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RESUMEN

Las finanzas verdes surgen de la necesidad de una economia alternativa
que a su vez sea amigable con el medio ambiente. Se trata de un proyecto
de inversién de capital orientado al desarrollo sostenible, que busca una
forma de frenar el dano ambiental e incentivar el avance de politicas que
respalden este tipo de economia. En el presente articulo se hace un estudio
cualitativo de cardcter documental mediante consultas en Scopus de
algunas de las investigaciones de mayor relevancia en los anos 2020 y 2022;
estos hallazgos son conformados por R y el drbol de la ciencia, que permite
ver las diferentes perspectivas de los principales autores, instituciones y revistas
relacionadas con eltema. Se da un enfoque orientado a tres temas: desarrollo
sostenible, economia y medio ambiente vy, por Ultimo, cambio climdtico.

4 )
PALABRAS CLAVE:

cambio climdtico; Finanzas Verdes; medio ambiente; sostenibilidad.

CLASIFICACION JEL:
Q55, Q56.

- J

ABSTRACT

Green Finance arises from the need for an alternative economy that is friendly
to the environment, it is a capital investment project aimed at sustainable
development, which seeks a way to stop environmental damage and
encourage the advancement of policies that support this kind of economy. In
this paper a qualitative study of a documentary nature is carried out through
Scopus of some of the most relevant investigations in the years 2020 and 2022,
these findings are made up of Rand the tree of science, whereit allowsto see the
different perspectives of the main authors, institutions and magazines related
tfo the topic and there is an approach oriented to three topics, sustainable
development, economy and environment and finally climate change.

Keywords: climate change; environment; Green Finance; sustainability.

JEL Classification:: Q55, Q56

RESUMO

A necessidade de uma economia alternativa que seja também amiga do
ambiente levou ao aparecimento das financas verdes. As financas verdes
sdo um projeto de investimento de capital orientado para o desenvolvimento
sustentdavel que procura uma forma de travar os danos ambientais e incentivar
oavancode politicasque apoiemeste tipo de economia. Este artigo apresenta
um estudo documental qualitativo através de consultas Scopus de algumas
das investigacdes mais relevantes nos anos 2020 e 2022. Estes resultados
sdo moldados por R e pela drvore da ciéncia, o que permite ver as diversas
perspectivas dos principais autores, instituicoes e revistas relacionadas com
o fema. E apresentada uma abordagem em frés vertentes: desenvolvimento
sustentdvel, economia e ambiente e, por Ultimo, alteracdes climdticas.
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Palavras-chave: dgua; América Latina; direito infernacional; direito dos direitos
humanos; desenvolvimento sustentdvel.

Palavras-chave: alteragcdes climdticas; ambiente; financas verdes;
sustentabilidade.

Classificagdo JEL: Q55, Q56.

RESUME

Le besoin d'une économie alternative qui soit également respectueuse de
I'environnement a conduit & I'émergence de la Finance verte. Cést un projet
d’investissement en capital orienté vers le développement durable qui cherche
un moyen d'arréter les dommages environnementaux et d’encourager
I'avancement des politiques qui soutiennent ce type d'économie. Cet article
présente une étude documentaire qualitative par le biais de requétes Scopus
de certaines des recherches les plus pertinentes pour les années 2020 et 2022;
ces résultats sont faconnés par R et I'arbre de la science, ce qui permet de voir
les diverses perspectives des principaux auteurs, institutions et revues en rapport
avec le sujet. Une approche en trois volets est proposée: le développement
durable, I'économie et I'environnement, et enfin le changement climatique.

Mots clés: echangement climatique; environnement; durabilité; finance verte.

Classification JEL: Q55, Q56.

] « INTRODUCCION

Las Finanzas Verdes (FV) estdn tomando relevancia ya que son una alternativa
innovadora para la diversificacién del portafolio de inversiones (Naeem et al.,
2022); asimismo, las FV muestran una tendencia positiva en cuanto al desarrollo
sostenible, generando un aumento en el interés de los diferentes sectores
econdmicos(Yin & Xu, 2022). En este sentido, se evidencia un impacto positivo
en el cambio climdtico con la implementacién de las FV (Guo et al., 2022).
En efecto, las FV' se convierten en una buena alternativa como método de
mitigaciéon en cuanto a la destruccidn ambiental (Y. Huang & Chen, 2022);
aungue son pocas las politicas activas que regulan los riesgos financieros
derivados de los cambios climdaticos, estos carecen de importancia (Blanco,
2021); cabe decir que las FV surgieron como respuesta a las necesidades
generadas por la crisis econdmica ligadas con el factor social y humano
(Becchetti & Trovato, 2002).

Por otro lado, la variaciéon en los precios de los hidrocarburos y el riesgo
politico generan un impacto negativo en las posibles inversiones en las FV
ocasionando un obstdculo para su crecimiento (Gonzdlez, 2019); de igual
manera, las entidades financieras son conscientes del peligro que genera la
variacién climdtica y la afectacidon negativa al mercado; por tal motivo, se
ven obligadas a fomar medidas para contrarrestarlo (Cheung et al., 2022);
por tanto, para lograr un desarrollo econdmico sostenible mediante las FV se
requiere la participacion de organizaciones privadas por medio de politicas

