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LOS CASOS DE ESTUDIO

« Capital paciente para el desarrollorural. El Fondo Pionero de Acumen
y el caso de Cacao Hunters

» Fundacion Argidius fomenta el fortalecimiento de ecosistemas de
emprendimiento

- EIBanco Galicia abarca lainversion social desde el continuo de capital

- Bemtevifortalece el microcrédito a través del capital humano y financiero
« Centro Cemex-Tec construye comunidades sostenibles

« CO_apoya el ecosistema de emprendimiento socioambiental en México

- Conexsus apoya negocios comunitarios que aportan ala conservacion de los
biomas

- Dind4moy el Programa Vivenda. Blended finance para financiar reformas de
vivienda

« FIIMP Un laboratorio para experimentar con inversiones de impacto

« FIS Ameris Un fondo de inversién que prioriza el impacto socioambiental

- Fomento Social Banamex impulsa lainnovacion en comunidades indigenas
« Fondo Accién Rendimientos financieros, sociales y ambientales

» Fondo Inversor Capital y apoyo para organizaciones que generan impacto

- Fundacion Bancolombia Nuevas oportunidades de ingresos sostenibles para
comunidades rurales

- Fundacion Colunga Una gama de vehiculos financieros para apoyar
organizaciones de proposito social en diferentes etapas de desarrollo

- Fundacion Comunidar trabaja por fortalecer organizaciones filantropicas

« Fundacion Corona Bonos de Impacto Social un enfoque basado en resultados
paralasintervenciones sociales

>10 >



Latimpacto »

INVERSION SOCIAL E IMPACTO

CASOS Y TENDENCIAS EN AMERICA LATINA

>1>

Fundacién Gonzalo Rio Arronte incide en politicas publicas para lograr cambios
sostenibles

Fundacién Lemann trabaja para reducir las carencias de la educacién brasilena

Fundacién Quiera apoya organizaciones que protegen los derechos de ninos,
ninasy jovenesvulnerables

Fundacion Santo Domingo desarrolla macroproyectos de vivienda de interés
social

Fundacion Sofia Pérez de Soto De |a filantropia tradicional a la estratégica
Fundacion WWB Equidad de géneroy oportunidades de desarrollo

IC Fundaciony el caso de Chocolate Colombia. Acompanamiento y financiacion a
empresas asociativas

In3Citi construye ecosistema para las inversiones por impacto
Instituto Carlyle Un fondo de capital privado al servicio de la educacion

Lab Habitagcao Grandes empresas unidas para promover negocios de impacto en
vivienda

Nacional Monte de Piedad apoya la empleabilidad de sectores vulnerables en
México

NESsT invierte en empresas sociales que incorporan modelos de negocio
innovadores

Plataforma Parceiros Pela Amazonia Financiamiento hibrido a favor de la
conservacion

Programa ReDes Colaboracion publico privada para el desarrollo de negocios
inclusivos

Promotora Social México Inversion y acompanamiento cercano a empresas
sociales

Puerto Asis Investments |a plataforma de inversion con proposito que operaen
un continuo de capital
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« Root Capital financia el crecimiento del agro

- Ruta N conectaacademia, empresay Estado para desarrollar el ecosistema de
ciencia, tecnologia e innovacion de Medellin

« UNACEM invierte en Yaqua para facilitar el acceso al agua potable

- Universidad de La Salle E| Proyecto Utopia trabaja por la transformacion del
campo colombiano
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HACIA UNA INVERSION SOCIAL QUE GENERE
MAYOR IMPACTO SOCIOAMBIENTAL

Presentacidon

En Latimpacto estamos comprometidos a construir una red que movilice
recursos financieros y no financieros de manera mas estratégica alrededor
de la inversion por impacto.

En agosto de 2017 se inicio un proceso de debida diligencia para confirmar si en América Latina era
oportuno crear una red que integrara distintos proveedores de capital social de todos los paises de
la region, desde México y el Caribe hasta la Patagonia, a lo largo del continuo de capital -desde de la
filantropia tradicional hasta la inversion de impacto-. Se trataba también de conectar con la red mas
ampliadeinversionistas sociales de Europay Asia, siguiendo el modeloy las lecciones aprendidas de la
European Venture Philanthropy Association -EVPA-y la Asian Venture Philanthropy Network -AVPN-,
y con ello movilizar estratégicamente mas recursos para generar impacto social y ambiental positivo,
sostenible y alargo plazo.

Este proceso resulto satisfactorio y abrio las puertas para que un grupo de lideres de América Latina
nos sumaramos de manera decidida en la creacion de la que desde febrero de 2020, justo antes de que
iniciarala pandemia, decidimos llamar Latimpacto, la Red Latinoamericana de Filantropia Estratégica
e Inversion Social.

Detrasde estamotivacion estalafirme conviccion de que Ameérica Latinaesunaregion llenade oportuni-
dadesyquelamiradadelainversion porimpacto esfundamental paraacercaractoresnuevosytradicio-
nalesaponerenpracticamodelosinnovadores que generen mayorimpacto socialyambiental. Poreso,
unodelosproyectos que desde el inicio contemplamos en este proceso de creacionde lared fue realizar
este estudio, que después de arduos mesesde trabajo, durante gran parte de 2020, es hoy unarealidad.
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Este estudio, el primero por su naturalezay alcance en Ameérica Latina, recoge aprendizajesy desafios
gue como region debemos impulsary muestra como algunos actores, sin necesidad de denominar sus
proyectos bajo el rotulo de inversion por impacto, ya adelantaban iniciativas con este enfoque.

Deboreconocer que no fue facil su realizacion. Cubrir 7 paises de América Latina, analizar 120 casos de
los cuales, junto con un comité de expertos, seleccionamos 37 para documentar, y hacerlo de manera
remota involucro grandes desafios. El resultado, como se puede ver en estas paginas, ratifica que
nuestra region tiene todo el potencial para innovar y avanzar en la puesta en marcha del modelo de
inversion por impacto a través del uso de mecanismos financieros mas alla de las tradicionales dona-
ciones, brindar un acompanamiento a las organizaciones sociales y gestionar y medir de manera mas
estratégica sus logros.

Agradezco de manera especial elcompromiso de los equipos consultores-Compartamos con Colombia,
en Colombia, Pipe Social en Brasil y Ethos Laboratorio de Politicas Publicas, en México-, del comité de
expertos, de Jose Luis Ruiz de Munain, senior advisor de IVPC, quien aporté su experiencia en trabajos
similaresy en especial de Alan Wagenberg, Director de Gestion del Conocimiento, quien desde que se
incorporo al equipo de Latimpacto en mayo de 2020 se comprometid a sacar un producto de lamasalta
calidad. ABernardo Gonzalez, nuestro editor, a MariaJosé Céspedesy Greta Salvi, directorasregionales
de Latimpacto en México/Centro Ameéricay en Brasil, respectivamente, gracias por sus aportesy por
aseqgurarlacalidad en el estudio. Igualmente agradezco a cadaunade las personas que colaboré con su
conocimientoeideasy, enespecialaloslideresdelos 37 proyectos documentados, que se involucraron
de lleno para compartir sus aprendizajes, lecciones y desafios.

El estudio sin duda es el resultado de un trabajo mancomunado de personas que reconocen el valor
de construir un ecosistema propicio para generar impacto y estan convencidas de que es el trabajo
colectivo el que creavalor para generar soluciones.

Nuestropropositocomo Latimpacto es sequirimpulsando conocimiento devalory conexionesentre acto-
res-delaregidoneinternacionales-que apuesten por estos cambios, tan necesarios para AméricaLatina.

En Latimpacto estamos comprometidos a construir una red que promueva de manera efectiva ese
conocimientoygenere conexionesinnovadoras que permitan movilizar recursos financierosyno finan-
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cieros de manera mas estratégica. Estamos para servir al ecosistema de inversion social y filantropia
estratégica con toda nuestra energia, conocimiento y compromiso para avanzar en este proceso.

Confiamos en que este estudio se convierta enla punta de lanza para seguir impulsando conocimiento
de valor, parareflexionary para impulsar nuevos proyectos, fondos e iniciativas innovadores que apli-
guenlos principios y elementos de la inversién por impacto.
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........................................................... SOBRE LAT'MPACTO

Latimpacto es la comunidad latinoamericana de filantropos e inversionistas
sociales que conecta y moviliza capital comprometido con la consecucion
de un impacto social y ambiental positivo.

La Red moviliza a proveedores de capital social para asegurar un despliegue mas efectivo de los re-
cursos financieros y no financieros y asi generar un impacto social y ambiental positivo, sostenible y
de largo plazo.

Figura 1: Propuesta de valor de Latimpacto

(" )

Conecta a todo el “continuo de capital” Conecta a los proveedores de capital

. ) - . . . en todos los “silos” (sectores
Desde las donaciones filantrépicas hasta la inversion de impacto ( )

con retorno, incluyendo otros tipos de capital, como el talento y el
capital intelectual.

Desde fundaciones hasta corporaciones, inversores, oficinas
familiares, servicios profesionales, instituciones académicas
y actores del sector publico.

Brindamos herramientas a nuestros miembros para que

generen mayor impacto social y ambiental. Prioriza la
\_ consecucion de J
s impacto social y ™\

medioambiental

Conecta a la comunidad mas grande de
inversionistas sociales globales:

Opera a nivel regional y somos 100%
latinoamericanos

Con base en la regidn y con liderazgo Inversionsitas en América latina en distintos sectores,
y gobernanza latinoamericana. mas de 1.000 organizaciones miembros.
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Para alcanzar este proposito, pone al servicio su Centro de Conocimientoy la Academia Latimpactoy
facilitacolaboracionesy conexiones entre distintos proveedores de capital social entodoslos sectores
alolargo del continuo de capital, desde la filantropia hasta la inversion de impacto.

Para mayor informacion visite: https://latimpacto.org

Los principios que promueve Latimpacto

La siguiente grafica resume los principios y caracteristicas de los inversionistas por impacto, como
producto de un trabajo de investigacion exhaustivo realizado por EVPA, red hermana de Latimpacto.
Estosprincipios sirven paracomunicar el espirituylafilosofia gue promueve lacomunidad Latimpacto.

Figura 2: Principios de los inversionistas por impacto

1
Estdn enfocados
1 0 en los problemas
Mantienen y orientados a las
estandares soluciones, innovando
éticos altos la forma en la que
9 abordan los desafios
y sociales 2.

Trabajan
para fomentar la
movilizacidn de recursos
en el ecosistema

Ponen a los
beneficiarios finales
en el centro de las

de impacto social soluciones
8. ...... LOS Estdn altamente
Proactivamente INVERSIONISTAS & involucrados al largo
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LA INVERSION POR IMPACTO
EN AMERICA LATINA

Resumen ejecutivo

Una innovadora y poderosa forma de crear impacto social, combinando
mecanismos financieros diversos con apoyo no financiero y medicion de
impacto, avanza en América Latina con el propdsito de abordar de manera
mas eficaz y medible los problemas sociales y ambientales que persisten
en la region.

Se trata de la inversion por impacto o venture philantrophy, un enfoque ya asentado en Europa y Asia,
que recoge el interés de inversionistas atraidos por la idea de lograr avances sociales mientras gene-
ran retornos financieros, asi como el de fundaciones y donantes tradicionales que entregan hoy mas
donaciones alargo plazo, sosteniblesy con acompanamiento constante.

Aunque enlaregiénhacrecido elnimero de organizaciones que yaaplicanlos principios de lainversion
porimpacto, pocasde ellasidentifican suinnovacién bajo este concepto, lo cual planteaunaoportunidad
valiosa para dar a conocer esta metodologia.

