puede
orientar la accién empresarial, siempre y cuando su adopcion sea coherente, material y trans-
versal; esta integracion estratégica debe superar la logica de la comunicacion o relaciones pu-
blicas, para convertirse en una guia idonea para la planificacién, ejecucion y evaluacion del
impacto corporativo. Por ultimo, se reconoce que la transicidén hacia modelos integrados no esta
exenta de obstaculos, pues esas barreras econémico - financieras, institucionales y culturales
persisten, sin embargo, pueden ser abordadas mediante liderazgo ético, alianzas estratégicas,
educacion transformadora y marcos normativos inteligentes.

La empresa del siglo XXI no puede limitarse a ser simplemente un agente econémico mas,
sino que también esta llamada a erigirse como un actor ético, humano, ecoldgico y socialmente
responsable. La sostenibilidad no es una tendencia, ni mucho menos una moda, es una exigencia
civilizatoria. Integrar gestion ambiental, la ética corporativa y la responsabilidad social no es
una opcion, sino que es la condicion sine qua non para que las empresas sigan existiendo, cre-
ciendo y prosperando en un planeta finito.

La carencia de relacion entre el triple impacto y la ética financiera que se exterioriza afectara
la reputacion organizacional que suele ser la mayor amenaza a la que se enfrentan las entidades
financieras. El riesgo reputacional, afecta de manera negativa la percepcion del valor de la
firma. La reputacién es el resultado del comportamiento desarrollado por la empresa a lo largo
del tiempo y que describe su capacidad para distribuir valor a sus stakeholders; sin embargo, la
reputacion es un concepto dificil de gestionar y dificil de medir con fiabilidad. Surge de la
incapacidad de una organizacion para anticipar o prever importantes demandas regulatorias,
legales éticas, sociales y de los consumidores.
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4. Consideraciones finales

Los principios éticos son criterios de conducta que ayudan a tomar decisiones éticamente
correctas, porque recogen algo que se considera bueno. Estos principios derivan de la ética y
de la funcion social de las finanzas, de su operativa y de sus consecuencias. Los enunciados de
los principios son generales porque orientan en situaciones y entornos muy distintos: en un
banco comercial, en un fondo de pensiones, en un exchange traded fund (ETF), en banca pri-
vada, en el mercado de futuros o en la bolsa de valores. No son normas técnicas, derivadas de
la teoria econémica o financiera, sino criterios éticos, basados en la ética general, como el res-
peto a la dignidad de la persona. Pero deben ser aplicables especificamente al mundo de las
finanzas. Son el resultado de reflexiones sobre la naturaleza humana y la vida en sociedad, la
actividad econémica y su contribucién al bienestar social, reflexiones construidas también a
partir de muchas experiencias a lo largo del tiempo, que han cuajado en la vida y en la practica
de muchas personas profesionalmente competentes y éticamente correctas, es decir, personas
que han desarrollado las virtudes propias de un buen financiero.

Tabla 4: Principios éticos en las finanzas

La prudencia es la virtud que permite tomar las decisiones adecuadas en
cada circunstancia. Es particularmente importante en un banquero, que esta
denci administrando fondos que no son suyos, de manera que debe entender
Prudencia siempre qué consecuencias pueden tener sus decisiones sobre sus clientes
de activo y de pasivo, los propietarios de su entidad, los participantes en los

mercados y los demas afectados por sus decisiones.

La justicia es una virtud y un principio ético y social basico de la persona: de
alguna manera, viene a ser como el primer principio de las finanzas, del que
dependen casi todos los demas, porque la actividad de un financiero debe
estar orientada siempre a sus clientes.

Este principio se concreta de diversas maneras, segun las circunstancias: por
ejemplo, en el reconocimiento de los derechos de los clientes, o en el trato
equitativo a los distintos clientes, sin discriminacién injusta.

En la actividad financiera, la justicia se relaciona directamente con la asime-
Justicia, lealtad tria de informacidn que se produce habitualmente, ya que una de las partes
suele tener informacién relevante que la otra parte no tiene, y que puede
usar en perjuicio de esta.