' Finanzas Verdes (FV) es término que hace alusidon a una forma amplia de inversiones financieras
que se orienta a proyectos de desarrollo econdémico sostenible y que involucra productos
ambientales y politicas publicas que integran una amplia gama de objetivos ambientales, por
lo que las finanzas verdes incluyen la financiacion climdtica pero no se limita a esta. https://
greenfinancelac.org/es/nuestras-iniciativas/finanzas-verdes/
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En tal sentido, se hallaron revisiones previas sobre
las FV como andlisis bibliométricos y mapeos
cientificos. Se encontrd un andlisis bibliométrico
en donde se resalta la importancia del estudio
de las FV a nivel mundial (Purnomo ef al., 2021),
también un mapeo cientifico de las FV como
foco principal para futuras investigaciones
(Cunha et al., 2021) y adicionalmente una
revisidon bibliométrica sobre las FV y las brechas
que se encuentran en las entidades bancarias
y sus productos (Akomea-Frimpong et al., 2021).
Por otra parte, se halldé un andlisis bibliométrico
en donde se evidencia las tendencias y el
desarrollo de las FV (D. Zhang ef al., 2019) y
también se encontrd un andlisis bibliométrico en
el que se relaciona las FV con la inversion de las
empresas y el nivel educativo (Popescu et al.,
2021); y por Ultimo, un andlisis bibliométrico sobre
la relacién que existe entre las FV el crecimiento
de la economia vy la industria 4.0 (Bhatnagar et
al., 2021).

Con respecto a lo anterior, la presente
investigacion tiene como fin desarrollar un
estudio sistemdtico sobre las FV mediante
instrumentos y métodos bibliométricos. Con el fin
de llevar a cabo el presente articulo se empled
la base de datos Scopus en un periodo entre los
anos 2000-2022. En consecuencia, lo obtenido
fue procesado con la herramienta Rstudio;
asimismo, se clasificaron los estudios importantes
sobre el tema empleando la representacién
del drbol, que se estructura en tres grupos:
raiz, tronco y hojas. Finalmente, se hace una
distribucion de los escritos encontrados en los
grupos de la representaciéon del arbol.

Este documento estd distribuido en cuatro
secciones principales; en la primera se
implementa la metodologia para la busqueda,
seleccién, verificacién y andlisis. En la segunda
seccidn se encuentra el andlisis bibliométrico. En
la terceray cuarta encontramos las conclusiones
obtenidas y las futuras investigaciones sobre FV.

Tabla 1. Pardmetros de buUsqueda.

2 « METODOLOGIA

Se lleva a cabo un estudio cudlitativo de
cardcter documental, en el que se hace en
dos etapas una revision exhaustiva de los
principales articulos sobre Finanzas Verdes. La
primera es un andlisis bibliométrico' sobre los
documentos hallados en Scopus referentes a
las FV, en la segunda se reconocen los articulos
mas significativos sobre el fema de investigacion
mediante el andlisis de red, y ademds se fijan los
sectores mds representativos actualmente en
los que se encuentra la investigacidn de las FV,
como energia renovable, eficiencia energética,
biodiversidad y gestién del agua.

MAPEO CIENTIFICO

Para la realizacidon del andlisis bibliométrico
se implementaron una serie de cinco
procedimientos bibliométricos recomendados
por Zupic y Cater (2015): estudio de citas, de
convergencia de palabras, de cocitaciones,
de coautorias y de articulaciones bibliogrdficas.
Scopus fue la base de datos que se implementd,
debido a que genera una visién extensa en este
campo de conocimiento (Echchakoui, 2020)
y es reconocida como una de las principales
bases de datos a nivel mundial (Pranckuté, 2021;
Zhu & Liu, 2020). En la Tabla 1 se encuentran los
pardmetros de buUsqueda.

Los criterios de bUsqueda descritos en la tabla

1 arrojaron un total de 327 publicaciones en

Scopus referentes a las FV. Se evidencia que los

documentos hallados relacionados con FV se

encuentran en su mayoria en el idioma inglés,

73%,y 2% en ruso.

' La bibliometria es el estudio de aspectos cuantitativos
de produccién y diseminacion y uso de informacion
registfrada, a cuyo efecto desarrolla modelos y medidas
matemdticos que sirven para hacer prondsticos y tomar
decisiones en torno a tales procesos (Pena 2001).

Bases de datos

Scopus

Fechas de consulta

23 de febrero de 2023

Tipo de documento

Articulo, libro completo, revistas

Campos de busqueda

Titulo de articulo

Criterios de busqueda

"green finance*" OR "ecological finance*" OR "sustainable finance*”

Resultado total

327

Fuente: Elaboraciéon propia.
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El instrumento Bibliometrix es el utilizado para el
andlisis bibliométrico (Aria & Cuccurullo, 2017),
dado que es de uso libre; alli se logra trabajar
con varias bases de datos, posee diversas
funcionalidades y también es validado por otfros
estudios (Acevedo et al., 2020; Barrera et al.,
2022; Di Vaio et al., 2021; Dugue, Samboni et al.,
2020; Duque, Trejos et al., 2021; Queiroz & Fosso
Wamba, 2021; Salazar et al., 2022; Secinaro et
al., 2021; Tani et al., 2018).

ANALISIS DE RED

El software R se utiliza con el fin de obtener la
bibliografia de los documentos encontrados
en la base de datos Scopus; se usa el modelo
de teoria de grafos? con el fin de elaborar una
red de citaciones, la cual, facilmente, produce
informacion de la tipologia y las caracteristicas
de la red, asi como informacién de los articulos
que la esfructuran (Wallis, 2007; Yang ef al.,
2016).

Seguidamente  se  hallan  tres  tdpicos
bibliométricos: el Indegree (muestra la cantidad
de articulos citados por otros) (Wallis, 2007),
el Outdegree (evidencia la canfidad de
veces que un nodo especifico referencia a
otros o la canfidad de conexiones de cada
documento) (Wallis, 2007); y el Betweenness
(cantidad de intermediaciéon y centralidad de
cada componente en la red) (Freeman, 1977);
asimismo, muestra el momento en que el articulo
es citado y cita a otros (J. Zhang & Luo, 2017).

