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Resumen

Esta investigacién constituye un aporte al area axioldgica
de las ciencias contables, especificamente en el area de la
contabilidad financiera, el estudio se realizo6 en el contexto
ecuatoriano  considerando las diversas situaciones
econdmicas Yy sociales en las que se han visto inmersos los
profesionales contables y financieros dentro de su ejercicio
profesional; la principal razén que motivo este estudio fue
aportar al acervo cientifico dentro del campo del
comportamiento profesional bajo normas éticas. El estudio
se baso en una revision documental, de tipo cualitativo, se
utilizé el método critico interpretativo como hilo conductor
del discurso y se realizé la reflexion como posible solucién
al dilema ético del riesgo moral mediante el uso de la
hermenéutica. Entre los hallazgos se encontrd que se carece
de una normativa ética globalizada que permita establecer
controles del comportamiento o actuacién de los
profesionales financieros, lo que implica que es un campo
abierto a discusién y debates puesto que esto aumenta el
riesgo moral e involucra la busqueda de alternativas que
permitan disminuirlo, transformandose en un objeto de
estudio social puesto que la moral y la ética profesional son
valores que deben promoverse desde el seno familiar.

Palabras Claves: Axiologia, Contabilidad financiera, Etica
Profesional, Finanzas, Riesgo moral.

Abstract

This research constitutes a contribution to the axiological
area of accounting sciences, specifically in financial
accounting. The study was carried out in the Ecuadorian
context, considering the diverse economic and social
situations in which accounting and financial professionals
have been involved in their professional practice. The main
reason that motivated this study was to contribute to the
scientific heritage in the field of professional behavior
under ethical regulations. The study was based on a
documentary review, of a qualitative type of research. The
interpretive and critical method was used as the guiding
thread of the discourse and the reflection was carried out as
a possible solution to the ethical dilemma of moral hazard
using hermeneutics. Among the findings, there is a lack of
a global ethical regulation that allows establishing controls
of the behavior or practice of financial professionals, which
implies that itis a field open to discussion and debates. This
increases moral hazard and involves the search for
alternatives to reduce it, becoming an object of social
study, since morality and professional ethics are values that
must be promoted within the family.
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I- Introduccion

La axiologia de las finanzas, abraza conceptos del comportamiento humano diario, campo en el que es necesario considerar los
deseos de bienestar social versus los deseos de bienestar individual, dado que ambas disciplinas en forma individual buscan
que los grupos humanos vivan de mejor forma, pero si se analiza en sentido general, la convivencia como grupos sociales no
resulta facil por la existencia de intereses individuales, que en muchos casos se ubican en el yo econémico y se contraponen al
bien comun.

En otras ciencias, como las ciencias humanas por ejemplo, la ética es un objeto de especial complejidad, no siempre considerado
con la importancia que deberia tener llevandolo a una subestimacion al basarlo en el simple comportamiento humano que se
rige por normas sociales (Correa, 1999). En este sentido, es necesario que la sociedad comprenda los varios conceptos que la
racionalidad puede crear, por eso, analizar cdmo ambas ciencias se ponen frente a frente en este momento del tiempo, y llevar
a la ética a una forma de vida que se fundamente en el actuar responsable del manejo de los recursos econémicos y financieros
es un campo de estudio interesante que se vislumbra como prometedor de investigaciones que ayuden a entender de mejor
forma los comportamientos de los diferentes actores.

Las Finanzas y la Etica son disciplinas que se unen como hilo conductor en todo el sector productivo, donde las tendencias
consumistas actuales, las nuevas metodologias de mercadeo, innovaciones tecnoldgicas, el uso indiscriminado de los recursos
naturales, la competencia desleal son temas que se escuchan a diario, algunas situaciones como la formacion de piramides de
inversiones de dinero recaudado fuera de los sistemas financieros legales y tradicionales, dejan ver la necesidad de educacién
ética y moral dentro del comportamiento financiero que tienen los individuos y todo el entorno que como sociedad se conforma
alrededor de este tipo de accionar.

Por tanto esta investigacion tiene como objetivo hacer una revision bibliografica y documental del camino recorrido por las
finanzas como ciencia a partir de la economia, de esta forma lograr una sintesis del plano ético en el que se desenvuelven las
finanzas como disciplina actualmente para terminar proponiendo alternativas que ayuden a enfrentar los dilemas éticos que se
presentan en las finanzas como disciplina. Como primera parte se realiza una revision del entorno actual de las finanzas en
donde se hace una aclaracion de cuéles son las funciones de un administrador financiero, un poco por diferenciarse con los
demés profesionales, asi como se hace la pregunta de cuél es la diferencia entre las finanzas corporativas y las finanzas
empresariales, un poco por dejar claro que si existe diferencia entre ambos campos de conocimiento.

Seguidamente, se revisa la normativa ética que aborda el campo de las finanzas en Ecuador, esto es importante en el analisis
de las obligaciones y responsabilidades que todo profesional financiero debe asumir. Asi también, se continta con una revision
de la realidad ética en su aplicacidn, la idea de este apartado es reflexionar sobre que los inversionistas al actuar en funcion de
sus intereses econémicos pueden promover en los administradores financieros una realidad diferente en cuanto a su
comportamiento moral, es decir, se sienten tentados a cumplir objetivos que les ayuden a cobrar bonos millonarios, lo que se
constituye en llamados de atencién importantes para las empresas. Asi también, es necesario preguntarse cuales son los dilemas
éticos que enfrentan los financieros, especialmente en lo referente al riesgo moral (Viveros, 2015), esta situacidn resulta
importante discutirla puesto que es lo que ha resultado como debate en algunos organismos como el 1ASB en la NIIF 13
mediante el valor razonable, pero a su vez promueve la creacion de modelos de corte cuantitativo que permita valorar los
activos financieros de formas mas objetiva, a pesar de que en muchas ocasiones estas valoraciones no cumplen con
comportamientos éticos y morales adecuados.