A partir de casos concretos que reflejan su uso en la region y sirven como referentes, Latimpacto
presenta este primer informe sobre la inversidon por impacto en América Latina, como una fuente de
inspiracion paraeldesarrollo de nuevasy diversasiniciativasy como un sélido conjunto de informacion
paracompartir conocimientos conactoresinteresados en generarun mayorimpacto por medio de sus
intervenciones.
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La inversion por impacto

La inversion por impacto (venture philanthropy)tiene como propdésito apoyar y catalizar soluciones in-
novadorasaproblemassocialesyambientalesasumiendoriesgos que ningunotro actor esta dispuesto
a asumir. La propuesta se basa en el principio de priorizar el impacto socioambiental (impact first) e
integra tres pilares esenciales:

e Financiamiento ala medida
e Apoyonofinanciero

e Medicidny gestion delimpacto

Este informe, de tipo cualitativo, representa un primer acercamiento al ecosistema de inversién por
impactode América Latina, donde se encuentran diferentes actoresligadosalafilantropia estratégica,
lainversion social y la inversion de impacto.

El estudio documenta como diferentes actores, incluyendo fondos de inversion de impacto, fundacio-
nes, universidades, empresas, family offices, intermediarios e instituciones del sector publico ponenen
practicalainversion porimpacto, lo que muestraque laapuesta porgenerarimpacto socialy ambiental
es transversal y no radica en un sector en especial.

El ecosistema en la region

No se puede hablar aun de un ecosistema consolidado de inversion por impacto en América Latina, no
solo porgue no hay un trabajo articulado entre los diferentes paises, sino porque aun existe una asime-
tria importante entre los ecosistemas nacionales. En algunos paises ya se evidencian articulaciones
nacientes, con actores involucrados e interactuando entre si, pero en otros aun persisten brechas
entre los diferentes entesinvolucrados o son los actores internacionales quienes, por ahora, jalonan la
conversacion al respecto.
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Sin embargo, hay un creciente interés por alternativas que conectan la filantropia y la inversion con
miras a lograr un mayor impacto. El potencial de crecimiento de la inversion por impacto en la region
es positivo y mas aun en las circunstancias generadas por la crisis del COVID-19.

Principales tendencias

Los hallazgos del estudio sobre lainversion por impacto en Ameérica Latina recogen lo aportado en las
entrevistasamasde 180 personas en estos siete paises, ladocumentacion en profundidad de los casos
de estudio y los datos cuantitativos obtenidos en una encuesta realizada a los promotores de estas
iniciativas. Tales hallazgos configuran un conjunto de tendencias sobre el desarrollo de este tipo de
inversiones en laregion, la participacion de los actores en el ecosistema, los mecanismos financieros
utilizados, el apoyo no financiero ofrecido, los mecanismos de medicion, seguimiento y monitoreo uti-
lizadosy las estrategias de salida implementadas.

Un eslabén clave para el continuo de capital

Lainversion por impacto, al conectar el continuo de capital, une alos filantropos tradicionales con los
inversionistas interesados en lograr un impacto socioecondmico duradero con sus intervenciones.

La inversion por impacto se conecta también con practicas globales como la filantropia estratégica,
lainversion de impacto, los Principios de Inversion Responsable, el cumplimiento de los criterios ASG
(ambientales, sociales y de gobernanza)y la medicion del impacto en las intervenciones sociales y am-
bientales.

Actores del ecosistema

Seguneste estudio, las organizaciones sinanimo de lucrolideranampliamente lasiniciativas de inversion
porimpactoenlaregion. En Colombiatodaslas promotoras de casos seleccionados estan constituidas
bajo estamodalidad. Y lasfundaciones se han posicionado como actores que pueden articular al sector
publicoyal privado enlos diferentes paises del estudio, asicomo asumir riesgos para generarimpacto.
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Otros actores relevantes del estudio son las entidades financieras y las gestoras de activos, particu-
larmente fondos locales e internacionales con inversiones que priorizan el impacto social o ambiental
sobre el financiero, buscando una rentabilidad moderada o Unicamente la preservacion del capital.

Las empresas 0 corporaciones estan cada vez mas interesadas en profundizar su participacion en
este tipo de iniciativas, sobre todo cuando se relacionan con su modelo de negocio o contribuyen al
fortalecimiento de las relaciones con sus publicos de interés.

Los organismos multilaterales y de cooperacion internacional, e incluso algunas family offices, han
impulsado este tipo de iniciativas en laregion, actuando como impulsores de su desarrollo, sobre todo
en el contexto de la pandemia.

Mientras tanto, las firmas de servicios profesionales, como se vera en alguno de los casos de este
informe, han aprovechado su conocimiento especializado en mecanismos financieros para ponerlo al
servicio de las iniciativas.

Laacademiay el sector publico aun tienen una oportunidad de participar activamente en estas discu-
siones. Son pocos los casos donde se encontro a estos actores, aun cuando su contribucién es muy
valiosa para el ecosistema.

Cambio de paradigma

Apostar por iniciativas de inversion porimpacto implica un cambio de mentalidad. Para quienes vienen
delafilantropiatradicional pensarenunprocesodeinversionesdificilyaque no percibenlasdonaciones
comounainversion, aun cuando buscanunretorno social. También falta sensibilizaralosinversionistas
tradicionalesacercadeinstrumentosfinancieros comolos de blended finance(financiacion combinada
o capital mixto), que les permitenreducir suriesgoy asitenerlaposibilidad de invertiren organizaciones
de propdsito social (OPS)emergentes.

Se debe desaprender para aprender es una de las reflexiones que salen arelucir en las conversaciones
sostenidas para la construccion de este informe.
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El enfoque de inversion por impacto implica pensar estratégicamente en el resultado que se quiere
lograr, asumir mayores riesgos, ofrecer un acompanamiento no financiero mas decidido, mediry ges-
tionar el impacto, e involucrarse a fondo con la iniciativa en la que se desea invertir, donde la solucién
al problema socioeconomico y ambiental es el foco de atencion.

Financiamiento a la medida

Las donaciones han sido el mecanismo financiero mas utilizado en los casos analizados en este in-
forme, lo que refleja una relacion muy cercana con la actividad filantrépica tradicional. Sin embargo,
en diferentes casos suelen combinarse con otro tipo de mecanismos que van desde la deuda hasta el
capital accionario.

En muchos de los casos analizados se evidencia un interés creciente en los mecanismos hibridos de
financiacion, pues ofrecen la posibilidad de adaptar la inversién en funcion de las OPS(con o sin &nimo
de lucro)o buscar reducir el riesgo en diferentes etapas del proceso desde la mirada del inversionista.
Dentrodeloscasosanalizados se puede apreciar como algunas organizaciones empiezan a experimen-
tar instrumentos como deuda subordinaday garantias. Brasil se destaca por iniciativas que empiezan
hacer uso de estos instrumentos.

Enalgunos paises, como México, aun existen barreras legales para el uso de otros mecanismos de in-
version por parte de lasfundaciones, lo que plantearetos para el desarrollo de lainversion porimpacto.
No obstante, resulta curioso que segun datos de Convergence, este pais esta entre los diez con mayor
cantidad de proyectos estructurados con blended finance'.

Apoyo no financiero

Elapoyo nofinanciero es parte de la esencia de lainversion porimpacto. En algunos de los casos estu-
diados en este informe se observd que este tipo de apoyo esigual o mas importante que el financieroy
resulta ser un elemento diferenciador con respecto a otros modelos de inversion.

1 Ver:Convergence, Blended Finance, https://www.convergence.finance/blended-finance
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Enlamayoriadeloscasoseste apoyo estadirigido alacompanamientoy fortalecimiento de la estrategia
y/omodelo de negociodelas OPS. No obstante, llamalaatencion, que solo el 17 % de los inversionistas por
impacto ofrecenapoyo en gestion financiera, siendo este un factor determinante para el éxito de las OPS.

La colaboracién entre las organizaciones promotoras que impulsan los casos y las OPS por medio de
alianzas también tiene un papel clave en su fortalecimiento, en frentes tan diversos como el talento
humano, el mercadeo y la operacion logistica.

Medicion de impacto

Este es otro de los pilares de la inversion por impactoy, en laregion, es uno de los desafios mas im-
portantes de la actualidad. Aungue en muchos de los casos estudiados se establecen mecanismos
de seguimientoy monitoreo alas intervenciones, estos no alcanzan a ofrecer datos suficientes para
reconocer que la teoria del cambio implementada esta en accién y que el impacto deseado se esta
logrando.

Solo un tercio de los casos implementa evaluaciones de impacto y muy pocas iniciativas cuentan con
mecanismos de medicionintegrales que puedan ofrecerun conocimiento mas claro sobrelosresultados
obtenidos en el mediano y largo plazos.

Uno de los retos complementarios tiene que ver con la medicién no solo del impacto logrado, sino tam-
bién del fortalecimiento de capacidades en las OPS.
Estrategias de salida

Acordar una estrategia de salida es importante pues permite alinear expectativas entre los inversio-
nistas por impacto y las OPS, asi como desarrollar un plan de trabajo acotado. Ademas, ayuda a evitar
la dependencia del financiador inicial, ya que obliga ala OPS a buscar alternativas de financiacion.

En este estudio se encontrd que existen diferentes mecanismaos para implementar las estrategias de
salida. Unos son planteados desde el inicio, momento en el cual se establece un tiempo especifico de
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acompanamiento; mientras que otros ponen en el centro el nivel de madurez de las organizacionesy
desarrollan los mecanismos de salida en el proceso.

Enotroscasosestasestrategias estan dadas por el tipo de instrumento financiero utilizado. Porejemplo
en los préstamos, donde se define un tiempo especifico para el pago, el cual serd también el limite del
acompanamiento. Y por ultimo, estan las organizaciones que definen la salida por el cumplimiento de
metas establecidas.

Sinembargo, enun 65 % de los casos estudiados no se planean estrategias de salida desde el principio,
lo cual puede resultar en diferencias en las expectativas del acompanamiento. Tanto como la medicion
de impacto, la estrategia de salida es un aspecto por mejorar en el ecosistema regional.

Coda

Esteesuninformevivo, que no culminaconsu publicacionyno selimitaraalos 37 casos aquirecogidos.
Latimpacto reconoce un ecosistema en desarrollo, con iniciativas en proceso de implementacion y,
sobre todo, con uninterés cada vez mas notorio en aplicar la inversion por impacto en organizaciones
y procesos ya existentes. Por eso este es un primer paso de un camino que ya se esta recorriendo en
laregiony que Latimpacto sequira impulsando entre aquellos filantropos e inversionistas que buscan
maximizar el impacto social y ambiental de sus esfuerzos en el subcontinente.

Latimpacto espera que este primer informe se convierta en una fuente de inspiraciony de respuestas
alosinterrogantesyretos comunes que han aflorado en lasiniciativas recogidas en ese amplio dialogo
con 120 organizaciones de laregion, vinculadas e interesadas en la inversion por impacto.
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Paradesarrollaresteinforme se utilizd unametodologia cualitativa, basada enlainvestigacion de fuentes
secundariasy en larealizacion de entrevistas, tanto a actores involucrados en iniciativas de inversion
porimpacto como a expertos regionales en filantropia, inversion social e inversién de impacto. Adicio-
nalmente, se seleccionaron, con el apoyo de un Comité de Expertos?, 37 casos de laregion alos cuales
se leshizo unaencuesta detallada alrededor de los pilares de la inversién por impacto, con el propdsito
de caracterizar e identificar patrones en estas iniciativas.

Paralarealizacion de este trabajo Latimpacto contraté a tres organizaciones consultoras expertas en
latematicay conocedoras de los principales paises objeto de este estudio: Pipe Social en Brasil, Com-
partamos con Colombia en Colombiay Ethos Laboratorio de Politicas Publicas en México. Con ellas se
inicio la investigacion en marzo de 2020, proceso que culmind en noviembre del mismo ano.