Finalmente, se genera la red de conocimiento
de FV, la cual consta de los articulos encontrados
en la base de datos Scopus vy sus citas, lo que
significa que serelacionan documentos de varias
fuentescomo otras bases de datosy documentos
cientificos. La identificacion estructural de las FV

se obfiene mediante el mapa de cocitaciones o
andlisis de redes; asi mismo, permite reconocer
las subdreas o corrientes de investigacion (Gurzki
& Woisetschlager, 2017; Zuschke, 2020). Con
relacién a este Ultimo, se utiliza el instrumento
Gephi con el fin de visudlizar fadcimente el
esquema de la red de conocimiento de las FV.

2 La Teoria de Grafos permite el andlisis de las referen-
cias bibliogrdficas en el campo de las Finanzas Verdes
(FV) y la segmentacién de la produccién cientifica en
funcién de las principales perspectivas de estudio, as-
pectos que permiten mayor rigurosidad y objetividad
en la revisién de la evidencia empirica. De igual mane-
ra, la metodologia amplia el drea de estudio generan-
do mayor precision al diagndstico de la situacion ac-
tual y su comprension general (Gomez-Tabares, 2021).

En ese mismo sentido, se categorizan los
documentos utilizados en la metdfora del drbol
pormediodelosindicadoresindegree,outdegree
y betweenness hallados en cada registro de la
red (Robledo et al., 2022; Valencia et al., 2020).
En efecto, aparecen tres categorias: las raices
(alto indegree), en las cuales se identifican los
articulos cldsicos y relevantes, especialmente los
citados pero que no mencionan a ofros (Wallis,
2007). Después se encuentra el tronco (alto
betweennes), en donde se sitUan los articulos
citados y que citan a los demds (J. Zhang & Luo,
2017); cabe resaltar que en esta categoria se
reunen los documentos de estructura, lo que
significa que unen la informacion cldsica con
las investigaciones actuales. Para concluir, se
encuentran las hojas (alto outdegree), se ubican
los articulos de investigacidon recientes, los
cuales citan a los otros (Wallis, 2007); en efecto,
estos documentos presentan la inclinaciones
actuales o perspectivas de las investigaciones
en los FV, de esta manera formdndose los
frentes de investigaciones nacientes. La técnica
metodoldgica ha sido utilizada vy ratificada en
estudios anteriores (Clavijo-Tapia ef al., 2021;
Duque, Meza, Giraldo et al., 2021; Dugue, Mezaq,
Zapata et al., 2021; Duque, Toro et al., 2020;
Duqgue & Oliva, 2022; Dugue & Ortiz, 2022; Giraldo
et al., 2022; Mogollén et al., 2022; Ramos et al.,
2021; Robledo et al., 2023; Salazar et al., 2021;
Torres et al., 2021; Trejos-Salazar et al., 2021).

ANALISIS BIBLIOMETRICO

En la Figura 1 se encuentra el histérico de
publicaciones encontradas en Scopus, en
donde se evidencia que las investigaciones
relacionadas con las FV surgen en el ano 2005
con una publicacién (Richardson et al., 2005); asi
mismo se aprecia un estancamiento hasta el ano
2011, en el cual se hicieron 5 publicaciones; de
manera semejante, en el ano 2012 se evidencia
un aumento significativo con 10 publicaciones,
pero para 2013 se muestra un decrecimiento y
solo en el ano 2017 se evidencia nuevamente
un incremento relevante de publicaciones, con
14 documentos. Cabe resaltar que el verdadero
incremento se efectud en los Ultimos 3 anos, que
equivalen a 71% de las publicaciones; se aclara
que en el momento de la consulta solo van
franscurridos 3 meses del ano 2022 y el mismo
se incluye en los porcentajes dada la influencia
que presenta, con 49 publicaciones en el primer
trimestre del ano. También se evidencia una
tendencia ascendente anual de 32%, lo que
concluye que el tema de FV estd en auge.

Criterio Libre / Afio 21 / N.° 38 | Bogotd (Colombia) / Enero-Junio 2023 / ISSN 1900-0642 ISSN elect. 2323-0886 5



Mapeo cientifico. Investigaciéon en finanzas verdes

Figura 1. Histérico de publicaciones de Scopus.
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Fuente: Elaboraciéon propia (2022).

Finalmente Asi mismo, en la Tabla 2 y Figura
2 se encuentran relacionados los principales
paises que generan publicaciones de FV; alli
se evidencia que China es el pais de mayor
influencia, con 128 publicaciones equivalentes
a40% del total, halladas en Scopus, seguida de
Reino Unido con 11% de las publicaciones. De
acuerdo conlo anterior, lared de colaboracién
entre paises muestra que China presenta una
mayor colaboracién con Malasia, Pakistdn,
Japdén y Reino Unido; también, en menor
proporcién se encuentran colaboraciones

Tabla 2. Principales paises.

de Reino Unido con Alemania, Japdn con
Indonesia y Singapur, China con Estados Unidos
y Australia, y Malasia con India. Cabe resaltar
que 52% de los paises que mds aportes realizan
son los asidticos, seguidos de los europeos, con
28% vy, por Ultimo, el norteamericano, con 6%, lo
que implica que los continentes de las Américas
generan poco conocimiento sobre el campo
de estudio y prestan poca atencién a un tema
que es relevante y de suma importancia en el
contexto actual.