Finalmente, en el canje ético se establece la pregunta ¢qué se puede cambiar en la practica axioldgica financiera? En este
contexto, hablar de remuneraciones adecuadas a los gerentes financieros o promover su estabilidad laboral ¢ayuda a que este
funcionario se empodere de la compafiia o de la organizacién y asi minimizar la posibilidad de que caiga en un comportamiento
inadecuado o se sienta tentando a caer en riesgo moral? Estas preguntas abiertas por investigadores como Nieto (2010), Ballona,
Huamani y Palomino (2016), denotan esa preocupacion de evitar fraudes financieros o electrénicos como los encontrados por
Gallet (2005), en donde Africa cuenta con 51% de empresas victimas de fraude, seguido de Francia con el 43% y de América
del Norte con el 41%, es interesante conocer en el estudio de Gallet (2005) que América Centro y del Sur, unidas, tiene en total
un 38% de empresas que han sido victimas de este tipo de actuar por parte de un profesional financiero. Con estos hallazgos
derivados de la revision bibliogréafica y de la reflexion, la presente investigacion concluye que si bien las finanzas a nivel
mundial no tiene un cddigo ético o algo similar que disponga la forma de comportarse por parte de los profesionales del area,
esto no exime a quienes operan en esta area de hacerlo de forma responsable, respetuosa, moral y eficiente; sin embargo, esta
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situacién debe ser compartida por las Universidades en el proceso de formacién profesional, en donde es posible dejar en
evidencia la necesidad imperante de que se forme a los estudiantes en asignaturas como ética profesional o axiologia del
contador.

I1- Planteamiento Tedrico

La palabra ética proviene del griego ethos (Platén, 643) cuyo significado es costumbre, la cual hace referencia una actuacion o
decision. Se puede decir que la ética esta presente en la vida diaria; en el ambito universitario resulta importante la formacion
integral de los profesionales financieros a fin de que se enmarquen en un comportamiento ético (Medina, Clavero, Rodriguez,
Moreno, Solsona, y Collado, 2010). De igual forma lo tiene en la formacidn de los financieros, al considerar lo afirmado por
Fernandez (2004), sobre que las finanzas en su actividad tienen una dimension ética que no se puede negar y tampoco sustituir.

En palabras de Stella (2016), “la ética tiene por objeto el estudio y analisis de la moral”(p.21), pensar en la forma de aplicar la
gtica en las finanzas, permite a cualquier investigador financiero reflexionar no solamente desde el ambito académico, sino,
ademas desde el ambito de la administracién financiera y cémo esto influye en la sociedad en la que vivimos; por lo cual, esta
investigacién tiene como propdsito invitar al lector a pensar y reflexionar sobre las implicaciones que tiene la ética en las
finanzas.

En las aulas universitarias, por lo general, se induce a que los estudiantes relacionen la ética con el concepto de “buen
comportamiento”, lo cual involucra que el conocimiento de los modelos financieros y las teorias sobre los mercados deben ser
aplicados para beneficio de las empresas y de la sociedad, es decir, no se puede separar a la empresa de la sociedad, por tanto,
no podria buscarse Unicamente el bien de la empresa afectando negativamente a la sociedad.

De esta manera, un profesional financiero de excelencia podria catalogarse como aquél que ademas de contar con una capacidad
intelectual de alto nivel, ademas, mantiene un comportamiento ético intachable que le permite ubicarse en altos sitiales dentro
de esta disciplina pero que, sobre todo, puede llevar una vida laboral tranquila porque es transparente y actla de acuerdo con
lo que la moral dicta.

No obstante, lo factico en un pais como Ecuador, parece demostrar que esto constituye una ilusion y que, muy por el contrario,
el comportamiento ético dentro de las finanzas no se da. En los Ultimos afios, se ha descubierto, muy vergonzosamente, como
altos funcionarios del Gobierno y empresas privadas, han incurrido en actos de corrupcion de alto nivel y de mucho perjuicio
para el Estado que, al final de cuentas, lo constituye toda la sociedad.

El caso méas conocido a nivel mundial, es el obrado por la empresa brasilefia Odebrecht, Ortega (2017) realiz6 un reportaje
para Diario EI Comercio de Ecuador, en donde indicd que los directivos, encabezados por José Conceigdo Santos, se basaron
en entregar coimas millonarias a los altos funcionarios de los gobiernos de turno como Carlos Pdlit, Ex Contralor General del
Estado, no solo para ganar las licitaciones en las construcciones de grandes obras puablicas sino ademas, para que esta
dependencia de Estado emita informes favorables sobre cada proyecto que la compafiia construy6, como el Proyecto
Manduriacu, Refineria del Pacifico, Poliducto Pascuales-Cuenca y el proyecto Daule-Vinces, en donde se destind mas de 4
millones de délares desde el afio 2012 hasta el 2015. De este dinero, segln las declaraciones realizadas por Santos, mas de 2
millones se pagaron en efectivo en Ecuador, para ello el operativo consistia en entregar el dinero a Pélit en una suite del Hotel
Swissotel en donde lo guardaba en la caja fuerte, estos pagos se realizaban hasta 3 veces al mes. Bajo las versiones de Santos,
este dinero provenia de la empresa Diacelec S.A. la misma que se encargaba de proveer de acero a Odebrecht. La forma de
hacer estos procesos consistia en que la empresa Odebrecht depositaba el dinero en empresas offshore designadas por Edgar
Avrias Quiroz quien era el encargado de entregar el dinero en efectivo a Santos.

Sin embargo, no es el Unico caso descubierto dentro del sector publico ecuatoriano, pues también se incluyen otros actos de
corrupcion que estuvieron en auge dentro de los cargos publicos, en donde los ministros, directores y jefes, pedian a sus
empleados el aporte del 10% de su sueldo como respaldo al movimiento politico de revolucion ciudadana, mismo que era el
partido de gobierno de ese momento. Atendiendo lo que dice Klimovsky (1994) “el pensamiento es privativo de quien lo crea
y s6lo se transforma en propiedad social si se lo comunica a través del lenguaje, ya que sin esta particularidad la ciencia no
seria posible” (p.3), es importante reflexionar que el pensamiento es un privilegio que posee el ser humano, el cual se transforma
en obras mediante el actuar y es precisamente en ese actuar en donde se evidencia la forma de pensar del individuo, la cual
deberia ir en coherencia entre lo que se piensa, dice y hace.
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No obstante, esto no siempre es asi, siendo que en el campo de las finanzas resulta muy importante contar con gerentes
financieros o profesionales de alto nivel que no solamente piensen en ser honestos, sino que ademds sean coherentes entre su
pensamiento y su actuar puesto que de ello dependera que la empresa u organizacidn tenga un control adecuado del manejo del
dinero que a la postre conlleva a una estabilidad de la misma, de todo el personal que en ella labora y del pais en el cual se
encuentra operando.