Eltrabajo se desarroll¢ en tres fases:

@ - Reconocimiento de los ecosistemas de cada pais, mapeo y preseleccion de casos

Esta primera fase se enfoco en el reconocimiento de los actores mas destacados en materia de in-
version por impacto en los paises principales de este estudio: Brasil, Colombia y México. A partir del
conocimiento previo de los equipos consultores en estos paises y después de diversas entrevistas a
diferentes actores se mapearon cerca de 120 iniciativas lideradas por inversionistas por impacto en la
region, delascualesfueron preseleccionadas 68, validadas luego por el Comité de Expertos. En paralelo,
serealizaron entrevistas a conocedores de los ecosistemas de Argentina, Chile, Guatemalay Peru, con
el fin de reconocer estos ecosistemas e identificar actores y casos relevantes en dichos territorios.

Paralapreseleccionde estos casos se tuvieronen cuenta, ademas del cumplimiento de los pilaresdela
inversion porimpacto-financiamiento alamedida, apoyo no financiero, gestiony medicion delimpacto-,
criterios como la ubicacion, buscando casos representativos de la geografia de cada uno de los paises,
y lavigencia, paraescoger iniciativas en ejecucion al momento del estudio o finalizadas recientemente
y enlas cuales, idealmente, el inversionista por impacto estuviera ofreciendo unarespuesta frenteala
pandemia del COVID-19.

2 Enlasecciondeagradecimientos se pueden consultarlos nombres de las doce personas que conformaron el Comité de Expertos.
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Se planteo que los casos destacados debian ser liderados por organizaciones proveedoras de capital
-financiero, humano o intelectual-, y enmarcarse en alguno de los siguientes siete silos:

Fundaciones

Corporacionesy empresas con programas de inversion social

Entidades financieras como bancosy gestoras de activos de impacto social o ambiental

Family officesy personas de alto patrimonio (High Net Worth Individuals - HNWI)

Firmas de servicios profesionales que proveen servicios al sector social y/o ambiental

Instituciones académicasy centros de pensamiento (think tanks)

Sector publico e instituciones multilaterales

Luegodelapreseleccionydelos primeroshallazgos enlos ecosistemas de cada pais, se presentaronlos
avancesal Comité de Expertos, especialmente enlostres principales paises de esta investigacion, con
elfinde seleccionarlos casos finalesy complementarlos primeros hallazgos por paises de este estudio.
Para esta seleccion final, los criterios de mayor peso fueron la sostenibilidad financiera, la innovacion
social, el potencial de replicabilidad, larepresentatividad segun el silo al que perteneciala organizacion
promotora, la participacion de otros actores en la iniciativay la respuesta al COVID-19.

©® -Documentacion de casos regionales e informes pais

Tras el proceso de seleccion con el Comité de Expertos se identificaron 37 casos: 11en Colombia, 10 en
Brasil, 8 en Méxicoy 2 por pais en Guatemala, Argentina, Chile y Peru.

Sedioprioridad aBrasil, Colombiay México por serlos paises donde mas consolidados estanlos ecosis-
temas. Setomaron también casos de Argentina, Chile, Guatemalay Peru paratener un mejor panorama
regional.

Losequiposconsultorestrabajaronenladocumentacion de estasiniciativas buscando queilustraranla
gjecucionde unprocesobajolos principios de lainversion porimpactoy que sirvieran como inspiracion
para su replicabilidad o para el aprendizaje de otros actores del ecosistema.

De estamanerala construccion de los casos contemplo la siguiente estructura:
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i) Unainfografia inicial que expone los principales detalles del caso.

ii) Elplanteamiento delosantecedentesy el contexto en el que se desarrollalainiciativa paraentender
la problematica que busca solucionar.

iii) Una descripcion del inversionista por impacto y de la iniciativa, a fin de identificar con mayor
claridad las motivaciones para asumir esta problematica;

iv) Los detalles del financiamiento ala medida que se ofrece a la organizacion de proposito social.

v) Unadescripcion detallada del apoyo no financiero ofrecido, entendiendo este aspecto como fun-
damental para el éxito de las intervenciones de inversién porimpacto.

vi) Los resultados y el impacto obtenidos a |a fecha (primer semestre 2020), explicando como se
miden.

vii) Los aprendizajes y retos que enfrentaron estas experiencias que puedan aportar luces a otros
actores del ecosistema.

Comoyase menciong, losinversionistas porimpacto que lideran estos casosdiligenciaron unaencuesta
que busco profundizar en datos complementarios relevantes, esencialmente sobre el cumplimiento de
los principios de la inversion por impacto y sumodelo de operacion.

Después del proceso de documentacion de los casos, cada uno de ellos fue compartido con las orga-
nizaciones promotoras o sus lideres, con el objetivo de validar la informacidn de estas intervenciones.

Ademas de la documentacion de los casos, los equipos consultores realizaron informes de cada uno
de los tres paises, los cuales se constituyeron en fuente principal para la realizacion de este informe
regional. Entodo este proceso, serealizaronentrevistasa 187 personasde todalaregion, pertenecientes
a 120 organizaciones que abarcan todo el continuo de capital.

© - Construccion del informe regional

Finalmente, el equipo de Compartamos con Colombia, como lider de los equipos consultores, analizd
los casos seleccionadosy losinformes de pais con el propdsito de consolidar, de lamano del equipo de
Latimpacto, este informe regional. EIl mismo recoge las 37 iniciativas seleccionadas y los hallazgos y
retos para lainversion por impacto en América Latina.
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 UNA HERRAMIENTA
- PARA INNOVAR

Ameérica Latina ya esta implementando enfoques y metodologias de
inversion por impacto, e innovando en la forma en que lo esta haciendo.

Me complace mucho saber que este estudioregional esunarealidad. Esuntestimonio delarduo trabajo
del equipo de Latimpacto para mostrar la situacion actual del ecosistema social en América Latinay
sus desafios, donde la naciente red puede contribuir a crear mas impacto.

Como fundador del International Venture Philanthropy Center, IVPC -el cual cuenta con la membresia
de EVPA en Europa, AVPN en Asia, AVPA en Africa y ahora con la de Latimpacto en América Latina-
considero muy importante lograr una colaboracion estrecha entre los muchos proveedores de recur-
sos financieros, humanos e intelectuales, como una forma de liberar y desplegar recursos de manera
mas eficaz para alcanzar un impacto social y ambiental mas positivo, mas profundo y mas duradero.
Los diferentes tipos de inversionistas sociales tienen un papel muy importante que desempenar en el
abordaje de los numerosos problemas que enfrenta la sociedad a nivel mundial.

Este estudio es una herramienta importante para ayudar a las personas a tener una perspectiva de
qué organizaciones estan activas en qué temasy en qué paisesy para identificar qué se necesita para
avanzar. Si bienlafilantropiay lainversion social han existido durante siglos, elamplio analisis que pro-
pone este estudio también muestra como multiplesinversionistas sociales en América Latinaya estan
implementando enfoques y metodologias de inversion por impacto, e innovando en la forma en que lo
estan haciendo. Se halogrado un gran progreso humano, pero es necesario realizar un esfuerzo mayor
paramejorar lavida de las personas desfavorecidas, las mujeres, los ninosy los pueblos indigenas.

Espero que usted lea, analice y utilice esta publicacion como una herramienta importante en su propio
trabajo.
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- EL MARCO CONCEPTUAL

La inversion por impacto (venture philanthropy) es un enfoque de inversion
social que prioriza el impacto social y ambiental sobre el retorno financiero.
Se ubica entre la filantropia tradicional y la inversion de impacto dado

que busca generar cambios sistémicos, es estratégica en como utiliza los
recursos financieros y humanos, y adapta procesos y practicas del sector
financiero para lograr esos cambios.

Este enfoque de inversion busca canalizar capital de riesgo en forma de donaciones y/o inversiones
pacientes para escalar ideas innovadoras que tengan impacto socioambiental. Por ello tiene un papel
importante en el fortalecimiento de las organizaciones de proposito social (OPS): emprendimientos
sociales -en sus primeras etapas-y organizaciones sin animo de lucro que por las causas mismas que
atienden no van a generar retornos financieros.

Lainversion porimpactono pretende reemplazar otros enfoques de gestion social. Al contrario, trabaja
junto a ellos para identificar y desarrollar soluciones innovadoras que luego pueden ser escaladas y
replicadas por otro tipo de inversionistas, como entidades del sector financiero, fondos de inversion
de impacto o inversionistas tradicionales que buscan retorno financiero.

La inversion por impacto le apuesta a integrar el continuo de capital: proveedores de recursos eco-
némicos que van desde la filantropia a la inversion tradicional y se distinguen por sus expectativas de
impacto, retorno y riesgo.
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Figura 4: El continuo de capital
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Nuestra estrategia enfatiza el valor de la inversién por impacto a lo largo del continuo de capital, como un catalizador que

complementa y permite la inversién de impacto.

Fuente: Adaptado de EVPA.

El continuo de capital
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Esimportante aclarar que lainversion por impacto puede ser aplicada por diferentes actores del eco-
sistema de inversion social, como fundaciones, empresas, inversionistas, oficinas familiares, oficinas
de servicios profesionales, instituciones académicas, e incluso actores del sector publico.
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Los casos seleccionados y analizados en este estudio ofrecen una mirada de como la inversion por
impacto es utilizada por esta variedad de actores teniendo en cuenta sus practicas:

Apoyo no financiero

Asicomo los fondos de capital de riesgo mantienen sus inversiones en promedio seis anos y partici-
pan activamente en la junta directiva de las empresas donde invierten, los inversionistas por impacto
acompanan a los emprendedores y a las organizaciones sociales a conseguir la sostenibilidad finan-
ciera, a tener un mayor impactoy a fortalecer sus capacidades buscando la mejora de aspectos como
comercializacion, gobernabilidad, gestion, desarrollo de unateoria de cambio, etc. Esdecir, el foco esta
puesto en el desarrolloy consolidacion de la organizacion y no sélo enun programa. Los inversionistas
porimpactoseinvolucranactivamente en el desafio social que apoyany trabajan para darle continuidad
alas organizaciones fortaleciendo sus capacidades, en especial la de resiliencia organizacional, y bus-
cando atraer otros donantes o inversionistas. Tienen claro que su apoyo va a largo plazo pero siempre
tienen presente, desde el inicio de la intervencion, una estrategia de salida para que la organizacion o
el emprendimiento tenga vida propia y sostenibilidad una vez termine el apoyo prestado.

Finanzas a la medida

Elinversionista por impacto conoce bien las necesidades y capacidades de cada organizacién o em-
prendimiento que apoyay ajustalosinstrumentosfinancieros que proporciona paraque seanadecuados
a cada caso. Tiene en cuenta también el nivel de desarrollo en que se encuentra la organizacién y sus
necesidades, asi como sus propias expectativas de riesgo. Estos instrumentos incluyen, ademas de
donaciones, deuda, capital accionario 0 mecanismos mas innovadores como donaciones recupera-
bles, garantias, esquemas por resultados y deuda subordinada, entre otros. La selecciony el uso del
instrumento financiero busca optimizar los recursosy el impacto.
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Gestion y medicion de impacto

Como se menciond anteriormente, los inversionistas por impacto priorizan la generacién de cambios
positivos en la sociedad. Esto requiere indicadores claros y personalizados de medicion, asi como he-
rramientas que permitan monitorear el impacto. Algunas de estas herramientas incluyen: 1) encuestas
realizadasalosbeneficiarios finales(un enfoque que promueve Acumen), 2)evaluaciones, establecidas
conjuntamente con las organizaciones beneficiarias para maximizar su impacto social, 3) también, en
algunos casos, métricas estandarizadas como IRIS+ 0 GIIRS, 4) otros modelos que integran el impacto
financiero, socialyambiental. Elincorporar principios de gestiony medicion también permite recolectar
datos pararefinar de manerasistematicalas estrategias de impactoytomardecisiones masinformadas
y de acompanamiento mas estratégico a las entidades apoyadas.