También se produce una asimetria de poder, que puede dar una ventaja in-
justa a una de las partes (por ejemplo, en los procedimientos por impago de
una deuda).

La lealtad concreta la prioridad de los intereses del cliente en el cumpli-
miento de lo acordado (también de lo que esta implicito en el acuerdo), siem-
pre dentro de la ley.
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Tabla 4: Principios éticos en las finanzas (continuacion)

Esta es una bateria de principios relacionados, que se refieren a la forma de
desempefiar las tareas de acuerdo con el principio de justicia.

Objetividad en la apreciacion de los hechos y en los juicios. Imparcialidad en
las actitudes ante las personas, evitando el trato injustamente discriminato-
rio.

Independencia ante los distintos intereses que se presenten, tanto por las
presiones de sus clientes como por las de terceros y los propios intereses del
agente, evitando, por ejemplo, los conflictos de intereses.

Integridad, consiste en la coherencia de las decisiones entre si y con los va-

Objetividad, imparcia- -
lores éticos.

lidad, independencia,

integridad, veracidad,

transparencia, hones-
tidad, buena fe

Veracidad, la equivalencia entre lo que se dice y lo que se piensa, a partir de
la informacion disponible. Transparencia, compartir la informacion y actuar
de forma abierta.

Honestidad, manifestarse con coherencia y sinceridad, sin atender a consen-
sos y sin hacer acepcion de personas.

Buena fe, parte de la confianza en el otro para aceptar la veracidad de la
informacidn que él proporciona y servir a sus intereses (siempre moderada
por la prudencia).

Los estandares técnicos y éticos de la profesion pueden servir de orientacion
sobre el alcance de estos principios. Este puede ser el papel de los cddigos
deontoldgicos, éticos o de buena conducta que publican los colegios profe-
sionales.

Exige respetar el caracter confidencial de la informacion de la que se tiene conoci-
miento enrazon de su actividad, y no utilizarla en beneficio propio o de terceros,

Confidencialidad . . Y
ni divulgarla, ni permitir que otros lo hagan, salvo en los casos contemplados por
laley o con el consentimiento de cliente.
. Actuar conforme a la ley, las regulaciones, los cddigos de conducta de la profe-
Legalidad

sion y las normas de la entidad.

Aplicar la diligencia debida en el desempeiio de sus obligaciones para con los
clientes (y para con la entidad en que trabaja), de acuerdo con los mejores
estandares técnicos y éticos. Supone la adquisicion de competencias y el
desarrollo de capacidades, previas al ejercicio de la profesion y a lo largo de
esta.

Diligencia, compe-
tencia, capacitacion

Asumir en todo momento la responsabilidad por sus propias acciones y por las
de sus colaboradores. Estar siempre dispuesto a dar cuenta de sus decisiones
y de los criterios empleados, ante quienes tengan derecho a conocerlas.

Responsabilidad,
rendicion de cuentas

Virtudes y principios que recuerdan que el financiero debe estar dispuesto
a hacer frente a sucesos contrarios y no debe tener prisa en conseguir los
resultados econémicos de sus decisiones.

Fortaleza, constancia,
paciencia

Fuente: Argandofia y Torras (2018), pag. 5

Resumiendo, la ética financiera esta presente siempre en la gestion financiera y se muestra
en las actividades diarias en las que se va construyendo confianza y reputacion. Como se ha
sefialado, tienen estrecha relacion con la sustentabilidad y con la responsabilidad social empre-
saria. Su ejercicio mitiga riesgos legales y reputacionales, creando valor compartido en el cual
el progreso social y ambiental se vincula estrechamente con el valor econdémico organizacional.
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Adicionalmente, se atrae y se retiene al talento en materia de recursos humanos y relaciones
personales y se da cumplimiento a las expectativas del consumidor.

La extension de la ética financiera en un pais, regién o sector contribuye a la estabilidad
financiera global y coadyuva al ecosistema empresarial.
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