Asi como se ha nombrado casos de falta de ética en el manejo de las finanzas de algunas empresas ecuatorianas, lo que ha
llevado al lavado de dinero dentro de ellas, ayudandose de un mal uso de la contabilidad interna para presentar Estados
Financieros dolosos, asi también es necesario considerar que el uso de las finanzas corporativas en el caso de la bolsa de valores,
también ha tenido momentos dificiles, que han llevado a empresas estadounidenses como ENRON no solo a la quiebra sino a
crear una burbuja financiera mediante la cual se engafié a muchas familias y empresas al creer que el valor de las acciones que
compraban era verdadero y confiable sin saber que no se cumplia con el principio contable de veracidad de la informacion, lo
que se dio por varios factores como la permisividad de las SPE’s (Special Purpose Entities) entidades de propdsito especial que
permitieron crear entidades de inversion para traspasar deudas de la empresa y generar utilidades que debian ser eliminadas al
momento de consolidarse. De igual forma, la emisién de acciones ENRON como parte de la remuneracion de los ejecutivos y
la falta de contabilizacion de las mismas como gasto para la empresa que debia ser considerada como pérdida en el resultado o
al menos como prima sobre acciones con el fin de no disminuir las utilidades de la misma.

Otro de los casos mas conocidos en América del Sur dentro de la creacion de burbujas financieras, a través de piramides, es el
de David Murcia Guzman (Colombia), DMG, quien fue encarcelado por el cometimiento de delitos como lavado de activos y
captacién ilegal de dinero. Otros empresarios como Juan Carlos Abadia o Carlos Mario Jiménez, que realizaron practicas
financieras ilegitimas en la gestion publica y que también fueron encontrados culpables por llevar a cabo un fraude financiero
a miles de ahorradores, lo cual suma mas de 1.1. billones de pesos colombianos, segun la Superintendencia de Sociedades
(2010). Asi también, en el afio 2010, Ardila (2013), investig6 a algunos funcionarios publicos, como el caso del Grupo Nule
(grupo familiar), conformado por Samuel Moreno, entonces Alcalde de Bogota, y su hermano Ivan Moreno, quienes fueron
acusados de contratacion publica ilicita, puesto que se negociaron millonarias sumas de dinero que el Grupo Nule pagé como
comisiones a diversos entes del gobierno para que favorecieran sus licitaciones, lo que hizo que este grupo maneje la mayor
parte de los contratos de obras publicas que se realizaban en Bogota.

Lo dicho hasta aqui, presenta solamente un bosquejo del escenario suramericano al que se ven enfrentadas las finanzas como
ciencia y como disciplina en su aplicacion ética, y ello conlleva a presentar un referente de como deberia ser su aplicacion en
la realidad. Se analiza la ética desde el punto de vista del comportamiento identificando los lineamientos que se deben
contemplar para ello.

1- Metodologia

El presente estudio de tipo cualitativo, parte de una revision tedrica documental en la que se realizé un recorrido por las finanzas
como ciencia a partir de la economia; en la base de datos de google scholar se utilizaron las palabras clave: axiologia + finanzas,
lo que dio lugar a 11.600 resultados, posteriormente se elimind la inclusién de citas y se establecid un intervalo de tiempo de
2010 a 2021, quedando 9240 resultados, al aumentar la palabra clave: Sudamérica quedaron 697 resultados, por lo que
finalmente la basqueda se realizé con las siguientes categorias: axiologia + finanzas + Sudamérica + ecuador, con 406
resultados, mismos que se encontraron publicados como tesis de grado y posgrado en repositorios universitarios, asi como
articulos cientificos en revistas de open acces y libros, de estos se tomé aquellos resultados que tenian referencia directa al
plano axioldgico de las finanzas quedando 32 resultados, puesto que los demas documentos mezclan la informacién con la
contabilidad como campo de accién, es decir que existe poca literatura en lo referente al tema axiol6gico en las finanzas
propiamente dichas. A través del andlisis critico interpretativo se sintetizé el plano ético en el que se desenvuelven las finanzas
como disciplina; finalmente, a través de la reflexion y la hermenéutica, se proponen alternativas que ayuden a enfrentar los
dilemas éticos que se presentan en las finanzas como disciplina.
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1V- Resultados

1. Entorno actual de las finanzas

Las finanzas, en la actualidad, se han visto confundidas en su disciplina entre la economia y la contabilidad, pareciera que en
su aplicacion no existe ninguna diferencia y los mismos actores de la economia no logran diferenciar cuando se realiza una
actividad econémica, una contable o una financiera. Por tanto, en este punto, se parte de que la administracion financiera
comprende el manejo de fondos o dinero dentro de una organizacién, para ello, se realizd un corto paseo por el origen y
evolucion de las finanzas, a fin de que se comprenda como las mismas han ido tomando su propia importancia e independencia.

La Economia como ciencia social, inicid el proceso de presentacion de sus postulados de la mano de Adam Smith (1776), quien
a partir de la publicacion de “La riqueza de las naciones” empezd su explicacion de como es que los mercados eran los
responsables de la riqueza o crecimiento econémico de las naciones, basandose para ello en algunos supuestos que permitiran
cuantificar algunos conceptos dando precios al trabajo, a la maquinaria, al suelo, entre otros. Le siguen otros economistas
ortodoxos como David Ricardo (1817), Jhon Stuart Mill (1848), Marshall (1890), quienes siguen una misma linea de
pensamiento en cuanto a que el propdsito de los gerentes financieros es el de llevar el control de las cuentas o llevar la
contabilidad de la empresa y buscar el financiamiento que sea necesario para poder cumplir los objetivos empresariales.

Posteriormente, a partir del afio 1779, con el aparecimiento de la primera maquina de vapor, el comercio se torné mas agil
especialmente para el sector textil, de donde se inicia los gremios de trabajadores y empieza lo que se conoceria tiempo después
como liberalismo.

Este crecimiento empresarial, lleva consigo un escenario en donde las empresas empiezan a fusionarse y con ello inician las
emisiones de acciones puesto que se empieza a incrementar el valor de la empresa que va mas alla de sus registros en libros
Unicamente de sus activos, sino que inicia un proceso de valoracion empresarial subjetivo, en donde el posicionamiento de la
empresa, su aceptacion en el mercado o su clima laboral, son factores que dan mayor o menor valor a la misma y de acuerdo a
ese valor es que se inicia el proceso de emision de acciones, es decir los mercados financieros empiezan a tomar un auge
espectacular que continGa durante mas de un siglo, siendo la crisis de 1929 el detonante para que los grupos financieros
norteamericanos y britanicos se encuentren inmersos en grandes problemas, ya que la conceder préstamos sin la prudencia
necesaria ocasionaron gue se cree una burbuja financiera que conllevé a una subida de los intereses y con ello un estancamiento
de los préstamos internacionales, esto llevaria a un resquebrajamiento en las economias de los paises que recibieron estos
préstamos.

Con este escenario, las finanzas corporativas y empresariales, empezaron a considerar como principales lineamientos el cuidar
aspectos que permitan la sobrevivencia de las empresas, especialmente en lo referente a la liquidez, solvencia, rendimiento y
endeudamiento de las mismas, de esos objetivos el principal y dominante era la solvencia y se buscaba una reduccion del
endeudamiento, tratando de crear un ambiente de igualdad entre los capitales propios y los ajenos, con esto se pretendia cuidar
la estructura financiera interna de las organizaciones.