Latimpacto espera que este estudio y cada uno de los casos seleccionados permitan profundizar mas
este concepto, sus practicas y elementos, para evidenciar el valor que la inversion por impacto puede
tener paralaregionenlabusquedade mejores condiciones socialesyambientales para sus ciudadanos.
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EL CONTEXTO

Ameérica Latinabien podriaejemplificarlaesenciadelo que algunosinvestigadores han denominado“la
paradoja de laabundancia”: grandes riquezas naturales, que la convierten en laregion mas biodiversa
delmundo, “con cerca del 60 % de la vida terrestre global encontrada, junto con la diversa floray fauna
de agua dulce y marina™, ademas de su rigueza en minerales y combustibles fosiles. No obstante, en-
frentaunbajoyfragilcrecimiento econdémicoy una persistenciaeincluso profundizacién de las brechas
sociales, lo que la lleva a ser considerada por diferentes organismos internacionales como “la region
mas desigual del mundo"®.

Tal desigualdad motiva algunos de los mas importantes retos de laregion: acelerar el crecimiento eco-
némico de forma sostenible integrando a las poblaciones mas vulnerables, luchar contra la pobrezay
enfrentar los retos de la desigualdad, ofrecer una educacion incluyente y de calidad y que potencie la
resolucion de los retos de laregidn, y construir territorios inclusivos, seguros y sostenibles. Desigual-
dades aun mas marcadas por la pandemia del COVID-19.

3 Tantoeconomistas como politélogos han investigado este fendmeno, que no concita un acuerdo cientifico, pero que puede explicar,
enparte, las paradojas de unaregion como lo es América Latina. Para explorar mas el concepto se sugieren autores como Michael L. Ross:
https://www.cambridge.org/core/journals/world-politics/article/political-economy-of-the-resource-curse/EBEASE178E7534C4BA38EE-
23D25322E0

& UNEP, 2018. Elestado de la biodiversidad en América Latinay el Caribe: una evaluacion hacia el avance las metas AICHI para la diversidad
biologica. Programa de las Naciones Unidas para el Medio Ambiente (UNEP), mayo de 2016. Consultado en: https://www.cbd.int/gbo/gbo4/
outlook-grulac-es.pdf

5 Ferreira, Francisco H.G.y Walton, Michael(2005). La desigualdad en América Latina s;rompiendo la historia? Banco Mundial y Alfaomega
colombiana, Bogot4, Colombia. Consultadoen: http://documentsl.worldbank.org/curated/pt/816491468046165704/pdf/348560958682641ri-
caOLatinallOPUBLIC.pdf

Ver también: CEPAL (2016). La matriz de la desigualdad social en América Latina. Santiago, Chile. Consultado en: http://repositorio.cepal.
org/bitstream/handle/11362/40668/4/S1600946_es.pdf
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Ante estos desafios, diversos actores publicos, privados y de cooperacion internacional han utilizado
diferentes mecanismos de intervencion en la busqueda de ofrecer un mayor impactoy en el proposito
de consolidar respuestas integradas.

Eneste estudioserecogenalgunasde las principalesiniciativas surgidas desde lainversion porimpacto,
como esfuerzos que congregan a diferentes actores en el proposito de garantizar un mayor impacto
social y ambiental en sus intervenciones.

Inversion por impacto: un punto de encuentro entre
la filantropia tradicional y la inversion de impacto

“Ameérica Latina es una region profundamente filantrépica™. Esta frase de Cynthia Sanborny Felipe
Portocarrero en la introduccion de su estudio de 2008 sobre la filantropia en la region pone de ma-
nifiesto su profunda raigambre cultural e histérica. Desde la caridad cristiana hasta los esfuerzos
empresariales crecientesdelos Ultimos treintaanos, lafilantropia, a pesarde sus propiaslimitaciones
paragenerar cambios estructurales, haactuado como catalizadora, dinamizadoray constructorade
modelos relevantes para la atencion de problematicas sociales’. Este mismo informe revela que en
los paises analizados, “predominan las fundaciones empresariales (50 %) sobre las independientes
(29 %)y las familiares (20 %)®", dando a entender que existe una oportunidad para involucrar a otro
tipo de actores enlainversion social.

Sinembargo, uno delos principales cuestionamientos ala filantropia tradicional ha sido su incapacidad
para medir su impacto y reconocer si sus esfuerzos estan logrando los cambios esperados®. De alli
que, en los ultimos anos, hayan surgido diversos cuestionamientos al papel que debe desempenar la

6 Cynthia Sanborny Felipe Portocarrero (Editores)(2008). Filantropia y cambio social en América Latina. Centro de Investigacion de la
Universidad del Pacifico; David Rockefeller Center for Latin American Studies. Lima, Peru. Disponible en: https://repositorio.up.edu.pe/
bitstream/handle/11354/1444/Sanborn%26Portocarrero2008.pdf?sequence=1&isAllowed=y

7 Ibidem.
8 Ibidem.

9 De estos cuestionamientos hace eco, entre otros autores, Sir Ronald Cohen en su libro Impact (2020), Penguin Random House UK,
London.
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filantropia en el cambio social. En respuesta a estos interrogantes han surgido propuestas como la de
una filantropia que dé un paso de las“donaciones sin involucramiento activo del donante, a 1) filantropia
estratégicay sostenible, 2) negocios inclusivos, y 3) inversiones rentables con impacto social”'®.

América Latina no ha estado ajena a esta discusion y poco a poco ha ido creciendo en la regién una
filantropia con vision mas estratégica y de largo plazo. Esta nueva apuesta se involucra de forma
mas activa en las actividades de los receptores de sus donaciones, piensa en nuevos instrumentos
financieros, se pregunta porlasostenibilidad de lasiniciativas respaldadasy buscareconocerde forma
mas clara el impacto que puede estar consiguiendo.

Del mismo modo, y por las particularidades de Ameérica Latina en materia de pobreza y desigualdad
social, lainversion de impacto resultarelevante y una apuesta para el desarrollo de laregion. Desde
los primeros trabajos en materia de microfinanzas hasta las grandes apuestas de inversion de impacto
en la actualidad, lideradas incluso por inversionistas locales, este campo ha experimentado un creci-
miento exponencial.

Segundatosrecientes del Aspen Network of Development Entrepreneurs(ANDE), existen porlo menos
83 inversionistas que realizan inversiones de impacto en América Latina, de los cuales el 60 % estan
basadosenlaregion. Elestudio también estima que estosinversionistasadministran aproximadamente
USD 3.7 mil millones en activos'.

Elconcepto de inversion de impacto se utiliza de manera mas formal desde 2007y desde entonces un
conjunto de iniciativas de inversion social privada que utilizaban diferentes mecanismos de inversiony
donaciones para el desarrollo de emprendimientos enlaregiony que trabajaban con comunidades vul-
nerables especialmente, empezaronaalinearse de formamas profunda conestavision. Actorescomola
cooperacioninternacionaly entidades multilaterales como el Banco Interamericano de Desarrollo(BID)
a través del BID Lab (antes FOMIN) tuvieron un papel trascendental en la consolidacion de esta nueva
mirada de las inversiones en laregion.

10 Felipe Medina (Editor)(2017. Transformando la filantropia - Filantropia transformadora. Informe anual 2015, 2016, 2017 de Filantropia
Transformadora(s.f.)Consultado en: https://issuu.com/filantropiatransformadora/docs/2017_transformando_la_filantropia-f

1 ANDE (2020). La inversion de impacto en América Latina. Consultado en: https://cdn.ymaws.com/www.andeglobal.org/resource/
resmgr/2020_reports_/LatAm_Impact_Investing_ES.pdf
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Porejemplo, parafebrerode 2012, el BIDanuncié que enunanoy medio habia movilizado “USD 110 millones
enrecursos provenientes de estosinversionistas(de impacto)paraestaregion(América Latina)através
de su programa de sindicacion de préstamosy por medio de copréstamos, con el objetivo de financiar
proyectos destinados a mejorar las condiciones de vivienda de poblaciones de bajos recursos, otorgar
beneficios a mujeres emprendedoras, ayudar a pequenos productores a aumentar su productividad y
mejorar comunidades rurales”?.

La ultima década hasido determinante paralaevolucion de lainversion de impacto en el mundoy, tam-
bién, enlaregion. En 2019, Global Impact Investing Network (GIIN) destacaba que existe una tendencia
global de un numero creciente de personas que consideran que su dinero deberia hacer algo mas que
generar dineroy que sus inversiones “pueden, y deben, también buscar impulsar actividades sociales
y de impacto medioambiental”. Esto se demuestra en los resultados presentados en la mas reciente
encuestaanual deinversionistas deimpacto, correspondiente a 2020y realizada por GIIN, segunla cual
las inversiones de impacto movilizan cerca de USD 715.000 millones en el mundo™.

En América Latina estas tendencias globales han venido creciendo en los ultimos anos, segun lo se-
Aalan los dos reportes mas recientes de ANDE™ e IMPAQTO'®. El informe de ANDE afirma que “de los 83
inversionistas encuestados, 49 compartieron datos sobre inversiones individuales realizadas en 2018
y 2019. En este periodo, los encuestados desplegaron mas de USD 600 millones a través de 619 inver-
siones en América Latina"".

12 BID(2012). BID impulsainversiones de impacto en América Latina. Articulo disponible en: https://www.iadb.org/es/noticias/bid-im-
pulsa-inversiones-de-impacto-en-america-latina

13 Abhilash Mudaliar y Hannah Dithrich (2019). Sizing the Impact Investing Market. Global Impact Investing Network, GIIN. Disponible en:
https://thegiin.org/assets/Sizing%20the%20Impact%20Investing%20Market_webfile.pdf

14 DeanHandetal,(2020). Annualimpactinvestorsurvey2020. Global Impact InvestingNetwork, GIIN. Disponible en: https://thegiin.org/
research/publication/impinv-survey-2020

15 ANDE (2020). Impact investing in America Latina: Trends 2018 & 2019. Consultado en: https://www.andeglobal.org/blo-
gpost/737893/355797/Impact-Investing-in-Latin-America-Trends-2018-2019

16 IMPAQTOyBIDFomin(2018). Lasegundaola: promoviendo unasegunda década de inversion deimpacto en mercados fronterizos de América
Latina. Consultado en: https://www.impagto.net/la-segunda-ola-de-inversion-de-impacto-en-america-latina/

17 ANDE(2020). Impactinvestingin America Latina: Trends 2018 & 2019.
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Sin duda son cifras importantes. Sin embargo, el mercado de las inversiones de impacto en la region
auntiene posibilidades de crecimiento, de maneraque represente unacuotamasaltaenlasinversiones
globales en la materia.

Ahorabien, ;en donde se encuentra la inversion por impacto?

Aligual que sus redes hermanas, Latimpacto cree que existe un punto de encuentro para promover la
inversion porimpacto.“‘Cadavez masunnumerode inversionistas clasicos, atraidos porlaideade hacer
el bien mientras generan retornos financieros, estan entrando en el mercado de inversion de impacto.
Porotraparte, lasfundaciones donantes tradicionales cadavez masrealizan donacionesalargo plazoy
sosteniblesy comienzanavercomo hacer uso efectivo de sus patrimonios(endowments).”® Entre estos
dos tipos de actores, se encuentra un enfoque llamado inversién por impacto (venture philanthropy).

Estos modelosinnovadores combinan los aprendizajes de los sectores publico, privado y social, con el
proposito de lograr resultados mas eficientes con un impacto mas duradero® sobre los desafios que
enfrenta la region, que por su escalay complejidad requieren de nuevas formas de intervencion que
vayan mas alla de los mecanismos de inversion tradicional o de las donaciones.

Basada en los aprendizajes de sus redes hermanas en Europa -EVPA-, Asia - AVPN-y Africa ~AVPA-,
Latimpactohaencontrado que en América Latinatambién esta presente estapoderosaformade crear
impacto social, combinando mecanismos financieros con el proposito de abordar las problematicas
socialesy ambientales para hacer la diferencia.

