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 Capítulo I 

Finanzas éticas y solidarias:  
análisis conceptual y bibliométrico

Ariadna Hernández Rivera e Irving Alan Martínez Inocente

1. Introducción

El contexto económico mundial actual ofrece una perspectiva poco 
alentadora de la crisis económica, sanitaria, ambiental, alimentaria 
y energética, así como de los altos niveles de pobreza, desempleo y 
marginación. El Banco Mundial, en 2020, proyectó que cerca de 100 
millones de personas caerían en la pobreza extrema en ese año, situa-
ción que sucedió de forma parcial en 2022, cuando dicha entidad in-
formó que 71 millones de personas cayeron en tal condición (Banco 
Mundial, 2022). Pese a que esta situación es atribuida a la covid-19, 
no debe olvidarse que el modelo capitalista ha priorizado la genera-
ción de riqueza de modo abusivo y predatorio antes que acercar a la 
humanidad al desarrollo sustentable del entorno. El capitalismo ha 
traído la explotación de los recursos naturales y humanos, aumento 
en la brecha de desigualdad económica, así como distintas formas de 
exclusión que, en suma, han generado un deterioro en el nivel de vida. 
El ser humano es visto como un engranaje de producción cuya con-
dición se determina por la autorregulación del mercado (Londoño, 
2006; Dabat, 2006; Ramírez y Antero, 2014; Fazio, 2018). 

Las crisis en el sistema capitalista son constantes, es necesario 
acudir a prácticas económicas que fomenten la cohesión social y los 
intercambios basados en el respeto de las personas. La crisis finan-
ciera de 2008 con las hipotecas de alto riesgo en Estados Unidos, 
por ejemplo, puso algunos elementos en la agenda global, entre 
ellos, la ética y solidaridad de las finanzas que había actuado sobre 
la base de la especulación, financiarización y centralización en aras 
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de maximizar los beneficios individuales por encima del bienestar 
común. Si bien, estas prácticas pueden no infringir los lineamientos 
legales o contables, no son consideradas justas, ya que afectan a la 
calidad de vida y actividad económica de las personas (Campomanes 
y Díaz, 2015; Fajardo y Soto, 2018).

El sistema capitalista ha desplazado a una gran parte de la pobla-
ción, la ha llevado a recurrir a sistemas de financiamiento y ahorro in-
formal dado los altos costos de los bienes y servicios formales (Pérez 
y Titelman, 2018). La informalidad es una alternativa eficaz, porque 
genera autonomía en las personas, pero es limitada e insegura por-
que no logra cubrir sus necesidades. El contexto actual pospandemia 
demanda de estrategias que atiendan a las personas marginadas me-
diante sistemas formales que puedan estimular la inclusión financie-
ra en el mundo y que tengan el propósito de corregir los fallos ocasio-
nados por las crisis económicas y períodos de recesión.

Las finanzas éticas y solidarias surgen para mejorar la calidad fi-
nanciera de esa población excluida. Toma por eje central a la econo-
mía social solidaria (ESS), pretende dejar de lado la acumulación y 
estimular las redes de apoyo mediante el comercio justo, el consumo 
consciente y responsable (Puig, 2016a, 2016b; Manríquez, Martínez 
y Colín, 2017). Sin embargo, en el momento en que se considera que 
hay un avance en la inclusión financiera, ha surgido un debate entre 
los objetivos de las finanzas éticas (FE), por un lado, y los objetivos 
de las finanzas solidarias (FS), por el otro.

Autores como Reyes (2018) estiman que las FS son alternas al 
sistema económico tradicional, buscan que la intermediación fi-
nanciera se construya desde la cotidianidad de las personas. Son un 
mecanismo de cooperación, ideas, capacidades e instrumentos que 
buscan que las personas se organicen alrededor de un mercado fi-
nanciero. Tienen por objetivo fomentar el ahorro y el crédito en be-
neficio de la comunidad que ha sido excluida y limitada de la banca 
tradicional (Coraggio, 2009; Organización Internacional del Trabajo 
[OIT], 2019; Muñoz, 2013).

En contraste, las FE suelen relacionarse con instrumentos de in-
versión socialmente responsable mediante objetivos económicos, 
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ambientales y sostenibles. Van de la mano de los principios de trans-
parencia en la información ciudadana. Estas entidades estiman a la 
rentabilidad económica como la vía de permanencia que el contexto 
financiero exige y cuyos criterios de ética son aplicables a toda la es-
tructura de la entidad, no solo sobre las decisiones de inversión. En 
estas entidades existe cierta conciencia y empatía sobre el entorno 
en el que se desenvuelven y se encuentran asociada por la idea del 
desgaste que ha generado la mecánica social (Serrano, 2017; Sanchís 
y Pascual, 2017; Abad y Valls, 2018).

A las finanzas éticas y solidarias se les suele asociar, en términos 
generales, con la promoción del ahorro popular, sobre todo, a la 
financiación de proyectos y al impulso de las entidades de la eco-
nomía solidaria. Ejemplo de este tipo de entidades son los bancos 
éticos y las inversiones “verdes”. Al mismo tiempo, los instrumentos 
financieros éticos y solidarios incorporan criterios de la economía so-
lidaria, como la gestión democrática y participativa, propiedad co-
lectiva, distribución equitativa de la riqueza, sostenibilidad social y 
medioambiental (Gassiot-Ballbé, 2013; Rúa et al., 2016). 

Por lo anterior, este capítulo tiene por objetivo comparar a nivel 
conceptual a las finanzas éticas con las solidarias, observar cómo 
se han aplicado ambos términos en la literatura más reciente y qué 
elementos de rigor pueden diferenciarlas entre sí. Se parte de la litera-
tura que ofrece la conceptualización pertinente; luego se dedica una 
sección a la metodología y los resultados, para la cual se compara la 
evolución de los términos. En la tercera sección se realiza el análisis 
de los datos, así como la discusión de los resultados y, por último, las 
conclusiones y propuestas.