Este momento es crucial para las finanzas, puesto que, con esta crisis, inicio el intervencionismo estatal mediante el “Fondo de
la Gran Depresion”, con ello, economistas como John Maynard Keynes, presentaron sus propuestas en donde intenté enfocar
a la politica monetaria y fiscal como una forma de ayudar a los paises a atenuar los estragos de los ciclos econémicos.

Durante la segunda guerra mundial, las finanzas no tuvieron mayores cambios en cuanto a su plano conceptual, se seguia
manteniendo a la misma como una ciencia que se enfocaba mas al punto de vista del inversionista, mas no como una ciencia
que ayudara a la toma de decisiones, el gerente financiero continu6 siendo un buscador de financiamiento al menor costo
posible primando la liquidez y la solvencia.

Con la aparicion de la obra “La investigacion de empresas ayer y hoy” de Erich Schneider (1967), se inicia la elaboracion de
metodologia que permite el analisis de las inversiones y con ello obtener criterios de decision financiera que lleven a las
empresas a maximizar el valor de la empresa y no Unicamente su utilidad. Posteriormente, fueron apareciendo sistemas
complejos de informacidn financiera, llevando a las finanzas a escenarios mas provechosos en donde la tecnologia ha ingresado
en las operaciones bancarias, en riesgos e inversiones, naciendo aqui modelos de valoracion de utilidad para la toma de
decisiones financieras.
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Aqui inicia una nueva época para la teoria financiera, se presentan nuevos trabajos dentro del area dados por Markowitz (1959)
con la “Seleccién de Carteras: Diversificacion eficiente de inversiones” en donde se presenta el Modelo de Equilibrio de
Activos Financieros, siendo hasta la actualidad una de las bases fundamentales de las finanzas modernas. Posteriormente, desde
los afios 70 y hasta la actualidad, el estudio de la Gestion Financiera toma un auge importante, expandiéndose y profundizando
el significado de la valoracion y maximizacion del valor empresarial, en ello aparecen algunas teorias como la Teoria de la
valoracion de opciones presentada por Black y Sholes (1973), la teoria de la agencia de Jensen y Meckling (1976) y la teoria
de valoracion por arbitraje de Roll y Ross (1995).

Nuestra comprension del mundo dentro del &mbito financiero, entonces, se ha visto ayudada por un instrumento muy importante
dentro de las teorias que lo afianzan, como son los modelos financieros, con ello se ha intentado realizar una descripcion
simplificada de la realidad y proyectarla a futuro para ver los posibles escenarios a los cuales la empresa podria enfrentarse;
para el financiero, el mejor modelo es aquel que resulta mas Gtil para tomar decisiones y no aquel que sea mas complejo en su
uso. No se puede dejar de lado que muchos de los modelos utilizados son modelos matematicos, 1o que puede llevar a pensar
que las finanzas son netamente cuantitativas, esto no es lo que se pretende dar a entender, ya que las finanzas al utilizar el
principio de la valoracion hacen uso de teorias econdmicas del valor subjetivas como las propuestas por Menger (1871), Jevons
(1871) y Walras (1874) dentro de la corriente marginalista.

Precisamente, la poca comprension de esta corriente es la que ha llevado a una confusion entre las funciones del contador y del
financiero, puesto que la contabilidad ha tomado algunas de estas teorias marginalistas al hablar de contabilidad a valor
razonable, he aqui en donde, a través de procesos interdisciplinares mostrados por Cardenas-Pérez (2019), se ha generado una
segmentacion de la contabilidad general dando paso a la contabilidad financiera misma que se encarga de este tema en la
aplicacion y uso de la Norma Internacional de Informacion Financiera 13 (NIIF 13) propuesta por el Instituto de Normas
Contables (IASB).

Funciones actuales del administrador financiero

Identificar las funciones que el administrador o Gerente Financiero debe realizar es importante para evitar confundir aquellas
actividades que son propias del Gerente General o del Contador de la empresa, toda vez que no existe un documento guia que
norme el proceder ético del profesional financiero en aquello que es competencia de sus funciones. En este sentido, Ibafiez,
Partal y Cémez (sf) afirman que en las finanzas esta el conjunto de instituciones, agentes y operaciones que se dan en un
mercado tangible o intangible, en donde se intercambian activos o pasivos a precios diferentes de su precio de costo (por
depreciacién o apreciaciéon del mercado) ya que poseen un valor mayor o menor que se representa mediante los estados
financieros a través de la contabilidad financiera utilizando mecanismos de céalculo como el valor razonable (NIIF 13); en la
economia por ejemplo, se diferencia de esta forma la economia llamada ‘real” de la economia ‘financiera’.

En este contexto, Ibafiez, et al. (sf) afirman que las finanzas en su plano axiolégico pueden dividirse por un lado en las finanzas
especulativas, en donde se ubicarian las précticas deshonestas y de corrupcion de sobra conocidas por buscar una
sobrevaloracién de sus activos e instrumentos financieros; y, por el otro, establecen una nueva linea a la que llaman las finanzas
sociales, en las que se busca “utilizar los mecanismos financieros existentes a la creacion de otros nuevos con un fin
exclusivamente social”(p.8); es decir, en donde el objetivo de las finanzas de maximizar el valor de la empresa no es lo méas
importante sino que al afiadir el adjetivo “sociales” se le otorga importancia no solo a la funcion redistributiva de los recursos
econémicos obtenidos sino a la forma honesta de haber obtenido esas ganancias, lo que es especialmente complicado, pero no
exclusivo de lograr de forma especial en paises no desarrollados tecnolégicamente.

Con base en lo indicado, se puede decir que la funcién primordial del administrador financiero es lograr que laempresa funcione
de manera eficiente mediante la creacién y ejecucion de planes financieros que le permitan la obtencién de financiamiento al
menor costo posible con lo cual la organizacion pueda funcionar en el corto plazo y expandir sus actividades a largo plazo, esto
implica mantener una buena relacion con las diferentes instituciones financieras, con el fin de conseguir apalancamiento
financiero con rapidez y al menor costo posible (Ortiz, 2017).