Figura 2. Red de Colaboracion entre paisas

Red de colaboracién entre paises

NUmero de Porcentaje
publicaciones

China 128 39.14%
Reino Unido 35 10,70%
Estados Unidos 19 5.81%
Malasia 18 5,50%
Australia 16 4,89%
Alemania 15 4,59%
Rusia 14 4,28%
Italia 12 3.67%
Pakistan 12 3.67%
Japon 11 3.36%

(((((

inga
apan

united kingdom

germany

Fuente: Elaboraciéon propia (2022).
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Por otro lado, en la Tabla 3 se relacionan los
principales autores que abordan el tema de
estudio sobre FV, en donde se observa que el
principal autor es Farhad Taghizadeh-Hesary,
con 8 publicaciones, seguido de Volz, Ulrich,
con 5 publicaciones. También se evidencia que
el autor que cuenta con mds publicaciones
presenta la mayor cantidad de citas (2245) y
tiene vinculacién con la Tokai University, lo que
concuerda con la colaboracién entre paises;
cabe resaltar que el segundo autor mds citado
es Yoshino, Naoyuki, con 1141 citas, vinculado a
la Keio University; finalmente, el autor Cherneva,
lveta, es el autor con menor nimero de
publicaciones (3) y solo 6 citaciones, vinculado
a ICWords Ltd, United States, lo cual confirma lo
relacionado en la descripcién de la Tabla 2.

Tabla 3. Principales autores.

Adicionalmente se hace un andlisiscomparativo,
donde se pretende evidenciar cudles son
las revistas que fienen mayores aportes a la
investigaciondeFV,yseencuentranrelacionadas
en la Tabla 4, donde estdn rankeadas segun
el nUmero de publicaciones, siendo la revista
Sustainability la de mayor cantidad (28), en
total equivalentes a 9%, seguida de Journal of
Sustainable Finance and Investment, con 21
publicaciones. Cabe resaltar que los paises de
las principales revistas pertenecen al continente
europeo, es decir, son los que mds interés ha
mostrado en este tema y esto lo evidencia la
canfidad de publicaciones e investigaciones
realizadas; ademds, 38% de las revistas se
encuenfran en Q1 y Q2, respectivamente, lo
que indica que la informacién suministrada por
estas revistas es de alta calidad.

Scopus
NUmero de Citaciones  H-index Vinculacién
publicaciones
Farhad Taghizadeh-Hesary 8 2245 27 Tokai University
Volz,Ulrich 5 345 11 University of London
Yoshino, Naoyuki 4 1141 18 Keio University
Sadig, Muhammad 3 351 12 Taylor's University Malaysia
Haigh, Matthew 3 336 9 The Open University Business

Schol, Milton Keynes, United

Kingdom
StrauB, Nadine 3 8 Universitat Zorich
Wang, Yifeng 3 3 Sugian College, Sugian,
China
Cherneva, Iveta 3 1 ICWords td, United Stafes

Fuente: Elaboracién propia (2022).

En la Figura 3 se puede observar los grdficos de
la red de cocitaciones y de colaboracién; alli se
evidencia que los autores mds citados entre si
son Zhang, Wang y Chen, en mayor proporcion,
y Liu, Li y He, en menor proporcién; también
se resalta la relacion entre Wang y Weber. Por
otro lado, en la red de colaboracién sobresalen
Taghizadeh-Hesary F. con Rasouli Nezhad E, vy
Yoshino N; asimismo, Wang Y. con Wang H., y en
menor proporcion Zhang D. con Chang Y., y Volz
U con Behnke J., lo cual confirma que los autores
Zhang y Wang se han interesado por el fema de
F.V.y por ello han generado informacion literaria
con respecto al tema de investigacion.

La Tabla 5 relaciona las instituciones con mds
influencia en el drea de investigacién de las FV,
siendo Jiangsu University de China la que lidera
la lista, con 9 publicaciones que equivalen a
3%, seguida de Tokai University de Japdn, con
7 publicaciones; también se observa que las
universidades Universiti Utara Malaysia de Malasia
y Xiamen University de China son las instituciones
con menor cantidad de publicaciones. Se
resalfa que 90% de las instituciones pertenecen
al continente asidtico y solo 10%, con la revista
SOAS University of London, de Londres, al
continente europeo.
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Tabla 4. Principales revistas.

Revistas NUmero de Porcentaje Pais H-index Cuartil SJR 2020
publicaciones del total
Sustainability 28 8.56% Suiza 85 QI 0.61
Journal of Sustainable Finace 21 6,42% Reino 16 Q2 0.45
and Investment Unido
Enviromental Science and 14 4,28% Alemania 113 Q2 0.85
Pollution Research
E3S Web of Conferences 11 3,36% Francia 22 s/a 0.2
Resources Policy 10 3.06% Reino 69 Q1 1.28
Unido
Energy Policy 7 2,14% Reino 217 Ql 02.09
Unido
lop Conference Series Earth 7 2,14% Reino 26 s/a 0.18
And Environmental Science Unido
Global Finance Journal 4 1,22% Paises 34 Q2 0.52
bajos

Fuente: Elaboracion propia (2022).

Figura 3. Red de cocitaciones y colaboracién.
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Fuente: Elaboracion propia (2022).

carbono; asimismo, larelaciéon de finanzas verdes
con desarrollo sostenible, inversiones, economia

Finalmente, enlaFigura 4se encuentralarelaciéon
y concurrencia de palabras significativas y

relacionadas con las FV. Se evidencia que
las palabras finanzas y China son las mdas
concurrentes en las investigaciones del tema,
asi como las relaciones de la palabra China
con economia medioambiental, protecciéon
medioambientall, desarrollo econdmico,
panel de datos, economia verde, desarrollo
econdmico y en menor proporciéon didxido de

y efectos sociales, y en menor medida con
planeacién, politica energética y econdmica;
por Ultimo, y no menos importante, la relacién
de finanzas con sistema financiero, inversiones,
sustentabilidad, cambio climdtico y en menor
proporcién con politica medioambiental vy
politica energética.
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Tabla 5. Afiliaciones.