2. Revisión de la literatura

2.1. Finanzas éticas

La ética es concebida por lo general como una derivación de la filo-
sofía que estudia y reflexiona sobre los actos humanos en cuanto a lo 
que se considera como bueno o malo. Es el resultado del libre albe-
drío, de la relación que establece la persona con su entorno social. Se 
le vincula de forma directa con la moral, entendida como el cúmulo 
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de normas y creencias que buscan regular el comportamiento de una 
persona o sociedad (Tugendhat, 1997). Sin embargo, la ética inda-
ga por lo justo y correcto, es decir, se desprende de los dogmas que 
impone la moral. Por eso, la ética es una herramienta que permite 
el desarrollo integral del individuo en convivencia, pero su concep-
ción es ambigua dada su amplio significado y subjetividad (Salazar y 
Rodríguez, 2012). 

La ética, en general, es el hilo conductor de todas las acciones hu-
manas a escala individual y organizacional (Toro y Rodríguez, 2017). 
Su estudio es imperante ante un mundo globalizado y complejo en 
el que la distribución de la riqueza es inequitativa, en el cual el poder 
hinca en la violación de los derechos humanos y en el que se abusa 
de los principios de la convivencia humana. Su aplicación, como su 
rescate, buscan retomar las bases del bien y deber ser, consiguiendo 
de esta manera una vida en sociedad armoniosa, justa y en desarrollo 
(Torres, 2014).

Se considera que la ética y la moral significan lo mismo, pero, la 
filosofía y la etimología las ponen en lugares yuxtapuestos, en ciertos 
sentidos. La ética es el estudio de la moral, siendo esta última las va-
loraciones y costumbres que regulan el quehacer humano. Desde la 
perspectiva de De Zan (2004), la moral se refiere a los principios que 
son válidos para las personas, es decir, son criterios universales que 
permiten el actuar de una persona. Por ejemplo, en el estudio de las 
FE existe la llamada “ética empresarial” u organizacional, que com-
prende todo comportamiento humano y laboral a partir de lo que 
se considera correcto e incorrecto. Es decir, atiende las situaciones 
suscitadas en la toma de decisiones y consecución de los objetivos 
empresariales, en principio, así como el impacto en la contribución 
al bien propio o ajeno. En la ética organizacional se considera la in-
cidencia de la empresa en el desarrollo de la sociedad, incluso, en el 
medioambiente. En resumen, evalúa las relaciones de quienes inte-
gran la organización (Sierra y Londoño, 2008).

Sanchís y Pascual (2017) señalan que un ejemplo de las FE son los 
bancos éticos, cuyo surgimiento se remite a la segunda mitad del si-
glo xx y cuyos principios residen en la inversión socialmente responsa-
ble y responsabilidad social empresarial (RSE). En todo caso, ambos 
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principios conllevan a una organización que, bajo un mando implícito, 
contiene normas y actividades que procuran un impacto positivo en su 
entorno. De este modo, la ética es una herramienta que funciona para 
la toma de decisiones, que emerge de la reflexión sobre las normas 
existentes y busca generar conciencia sobre los impactos positivos o 
negativos a nivel ambiental, social, cultural u otros. Esto requiere de 
personas formadas éticamente (Rodríguez, Pantoja y Cantor, 2016). 
También se encuentran las empresas socialmente responsables que se 
enfocan en garantizar su éxito, sin dejar de lado las necesidades de su 
entorno interno-externo y de los factores medioambientales. Es decir, 
cumpliendo con los objetivos empresariales, pero también, las nece-
sidades de los grupos asociados como el talento humano, los provee-
dores y la comunidad aledaña (González, 2011). 

La aplicación de la ética y la responsabilidad social se materializa 
en las decisiones de inversión, así como en lo que se concibe como 
adecuado y moralmente correcto para las personas que invierten. La 
RSE engloba todo aquello que puede y debe contribuir al logro de los 
objetivos empresariales mediante la generación de riqueza con distri-
bución equitativa, construcción de las capacidades en las personas 
directamente relacionadas con su actividad, generación de oportu-
nidades, contribución al desarrollo por medio de la sostenibilidad.

Las FE se diferencian del resto de instituciones porque se basan en 
principios éticos que delimitan la entrada y salida de su capital, que 
después prestan. Es decir, no aceptan dinero que proceda de nego-
cios que resulten de la violación a los derechos de las personas, tales 
como del negocio de la venta de armas para la guerra o de explota-
ción infantil, incluso, dinero que no sea sostenible para el medioam-
biente. Se parte de la idea de que las FE no solo generan valor de 
sus ganancias, ya que también tienen un impacto en las personas 
(Argandoña y Sarsa, 2000; Parada, 2003; Silvermintz, 2010; Salazar 
y Rodríguez, 2010). En este sentido, las empresas son un medio de 
transformación del entorno inmediato cuyo espectro de actuación es 
considerable para generar un cambio a mayor escala en la sociedad. 

Algunos elementos sociales, morales y medioambientales sirven 
para delimitar la actuación de las FE, elementos que se distinguen 
porque son excluyentes o negativos y poseen criterios valorativos. En 
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los excluyentes, denominados “éticos” y “ecológicos”, se descartan 
las inversiones en empresas cuyos ingresos o beneficios, en parte o 
su totalidad, provengan o se destinen a actividades que estén en con-
tradicción con las convicciones de la persona inversora o consumi-
dora. Las actividades dedicadas a la producción y venta de alcohol, 
armamento, suministros al ejército, destrucción del medioambiente, 
comercio de drogas y mafias, especulación financiera, por mencionar 
algunas, son prácticas que se califican de no éticas en relación con 
sus efectos en las posibles personas inversoras y el mercado. 