Es, por tanto, primordial que el Gerente Financiero desarrolle la administracién de los recursos financieros de la empresa, pero
también de los recursos que se encuentran inmersos en la operacion como: adquisicion de maquinaria y equipos, adquisicion
de materia prima de buena calidad y capacidad de negociacion de pagos prorrateados con sus proveedores, alta capacidad de
recuperacion de cartera, pagos de néminas y salarios, entre otros.
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Asi también, el Gerente Financiero debe realizar las actividades de inversion, para lo que debe conocer el mercado bursatil y
tener habilidades u ‘olfato financiero’ para poder invertir adecuadamente los recursos financieros de la empresa que resulten
como excedentes en operaciones fiduciarias como: inversion en el mercado de capitales, trdmite de obtencion de patentes,
compra de bienes inmuebles como edificios, terrenos, entre otros.

Por las actividades descritas, es necesario que el Gerente Financiero posea perfecto conocimiento del mercado en que la
empresa se desenvuelve, que le permita realizar una adecuada eleccién de los bienes o servicios que la misma ofertara, asi
también debe estar en permanente monitoreo de los posibles nichos de mercado que se abren en su area de influencia para
poder captarlos y lograr una mayor penetracion de mercado. Lo mencionado hasta aqui, no debe descuidar la calidad de los
productos que se oferten, el Gerente Financiero, por tanto una actividad adicional debe estar enfocada en la bisqueda del
cumplimiento de los estandares de calidad que maneja su comparfiia, pero a bajo costo y de manera eficiente.

Por tanto, las funciones actuales del Gerente Financiero se pueden resumir en: Proyeccion de flujos de efectivo, obtencion de
recursos financieros, maximizacion del valor de la empresa mediante el monitoreo constante de nichos de mercado y
penetracion de la marca empresarial en el mercado objetivo.

Atendiendo lo dicho hasta aqui, es preciso reflexionar que por un lado la disciplina financiera ha ido cambiando, Ortiz (2017)
afirma que el Gerente Financiero debe ser una persona habil en el manejo del dinero para hacerlo rotar agilmente y
multiplicandolo en beneficio de la empresa, pero por otro lado, la ciencia financiera en cuanto a los conceptos que abarcan la
administracién financiera no ha sufrido grandes transformaciones, lo cual difiere de su aplicacion, puesto que ésta se ve
necesariamente influenciada a su adaptacién a los cambios competitivos que las organizaciones atraviesan en la actualidad,
especialmente en los mercados financieros, sin embargo la responsabilidad sigue siendo del Gerente Financiero, como por
ejemplo, la determinacion de montos apropiados para los fondos de liquidez que debe manejar la empresa.

La obtencién de estos fondos son una decision gerencial que conlleva la planificacion del uso que se les dara con respecto a los
activos, asi como debe pensar en las diferentes opciones que el mercado financiero le ofrece para obtener los fondos mas
convenientes. Entonces, se puede decir que, la administracién financiera de una empresa se concentra en analizar las decisiones
gerenciales que pueden dar un futuro promisorio o bien acabar con una empresa, por tanto, su correcta y honesta aplicacion es
estratégica para conseguir los objetivos empresariales.

En este punto, es necesario considerar que la aplicacion de la ética en las finanzas no es facil, puesto que el estrés empresarial
por la obtencién de fondos como principal ocupacién del Gerente Financiero podria llevarle al cometimiento de errores de tipo
moral, asi también el manejo de la caja general. La combinacion de otros factores como la competencia, los avances
tecnoldgicos, las politicas fiscales, los procesos inflacionarios, la presentacion de otros tipos de mercados suelen exigir que las
empresas gocen de un capital y una liquidez abundante.

Bajo este mismo escenario, las operaciones de administracion financiera internacional, son una de las principales razones por
las cuales los gerentes financieros deberian contar con un cuerpo de conocimientos éticos que guien su actuar en los medios
que facilitan los mercados financieros para que sean utilizados con fines cooperativos y de desarrollo como lo promueven
Ibafez, et al. (s.f.), en las finanzas sociales como la responsable de conseguir un comportamiento ético que conlleva la
aceptacion de responsabilidades de direccidn general que a su vez entregue un grado de flexibilidad 6ptimo para que las
empresas logren adaptarse a los continuos cambios que se presentan cada dia. Como ya se ha mencionado, el Gerente Financiero
debe utilizar sus conocimientos en la adaptacion al cambio, considerando que la sumatoria de cada empresa conlleva un impacto
econdmico a nivel nacional, si los fondos se manejan inadecuadamente, la economia crecera mas lentamente y si a eso se suman
periodos de escasez o recesion econdmica, no habra otra salida que la liquidacion o banca rota de la empresa.

Por otro lado, una asignacion de fondos eficiente es primordial para que las empresas sigan existiendo y reportando beneficios
no solo para los duefios e inversionistas, sino también para sus clientes que ven satisfechas sus necesidades a través de ellas y
asi obtener la satisfaccion de sus deseos como consumidores. Por tanto, debe ser un pacto profesional para el administrador o
Gerente Financiero el ayudar y dar su mejor esfuerzo en lograr que la empresa posea buenos indicadores de liquidez para
enfrentar sus compromisos de corto plazo, sea solvente para enfrentar sus compromisos de largo plazo, tenga adecuados niveles
de rendimiento sobre su patrimonio y sobre sus activos y que posea estdndares de endeudamiento en donde sus pasivos no
superen sus activos; aunque en el adagio popular se dice que “una golondrina no hace verano”, el asumir la responsabilidad
financiera de forma individual, ayudard a que la economia nacional crezca y que el pais en donde se desenvuelva esa
organizacion empresarial se torne menos riesgoso y atraiga una mayor inversion extranjera, lo cual llevara a las empresas a
pasar de las Finanzas de PYMES a las Finanzas Corporativas.
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¢ Cudl es la diferencia entre las finanzas corporativas y las finanzas empresariales?

Es importante indicar las diferencias existentes entre las Finanzas Empresariales y las Finanzas Corporativas, lo cual resulta
necesario para enmarcar el cuadro normativo y ético en cada una de ellas. A pesar de que el objetivo es el mismo: maximizar
el valor de la empresa, es decir, hacer que cada vez la empresa valga mas en el mercado; es necesario decir que este objetivo
también debe buscar que la empresa sea saludable financieramente hablando, es decir que genere beneficios reales para sus
socios, trabajadores y clientes, lo que llevara a que las finanzas nacionales se fortalezcan.

Entonces, ¢cual es la diferencia entre las finanzas empresariales y las finanzas corporativas? La diferencia esta en que las
finanzas empresariales se centran en la contabilidad financiera como herramienta de contabilidad externa y atraccién de
posibles inversionistas, mientras que las finanzas corporativas se centran en tres partes: decisiones de inversidn, decisiones de
financiacion y decisiones de apalancamiento bancario, en este punto se encuentra el estudio del equilibrio financiero, el
reemplazo de activos obsoletos, adquisicion o inversién en nuevos activos, fusiones empresariales, emision de acciones o
bonos, entre otros.