Intitucién

NUmero de

Participacion

publicaciones

Jiangsu University 9 2,75% China
Tokai University 7 2,14% Japon
Central University of Finance and 7 2,14% China
Economics
Shenzhen University 6 1,83% China
Chinese Academy of Sciences 6 1.83% China
SOAS University of London 6 1,83% Londres
University of economics Ho Chi Minh City 6 1,83% Vietnam
Southwestern University of Finance and 5 1,53% China
Economics
Universiti Utara Malaysia 4 1.22% Malasya
Xiamen University 4 1,22% China

Fuente: Elaboraciéon propia (2022).

DOCUMENTOS CLASICOS (RAIZ)

En el presente apartado se encuentra que
no existe un vinculo entre las finanzas, la
sostenibilidad econdmica y la responsabilidad
social, pero si se articulan, también se evidencia
qguealpasareltiempohacambiadolarelevancia
de las finanzas con relacién a la sostenibilidad,
por lo cual es relevante generar un sistema que
relacione la ecologiay las finanzas; por otro lado,
se evidencian las dificultades que preocupan a
los inversionistas en el momento de invertir en
proyectos verdes, asi como los efectos a corto
y largo plazos.

Aunque uno de los documentos principales en lo
que respecta a la temdtica de Finanzas Verdes
es el presentado por Scholtens (2006), en el cual
se explora la relacién entre aspectos financieros,
la sostenibilidad econdmica y la responsabilidad
social corporativa; alli se determina que no hay
relacion directa entre el desarrollo financiero y
la sostenibilidad; sin embargo, existen elementos
que las pueden artficular. Escritos posteriores
ensenan la importancia de implementar
un sistema que relaciona la ecologia y las
finanzas, de esta manera se puede fomentar la
utilizacion de energia renovable con el objetivo
de proteger el medio ambiente mediante
instfrumentos financieros (Wang & Zhi, 2016).

Es necesario tener presente que el gran
inconveniente que se presenta en el momento
de la inversién en proyectos verdes radica en la
falta de garantias y también en la rentabilidad
que brindan, dado que son inferiores a la
energia alterna; para ello se propone un

modelo que relne un esquema de garantia de
crédito y pago de impuestos con el objetivo de
lograr disminuir el riesgo y aumentar la tasa de
retorno, esto referente a los proyectos verde
grandes como la hidroeléctrica; en cuanto a
los proyectos pequenos como solares o edlicos,
es necesario aportar una integracion de las
Tecnologias de Distribucion Contable (DLT) en el
entorno del Fondo Fiduciario de Inversiones (HIT)
con el fin de incrementar la tfransparencia vy la
participacion del sector privado (Taghizadeh-
Hesary & Yoshino, 2019; Wang & Zhi, 2016).

Por otfro lado, es probable que la inyeccién de
capital en la energia renovable incremente
el nivel de desarrollo de las F.V.; las empresas
gue promueven la economia verde son
principalmente las PYME; también, el aumento
de la economia verde no depende Unicamente
de los inversores, sino que se ve afectado por las
limitaciones del comportamiento financiero vy,
por tanto, se debe realizar una integracion entre
la politica de crédito verde del gobierno vy las
instituciones financieras con el fin de aumentar
la inversidn en las F.V. Asimismo es importante
hacer un plan de desarrollo interdisciplinario que
involucre el gobierno, la industria y el publico
(He et al., 2019).

Es importante resaltar que alargo plazo la huella
de carbono disminuye a medida que aumenta
el desarrollo en las F.V. y el consumo de energia
no f&sil; en cuanto al corto plazo, el incremento
en el carbono impide el consumo de energia no
fosil generando una disminucion en el desarrollo
de la economia verde (Ren et al., 2020).
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Figura 4. Concurrencia de palabras y analisis de red
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Fuente: Elaboracion propia (2022).
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DOCUMENTOS ESTRUCTURALES (TRONCO)

En cuanto a los documentos estructurales,
se evidencia que el tema de investigacion
ha venido en crecimiento generando gran
impacto en las politicas financieras de los
paises; se evidencia ausencia de politicas que
faciliten la implementacion de las F.V. y que de
igual forma incentiven la inversién a proyectos
medioambientales; asimismo se encuentran
diferentes barreras que generan poca
implementacién y ejecucién de estas finanzas.

Eltema de las F.V. estd en constante crecimiento
y relevancia, en contraste con las finanzas
estandar, las F.V. estdn motivadas por la politica,
generando en un futuro probables conflictos en
el dmbito econdmico y politico; es necesario
qgue los investigadores cenfran sus intereses en
evidenciar mds informacioén relacionada con
los bonos verdes, la gestion del riesgo verde y
la gobernanza verde, siendo necesario que
los paises en desarrollo generen politicas que
regulen y tengan bien definidos los objetivos con
relacion a la economia verde (D. Zhang et al.,
2019).

Es importante tener claridad en que el gasto
publico invertido en innovaciéon y desarrollo
de tecnologias de energia verde aumentan vy
aceleran la economia verde; el resultado de la
técnica vy la tecnologia ayuda a mantener un
indice de generacion de contaminacién minima
(D. Zhang, Mohsin ef al., 2021).