Los criterios valorativos son aquellos que apoyan a las inversiones 
en empresas que contribuyen de forma positiva al desarrollo de las 
convicciones de quien invierte o su incidencia en el mercado. Estos 
criterios evalúan determinados aspectos de actuación de las empre-
sas, tales como el respeto a la biodiversidad, apoyo al desarrollo co-
munitario local, transparencia, igualdad, honestidad, derechos hu-
manos o legalidad de los actos de la empresa (Albareda, 2001). En 
este sentido, existen principios que dan soporte a las FE (ver tabla 1). 

Tabla 1
Fundamentos de la ética en las finanzas

Principio Descripción

Confianza Mediante este se logrará que la prestación del servicio se desenvuel-
va en un ambiente de transparencia.

Beneficio mutuo Se descarta la posibilidad de que alguna de las partes involucradas 
se aproveche de la otra.

Buena intención Las personas intermediarias no tienen intención de realizar accio-
nes de forma inmoral, como fraudes, robos o cualquier otra mani-
pulación no deseada.

Compromiso 
empresarial y tolerancia

Resolución de manera armoniosa ante los conflictos que puedan 
presentarse entre quienes participan.

Mejora de la conducta 
ética

Disponibilidad de las partes para aceptar errores que se puedan co-
meter y darles una solución integral y oportuna.

Desmonopolización Descartar cualquier poder monopólico que contenga un perjuicio 
a la sociedad.

No conflicto de 
intereses

Evitar en todo momento intervenir en operaciones relacionadas con 
intereses personales.

Fuente: Bozovic (2007). Elaboración: propia (2022). 
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Bajo estos supuestos, las FE reconocen a los distintos grupos de 
interés que se interrelacionan con una empresa y que poseen expectati-
vas diferentes dentro del mercado. Desde esta perspectiva, es necesario 
reconocer que la relación con la empresa se basa en una tensión que 
nace de las similitudes/diferencias de intereses, la regulación existente, 
la capacidad de negociación y las asimetrías que puedan presentarse 
en el medio (Sierra y Londoño, 2008). No obstante, hay limitaciones 
en la aplicación de la ética empresarial, ya que están presentes aspec-
tos antropológicos implícitos en el entorno y un contexto histórico que 
puede determinar los criterios éticos de la organización. Estos antece-
dentes determinan, en buena medida, lo que se concibe como bien o 
natural, que muchas veces no concuerda con lo que una institución 
ajena a la comunidad percibe como adecuado (De Zan, 2004). 

2.2. Finanzas solidarias

Otro punto de debate es el concepto de solidaridad, cuya definición 
se caracteriza por ser polisémica y que suele depender del contexto 
en el cual se enuncie. Para Aranguren et al. (2009), la solidaridad 
puede enunciarse en cuatro dimensiones: 1) reacción a la injusticia y 
sufrimiento; 2) determinación para la erradicación de las causas que 
hacen que la vida sea indigna; 3) deber y responsabilidad de cada 
miembro sobre cada uno; y 4) estilo de vida. La solidaridad, enton-
ces, es un conjunto de acciones encaminadas a la ayuda desde las ac-
ciones espontáneas hasta las prácticas constantes, disminución del 
sufrimiento como la búsqueda de justicia. Las acciones solidarias son 
respuestas sensibles con posibilidad a la reivindicación de derechos, 
afrontamiento de la desigualdad y atención hacia el dolor de las otras 
personas (Giraldo y Ruiz, 2019).

Un concepto complementario al de solidaridad es el de la reci-
procidad, en el que cada persona tiene las posibilidades de aportar 
a la sociedad recibiendo algo a cambio. En el sentido epistemológi-
co se trata de un intercambio de conocimientos que, desde la pers-
pectiva económica, se puede materializar en conductas de consumo 
y producción. Se trata entonces de un reconocimiento y comparti-
miento constante de quienes participan, que ayuda a enriquecer el 
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entorno en común, mejorando los lazos sociales (Honneth, 1997; 
Rosanvallon, 2015; Giraldo y Ruiz, 2019). 

El concepto de FS se encuentra asociado, según Cattani (2003), 
con la producción social de la economía solidaria, en la que se inter-
cambian relaciones de poder entre las personas productoras, inter-
mediarias y consumidoras. En esta producción se configuran nuevas 
reglas y marcos legales en virtud del desarrollo comunitario. Así, las 
FS se diferencian del resto de instituciones financieras porque inte-
gran a la colectividad y toman distancia hacia el individualismo. Esto 
permite generar alternativas que nazcan de la acción social, cultural 
y económica. 

Las FS también mantienen a la vida humana como objeto central 
de las políticas a ejercer. De este modo, la colaboración da paso a la 
nueva construcción de principios, reglas, valores y saberes que des-
encadenan una convivencia armónica entre todas y todos. El objeti-
vo consiste en ampliar la democracia de quienes integran ese grupo 
a partir de su sostenibilidad económica y bajo la creación de ins-
trumentos financieros acordes con las necesidades de las personas 
que participan, pero también, del entorno en el que opera (Cattani, 
2003; Laville, 2015; Rúa et al., 2016; Montalvo y Jácome, 2018). 
Sanchís (2016) había señalado que la representación más común de 
las FE son las cooperativas que tienden a ofrecer múltiples servicios, 
entre ellos, redes de trueque, autofinanciamiento de las comunida-
des, fondos rotatorios, comercio justo, entre otros. Estas actividades 
se caracterizan por gestionarse con criterios éticos y solidarios que, 
además, son participativos y autogestionarios. Por lo regular, las per-
sonas beneficiarias de los créditos son, al mismo tiempo, ahorrado-
ras o depositantes. 