Algunas razones para estudiar las finanzas corporativas estan dadas por lo manifestado por Reyes (2014), respecto a la ayuda
que prestan en la toma de decisiones a los inversionistas, asi como la aproximacién mediante modelos matematicos a las
posibles consecuencias de las decisiones financieras que se tomen. Autores como Ortiz (2017), abogan por la ayuda que brindan
en la prevencién de posibles burbujas financieros o resultados engafiosos, asi como la entrega de informacién que permite
predecir y controlar las operaciones internas del negocio de mejor forma. Asi también, Mantilla (2009), afirma que la rama de
la contabilidad financiera permite mostrar activos reales, tangibles e intangibles, en los cuales la empresa podria invertir.

2. Normativa ética

Las Finanzas como disciplina, no mantienen un codigo de ética universal, sin embargo, es necesario decir que el mismo es un
instrumento supremamente importante dentro de cualquier profesion, a pesar que su reglas y condiciones no siempre se
cumplen, dado que el comportamiento de una persona es inherente a sus propios valores y no se simplifica Gnicamente en el
cumplimiento de un escrito, sino en la practica de los valores o principios que se aprenden desde pequefios dados por los
progenitores, lo cual permiten al ser humano actuar bajo la ética y moral dentro de cualquier campo laboral.

Por lo que, en este apartado a modo de ejemplo, se analiza la normativa ética promulgada por la Corporacién Nacional de
Finanzas Populares y Solidarias en Ecuador, quien dentro de su marco regulatorio, publicé el cédigo de ética por el cual se
regirian las microfinanzas a nivel nacional, siendo hasta la actualidad el que se sigue aplicando para las operaciones financieras
en este campo, mismo que se encuentra enmarcado en los principios y valores del plan nacional del buen vivir.

Es asi que el Art. 3.- de este codigo sefiala los principios a continuacion:

. BUsqueda del buen vivir y el bien comdn

. Prelacidn del trabajo sobre el capital

. El comercio justo y consumo ético y responsable

. La equidad de género

. El respeto a la identidad cultural

. La autogestion

. La responsabilidad social y ambiental, la solidaridad y rendicién de cuentas
. La distribucion equitativa y solidaria de excedentes (p.1)

O~NO OB WN -

Estos valores se encuentran enmarcados en el Plan Nacional del Buen Vivir 2013 — 2017, sin que el codigo de ética se haya
reformulado hasta el momento, la idea en general se basé en promover una forma de vida que ayude a la bisqueda de la
felicidad y la permanencia de la diversidad cultural y ambiental, bajo el marco de la igualdad, solidaridad, la equidad y la
armonia.

En cuanto a los valores institucionales se mencionan:

1. Vocacién de servicios,
2. Solidaridad,
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Probidad,

Equidad,
Cordialidad,
Sencillez,

Trabajo en Equipo,

No ok w

Asi también el Capitulo Il, presenta el marco axioldgico y estratégico con los siguientes objetivos estratégicos,

a) Apoyar el desarrollo de las finanzas populares y solidarias como una forma de fomentar la inclusién econémica y social y
contribuir al desarrollo local,

b) Potenciar las diversas formas de organizacion de la Economia Popular y Solidaria, reconocidas por la Constitucion, tanto en
las areas rurales como urbanas;

c) Apoyar al fortalecimiento integral de las Organizaciones del Sector Financiero Popular y Solidario.

d) Fomentar el desarrollo de servicios financieros y no financieros de la Corporacion, de conformidad con sus capacidades
legales y estatutarias, y en asocio con las organizaciones de los sectores de economia popular y solidaria y del sector de finanzas
populares y solidarias. (p.2)

Mediante este cddigo, la Corporacion Nacional de Finanzas Populares y Solidarias, presentan las responsabilidades de la misma
en funcién de incluir a los actores del sector financiero popular y solidario, es decir, de los sectores mayormente marginados
por la sociedad y que no poseen activos o colaterales posibles para respaldar sus créditos.

Asi también, se promueve el fortalecimiento y fomento de la rendicion de cuentas tanto de los servidores publicos como de los
trabajadores y de la ciudadania en general, con ellos se busca fomentar mecanismos que permitan mantener una comunicacion
interna que propicie ambientes enmarcados en el respeto, la confianza, la solidaridad, le efectividad y la transparencia.

La entrega de informacion financiera publica confiable también constituye uno de los objetivos fundamentales en cuanto a las
responsabilidades de la corporacion, asi como el respeto a la confidencialidad, la reserva y el sigilo de informacion que tengan
un grado de sensibilidad conforme a la Ley de Transparencia y Acceso a la Informacién y la normativa vigente.

Por ultimo, el comité de ética que formula el cddigo también es tratado en el capitulo 1V, en donde se indica mediante el Art.
6, que el mismo es un cuerpo colegiado creado al interno de la CONAFIS, integrado por unidades interdisciplinarias, mismo
que se encargar del fomento, la vigilancia y garantiza la aplicacion y ejecucion del Cadigo de Etica. Asi también se conformara
por el Director de la CONAFIPS, un representante de los Directores o Coordinadores de las unidades o areas de la CONAFIPS,
dos servidores principales, dos suplentes que participaran en ausencia de los principales, el Director Administrativo y de Talento
Humano quien actuard como asesor del proceso solamente con voz sin voto, finalmente el Director de Asesoria Juridica que
solamente tendra voz y no voto.

3. Realidad ética de las finanzas

La ética en las finanzas, como realidad vivida en su aplicacién por los gerentes financieros, actualmente esta tomando
importancia bajo la conciencia de una necesidad de tener una ética financiera que implique la necesidad del ser humano de
conseguir sus objetivos individuales de satisfaccion bajo el cumplimiento de sus obligaciones sociales. En este punto, los
gerentes financieros, entienden que, dentro de las finanzas, las politicas de dividendos no deben ser las que mas se discuten
internamente, asi también estan los trabajos de Black y Scholes (1974) y Miller y Scholes (1978), quienes insisten en que,
incluso considerando los impuestos, la politica de dividendos es irrelevante, en esta linea también se encuentran Modigliani y
Miller (1958) y Miller (1988).

Es aqui en donde la ética financiera cobra especial importancia para autores como Kim, Lewellen y McConell (1979), quienes
al hablar sobre la politica de dividendos garantizan empiricamente que existen segmentos diferentes de inversores en acciones,
mismos que estan en funcion de sus tipos impositivos marginales dentro del impuesto sobre la renta personal. Aqui es
importante el trabajo realizado por Morales y Morales (2010), sobre la estructura financiera dptima en donde insiste en la
irrelevancia de la estructura financiera, aun teniendo en cuenta las consecuencias del impuesto de sociedades que conlleva la
preferencia de la deuda como fuente de financiacion.