Por otro lado, las diversas barreras como el
mercado eléctrico, el contexto institucional o
los mercados financieros fienen origen en varios
subsistemas inferrelacionados, y por tanto, para
superar estas barreras y generar un aumento
de la inversién en infraestructura para energia
renovable es necesario implementar un enfoque
de sistemas, el cual facilita la comprensién de
los probables efectos indirectos negativos vy los
aspectos positivos de la misma (Hafner et al.,
2020); también, una de las barreras detectadas
corresponde a las restricciones de financiacion,
porelloelgobierno debe flexibilizareimplementar
politicas de financiacion verde; igualmente, es
necesario sensibilizar a la industria en que sus
inversiones y financiacion inciden en el cambio
climdatico (C.-H. Yu et al., 2021).

En consecuencia, la produccién mds limpia
y el desarrollo sostenible se ven afectados
positivamente por la integridad del sistema

financiero verde; también es necesario
disminuir el costo de generacion del sistema
financiero verde e incrementar las regulaciones
gubernamentales (Cui et al., 2020).

OCUMENTOS DE PERSPECTIVAS (HOJAS

Cluster 1. Las finanzas verdes, el desarrollo
sostenible y la invresion)

Las empresas privadas consideran que la
sostenibilidad a largo plazo debe tener una
capacidad de respuesta al mercado y el
acceso a recursos que aporten al sostenimiento
empresarial como principales objetivos; por
tanto, es preciso dirigir los esfuerzos a incentivar
las inversiones a proyectos de sostenibilidad a
largo plazo dado que los esfuerzos existentes,
a pesar de ir en aumento, se encuentran
sectorizados, por ello se requiere la integracién
de dichos esfuerzos (Clark ef al., 2018).

Ahora bien, la inversidn responsable mejora la
utilidad de las organizaciones que se encuentran
en el mercado bursdtil dado que emplean el
criterio de sostenibilidad en las operaciones y
gastos de capital (Pomare, 2018).

Ademds, los prototipos aplicados en el sector
financiero, bancario especificamente, generan
un aumento enlainnovaciény enlaimportancia
de encontrar estrategias bancarias que aporten
a la sostenibilidad; asi mismo se encuentra un
método que permite clasificar los prototipos
para aplicarlos en otros sectores (Yip & Bocken,
2018). Es evidente entonces que las F.V. son un
asunto de estudio que incluye varias disciplinas
como la politica, la inversién y la gobernanza
en el marco de la financiacién e inversiéon
ecolégica, ademds es un tema cuyo interés
ha venido en aumento gracias a su relevancia,
pero se han encontrado varios vacios entre ellos
la regulacién (D. Zhang et al., 2019).

Se encuentran demasiados términos para
referirse a la inversion social responsable, debido
ala variedad de religiones, culturas e ideologias;
también, en la planeacidon se evidencian
demasiadas estrategias, esto se debe a que los
actores que participan llevan diferentes culturas
e ideologias, y por tanto, es necesario tener en
cuenta que el contexto y entorno que rodea
el mercado crean variedad de definiciones
y estrategias para la implementacién de la
inversidon socialmente responsable (Durrani et al.,
2020; Sandberg et al., 2009).
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Por otro lado, la gran mayoria de las entidades
bancarias afirman que deberian incidir en la
generacién de las F.V. mediante el incentivo
de préstamos y ofrecimiento de productos
ecolégicos, la implementacién de un marco
normativo y la inclusién de temas relativos all
desarrollo sostenible y cambio climdtico en las
politicas monetarias y financieras (Durrani et al.,
2020).Tambiénse encuentraquelosproveedores,
partidarios, receptoresy beneficiarios son actores
diferentes a los representantes de las entidades
financieras dado que el objetivo y finalidad es
el logro de fomentar el efecto positivo social
y medioambiental que deja la inversidn vy el
financiamiento verde (Cunha et al., 2021).

En cuanto a las F.V., en las entidades bancarias
se encuentran dos dreas principales, los
productos de financiacién verde y los factores
qgue determinan la financiacién verde; dentro
de los productos se encuentran los bonos o
préstamos verdes, la financiacion climdatica, la
inversion verde, los bonos verdes destinados a
infraestructura, los seguros verdes, los valores
verdes y la financiacién de carbono; en cuanto
a los determinantes, se encuentran los riesgos,
la inclusién social, la justicia social, la religién,
la innovacién, el clima, el tamano del banco,
las politicas medioambientales, entre oftros
(Akomea-Frimpong et al., 2021).

Cabe resaltar que el Reino Unido ha adoptado
la implementacién de las F.V. inspirado por los
resultados de China; en este senfido y a pesar
de las limitaciones en cuanto a la falta de
motivacién por parte de las entidades bancarias
y la variedad de informacion que se encuentra al
respecto, China ha logrado generar un sistema
de regulacién financiera verde, un modelo de
transacciones de mercado mds sdélidos y un
modelo de intercambio de informacién verde
mds transparente (Lin & Qiang, 2021).

En ese mismo sentido, el andlisis del tema
de investigacidn ha presentado un gran
incremento a partir de la propuesta de los ODS
y el acuerdo de Paris, siendo Estados Unidos y
el Reino Unido los paises que han tomado la
postura de financiaciéon sostenible, dado que
han tenido un compromiso por las inversiones
socialmente responsables antes que ofros
paises desarrollados o en desarrollo; también,
las investigaciones de las F.V. van enfocadas
hacia la aplicacién de las mismas en los sectores
bancarios o financieros pero es necesario iniciar
con politicas que desarrollen y enmarguen los
contextos de aplicacién de las inversiones en la
economia verde. (Kumar et al., 2022).
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Cluster 2. Elrol de las finanzas verdes y el impacto
enla energia

Las F.V.se han convertido en un asunto relevante
en el crecimiento econdmico vy la sostenibilidad,
dado que los economistas estdn intentando
medir los efectos de las politicas ambientales,
institucionales, sociales y de inclusidon financiera
en el desarrollo econdmico sostenible; esto ha
generado que instituciones de gran impacto
financiero se inferesen en generar indicadores
que midan esos efectos; asimismo, se considera
que la estructura positiva de un desarrollo
econdmico sostenible se encuentra en las
politicas fortalecidas en cuanto a la regulacién
bancaria, la implementacién de tecnologia vy la
produccién de energia (Ziolo et al., 2017).