Inversion por impacto: un debate conceptual

Antes de hablar sobre el estado del ecosistema en América Latina, resulta fundamental entender cua-
les son las caracteristicas que se han definido para delimitar qué tiene cabida en él y qué no. De esta
manera, se pueden establecer limites claros en teoria, aunque en la practica estas fronteras se vean
mas como zonas grises que como lineas perfectamente delimitadas.

18 Latimpacto(2020).";0ué eslainversion porimpacto?”Articulo disponible en: https://latimpacto.org/Conocimiento
19 InternationalVenture Philanthropy Center, [VPC(2020)."The Opportunity”. Articulodisponible en: https://ivpc.global/#front-opportunity
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Para identificar a los inversionistas por impacto en este estudio se tuvieron en cuenta las siguientes
caracteristicas:

e Financiamiento alamedida: el proceso por medio del cual una organizacion de filantropia estraté-
gicaouninversorsocial encuentrael(los)instrumento(s)financiero(s)més adecuado(s)para apoyar
una organizacién de proposito social (OPS), eligiendo entre la gama de instrumentos disponibles
(donacion, deuda, capital e instrumentos financieros hibridos). La eleccion de los instrumentos
financieros dependera del perfil de riesgo, rendimiento o impacto esperado por el filantropo es-
tratégico o inversionista social, y de las necesidades y caracteristicas de la OPS.

e-- Apoyonofinanciero(también conocido como apoyo estratégico alargo plazo): el enfoque dirigido a
fortalecerlasorganizacionesapoyadas paraaumentar sudesempeno general mediante el desarrollo
de habilidades o la mejora de estructurasy procesos.

e Medicidnygestion delimpacto: se refieraamedirlos cambios generados por unaactividady el uso
de esainformacién para maximizar el impacto positivo.

Con el proposito de establecer una caracterizacion mas clara para entender este ecosistema, se esta-
blecid un criterio adicional: inversiones que priorizan el impacto social (impact-first)entendidas como
inversiones donde:

“El objetivo principal del inversionista es el logro de un impacto social positivo en lugar de
generar rendimientos a tasas de mercado, conservando la base de capital como requisito
minimo"?°.

De estamanera, este estudio no contemplaactividadesfilantrépicas de caracter tradicional, niinversio-
nes de impacto con criterios mas cercanos alos comerciales o convencionales. No obstante, sitienen
encuentaaquellosfilantropos estratégicos determinados a ofrecerlosrecursos econdmicos, humanos,
técnicos e intelectuales paralograr un impacto verificable, y los inversionistas de impacto dispuestos

20 WolfgangSpiess-KnaflyBjoernStruewer,(2015). Social Investing. Fundamentals of animpact-firstinvestment strategy. Zeppelin University
andRoots of Impact. Disponible en: https://www.roots-of-impact.org/wp-content/uploads/2015/01/Social_Investing-An-Introduction-vfi-
nal.pdf
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a asumir mayores riesgos, con el propoésito de validar soluciones, desarrollar un nuevo mercado y/o
infraestructura, o escalar una OPS.

Se propone entonces un espectro del continuo de capital que recoge practicas de filantropia estraté-
gicay de inversion de impacto con un enfoque impact-first, en lo que European Venture Philanthropy
Association(EVPA)ha denominado en espafiol “inversion por impacto™'. Laimportancia de diferenciar
la inversion por impacto de la inversion de impacto es que facilita manejar las expectativas frente al
riesgo-retorno-impacto esperado y de esta forma permite tener mayor claridad en torno a las inten-
ciones que tienen los diferentes grupos de interés.

Enlaregioneste término no se identifica en forma clara, segun senalan buena parte de los actores con
quienes se realizo este estudio, razén por la cual no circunscriben lo que hacen a esta denominacion
particular, sino que suelen referirse a ella como filantropia estratégica o inversion social. Incluso las
fundacionesde filantropiatradicional que estan dando pasos haciala filantropia estratégicaidentifican
esos esfuerzos como inversiones de impacto, independientemente de que el retorno financiero tenga
una clara finalidad de reinversion en el objeto social.

Pero mas alla de este debate conceptual, Latimpacto por medio de este informe y de su trabajo como
red latinoamericana que promueve la inversion porimpacto paralograr un despliegue mas efectivo del
capital, quiere abrir pasoaun entendimiento mas generalizado del concepto de inversion porimpacto. De
estamanerabuscaimpulsarlos principios de lafilosofia aqui planteados para que se genere un espacio
de colaboracion, replicabilidad de buenas practicasy articulacion de un ecosistema regional donde se
promuevan mas proyectos y mayor inversion que genere impacto social y ambiental.

21 AlessiaGianoncelliyPriscillaBoiardi(2018). Estrategias deimpacto: comolosinversionistasimpulsanelimpacto social. EVPA. Disponible
en: https://latimpacto.org/Portals/0/Publicaciones/EPVA-Estrategias-ESP.pdf
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AMERICA LATINA NECESITA SU PROPIA
RED DE INVERSION POR IMPACTO

Latimpacto ha llegado para enfrentar este reto ayudando a los inversores
de la region a maximizar la efectividad social y/o ambiental de sus
inversiones

Desde susinicios hace 16 anos, lasredes hermanas de Latimpacto han actuado como verdaderas cata-
lizadoras de innovacionesy colaboraciones para un impacto social y ambiental profundo y sostenible.
Facilitaron infinidad de conexiones entre actores de todos los sectores del ecosistema social: desde
fundaciones hasta corporaciones, inversores, oficinas familiares, oficinas de servicios profesionales,
instituciones académicasy actores del sector publico de las que surgieron numerosas nuevas iniciati-
vasy alianzas. AUn mas: inspiraron la creacion de una gran cantidad de nuevos fondos de inversion por
impacto.

Ameérica Latinanecesitaurgentemente su propiared, Latimpacto: persistenenormesy profundosretos
socialesyambientales que lapandemiahaagudizadoy porotrolado existen proveedores de capital-tanto
filantrépico como de inversidn- genuinamente comprometidos con impacto, pero el ecosistema esta
fragmentado y no hay suficiente colaboracion ni transferencia de mejores practicas. Como resultado,
dicho capital es mucho menos efectivo de lo que podria ser, y no se logra un impacto suficiente.

Latimpacto ha llegado para enfrentar este reto ayudando a los inversores de la region a maximizar la
efectividad social y/o ambiental de sus inversiones, sean en las causas que sean.
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Del analisis detallado de los 37 casos estudiados, junto con la
documentacion allegada sobre ellos y entrevistas realizadas a 180
personas vinculadas al tema en los siete paises cubiertos, Latimpacto ha
establecido un conjunto de hallazgos que marcan tendencias al naciente
ecosistema de inversion por impacto en la region.

Estastendenciasaportansindudaunvariado conjunto de elementos paraavanzarenlatransformacion
positiva de las formas de inversion en las iniciativas de solucidon alas problematicas sociales, econémi-
casyambientales que persisten en el subcontinente. Tienen que ver con quiénes son los inversionistas
por impacto, con las formas de financiamiento a la medida que utilizan y las estrategias de apoyo no
financiero que emprenden, asicomo con lamedicion delimpacto, las estrategias de salidaylasalianzas
y colaboraciones gue se dan alrededor de las iniciativas. Pero también con la definicion de teorias de
cambio, las OPS apoyadasy los beneficiarios finales de toda la cadena de esfuerzos.

Sobre la inversion por impacto

e Pocosactoresreconocen el concepto de inversion por impactoy, por lo tanto, aunque apliquen su
filosoffay sus principios enlo que hacen, no suelen utilizar esta denominacion. Hay algunas excep-
ciones como el caso de Puerto Asis Investments, una family office argentina que complementa su
portafolio de inversion, con una mirada de inversion por impacto??. Crear una narrativa y difundir

22 Elportafoliodeinversiones de Puerto Asis Investments esta disponible en su sitio web: http://www.puerto-asis.com/
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modelos conceptualesrepresentaunaoportunidad para consolidar unlenguaje comunenlaregion
conelcualconstruirun conjunto de principios, practicasy criterios en unametodologia que potencie
elimpacto de las iniciativas.

e Hablardefilantropiaeinversion en un mismo escenario parece ir en contravia de las concepciones
mismas que tienen algunos actores sobre estos dos términos. FIS Ameris (Chile) plantea que los
inversionistas creen tener dos billeteras: “una para invertir y ganar dinero y otra para donar y ser
buenas personas”?. Sin embargo, lo que plantea la inversion por impacto es que la unién de estas
dos “billeteras” es posible, al igual que lo es poner en primer lugar el impacto socioambiental.

UN ESLABON CLAVE PARA EL CONTINUO DE CAPITAL

La inversion por impacto no reemplaza otros modelos de inversion social como la filantropia, la
responsabilidad social empresarial o la inversién de impacto. No obstante, es un eslabén importante
dentro del continuo de capital que permite experimentar con nuevos modelos, validar soluciones
sociales y ambientales, y movilizar capital catalitico. Casos como el Fondo Accién en Colombia,
Conexsus en Brasil, y Promotora Social en México resaltan la importancia de articular el continuo
de capital.

Sobre los inversionistas por impacto

Lainversién porimpacto tiene mayor potencial de éxito cuandoinvolucraaactores de diversos origenes,
enfoquesy experiencias. Lavision filantropica de unafundacion se complementa conelenfoque enlos
resultados que suelen tenerlosinversionistas. Los expertos financieros ponen su conocimiento al ser-
vicio delaadaptacion de mecanismosde financiacionacordesconlasnecesidades delaorganizaciones
de proposito social y el apetito de riesgo de los inversionistas, mientras que entidades especializadas
en el fortalecimiento de capacidades se enfocan en aseqgurar la sostenibilidad de las OPS y maximizar

23 FIS Ameris, 2018. FIS Ameris en Corresponsables. Entrevista a Maria José Montero (Chile). Disponible en: https://fisameris.cl/
blog/2018/06/12/fis-ameris-en-corresponsables/
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los casos
investigados para
este informe son
liderados por
organizaciones
sinanimo de lucro,
siendo el ejemplo
mas llamativo el de
Colombia, donde
todos los casos
abordados estan
constituidos de
esa manera.
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el impacto socioambiental. En esencia, el florecimiento de las iniciativas de inversion por impacto, y
del ecosistema mismo, es proporcional ala diversidad de actores involucradosy a sus posibilidades de
articulaciony trabajo conjunto.

EI60 % deloscasosinvestigados paraeste informe sonliderados pororganizaciones sinanimo delucro,
siendo el ejemplo mas llamativo el de Colombia, donde todos los casos abordados estan constituidos
de esa manera.

Grafica 1: Tipo de inversionista por impacto segun su constitucién legal

@® Sin danimo de lucro
@® Con animo de lucro

Otro

Laprevalenciade entidadessinanimodelucro se explicatambién porque de los 37 casos seleccionados
16 son liderados por fundaciones, siendo este silo el mas representativo del conjunto. Las entidades
financieras y gestoras de activos son el segundo grupo mas representativo con 11 casos, sequido por
las empresas o corporaciones con b, las firmas de servicios profesionales con 2, y tanto la academia,
como las family officesy el sector publico y entidades multilaterales con un caso.
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Grafica 2: Distribucidn de casos por silos

Sector publico y entidades multilaterales - 1
Family Offices P 1
Academia [P 1
Firmas de servicios profesionales -
Empresas o corporaciones _ 5
Entidades financieras y gestoras de activos _ 1
Fundaciones [ N I ¢

Tomando como referencia la distribucion por silos se hace evidente la relevancia de lograr que mas
actores sevinculeny lideren la conversacion. Para ello es necesario generar evidencia sobre lo que se
puedelograry compartir experienciasy aprendizajes para potenciar los procesos que estan surgiendo.
Son dos propositos alos que Latimpacto quiere contribuir con este estudio y con su trabajo.

A continuacion algunas anotaciones sobre cada uno de los silos estudiados.