En este contexto, se empiezan a presentar teorias ya mencionadas como la teoria de la agencia, misma que es aplicada al
subsistema financiero en ambientes de incertidumbre presentando resultados importantes que conllevan al uso de la ética dentro
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de su aplicacion ya que se deben considerar aspectos como el riesgo politico y el riesgo de variabilidad del tipo de cambio de
las monedas en las que opera la Gestion Financiera Internacional.

Con esta consideracion, la realidad ética de las finanzas se podria catalogar como dificil, desde los afios 90 se ha venido dando
una serie de cambios que han llevado al gerente financiero a cumplir una funcion vital en la empresa dentro de la determinacién
de la riqueza, siendo esta la base del costo de oportunidad, con respecto al cual se valorara a futuro una empresa, la inversion
necesaria para ser parte de ella y quienes tendran el poder de decision sobre la misma.

Autores como Leland (1994), hace énfasis en cuanto a que encontrar una estructura financiera éptima ayuda a descubrir el
valor de la deuda y el endeudamiento de la misma debe estar conectado directamente al riesgo que representa invertir en esta
empresa, asi también se deben mostrar los impuestos que se pagan, los puntos de equilibro, los tipos de interés libre de riesgos
y los ratios de pagos que se dan en el mercado bursatil, sin embargo, esto en la realidad no se presenta de tal forma, por tanto
el comportamiento ético del gerente financiero no se cumple siguiendo estas pautas ya que en muchos casos no es conveniente
para la empresa puesto que se perderia la inversion de posibles socios extranjeros.

En estos dltimos afios han sido numerosos los articulos e investigaciones realizadas acerca de la gran existencia de PYMES y
el papel que desempefian en la sociedad actual. Ejemplo de ello es el trabajo desarrollado por Lépez, Revuelta'y Sanchez (1998)
en el que pretenden mostrar, de forma sintética y globalizada, la problematica especifica que padecen estas empresas de caracter
familiar. Del mismo se extraen conclusiones tan interesantes como que, debido a la estructura familiar de la empresa, el criterio
de maximizacién del valor de mercado puede no ser el mas adecuado en algunas ocasiones. En otros trabajos se ha profundizado
en el estudio de la gestion de recursos humanos dentro de las PYMES, su financiacion, o la inversion directa en paises en vias
de desarrollo.

La creacién de estas nuevas PYMES, a decir verdad, no se decanta en la practica de una ética financiera, sino en la consecucion
de su objetivo de maximizacion del valor mas alla de la forma cémo se lo haga, en esto va cambiando el perfil del nuevo
empresario, siendo el de caracter familiar el mayoritario en paises como Ecuador, por lo que se puede afirmar que existe una
presencia principal de grupos familiares dentro del proceso de iniciativa empresarial, siendo més reacias a los cambios, algunas
se oponen al control estricto del cumplimiento de normativas éticas y se enfocan al logro de objetivos econémicos, presentando
un peligro latente para que se generen procesos de corrupcion interna al no permitir un seguimiento y control por el resto de
los miembros familiares y/o propietarios de la empresa.

4. Dilemas éticos y sus consecuencias

Para el caso que nos ocupa en este capitulo, la teoria de la agencia presenta un dilema ético que es importante discutirlo por
cuanto su postulado en base a Soto (2006) manifiesta que

La relacién de agencia implica la existencia del problema del riesgo moral, que debemos entender como
la posibilidad de que el agente (gestor) busque objetivos personales en detrimento de los intereses del
principal. Asi, los administradores de una empresa o de un organismo del Estado pueden utilizar su
capacidad de decision para obtener de manera dolosa beneficios personales a expensas de la persona
que deleg6 en ellos poder de decision. (p.21)

Es decir que, el poder de decision que se otorga al gerente financiero para que administre el dinero de una empresa implica la
existencia del problema del riesgo moral, puesto que la relacién de agencia con su consecuencia de riesgo moral seleccién
adversa y sefializacién es de gran importancia en la dificil situacion econdmica que Ecuador atraviesa desde la caida de los
precios de petréleo en 2000, lo que promovi6 la quiebra de muchas instituciones financieras que presentaban conflictos de
intereses generando un comportamiento fraudulento, que segun Stiglitz (2010) se dan cuando estas entidades comienzan a
presentar bancarrotas. Por este motivo, Viveros (2015) afirma que “el riesgo moral, es un concepto econdmico relevante en la
teoria de la agencia y se encuentra estrechamente ligado al problema de la asimetria de la informacion” (p.46), es decir que se
debe considerar los elementos que se presentan en la teoria de la agencia como: la funcién de utilidad esperada por ambas
partes, la asimetria de informacion (Akerlof, 1970) y el conflicto de intereses (Bueno y Santos, 2012), esto finalmente recae en
el control y supervision que debe existir en la calidad de los bienes y servicios que se ofertan en una empresa y que debe ser
realizado por el Gerente Financiero a través de sus delegados o en forma personal, aqui se crea un escenario idéneo en donde
existe la posibilidad de que el gerente financiero busque su beneficio propio en perjuicio a los del accionista o propietario de
la empresa, el problema radica en que el efecto de este tipo de decisiones es una pérdida de eficiencia cuando el perjuicio
ocasionado por una decision individual no recae sobre el gerente financiero sino sobre los duefios, socios y accionistas.
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Otros autores, como Jensen y Meckling (1976), representan graficamente la Teoria de la Agencia, en donde la relacion de
agencia es aquella existente entre los duefios del capital (principal) y los directivos financieros (agentes), esta situacion genera
un conflicto de intereses entre ambos actores, por su lado, el principal delega la responsabilidad de decisién financiera en el
agente y, este Ultimo, toma la responsabilidad de lograr el objetivo planteado por el principal, para ello es preciso establecer un
contrato que minimice las posibilidades de que el agente eluda el control, reduzca su esfuerzo o que obtenga maliciosamente
beneficios personales en ejercicio del poder empresarial que se le ha otorgado.

Considerando lo anterior, es importante decir que establecer esta duda o dilema dentro del comportamiento ético de los gerentes
financieros ha dejado como consecuencia que algunos modelos de simulacion financiera hayan sido cuestionados en lo referente
a qué tan validos pueden ser, esto ha permitido que investigadores como Ross (1979) presente alternativas a modelos financieros
generalmente aceptados, por ejemplo mediante la formulacion del modelo APT como una alternativa al modelo CAPM,
basandose en la hip6tesis de eficiencia de mercado, en donde los rendimientos de los titulos valores se representan por un
modelo general de factores.