Por ofro lado, la ejecucidn de proyectos
ecolégicos presentan varios retos como la
financiacién a largo plazo, diversos riesgos v la
baja tasa de rentabilidad; en respuesta a estos
retos se encuentra que la implementacion de los
impactos indirectos en los proyectos de energia
verde incrementalatasaderentabilidad de estos
proyectos (Taghizadeh-Hesary & Yoshino, 2020);
también, los efectos de las F.V. en la energia
limpia de la provincia de Yunnan evidencian
gue la energia limpia debe estar apoyada por el
crédito verde y los bonos verdes deben impulsar
el desarrollo de esta energia mediante bonos
gubernamentales y corporativos; también, las
acciones verdes deben promover el desarrollo
verde del sector energético con organizaciones
que generen acciones relacionadas con la
energia limpia (Lei & Song, 2020).

En ese mismo sentido, para estimular el desarrollo
econdmico de un pais, identificar las dreas de
las PYMES es vital en el acceso a la economia y
por ello diferentes paises estdn modificando sus
PYMES ejecutando sistemas de ingenieria verde
(Chien et al., 2021). Es necesario resaltar que uno
de los efectos de las F.V. en el cumplimiento de
los objetivos de desarrollo verde es la disminucién
de la contaminacién y la elaboracién de una
estrategia de desarrollo econdmico; mientras
tanto, mantener la contaminacién en un nivel
minimo es elimpacto de la tecnologia (D. Zhang,
Mohsin et al., 2021). Por ofro lado, la ineficiencia
energética a largo plazo se fundamenta en los
lineamientos de pérdidas de lineas y produccién
de energia provista por carbdn (D. Zhang,
Awawdeh et al., 2021).

Cabe resaltar que la responsabilidad social
empresarial (RSE) tiene como objetivos el
desarrollo sostenible (la sostenibilidad ambiental
y desarrollo social) y el crecimiento econémico;
también, las partes interesadas y los politicos
tienen preocupaciones en el nuevo sistema
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econdmico verde como la conservacion del
medio ambiente y la responsabilidad social
dado que estimula el crecimiento econdmico
de las PYMES (Sadig et al., 2022).

En la relacidn que existe entre las F.V., el
crecimiento econémico y las emisiones de CO2
hay una relacién de causalidad unidireccional
del consumo de energia renovable y la emisidon
de CO, y la inversion verde con la emision
de CO, (Tran, 2022). Ademds, la eficiencia
energétfica sirve como un impulsor para la
disminucion del CO, agilizando las tareas del
consumo de energia, lo cual funciona como
fuente de disminucion menos fuerte en carbono;
es importante resaltar que el objefivo de la
eficiencia energética es lograr el consumo de
energias renovables considerando que la F.V.
es un valor agregado a la eficiencia energética,
por lo cual la financiacion verde no mejora la
eficiencia energética (M. Yu et al., 2022).

Resulta oportuno relacionar los diferentes datos
del Covid-19, los cuales influyen en el precio
a la vista de la manera en que se negocian
las opciones avanzadas de F.V., también se
evidencian acciones de financiacién verde
basadas en sentimientos (Tan et al., 2022).

Clister 3. Innovacion y perspectivas de las
finanzas verdes

La intencién de la politica de créditos verdes es
incentivar la proteccién ambiental y disminuir el
riesgo medioambiental mediante la reduccion
de créditos a organizaciones que presentan un
desempeno medioambiental deficiente; si bien
esta politica de crédito verde estd enfocada en
un beneficio mutuo, gobierno central y bancos,
la eficiencia no es la esperada, debido a que la
politica estd enfocada y limitada a una orden
administrativa generando desmotivacién a los
bancos para la adopcidn de la misma (B. Zhang
etal., 2011).

En el marco de lo anterior, para la proteccion
del medio ambiente y el desarrollo sostenible el
gobierno ofrece subsidios a quienes adquieran
créditos verdes con el fin de incentivar la
adquisicion de fecnologia y ejecutar la
innovacion técnica; estos subsidios disminuyen
el costo del préstamo, lo que genera que la
empresa fortalezca la intencidén de innovar,
y por tanto, es probable que se encuentren
efectos medioambientales positivos (Li et al.,
2018). Por otro lado, la implementaciéon de

fondos regionales de desarrollo verde por parte
del gobierno incentiva la creacion de industrias
de protecciéon ambiental ecoldgicas (C.-H. Yu et
al., 2021).

Resulta oportuno indicar que la tendencia de las
F.V. en China se caracteriza por una disposicidon
escalonada iniciando en el este, continuando
por el centro, oeste vy finalmente en el noreste
del pais, encontrdndose varias brechas entre
regiones (Lu et al., 2021; C.-H. Yu et al., 2021),
por lo cual es necesario que China continle
ampliando las dreas piloto de modificacion e
innovacion hacia las F.V. y que realice acuerdos
entre las regiones en concordancia con sus
condiciones locales a fin de identificar nuevas
formas de incentivar el desarrollo verde (Wang
et al., 2021).