Fundaciones

Lasfundacionestienenun papel preponderante enlainversion porimpactoenlaregion. Enalgunas
ocasiones articulan al sector privado y al sector publico, como la Fundacion Santo Domingo y la
Fundacion Corona en Colombia, Fundacgoes e Institutos de Impacto (FIIMP) en Brasil, la Fundacion
Colunga en Chile o la Fundacion Gonzalo Rio Arronte en México. Por lo tanto, potenciar el papel de
las fundaciones puede contribuir a la construccién de lazos y colaboraciones entre los diferentes
silosy con ello al propdsito central de la inversién por impacto de conectar las mejores practicas
de los sectores publico, privado y social.

Las organizaciones ligadas al mundo de la filantropia tradicional y los tomadores de decisiones
al interior de ellas cuentan con nuevas posibilidades y herramientas para pensar el futuro de sus
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intervenciones. No obstante, dada la estrechay arraigada tradicién que predomina en este sector,
las iniciativas innovadoras no constituyen aun una tendencia y son, por ahora, una excepcion ala
regla.

Entidades financieras y gestoras de activos

Los fondos de inversion de caracter internacional juegan un papel fundamental en el desarrollo
de los ecosistemas de inversion por impacto en cada pais. Son pioneros que con sus progresos
le demuestran a los inversionistas locales que es posible plantear alternativas viables de impacto
social y ambiental con retorno financiero. Acumen en Colombia, NESsT en Peru, o Root Capital en
Guatemala son ejemplos de ello.

No obstante, enlaregiontambién se han constituido fondoslocales, algunosincluso pioneros ensus
propios contextos, gue han posibilitado la vinculacion de inversionistas de sus paises. Promotora
Social en México, el Fondo Inversor en Colombia, FIS Ameris en Chile y Co_ Capital en México son
muestra de este esfuerzo.

Losbancostambién puedenjugarunroldeterminante cuandoasumenriesgosy ofrecensusservicios
aorganizaciones que notienen facilidades paravincularse al sistemabancario. Un ejemplo de este
tipo de estrategias es el Banco Galicia en Argentina, que reconoce la importancia de su rol como
entidad financiera para el desarrollo del pais y, por eso, ofrece una linea de crédito especial para
lasempresas B, con el proposito de acompanarlas en su crecimiento. Otro ejemplo esla Fundacion
Bancolombia en Colombia, que cumple un papel central en el ecosistema del pais al participar de
alguna maneraen porlo menos la mitad de los casos colombianos documentados en este estudio.

Empresas (0] corporaciones

Yaseadesde susareasde sostenibilidad o como parte integral de sumodelo de negocio, lasempre-
sasycorporaciones privadas también se destacan como uno delosinversionistas porimpacto mas
relevantesentrelos casos estudiados. Unejemplo en elcampo de sostenibilidad es el de Cemex, en
Mexico, que en conjunto conel Tecnolégico de Monterrey ofrece fortalecimientosaemprendedores
e innovadores sociales. Lab Habitacao de Brasil, liderado por la empresa de acero Gerdau, es una
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muestra de como el modelo de negocio de la compania se puede integrar a apuestas que busquen
beneficiar emprendimientos con impacto social y ambiental.

Firmas de servicios profesionales

Los dos casos de este silo en el estudio corresponden a Brasil. Se trata de la Plataforma Parceiros
pela Amazoénia y Din4mo. Ambos se destacan por la participacion de actores de otros silos y por
utilizar modelos de blended finance, lo que pone de manifiesto que las firmas de servicios profe-
sionales pueden ser actores interesantes no soélo para la vinculacion de nuevas organizaciones,
sino también para impulsar iniciativas innovadoras, debido a su especialidad y conocimiento de
vanguardia en ciertas tematicas.

Academia y tanques de pensamiento

Laacademiaaunnoestamuyinvolucradaenestasdiscusiones, lo que representaunaoportunidad
importante enlaconstruccion de conocimientoy evidencia para el sector, asicomo enlaformacion
de futuros profesionales que, desde sus organizaciones, vean la inversion por impacto como un
camino para maximizar el impacto social y ambiental. Ademas, es un actor con potencial para ser
promotor de este tipo de iniciativas, como ya sucede en casos excepcionales como el del proyecto
Utopia de la Universidad de La Salle, en Colombia.

Sector publico y entidades multilaterales

Los organismos multilaterales y de cooperacion internacional, asi como los fondos internaciona-
les de impacto, han sido actores fundamentales para impulsar este tipo de iniciativas, motivar los
primeros casos experimentales o pilotos para generar evidenciay vincular a mas actores a la con-
versacion. Casos como el del programa SIBs.CO en Colombia, donde el Banco Interamericano de
Desarrolloyla Cooperacion Economicay Desarrollo de la Embajada Suiza(SECO)han jugado un rol
fundamental, son muestra de ello. No obstante, no son actores que suelen liderar estas iniciativas,
sino que apoyan a organizaciones locales en su proposito.
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En el sector publico factores como los cambios de gobierno -que en diversas oportunidades se
traducenenelcambio de losactores con quienes se estaba construyendo unarelacion-, o las pos-
turasdelosrepresentantes del sectorfrente alasiniciativas del sector privado(particularmente en
Argentina, Brasil y México se enfatizo en este distanciamiento, en el desarrollo de las entrevistas)
hacen dificil su participacion.

Aquellas oficinas vinculadas con el emprendimiento, la cooperacion y la innovacion en el sector
publico suelen estar mas cercanas a estas conversaciones, pero no siempre tienen las posibili-
dades de incidir de forma profunda en la politica publica. El trabajo articulado con actores del alto
gobierno, ya sea en los escenarios locales o en los nacionales, puede dinamizar una participacion
mas activa de este sector. Un caso para destacar es el de Ruta N en Colombia, una corporacion
creada por la Alcaldia de Medellin que tiene un papel fundamental como constructor de mercado
y como articulador de iniciativas de innovacion social desde lo publico. También se debe destacar
la participacion de gobiernos nacionales y locales en bonos de impacto social en paises como Ar-
gentina, Colombiay Chile.

Family offices e individuos de alto patrimonio

El rol de las oficinas familiares o personas de alto patrimonio es timido, lo que significa que su
participacion en algunas de estas conversaciones es baja o indirecta, en tanto tiene lugar en sus
fundaciones familiares, sus empresas o las fundaciones de sus empresas. Aun asi, existen casos
comoeldeFIS Ameris, donde los principales donantes son familias de alto patrimonio. Sinembargo,
un caso es especialmente relevante en este estudio y es el de Puerto Asis Investments, una family
office argentina que cuenta como parte de su portafolio de inversiones las iniciativas de Venture
Philanthropy(inversion por impacto).

Sobre la teoria del cambio

Alanalizar algunas caracteristicas generales conrespecto alos casos de inversion porimpacto en este
estudio, se encontro que el 73 % de ellos cuenta con una teoria de cambio. Las organizaciones o inicia-
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tivas que utilizan este recurso tienen mas posibilidades de ser medidas con indicadores de impacto,
pues estametodologiales permite identificar de forma mas clara el problema que atienden, el impacto

alargo plazo que quierenlograry el proceso que deben ejecutar, junto con las actividades y resultados
para consegquirlo.

Contar con una teoria de cambio constituye uno de los principios establecido por European Venture
Philanthropy Association (EVPA) para la inversion por impacto en Europa. En América Latina es una
tendencia en auge, aunque no se presenta en la totalidad de los casos estudiados.

Grafica 3: Teoria de cambio
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Sobre los objetivos de desarrollo sostenible

Los cinco principales Objetivos de Desarrollo Sostenible (0DS) abordados por las organizaciones que
trabajan coniniciativas de inversion por impacto en América Latina son:

3 Fomentar el crecimiento econémico sostenido, inclusivo y sostenible, el empleo pleno y
il productivo y el trabajo decente para todos.

it Erradicar la pobreza en todas sus formas en todo el mundo.

TS  Reducir las desigualdades.

Garantizar una educacién de calidad, inclusiva y equitativa, y promover las oportunidades
de aprendizaje permanente para todos.

Conseguir que las ciudades y los asentamientos humanos sean inclusivos, seguros,
resilientes y sostenible

Esta priorizacion refleja las principales problematicas a las que se enfrenta la region y determina las
prioridades de las organizaciones en sus intervenciones.

Sitomamos como referencia los 37 casos estudiados en este informe en lo relativo al abordaje de los
0DSyloscomparamos con los resultados del méas reciente informe de ANDE?¢, encontramos que tanto

24 ANDE(2020). Impactinvestingin America Latina: Trends 2018 & 2019.
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los00S1, 4, 8,y,10 también sonlos que con mayor frecuencia se incluyen enlas estrategias de medicion
de impacto de los inversionistas de impacto.

Enelunico que existe una diferencia entre esa medicién y la muestra de casos de este estudio esen el
ODS 1, relativo a ciudadesy asentamientos humanos inclusivos, sequros, resilientesy sostenibles, que
resultamas destacado en lasiniciativas de inversion porimpacto; mientras que en el informe de ANDE
tiene mayor fuerza el 0DS 5, relativo a laigualdad de género?®.

Grafica 4: Principales ODS abordados

ODS 14 Vida submarina

ODS 7 Energia asequible y no contaminante
ODS 16 Paz, justicia e instituciones sdlidas
ODS 6 Agua limpia y saneamiento

ODS 15 Vida de ecosistemas terrestres

ODS 13 Accioén por el clima

ODS 12 Produccién y consumo responsables
ODS 5 Igualdad de género

ODS 17 Alianzas para lograr los objetivos
ODS 9 Industria, innovacion e infrestructura
ODS 2 Hambre cero

ODS 3 Salud y bienestar

ODS 11 Ciudades y comunidades sostenibles
ODS 4 Educacién de calidad

ODS 10 Reduccién de las desigualdades
ODS 1 Fin de la pobreza

ODS 8 Trabajo decente y crecimiento econémico

25 ANDE(2020). Impactinvestingin America Latina: Trends 2018 & 2019.
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Sobre el financiamiento a la medida

LLas donaciones son especialmente relevantes en la inversion por impacto en América Latina. Esto
representa unaimportante diferencia conrespecto alainversion de impacto enlaregion, en donde las
donaciones no representan el mecanismo principal de financiacion dado que buscan un retorno. En
comparacion, varios de los casos de este estudio realizan donaciones o utilizan recursos filantrépicos
para ofrecer capital paciente o para subsidiar programas de asistencia técnica?®.

Esta predileccién por mecanismos de donacion, en parte, tiene relacién con la preponderancia de las
fundacionescomoainversionistas porimpacto enlos casos seleccionados paraeste estudio. Sinembargo,

Grafica 5: Tipo de instrumento financiero
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las donaciones no son exclusivas de este silo. Un ejemplo de ello es el caso de Gerdau, en Brasil, que por
medio de donaciones a fondo perdido o capital semilla fortalece pequenos negocios que trabajan en
temas relacionados con vivienda; o Cemex en México, que por medio del Centro Cemex - Tec financia,
con donaciones, proyectos de innovacion social. Otro ejemplo es el caso de Conexsus en Brasil, donde
las donaciones son utilizadas para financiar el apoyo no financiero ofrecido a los emprendedores.

Lasfundaciones tambiénutilizan diferentesinstrumentosfinancieros. IC Fundacion, en Colombia, utiliza
la deuda para financiar a las asociaciones agricolas; la Fundacion Lemann en Brasil incuba emprendi-
mientos, y Promotora Social en México invierte en emprendimientos. También las fundaciones Corona
y Santo Domingo en Colombia y Colunga en Chile han sido pioneras, junto con otras organizaciones
aliadas en sus paises, en el impulso de pagos por resultados.