Las FS son un conjunto de ideas, capacidades, normas, progra-
mas, instrumentos, así como recursos que actúan en un rango geo-
gráfico definido o limitado. Busca que la población tenga la capaci-
dad de organizar el mercado del ahorro, crédito y los servicios a favor 
del desarrollo comunitario. Dichas estructuras abren un mundo de 
posibilidades para conformar un sistema que tenga al ser humano 
como prioridad en el desarrollo. Este tipo de organizaciones han sido 
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creadas a partir de iniciativas locales que fortalecen los vínculos so-
ciales, ambientales, afectivos, así como económicos de las personas 
que lo integran. Por tanto, las FS poseen las herramientas para al-
canzar el desarrollo equitativo y sostenible de la población relegada 
(Cardoso, Bermeo y Fresa, 2012; Vaca, 2012; Auquilla et al., 2020).

Un factor que juega un rol importante en la creación de institucio-
nes de FS son los escenarios de crisis que se refiere al momento en el 
que el modelo predominante pierde eficacia para resolver los proble-
mas. Frente a este problema surge la necesidad de pensar a las crisis 
desde otras posturas, no hay cabida a soluciones provistas desde el 
mercado, Gobierno o del sistema económico. Por tanto, se opta por 
la colaboración y la participación comunitaria como una solución 
desde la proximidad al problema (Carrizo, 2019).

En este sentido, las FS son instrumentos para democratizar las 
interacciones económicas en los mercados. Implican un vínculo de 
oferta-demanda, nuevos nexos de poder en el sistema de interrelacio-
nes o relaciones de fuerza establecidas, que hacen que los individuos 
(colectivos, públicos, privados, formales e informales que ocupan 
diferentes posiciones en la estructura económica, que cumplen con 
distintas funciones y actividades) participen con diversos intereses en 
un determinado sistema. La economía solidaria es una expresión que 
acentúa los elementos de la racionalidad económica que tienen en 
común múltiples formas económicas alternativas o asociativas basa-
das en el trabajo y la cooperación (Razeto, 2001). 

Las FS generan un cambio frente a las finanzas actuales, facilitan 
el acceso a instrumentos a ciertas personas, es decir, de las vulne-
rables que no disponen de la capacidad económica para acceder a 
productos y servicios financieros. Por ello, se crean estrategias alter-
nativas para el desarrollo y la marginación, por ejemplo, las coopera-
tivas o grupos de préstamos solidarios (Atadill-Bermejo, 2015). Este 
tipo de finanzas forman parte del movimiento de economías alterna-
tivas, se enfocan en la cooperación, justicia u otros valores, mediante 
bancos de tiempo, monedas sociales y microfinancieras. Existen para 
la creación de riqueza real, se conectan con los sistemas locales de 
desarrollo que favorecen la disminución de la pobreza, desigualdad 
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o la explotación de recursos. En este sentido, las FS impulsan accio-
nes para mermar estas inequidades mediante principios solidarios 
que actúan en beneficio de los más vulnerables. Estas instituciones 
estimulan el ahorro, aseguran préstamos, fomentan la democracia y 
propiedad comunitaria, invierten en autosuficiencia, generan planes 
para la permanencia (Suárez-Fernández, 2013). 

3. El contexto de las finanzas: ¿diferentes o semejantes?

El desarrollo teórico de las FE y FS ha estado, en ocasiones, delimi-
tado por su similitud en ciertos hechos. Sin embargo, su aplicación y 
estudio en la práctica es diferente. Existe un debate significativo den-
tro del desarrollo teórico que, en ocasiones, trabaja a favor de los in-
tereses individuales en lugar de los colectivos. Para Glémain (2015), 
la diferencia conceptual entre ambos términos es central, establece 
que mientras las FE se caracterizan por la colocación de los activos 
de los que dispone (el inversor), las FS van a estimular la participa-
ción de todas las personas en aspectos como el ahorro y desarrollo 
comunitario. 

Cattani (2003) sostiene que las FS son un instrumento que facilita 
la inclusión financiera de la población que desea acceder a un cré-
dito, disponen de los recursos para el beneficio individual, generan 
responsabilidad ambiental. Pueden generar estrategias de intercam-
bio comunitario en aquellos entornos en los cuales no se respetan los 
principios de responsabilidad social, se excluye y discrimina a quienes 
pertenecen a otros grupos sociales por características económicas, 
demográficas o étnicas, lo cual no sería ético. Por tanto, ambos tér-
minos nos son aplicables a un mismo fenómeno, se debe cotejar si los 
aspectos más específicos se asocian más a un tipo de finanzas que a 
otra y así, darle el tratamiento adecuado.

Las FE y FS son diferentes respecto a principios, actividad y marco 
de aplicación y dependen de la naturaleza de la situación, así como 
de los principios asociados con la actividad económica. Su marco 
de acción plantea soluciones distintas que permiten comprender sus 
límites, diferencias y similitudes. Por ejemplo, las FS tienen por ob-
jetivo el acercamiento de los productos financieros a personas que 
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tienen poco acceso a ellos, de modo que la inclusión es el objetivo 
primordial en su dinámica. Roa y Carvallo (2018) exponen que es el 
resultado de la interacción de la demanda de servicios financieros y 
la oferta de quienes actúan de intermediarios, logrando una mejor 
asignación entre demandantes-oferentes. 

Raccanello y Herrera (2014) sostienen que la inclusión financiera 
permite que las personas obtengan ingresos mediante el ahorro y el 
crédito, de lo cual dependerá su grado de bienestar. Por su parte, el 
Consejo Nacional de Evaluación de la Política de Desarrollo Social 
(Coneval, 2019) concibe a la inclusión financiera como un vehículo 
que posibilita la salida de la condición de pobreza. De este modo, la 
promoción del ahorro y el crédito son instrumentos para acercar a la 
comunidad a los servicios financieros a partir de fondos gestados o 
captados desde la misma comunidad, a diferencia de las FE, cuyos ins-
trumentos se orientan a quienes mantienen participación en los merca-
dos financieros. Las FS, así como las FE (en menor medida), tienden a 
dedicar su operación para darle solución a grupos vulnerables, es decir, 
personas que no disponen de recursos necesarios para una vida plena 
o, en su defecto, carecen de oportunidades para su crecimiento. En 
este sentido, la pobreza es una medida estándar de la vulnerabilidad, 
pero, a su vez, es un parteaguas de acción de estas organizaciones. 