En efecto, la implementacién de dreas piloto
de F.V. ha producido una disminucién de la
contaminacién ambiental y la politica enruta
a la mejora ambiental, encontrdndose que en
tanto sea mayor la contaminacion ambiental en
una zona, mds impacto genera la politica de F.V.
(H. Huang & Zhang, 2021; Wang et al., 2021).

La innovacidén Fintech promueve las F.V.
mediante créditos verdes, inversiones verdes,
entre ofros, generando asi un aumento del
crecimiento verde; igualmente la innovacion
cientifica y tecnolégica presenta un vinculo con
el crecimiento verde de la economia, la cual
busca la alta eficiencia y para ello se apoya en
la innovacion cientifica y tecnoldgica (Zhou et
al., 2022).

Las instituciones publicas deben tener mds
responsabilidad respecto al drea social en
cuanto a la proteccidbn medioambiental,
pero en cambio presentan mds facilidades
para financiamiento y la responsabilidad de
enfrentarse a la competencia del mercado
a nivel macroecondémico, por lo cual la
innovacion de dichas instituciones no se ha
modificado sustancialmente en los aspectos
de FV. generando un rol de mediacién
deficiente en el desarrollo de innovacion de las
organizaciones gubernamentales entre las F.V. y
la contaminaciéon (Zeng et al., 2022; Zhou et al.,
2022).

Cabe agregar que existe una relacién directa
entre los créditos verdes y el objetivo de tener
consumo bajo en carbono, de tal forma que al
tener pocos créditos verdes se va a ver afectado
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negativamente el progreso de la eficiencia de
los factores y el técnico bajo en carbono; caso
contrario si se genera incremento en los créditos
verdes (D. Huang, 2022).

Por Ultimo, la F.V. puede disminuir la intencién
de las emisiones ilegales mediante el control de
la escala de financiamiento y las conductas de
las organizaciones altamente contaminantes (Y.
Zhang & Lu, 2022).

3 o CONCLUSIONES

El interés por las F.V. tuvo un incremento
representativoenlosultimostresafnos, equivalente
a71% de las publicaciones realizadas y ha tenido
una tasa de incremento anual equivalente a
32%, lo que concluye que el tema sobre FV estd
en auge; para el articulo en mencion se hallé
327 publicaciones en total, en el periodo de 2020
a 2022, donde el idioma predominante fue el
inglés.

El pais con mds relevancia en la produccién de
informacion relacionada con las F.V. es Ching;
cuenta con 128 publicaciones, equivalentes
a 40% del total, hallada en Scopus; la red de
colaboraciones entre paises muestra que China
presenta una mayor colaboracion con Malasia,
Pakistan, Japdn y Reino Unido. Es importante
resaltar que 52% de los paises que hacen mads
aportes sonlos asidticos, seguidos de los europeos
con 28% y por Ultimo el americano, con 6é%.

Farhad Taghizade-Hesary es el autor mds citado
y con mayor cantidad de publicaciones vy
tiene vinculacion con la Tokai University, lo que
concuerda con la colaboracién entre paises.

Por ofro lado, la revista mds representativa es
Sustainability, con publicaciones que equivalen
a 9% encontradas en el rango de investigacion.
Es necesario resaltar que Europa ha demostrado
mdas interés por el tema de F.V.; 38% de las revistas
se encuentran en Q1 y Q2, lo que indica que la
informacion suministrada por estas revistas es de
alta calidad.

Es de suma importancia que se implemente enla
educacidén superior la conciencia de un cambio
en las finanzas tradicionales y se dé una mirada
a las F.V. como una de las mejores alternativas
para combatir el fendmeno ambiental y toda la
crisis que este genera.
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En resumen, el desarrollo de la investigacién
documental ha brindado la informacion
suficiente y necesaria sobre la diversificacion de
la inversidbn de capital para los empresarios que
desean apostar alas nuevas energiasrenovables,
eficiencias energéticas, sostenibilidad agricola,
a la biodiversidad y a la conservacién del agua.

Limitaciones y recomendaciones

Uno de los principales obstdculos en la
elaboracién de este estudio es que solo se
consulta la base de datos de SCOPUS y el rango
de fiempo en que se hallan las investigaciones
mads relevantes es muy corto y limitado entre los
anos 2018 y 2022, ya que con respecto al tema
de F.V. anos atrds son muy pocos los paises que
emitieron informacion y documentacién sobre
investigaciones realizadas.

Finalmente, se recomienda profundizar en
investigaciones empiricas sobre F.V., economia
y medio ambiente, sus nuevas tendencias,
evaluacién de politicas publicas que conduzcan
a disminuir el cambio climatico, ademds de la
innovacion financiera que permita el desarrollo y
la implementacion de proyectos en F.V.

Agenda para futuros estudios

La Tabla 7 muestra los temas de andlisis que
deben ser abordados en futuros estudios.
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Tabla 6. Estudios futuros.

Perspectiva

Tema

Explorar la relacién entre las Finanzas
Verdes, la economia ambiental y la
politica ambiental.

Referencia
(Feng et al. 2022)

El cambio climdatico globaly | verdes.

El financiamiento y las regulaciones
ambientales, de inversidon en bonos

(Li et al. 2022)

la crisis econdmica.

sostenibles.

Impacto de la contaminacién y la
implementacion de finanzas verdes

(Khan et al. 2022)

Estrategia empresarial y la

(Zhang et al. )

implementacién de las finanzas verdes
en esta dimension.

Implementar una politica integral para
afianzar la responsabilidad social y las

(Troeger and Steuer 2021)

innovacion y desarrollo
empresarial.

Estudio de las politicas después del
Covid-19, vy la financiacién de las
estrategias en finanzas verdes.

(Rasoulinezhad and
Taghizadeh-Hesary 2022)

Fuente: Elaboracién propia (2022).
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