Llama la atencion el creciente interés que despiertan en la region los mecanismos hibridos de finan-
ciacion, pues permiten que el inversionista pueda tener diferentes fuentes de recursos que se adapten
a su disposicion al riesgo o a las necesidades de las OPS destinatarias de los recursos, contribuyendo
al ofrecimiento de una financiacion a la medida. Acumen utiliza estos mecanismos hibridos paralain-
version en emprendimientos, asi como también lo hace In3Citi en la aceleracion de emprendimientos
en el nordeste de Brasil.

Sibienel57 % de las organizaciones esperaunretorno financiero(grafico 6)-con un enfoque mayoritario
enimpact-first o en un equilibrio riguroso entre retorno financiero y el impacto social y ambiental-, un
40 % no esperaningun tipo de retorno, lo cual se relaciona con la tendencia a la donacion como meca-
nismo financiero predilecto.

Una solaorganizacion, FIIMP en Brasil, respondi¢ que “segun el caso” espera o nounretorno financiero,
pues tiene diversas iniciativas con diferentes enfoques.

Enelgrupodeorganizaciones que esperaunretorno financiero, el 36 % desearecuperar el capital mas
intereses equiparables a una inversién moderada, mientras que el 32 % busca preservar o recuperar
el capital. Esto demuestra que los inversionistas estan dispuestos a asumir un mayor riesgo y que su
enfoque no esta en el retorno financiero, sino en el impacto que pueda consequir.



INVERSION SOCIAL E IMPACTO

Latimpacto » &

CASOS Y TENDENCIAS EN AMERICA LATINA

«

Las fundaciones
Coronay Santo
Domingo en
Colombiay
Colunga en Chile
han sido pioneras,
junto con otras
organizaciones
aliadas ensus
paises, en el
impulso de pagos
por resultados.

>56>

@® Siespera retorno
® No espera retorno

Segln el caso*

Adicionalmente, el 40% de las organizaciones que esperaunretorno quiere lograrlo parareinvertirenla
iniciativa(grafico 8), conlo cual queda aun més evidente el enfoque impact-first. Dos casos destacados
gue buscanreinvertirenlamismainiciativasonla Fundacién Santo Domingo, que reinvierte losrecursos
de los macroproyectos de vivienda que desarrolla en el Caribe Colombiano en iniciativas sociales para
esta misma comunidad, o el Fondo de Inversiones Misionales de Impacto del Fondo Accién, ambos en
Colombia.

Otras tendencias destacadas sobre financiamiento a la medida

e Laflexibilidad y diseno de los instrumentos financieros en las iniciativas de inversion por impac-
to no siempre dependen de las caracteristicas de las OPS; en algunos casos tiene un papel mas
preponderante la posturay la estructura legal del inversionista por impacto. Es decir, todavia hay
oportunidad para disenar instrumentos financieros que se ajusten a las necesidades especificas
de cada OPS.
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Griafica 7: Expectativa de retorno financiero por parte de los inversionistas por impacto
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Grafica 8: Qué se hace con el retorno financiero
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Las donaciones, en casos como el de Nacional Monte de Piedad en México o la Fundacion WWB en
Colombia, se convierten en capital semilla para el impulso de varias iniciativas.

Ladeudaesunmecanismo que puede ofrecer mayores garantiasy unmenorriesgoalosinversores
porimpacto, porlo que suuso es frecuente enaquellos escenarios donde se quiere tener un mayor
control de los resultados financieros. También se adapta a algunas de las OPS que por su consti-
tucién legal no admiten mecanismos como la participacion accionaria o no quieren ceder control.
Este casose presentacon|C Fundacidn, organizacién que al apoyar cooperativas no puede utilizar
mecanismos como capital accionario, sino préstamos para su fortalecimiento.

En algunos de los casos investigados, el uso de capital accionario llega como resultado de una
primera inversion por medio de deuda exitosa, una donacion, participacion en un programa de
aceleracion o como un mecanismo que se establece desde el inicio con el propdsito de manifestar
un mayor compromiso del inversionista frente ala OPS, como sucede en el caso de Acumen en Co-
lombia. Aungue en algunas oportunidades la deuda tiene entre sus condiciones la participacion en
lajuntadirectivaoconsejo consultivo de laOPS, el capitalaccionario garantiza dicha participacion,
lo que significa un trabajo mas colaborativo en el cumplimiento del propdsito superiory senala un
compromiso de largo plazo.

Losinstrumentos hibridos estanenauge enelecosistema, entanto ofrecenla posibilidad de adap-
tar lainversion en funcién de la OPS o buscar reducir el riesgo en diferentes etapas del proceso.
El blended finance constituye una tendencia que puede permitir mayor impactoy eficiencia en las
intervenciones. Los mecanismos de pago porresultados, comolos Bonos de Impacto Social utiliza-
dosen Colombiaydocumentados en esteinforme en el caso de SIBs.CO, reflejannuevas formas de
inversion porimpacto que logran articular alos sectores publico, privado y social en torno al logro
de resultados medibles que sirvan parala construccion de politica publicay la toma de decisiones
basadas en evidencia, lo cual resulta fundamental para la solucion de los retos regionales.

Loscréditossonotrade lasalternativas paraquelos pagos querealice un beneficiario del préstamo
se conviertan en capital al que puedan acceder otros. El caso de Din4mo en Brasil utiliza este me-
canismo, con lo cual moviliza el capital agilmente para cumplir su proposito de impacto, asociado
al mejoramiento de vivienda.
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e FElcaso de Bemtevi en Brasil, con la iniciativa Acreditar, resulta especialmente interesante pues

utilizatasas para sus créditos de acuerdo con el cumplimiento de objetivos de impacto. Es decir, el
impacto se pone en primer lugary se convierte en unincentivo para acceder a préstamos a menor
costo. Este mecanismo podriaserreplicable, entanto pone elimpactoenprimerlugary sedesarrolla
alamedida dela OPS.

e Alanalizarelcontinuo de capital, existe una oportunidad paralasiniciativas de inversion porimpacto

gue puede ser Util paraprepararalas OPS, sobretodoalosemprendimientos de alto impacto social
y/o ambiental, para otros escenarios de inversion con montos mas altos. Se trata de los fondos de
primeras pérdidas o first loss funds, estructurados a través de mecanismos de blended finance,
como una alternativa para que los inversionistas puedan asimilar un riesgo mas alto. Estos fondos
podrian impulsar un mayor desarrollo del ecosistema de impacto articulando la filantropiay la in-
version de impacto.

Sobre el apoyo no financiero

Elapoyo no financiero es parte de la esencia de este ecosistemay resulta ser el elemento diferencia-
dor con respecto a otros modelos de intervencidon que no contemplan este componente. En algunos
casos se evidencia que puede serigual o incluso mas importante que el financiero, en tanto le permite
ala OPS construir o desarrollar capacidades a largo plazo. En casos como Acreditar en Brasil o el de la
Fundacion WWB en Colombia, el apoyo no financiero es requisito previo para acceder a mecanismos
de financiacion.

En los casos analizados el grueso de este apoyo no financiero se dirige a la estrategia y el modelo de
negocio de la OPS entanto en estos frentes es posible incidir en el crecimiento del impactoy en la sos-
tenibilidad financiera de la iniciativa. Organizaciones como el Fondo Inversor en Colombia y Fomento
Social Banamex de México apoyan a los emprendimientos para fortalecer su modelo de negocio y su
educacion financiera.
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Grifica 9: Tipo de apoyo no financiero
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Es comun que el apoyo no financiero se ofrezca de forma colaborativa y se consoliden alianzas que
aprovechen el conocimientoy la experiencia de otras entidades para ofrecer diferentes oportunidades
de fortalecimiento ala OPS. En otros casos se delega este acompanamiento en terceros, por lo regular
aceleradoras que conocen el mercado local y acompanan integralmente a las OPS en su crecimiento.
Es el caso de la Fundacion Sofia Pérez de Soto en Colombia, cuya experiencia no estaba asociada al
acompanamiento a emprendimientos, por lo que se apoy6 en Taurus Capital para acompanar el creci-
miento de sus emprendimientos. En otros casos, como el del Instituto Carlyle de Brasil, este apoyo se

da probono con firmas de servicios profesionales expertas.

Otros
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Grafica 10: Forma en que se ofrece el apoyo no financiero
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SOBRE LA GESTION Y MEDICION DEL IMPACTO

Este esuno de los grandes desafios en los casos estudiados pues, aunque el 97 % declara que cuenta
con mecanismos de seguimiento y monitoreo en sus intervenciones (grdfico 11), son pocos en los que
efectivamente se observa el impacto de las intervenciones mas alla de las actividades o resultados.

Lasencuestas sonlos mecanismos mas comunes para hacer seguimientoy monitoreo alosresultados
y,delos 37 casos, 13 cuentan con evaluaciones de impacto. Enalgunas oportunidades, losinversionistas
porimpacto hacenun balance entre invertir en mecanismos de medicion o invertirmas en lainiciativa.
Porlo reqular, una mayor inversién en la iniciativa suele pesar mas que invertir en evaluaciones, lo que
constituye unreto importante para el ecosistema, en tanto medir lo que se hace puede generar apren-
dizajes muy valiosos para garantizar el impacto que se espera.

> 61>
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Gridfica 11: Uso de mecanismos de seguimiento y monitoreo
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Unodeloscasosmasdestacadosenlorelativoalamediciondelimpacto, que podriaservircomo referen-
te paraotrasintervenciones, es el de Acumen. Se trata del uso de Lean Data, un mecanismo que busca
poner al beneficiario final en el centro de la medicion y aprovecha la tecnologia movil para garantizar
por impacto respuestasrapidas, confiablesy de bajo costo. De estamanera, no se tienen que invertir recursos altos
hacen un balance en mecanismos de medicién costosos, sino que se centra en lo que para Acumen es mas importante:
entre invertir los beneficios sociales gque obtienen los clientes de las empresas que apoya.

en mecanismos o B ) _ . _ L
de medicion o Silainversion porimpacto tiene como uno de sus enfoques primordiales fortalecer las OPS, lamedicion

invertirmas en la delimpacto no solo debe tener en cuentalos cambios positivos que genera en los beneficiarios finales
iniciativa. 0 en el medio ambiente, sino aquellos que se generan en la OPS.

Enalgunas
oportunidades,
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Grafica 12: Herramientas utilizadas para el monitoreo y seguimiento
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Paralos casos de este estudio se encuentra que lamedicion de la satisfaccion de las OPS(grdfico 13) es
una oportunidad de mejora importante para tener en cuenta tanto en actuales como en futuras inter-
venciones. Esta medicion interna puede ser Util para reconocer los progresos e identificar puntos de
mejora que pueden ser especialmente valiosos en los procesos e, incluso, en el impacto final.

263>
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Sobre las estrategias de salida

Las estrategias de salida son dispositivos clave pues plantean los escenarios enlos que es oportunala
desinversion o enlos que la organizacion haalcanzado un nivel de madurez que se considera suficiente
para concluir suacompanamiento.

De acuerdo con los resultados de la encuesta, el 68 % de los casos senalan tener una estrategia de
salida definida(grdafico 14), pero solo el 35% define esta estrategia de salida desde el comienzo. Si bien
el no definir una salida desde el principio puede ofrecer cierta flexibilidad, también puede representar
problemas con las expectativas de los actores involucrados al no tener claro cuando se estima finali-
zar el apoyo financiero y no financiero a la iniciativa (grdfico 15). Esto también sirve para no crear una
relacion de dependencia.
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Gridfica 14: Cuenta con una estrategia de salida
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Entre aquellos inversionistas que definen sus estrategias de salida desde el comienzo estan los que
ofrecen un préstamo y determinan que su salida se daré al finalizar su reembolso, o los que, indepen-
dientemente del instrumento financiero, definen un horizonte aproximado que puede estar entre los b
ylos 9 anos paralograr un acompanamiento mas paciente y de largo plazo.