El tratamiento de la pobreza tiene aristas que ocasionan confusión 
y distorsión por su significado mismo. Para los fines de este capítulo su 
contenido se remite en términos de ingreso, es una condición limitante 
para el acceso a productos financieros. La pobreza es una situación 
que presenta diversas barreras para el desarrollo de la vida, es un tipo 
de exclusión derivado de la carencia de recursos que imposibilitan el 
acceso a condiciones materiales de existencia (Stezano, 2020).

La interculturalidad, por su parte, es una característica propia 
de las FS, que busca preservar los valores que hayan emergido de la 
convivencia ordinaria e histórica de una comunidad, estableciendo 
relaciones de poder, asociación e identidad (Jiménez, 2016). Estas 
instituciones surgen de la colectividad en la que el entorno tiene ma-
yor influencia que en las FE y que se relacionan con los criterios de 
democratización que se mantienen en las FS. En cambio, en las FE las 
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decisiones se delegan a las personas que ejecutan y se apegan de for-
ma estricta a criterios de responsabilidad social, en los que no solo se 
consideran a factores humanos dentro de sus objetivos, sino también 
que se mantienen compromisos con el medioambiente. Una deriva-
ción de estas son las “finanzas del clima”, que pretenden canalizar 
los recursos destinados a mitigar los efectos del cambio climático 
mediante instrumentos como los “bonos verdes” (Larrea, Galárraga 
y Solaun, 2018). 

El desarrollo y crecimiento socioeconómico es un propósito acep-
tado en ambas estructuras; sin embargo, las vías para conseguirlo 
distan unas de otras, además de que existe una limitación de alcance. 
En particular, las FS priorizan el desarrollo de una región o comuni-
dad mediante la mejora de las relaciones interpersonales y comercia-
les que se suscitan dentro de estas. Por otra parte, las FE promueven 
el desarrollo por medio de los instrumentos financieros elaborados 
para estos fines, de modo que utilizan las estructuras de mercado 
establecidas con antelación, pero con una nueva visión moral. En 
términos de alcance, ambas tienen una limitación a su entorno inme-
diato, sea la comunidad, región, corporación o mercado.

Dentro de los principios que rigen a ambas es necesario resaltar el 
debate que se suscita a partir del problema en la solidaridad enaje-
nada y ética redituada. La solidaridad enajenada es aquella concep-
ción de solidaridad que no se gesta de la empatía y se sustenta en un 
intercambio bidireccional que conlleva a un problema de aplicación. 
Las estructuras formadas bajo este modo no persiguen el desarrollo 
igualitario, sino que se remiten a una visión individualista que se tra-
duce en la carencia de principios por los cuales estas instituciones 
son creadas (Aranguren et al., 2009).

En ese sentido, la ética plantea una discusión sobre su aplicación 
pues cuestiona que estas conductas fomentadas en la moralidad per-
siguen objetivos genuinos para atraer o retener a quienes invierten. 
Por ende, se tratan de medidas que generan la captación de usuarios 
por las entidades financieras. Esto se puede materializar en lo que 
Fajardo y Soto (2018) denominan la “paradoja de la administración 
ética”, en la que los empleados reciben un incentivo económico por 
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el cumplimiento de sus deberes éticos, aun cuando esto no debiera 
ser así. Esta es la ética redituada. Boda y Zsolnai (2016) y Madorran 
y García (2016) apuntan a que este tipo de políticas son un método 
paliativo que, además de impulsar la competitividad, fomenta la per-
secución de intereses propios e individuales. 

4. Metodología y resultados

Esta investigación acude a una metodología cualitativa cuya infor-
mación se encuentra en el material bibliográfico disponible sobre FE 
y FS. Se hizo uso de la bibliometría para decantar la literatura dispo-
nible y analizar la evolución de las publicaciones sobre estas finanzas 
desde la actividad científica (Escorcia y Poutou, 2008). Se utilizaron 
artículos de revistas y publicaciones indexadas en Web of Science 
(WOS) y Scopus, de las que se extrajeron datos como número de pu-
blicaciones por año, filiaciones institucionales, países de proceden-
cia, así como autores con el récord de investigaciones en este campo. 

En un inicio se consideró integrar plataformas como Ebsco y Jstor, 
pero estas bases de datos mantienen un problema para filtrar los re-
sultados a partir de palabras clave como criterio de búsqueda. Basta 
con digitar “finanzas”, “éticas” o “solidarias” para que aparezca en 
pantalla una lista extensa de resultados sin criterio ni orden, lo cual 
no es útil para los fines de esta investigación. El caso de Ebsco es más 
complejo aún, ya que la base es limitada. Por tanto, este capítulo se 
centra en los resultados que arroja la WOS y Scopus que aluden, de 
manera exclusiva, a las líneas de investigación sobre FE y FS. 

4.1. Finanzas éticas

En este apartado se realizó la búsqueda de artículos y textos de in-
vestigación científica que aludan a las FE. Cabe resaltar que se con-
sideraron solo los artículos de revistas especializadas en economía y 
finanzas, con el objetivo de orientar el análisis hacia estas disciplinas. 
Los criterios de búsqueda y resultados se encuentran en la tabla 2: 
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Tabla 2
Criterios de búsqueda y resultados

Base de datos Scopus WOS

Espacio de tiempo 2000-2020

Fecha de consulta 24 de septiembre de 2021

Tipos de documentos Publicaciones académicas, artículos de revistas científicas

Tipos de revistas Especializadas en economía y finanzas

Ecuación de búsqueda Ethical Finance

Registros 192 201

Hallazgos totales 393

Fuente: Scopus (2000, 2020), WOS (2000/2020). Elaboración: propia (2022).