Una de las formas de minimizacion del problema del riesgo moral en las finanzas, ha sido lo afirmado por Pinto y Lisboa
(2017) enlo referente a que el comportamiento individualista orientado a la maximizacion individual puede ser un mal negocio
para la empresa, por tanto podria ser mejor pensar en asociar al gerente financiero a los beneficios de la empresa, con ello
estimular el sentido de lealtad, basandose en otorgamiento de beneficios como mejora en la compra de acciones, ser parte de
las propiedades de la empresa, derechos sobre posibles incrementos en la cotizacién de las acciones; estos podrian ser paliativos
al riesgo moral, aunque el problema no quedara eliminado del todo, al menos mientras los gerentes administrativos no sean los
duefios de toda la empresa, como lo explican Adler, Heckscher y Prusak (2011), una respuesta al fuerte individualismo del
modelo de mercado puede ser la ética de la contribucion, en donde se valora en mayor medida a aquellos colaboradores que
ayudan al propésito comin mas alla de cumplir Gnicamente los roles que han sido asignados a cada uno de ellos.

5. Canje ético

Toda vez se ha realizado un paseo por la historia de las finanzas, pasando por la revision de la normativa ética y la realidad en
la que se desenvuelven las finanzas en la actualidad, ha sido posible encontrar cuél es el principal dilema dentro del campo de
la ética y la moral que enfrentan las finanzas en su disciplina, pero el estudio no puede quedarse en una simple identificacion
de esta situacién o escenario, sino que es una obligacion de los investigadores financieros el empezar a reflexionar en una
pregunta que de cara a encontrar alternativas de solucidn, por tanto en esta seccion se intentara dar respuesta al siguiente
interrogante: ¢ Qué posibles alternativas se pueden formular para minimizar el dilema ético en las finanzas?

A pesar de lo presentado en el dilema ético dentro de la teoria de la agencia, en la existencia de un problema grave como es el
riesgo moral, es posible considerar algunas alternativas que podrian disminuir este problema ético en la disciplina financiera,
por ejemplo, una contratacion de largo plazo del Gerente Financiero podria dar una mayor sensacién de estabilidad al agente y
con ello buscar una mayor eficiencia en la gestién financiera y disminucion de los costos de control, la premisa bésica seria
que el gerente financiero desea tener estabilidad laboral, por tanto, una vez se le ha dado esta oportunidad ya no habria razones
para aprovecharse de quienes han confiado en él dejando en detrimento a la empresa por la cual podra subsistir y llevar alimento
y buena calidad de vida a los miembros de su hogar. Esto viene de la mano en lo mencionado por Gonzales et al (2014) sobre
que para ofrecer ascensos o estabilidad laboral es preciso que las empresas posean un reglamento interno que permita considerar
estandares de medicion que sean verificables y que permitan medir el desempefio laboral de una forma confiable y objetiva.

Es decir, es importante lograr en los administradores o Gerentes Financieros el empoderamiento empresarial, dando incentivos
laborales que les permita obtener complementos salariales mas altos por antigiiedad y excelente desempefio, promover el
cumplimiento de sistemas transparentes de promocidn interna o premiar por un buen comportamiento ético y honorable dentro
de la organizacién y manejo financiero, con esto se podria lograr motivar a la lealtad empresarial y minimizar asi el riesgo
moral.

Asi también, no se puede dejar de lado que mantener un adecuado proceso de regulacion otorga una herramienta que podria
ser de gran ayuda para el adecuado control de los bienes y servicios que una empresa oferta, he aqui que es necesario considerar
que la asimetria de informacidn que existira en este tipo de dilemas éticos, en donde el poder lo mantiene el Gerente Financiero
debe ser tomado en consideracion, para Stiglitz (2010), es necesario considerar no solo la asimetria de informacion y el riesgo
moral existente sino también la falibilidad humana, es decir, tener en cuenta que el ser humano comete errores y que estos son
inevitables.
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Finalmente, es necesario indicar que el canje ético que se presenta en esta seccidn con posibles alternativas de solucion al
dilema ético del riesgo moral, no tiene otro objeto que el de permitir que la disciplina financiera pueda situarse en posiciones
de confiabilidad, claridad, veracidad y lealtad de parte de quienes ejercen esta profesidn, lo que podria llevar a conseguir logros
significativos dentro de la reduccion de asimetrias de informacion y creacion de monopolios, pero no se debe confundir los
procesos de control como una camisa de fuerza o llegar a los extremos de presentar un intervencionismo que entorpezca las
actividades empresariales tanto publicas como privadas.

V- Conclusiones

Si bien las finanzas no poseen una normativa ética a nivel internacional que como disciplina permita un control y supervision
del bien actuar del profesional financiero, esto no quiere decir que las mismas no se deban a una moral y un comportamiento
ético que permita realizar la administracion del dinero de una manera eficiente y que vaya en beneficio de las empresas publicas
y privadas, con lo que indudablemente se beneficiaria a toda la sociedad.

El campo de la ética financiera se encuentra abierto a debates dentro de su aplicacion, investigaciones realizadas por
prestigiosos investigadores muestran la existencia de un problema ético denominado riesgo moral que involucra el poder que
se otorga al administrador o Gerente Financiero, lo que lleva implicito una condicidn de confianza desde los duefios de la
empresa, SOCios 0 accionistas hacia quien podra tomar decisiones muy delicadas en cuanto a en qué invertir, en donde hacerlo,
cuando hacerlo y cémo hacerlo, asi como encontrar financiamientos adecuados y con los menores costos posibles.

Se presentan algunas alternativas que podrian ayudar a disminuir el dilema ético del riesgo moral, pero su aplicacion dependera
exclusivamente de quienes son duefios del capital y a menos que quien ejerza el rol de Gerente Financiero posea una buena
educacion familiar dentro de la moral y el comportamiento ético, seguira existiendo una alta posibilidad de que se produzcan
fraudes financieros que ocasionen perjuicios econdmicos a empresas y familias, promoviendo que paises como Ecuador,
Colombia o México, se sigan sumando a la larga lista de casos de corrupcidn, lavado de dinero o de activos, entre otros.

No depende de nadie méas que de cada uno de quienes laboramos dentro del &mbito financiero, hacer que este mundo se vuelva
mejor, no solamente mediante esta disciplina sino desde cualquier otra, para que dentro del marco del respeto al derecho ajeno
y al bien comun podamaos lograr hacer de este mundo un mejor lugar para vivir; es preciso reflexionar en que no tenemos otro
mundo, es el Unico que podemos legar a nuestras futuras generaciones, ese es probablemente el dilema ético mas profundo y
el mas importante que toda la humanidad debe enfrentar y que constituye un reto muy dificil para cualquier disciplina.
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