Dado que el idioma original de las dos bases de datos es en in-
glés, se optó por realizar la búsqueda en este mismo idioma bajo el 
concepto de Ethical Finance. Esta búsqueda arrojó los resultados más 
importantes que incluían investigaciones en todos los idiomas, en 
contraste con la búsqueda de finanzas éticas, que solo mostraban los 
pocos resultados en español y que no incluían textos en otro idioma. 
A partir de este criterio de búsqueda, Scopus arrojó 192 resultados y 
WOS con 201 para un total de 393 hallazgos. El gráfico 1 contiene el 
número de publicaciones por año que han sido registradas en las dos 
plataformas. Se observa un crecimiento en el número de publicacio-
nes a partir de 2010 (con 18 publicaciones en total para ese año) y 
hasta 2020 (con 46 publicaciones en total para ese año). 

A partir de 2008, año de crisis financiera a escala global, el tra-
tamiento científico de las finanzas alternativas se tornó una necesi-
dad. Se buscaban soluciones y respuestas que, desde lo académico, 
permitieran regular el comportamiento de las instituciones y recupe-
rar la confianza de los usuarios en el mercado desde otras visiones y 
propuestas. No obstante, en WOS, el número de manuscritos publi-
cados entre 2018-2020 se mantiene por encima de los 20 registros, 
mientras que en Scopus esto solo ocurre en 2020.
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Gráfico 1
Publicaciones por año de estudios en finanzas éticas 

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Web of Science 0 0 10 2 0 8 5 7 8 1 9 9 7 6 12 14 17 18 21 25 22

Scopus 0 3 2 1 3 2 4 4 7 10 9 11 11 11 11 15 14 17 17 16 24

Fuente: Scopus (2000, 2020), WOS (2000/2020). Elaboración: propia (2022).

Tabla 3
Países con mayores publicaciones en finanzas éticas 

Scopus Número WOS Número

Estados Unidos 41 Estados Unidos 42

Malasia 27 Reino Unido 17

Reino Unido 26 Francia 14 

Australia 17 Australia 13

Francia 16 España 12

Italia 16 Alemania 11

Canadá 9 China 11

Países Bajos 9 Canadá 10

Arabia Saudita 9 Italia 10

España 8 Indonesia 9

Fuente: Scopus (2000, 2020), WOS (2000/2020). Elaboración: propia (2022).

De acuerdo con la tabla 3, Estados Unidos lidera el listado de pu-
blicaciones en FE entre 2000 y 2020, con 41 y 42 registros en Scopus 
y WOS, de forma respectiva. Para ambos casos se observa una gran 
presencia de publicaciones europeas y asiáticas. De los diez países 
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que encabezan el listado en Scopus, tres no forman parte del listado 
de WOS (Malasia, Países Bajos y Arabia Saudita). De igual modo, de 
los diez países que lideran el listado de WOS, tres no forman parte 
del registro de Scopus (Alemania, China e Indonesia). En ambas ba-
ses, ningún país de América Latina y el Caribe aparece en el listado. 

Tabla 4
Filiaciones institucionales de las personas autoras  

que trabajan finanzas éticas 

Scopus Número WOS Número

International Centre for Educa-
tion in Islamic Finance

88 Universitas Trisakti 66

University Malaya 66
International Islamic Universi-
ty Malaysia

55

Sultan Qaboos University 55
Dongbei University of Finance 
and Economics

44

University of Warwick 44 University of Missouri System 44

La Trobe University 33 Sultan Qaboos University 33

University of Groningen 33
Catholic University of the Sa-
cred Heart

33

International Islamic University 
Malaysia

33 Georgetown University 33

National Research University Hig-
her School of Economics

33 Laval University 33

University of New Orleans 33 Massey University 33

University of South Australia 33
Royal Melbourne Institute of 
Technology RMIT

33

Sapienza Università di Roma 33 University of Louisiana System 33

Lahore University of Management 
Sciences

33
University of Missouri Co-
lumbia

33

Fuente: Scopus (2000, 2020), WOS (2000/2020). Elaboración: propia (2022).

La tabla 4 indica que el International Centre for Education in 
Islamic Finance (de Malasia) es la institución que, en su mayoría, 
publica en Scopus estudios e investigaciones de FE. En Malasia las 
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finanzas islámicas durante los últimos años han cobrado vigencia a 
partir del financiamiento útil y confiable, y han tomado de las FE 
ciertos rasgos de operación y principios. La Universitas Trisakti (de 
Indonesia) tiene el mayor número de publicaciones en WOS, 6 en 
total, pese a que como país ocupa el puesto 10 en el listado de mayor 
número de publicaciones en WOS. Lo que se observa también es que 
en Asia las publicaciones se concentran en determinadas universida-
des y centros de educación, a diferencia de Estados Unidos, cuyas 
contribuciones son más dispersas a nivel de filiación institucional. 

4.1. Finanzas solidarias

Al igual que en el apartado anterior, se realizó una desagregación en 
la búsqueda en la que se consultaron artículos científicos en el área de 
las finanzas y la economía a partir del concepto de Solidarity Finance, 
la cual arrojó resultados no solo en inglés, sino también en español, 
francés, alemán, chino. Los datos técnicos siguen a continuación: 

Tabla 5
Criterios de búsqueda y resultados

Base de datos Scopus WOS 

Espacio de tiempo 2000-2020

Fecha de consulta 24 de septiembre de 2021

Tipos de documentos Publicaciones académicas, artículos de revistas científicas

Tipos de revistas Especializadas en economía y finanzas

Ecuación de búsqueda Solidarity Finance

Registros 33 68

Hallazgos totales 101

Fuente: Scopus (2000, 2020), WOS (2000/2020). Elaboración: propia (2022).

Se observa en la tabla 5 y en el gráfico 2 que, a diferencia del es-
tudio de las finanzas éticas, existen pocas publicaciones asociadas 
con las finanzas solidarias, ya que solo hay 101 registros en relación 
con los 393 que existen para las finanzas éticas. De los 101 registros, 
el mayor número de publicaciones la tiene WOS, con 68 registros y 



Ariadna Hernández Rivera e Irving Alan Martínez Inocente46

Scopus, con 33. Se puede decir que en los registros, pese a que son 
variables por año, hay un leve crecimiento de 2015 en adelante. 

Gráfico 2
Publicaciones por año de estudios en finanzas solidaria

200020012002200320042005200620072008200920102011201220132014201520162017201820192020

Web of Science 1 0 0 1 0 0 1 3 2 3 3 3 3 6 7 4 6 5 6 5 9

Scopus 0 0 0 2 0 0 1 3 0 1 2 1 4 1 1 1 5 4 0 2 5

Fuente: Scopus (2000, 2020), WOS (2000/2020). Elaboración: propia (2022).

Los resultados del gráfico 2 muestran que las investigaciones en FS 
no han generado más de 10 publicaciones por año en el período ana-
lizado. De acuerdo con la distribución temporal, el mayor número de 
publicaciones se registró en 2020, con 14 publicaciones, siendo WOS 
la plataforma con el mayor registro, con 9, y Scopus con 4. Se puede 
inferir que existe poca relevancia en el estudio científico de las FS.

Tabla 6
Países con mayores publicaciones en finanzas éticas 

Scopus Número WOS Número

Francia 9 Francia 13

España 5 Estados Unidos 8

Reino Unido 4 Alemania 6 

Rusia 3 España 6

Estados Unidos 3 Reino Unido 5

Italia 2 Países Bajos 4

Bélgica 1 Sudáfrica 3

Croacia 1 Turquía 2

República Checa 1 Austria 2

Alemania 1 Chile 2

Fuente: Scopus (2000, 2020), WOS (2000/2020). Elaboración: propia (2022).
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Francia mantiene el liderato en publicaciones sobre FS en ambas 
plataformas, país que ha tenido en los últimos años varias manifes-
taciones sociales en las que la ciudadanía ha reclamado por otro tipo 
de economía, una más humana y solidaria. En el caso de España 
es emblemática las políticas de cooperativismo que se han propaga-
do, sobre todo, las orientadas a microfinanzas y finanzas populares. 
También resaltan publicaciones en Sudáfrica, Turquía y Chile, econo-
mías en desarrollo que son alternativas a las economías ortodoxas. 
La presencia de estos países marca una diferencia sustancial respecto 
a las publicaciones de FE en las que la mayoría de países pertenecen 
a economías desarrolladas.

Tabla 7
Filiaciones institucionales de las personas autoras  

que trabajan finanzas éticas 

Scopus Número WOS Número 

Lomonosov Moscow State University 22 Pompeu Fabra University 33

ESSCA School of Management 22 Barcelona School of Economics 22

Université Paris-Est 22
Centre National de la Recherche 
Scientifique CNRS

22

Centre Pierre Naville 11 ESSCA Ecole de Management 22

Ekonomski Institut 11 KU Leuven 22

Ministry of Labour and Social Policies 11 Max Planck Society 22

Independent Researcher 11 Northwestern University 22

Düsseldorf Institute for Competition 
Economics DICE

11 Russian Academy of Sciences 22

IDRAC Business School 11 The World Bank 22

Bibendum 11
PSL Research University Paris 
COMUE

22

Finance Innovation Lab 11 Université de Toulouse 22

Gilan Agricultural and Natural Resou-
rces Research Center

11 Tilburg University 22

Fuente: Scopus (2000, 2020), WOS (2000/2020). Elaboración: propia (2022).
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Dada la naturaleza de la evolución en el estudio de FS, no se 
puede asociar con una institución como líder dentro de las publica-
ciones ya que, en primer lugar, no existe un volumen alto de estas. 
Pompeu Fabra University tiene 3 registros en WOS y el resto, las otras 
9 filiaciones, 2 registros cada una. En Scopus la ESSCA School of 
Management, Centre National de la Recherche Scientifique CNRS y 
Université Paris-Est tiene dos registros cada una, mientras que el res-
to solo 1.

5. Análisis y discusión de resultados

El estudio de las FE y FS es de reciente data. Por lo observado en 
el análisis bibliométrico de 2010, a la fecha hay un incremento de 
las publicaciones, lo que se debe al interés por buscar alternativas 
frente a la economía ortodoxa y replantear el rol de las instituciones 
financieras en la sociedad. En este sentido, buscar respuestas a la 
definición, aplicación o tratamiento de las FE y FS es una oportu-
nidad, pero también un reto, ya que el tema puede abrir líneas de 
investigación aún más profundas, robustas o críticas. Hasta el cierre 
de este estudio, existen límites en los estudios de las FS: siguen siendo 
incipientes y escasas las publicaciones. 

Contrastando las búsquedas realizadas: Ethical Finance y Solidarity 
Finance, se aprecia una hegemonía de las primeras sobre las segundas, 
con un total de 393 contra 101 de las publicaciones, suponiendo que 
ambas ramas de las finanzas estén correctamente definidas y delimi-
tadas en las plataformas de Scopus y WOS. De primera mano, existe 
una mayor longevidad en el estudio de la ética en las finanzas que de 
la solidaridad en las finanzas. Sin embargo, se necesita una revisión 
muy exhaustiva sobre el tratamiento de cada uno de los conceptos, 
ya que en el marco teórico ambos suelen interpretarse como uno 
mismo, pese a que distan en aplicación y conceptualización. De este 
modo, la categorización entre ambas ramas puede no ser muy clara 
en los tratamientos y registros de las plataformas. De allí surge la im-
portancia de generar esferas conceptuales que logren una definición 
adecuada y más exacta de cada uno de los términos.
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Cabe destacar que en los estudios en las FE su crecimiento data 
de 2010. Esto puede estar asociado con la crisis de 2008, en la que 
se tornó relevante el papel de la ética en las decisiones financieras. 
En el caso de las FS, su crecimiento se remite desde 2015, pese a que 
este fenómeno no es congruente con algún hecho histórico, ya que 
los estudios del cooperativismo se remiten, incluso, a mediados del 
siglo xix. Se reitera el precepto y concepto de cada uno de ellos en la 
gestión de investigaciones, ya que el tratamiento del cooperativismo 
puede distar del de solidaridad pese a que ambos tienden a los mis-
mos objetivos.

En el caso de las FE, países como Estados Unidos, Reino Unido y 
Canadá (los cuales tienen mercados financieros altamente estableci-
dos con un elevado grado de penetración) son los principales gene-
radores de contenido académico asociado con las FE. Ante la pre-
sencia de mercados financieros desarrollados es más factible explorar 
los elementos éticos y de inclusión que se gestan dentro de este tipo 
de finanzas. Caso contrario a las FS, que buscan generar y observar 
las condiciones para el desarrollo de los mercados financieros en los 
cuales la población no es el objetivo directo. Por ello, no es raro ob-
servar que las publicaciones orientadas hacia este tipo de finanzas 
provengan de países emergentes como Sudáfrica, Chile y Turquía. 

6. Conclusiones y propuestas

La definición junto con la delimitación de los términos FE y FS tiene 
múltiples aristas que van desde el tratamiento teórico hasta los esce-
narios de aplicación. Es imperante una demarcación, ya que una in-
correcta conceptualización podrá generar, por ejemplo, que un pro-
yecto alineado con alguna de estas categorías no tenga el impacto 
que se espera en el mundo académico. Las FE son estudiadas en paí-
ses en los que hay estructuras económicas desarrolladas y definidas, 
cuyas decisiones organizacionales tienen una responsabilidad social 
dotada de moralidad, pero también de ética que buscan un impacto 
positivo en las personas involucradas en el proceso. De este modo, 
las metas económicas de la entidad no están desarticuladas de com-
portamientos morales. Por eso, quienes colaboren dentro de una 
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entidad de este tipo deben tener una conciencia social, pero también 
una dimensión de impacto que determine su actuar. 

Para el caso de las FS, su fundamento es la reciprocidad entre 
quienes participan. La construcción de ideas y organización emerge 
de una asociación integrada por personas de una comunidad que 
busca democratizar los procesos de asignación de capital formando 
redes de apoyo que permitan una interacción orientada al desarrollo 
colectivo. En este tipo de organizaciones, el desarrollo humano es el 
medio y el fin, de modo que la individualidad juega un rol secundario 
por detrás de la colectividad. Es común asociar a estas estructuras 
como entidades cooperativistas que pretenden generar una inclusión 
o acercamiento no solo de servicios financieros, sino también de re-
laciones interpersonales para restaurar la convivencia social. En ge-
neral, este tipo de finanzas busca dos objetivos: la cohesión social y 
una próspera coyuntura económica. 

La aplicación de alguna de estas estructuras debe considerar as-
pectos como el entorno, factores culturales, sociales, económicos, 
ambientales y antropológicos. Del entorno escogido dependerá el 
impacto que se desee generar. Por ejemplo, la ética con la que se 
desempeña una entidad financiera debe responder a las necesidades 
de la población local que desea atender. Las estructuras solidarias, 
por su parte, deben reconocer que la empatía, reciprocidad y la cul-
tura son los medios para el éxito de sus objetivos. El desempeño de 
ambas se sustenta en un criterio genuino, es decir, que no persiga el 
reconocimiento social o económico, sino que se apegue a criterios 
por voluntad propia, sin objetivar una recompensa.

La delimitación conceptual podrá generar avances en el trata-
miento científico de estas disciplinas, ya que tienden a ser confundi-
das bajo una misma definición. En la praxis hay distancia tanto en la 
normatividad como en la operatividad. En este sentido, delimitar de 
forma correcta los conceptos no solo dará ventajas en su aplicación, 
sino también en la manera en la que se aborda académicamente, 
desencadenando a la par, avances sustanciales que puedan mejorar 
las prácticas, optimizando las vías para alcanzar los objetivos. 
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El aspecto más relevante de las �nanzas éticas y solidarias es su 
carácter alternativo frente a modelos de economía tradicional. Son 
estructuras organizacionales que promueven —mediante fundamentos 
éticos y valores y principios solidarios— mecanismos que coadyuvan a 
cerrar brechas, disminuir la desigualdad, mejorar la distribución de la 
riqueza y reducir los costos de transacción. Además, estas �nanzas 
fomentan proyectos que tengan un impacto positivo en lo local y 
transformen el entorno económico de las sociedades. 

Desde diversos puntos de vista y metodologías, esta obra colectiva 
presenta debates teóricos actuales, diagnósticos y análisis de 
experiencias concretas en América Latina. El presente libro aspira, 
primero, a constituirse en fuente de consulta y estudio que motive el 
inicio de otras investigaciones. Segundo, pretende ser una fuente de 
referencias que prioricen que los bene�cios se distribuyan de forma 
equitativa, democraticen el acceso a servicios y productos �nancieros y 
permitan la creación de oportunidades.
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