En algunos de los casos se vincula la estrategia de salida no tanto a un plazo especifico, sino al cum-
plimiento de metas financieras, de impacto o de desarrollo de capacidades de la OPS. Por ejemplo, si
unaaorganizacion estaen condiciones de autosostenibilidad financiera o tiene la capacidad para captar
donaciones de otras fuentes.
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Grafica 15: Etapa en la que planea la salida
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Sobre alianzas y colaboracion entre organizaciones

La colaboracion entre diferentes actores es una de las principales caracteristicas de la inversion por
impacto. Es asi como se logran adquirir y aplicar conocimientos del sector privado, del sector social
y del sector publico para afianzar estrategias y lograr resultados eficientes, que garanticen un mayor
impacto en el proceso.

Otras organizaciones estan involucradas en el desarrollo de las iniciativas en un 84 % de los casos
estudiados(grafico 16), lo que demuestra el importante papel de la colaboracion. Las fundaciones, las
empresasy lasinstitucionesfinancieras, ademas de participar de diferentes formas(grafico 17), también
cofinancian los casos(grdfico 18).

Uno de los casos que demuestra el poder de la colaboracién es el de SIBs.CO, programa desde el cual
se haliderado el desarrollo de dos Bonos de Impacto Social en Colombiay havinculado aactores de los
sectores publico, privadoy social en dos propdsitos esenciales: construir evidencia en torno ala crea-
cion de empleo para poblacion vulnerabley, a suvez, impulsar los mecanismos de pago por resultados
como una alternativa viable que ofrece mayores garantias con respecto al logro del impacto esperado.

Enlos casosenlos que se hacen coinversiones, el instrumento preferido por los aliados para hacerlas
son las donaciones, con un 42 %, seqguido por la participacion accionaria, con 15 % (grafico 19).
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Griéfica 16: Involucramiento de otras organizaciones

Grafica 17: Tipo de organizaciones involucradas en los casos
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Grafica 18: Tipo de organizaciones que coinvierten
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Sobre las organizaciones de propdsito social (OPS)

Aunque este informe no se enfoca en las OPS, este actor es parte fundamental de la inversion por im-
pacto. Las organizaciones que lideran los casos presentados destacan que con las OPS se construyen
relaciones a largo plazo, donde la confianza es clave en el relacionamiento y, por lo tanto, también es
importante en el logro de los resultados o el impacto esperado.

En mas de la mitad de los casos se buscan organizaciones cuyos modelos sean potencialmente au-
tosostenibles en términos financieros (57 %), sequido por las que cuentan con un modelo de negocio
probado (24 %). Este sector se enfoca en iniciativas con potencial, mas que en iniciativas probadas, o
que implica una mayor disposicion al riesgo (grdfico 20).
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Grafica 19: Mecanismo de coinversién
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Grafica 20: Caracteristicas financieras de la OPS
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En cuanto a la etapa de desarrollo de la OPS, solo el 32 % de los casos apoya aquellas en etapa de ma-
durez. Esto demuestra gue losinversionistasy filantroposindagados en este estudio estan dispuestos
aasumir un mayor riesgo con sus intervenciones(grafico 21).

Grafica 21: Etapa de desarrollo de la OPS
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También existen casos donde el inversionista porimpacto no apoya una OPS sino busca validar innova-
cionessociales, como el de SIBs.CO, que agrupavarios actores paravalidarlos Bonos de Impacto Social.
En otros casos, los inversionistas por impacto buscan fortalecer ecosistemas.

Sobre el beneficiario final

El beneficiario final de los casos estudiados suele estar muy relacionado con los sectores de mayor
prevalenciay, por lo tanto, con las necesidades mas apremiantes a atender en la region (desigualdad,
pobrezayeducacion). Los beneficiarios finales que mas se destacan son las mujeres, las comunidades
rurales, las personas en situacion de pobreza o pobreza extremay los ninos, adolescentes y jovenes
(grafico 22).
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Grafica 22: Caracteristicas del beneficiario final
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. RESPUESTA AL COVID-19

EI COVIB-19 ha traido consigo importantes desafios en materia social y econdmica para la region. De
acuerdo conlaComision Economica para Ameérica Latinay el Caribe (CEPAL)"la pandemia del COVID-19
tiene fuertesefectosenelambito delasaludy profundasimplicaciones sobre el crecimiento econémico
y el desarrollo social. Llegaa América Latinay el Caribe en un contexto de bajo crecimiento(...)y, sobre
todo, de alta desigualdad y vulnerabilidad, en el que se observan tendencias crecientes en la pobrezay
pobrezaextrema, un debilitamiento de la cohesidn social y manifestaciones de descontento popular.

Lapandemiahadesnudado las consecuenciasde unabrechade desigualdad social histéricay, almismo
tiempo, hatraido consigolamayor caidade laeconomiadesde laSegunda GuerraMundial?®. Sus efectos
enlasiniciativas defilantropia estratégicaeinversion social no sélo se evidencian en el corto plazo, sino
también tendréan consecuencias en el medianoy largo plazos.

La pandemia ha ayudado a despertar mayor interés por la inversion por impacto. Por una parte, em-
presas, family offices y fondos de inversidn han apoyado iniciativas humanitarias que usualmente no
financiarian. No obstante, lohanhechoaplicando lamismarigurosidad otorgadaasus otrasinversiones.
Las fundaciones también han tenido que repensar como rendir mas sus donacionesy en ese sentido
han sido méas estratégicas al comenzar a experimentar con otro tipo de instrumentos financieros.

A continuacion se exponen algunas de las respuestas del sector ante los retos actuales y los efectos
gue tiene en este tipo de intervenciones.

27 CEPAL(2020). Informe especial: El desafio social en tiempos del COVID-19. Disponible en: https://repositorio.cepal.org/bitstream/
handle/11362/45527/6/S2000325_es.pdf

28 CEPAL (2020). Informe especial: Enfrentar los efectos cada vez mayores del COVID-19 para una reactivacion con igualdad: nuevas
proyecciones. Disponible en: https://repositorio.cepal.org/bitstream/handle/11362/45782/4/S2000471_es.pdf
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La relevancia de la filantropia tradicional
como respuesta inmediata a la crisis

En el corto y mediano plazos se evidencid una concentracion importante en las necesidades basicas
y de subsistencia de las comunidades mas vulnerables, brindandoles alimentacidn, agua y elementos
de limpieza, entre otros servicios y productos basicos, por medio de acciones lideradas por diferentes
actores del ecosistema. La filantropia tradicional ha tenido especial relevancia en la respuesta co-
yuntural, en tanto empresas privadas, entidades financieras, filantropos, fundaciones, family offices,
entidades publicasy personas naturales han ofrecido susaportes enformade donaciones paraatender
la emergencia. No obstante, uno de los grandes retos para la region es encontrar otros modelos como
la inversion por impacto, que permitan salir de esquemas que reaccionan a urgencias inmediatas, en
vez de generar cambios sistémicos.

Acompafamiento especifico a las organizaciones de propésito social

Losinversores porimpactohanrespondido alaactual crisis con mayor flexibilidad en las condiciones de
los préstamos, al proponer alivios en las obligaciones financieras, tanto en plazos como en lareduccion
delmontodelos pagos, dependiendo del caso. Ademas, se destacalacreacion de fondos de emergencia
olineasde crédito de emergencia paraofrecerrecursosconcondicionesfavorables paralasOPS o para
apoyar ala continuidad del negocio.

Es el caso de laFundacion Sofia Pérez de Soto en Colombia, que flexibilizo las obligaciones de los em-
prendedores durante lacrisisy cre6 unfondo paraayudar a pagarlandminade las empresas apoyadas,
contribuyendo de esta manera a la continuidad de los emprendimientos. Alternativas similares han
sido abordadas por organizaciones del ecosistema, como Yunus Negocios Sociales?, que ha ofrecido
plazosy periodos de gracia a las organizaciones con las que trabaja, ademas de apoyos especiales en
términos financierosy no financieros.

29 Estaorganizacionno hace parte de los casos de estudio del informe.
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Elapoyo nofinanciero también ha sido importante en este periodo de crisis. En diferentes casos se ha
ofrecidoalas OPSunacompanamiento constante, por medio de capacitacionesy/o mentorias, loque ha
permitido unarelacion estrechay de confianza paraapoyar lareestructuracion de modelos de negocio
o lareorganizacion de las OPS. Es el caso de Fomento Social Banamex en México, el Fondo Inversor en
Colombia o Conexsus en Brasil, quienes han ofrecido acompanamiento en gestion empresarial. La Fun-
dacién Argidius en Guatemala, ademas de ofrecer donaciones extraalas organizaciones, hafinanciado
mentorias paralas organizaciones que las necesiten.

Apuestas para la reactivacion econdmica
y el apoyo a negocios de impacto

Aunque la respuesta de las organizaciones del ecosistema se ha focalizado en la atencion de los pri-
meros efectos de la emergencia, el sector ha desarrollado ya iniciativas para impulsar la reactivacion
econdémica. Dos casos a destacar son “CoVida20” en Brasil y el “Fondo CoVida20” (ver caso Banco de
Galicia) en Argentina, programas de financiamiento para empresas de impacto que se comprometen
a mantener el empleo y los ingresos durante la pandemia con préstamos comerciales en condiciones
asequibles y acordes con la situacion actual. Unir y Dar Mx en México, el plan de reactivacion econo-
mica de la Fundacion Santo Domingo en Colombia o Reactivate de la Fundacion WWB, son otras de las
iniciativas que buscan acompanar a emprendimientos y a micro y pequenas empresas para lograr la
sostenibilidad de su trabajo, sobre todo en regiones apartadas.

Efectos

La colaboracion y las alianzas entre actores publicos
y privados como mecanismos para generar un mayor impacto

La colaboracién ha sido uno de los efectos de la pandemia y se ha dado en diferentes escalas: desde
actoresque seapoyan para facilitar el desarrollo de susiniciativas, hastaalianzas entre actores publicos
y privados que ofrecen soluciones conjuntas que, de otro modo no serian viables o no tendrian el mismo
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impacto. Es el caso del desarrollo de prototipos de respiradores para el tratamiento de la enfermedad
provocada por el virus. Ante esta necesidad, empresas publicas, privadas y entidades financieras se
han aliado para fabricarlos a bajo costo y poder aumentar la capacidad existente. Uno de los casos
destacados enlaregidn es el de lainiciativa InspiraMed, liderada por Ruta N en Colombia.

También en Colombia, diferentes actores publicosy privados se articularon en iniciativas dirigidas ala
recoleccionde donaciones parabrindar solucionesinmediatasalasnecesidades basicas de subsistencia
de comunidades vulnerables como en el caso de la iniciativa “Colombia cuida a Colombia”.

En Brasil las alianzas entre empresas, empresarios e instituciones filantropicas consolidaron fondos o
lineas de credito de emergencia con el objetivo de conceder préstamos abajo interésamicro, pequenas
y medianasempresas que debidoalasuspension de operacionesno podian mantenerlosempleosnilos
ingresos. Conexsus, por ejemplo, lanzé una linea de préstamos directos para pago hasta en 24 meses,
conun periodode graciade hastalZ meses, acompanado de asistencia paralagestion empresarial hasta
por24 meses. Asuvez, LabHabitagcao credunnuevo frente de accion paraapoyarlos emprendimientos
ya acelerados, por medio de un fondo de emergencia llamado “Volta por Cima”.

En México se comenzaron a articular alianzas entre actores que no colaboraban antes de la pandemia.
Estas alianzas consolidaron nuevas redes y centros de conversacion donde se definen los siguientes
pasosymecanismos paralareconstrucciondel paisconformealassecuelasdelapandemia. Eselcaso
de laFundacién Quiera, que se sumo a un esfuerzo colaborativo para diagnosticar dificultades araizde
la pandemiay generar informacion util para el sector.

Aunque estas colaboraciones nacen en un contexto de emergencia, han creado canales de comunica-
cioneinteraccionesentre actores con propoésitos comunes que pueden facilitar posteriores esfuerzos
conjuntos.

¢Oportunidad o crisis? Una prediccion dificil

Enellargoplazoexisteincertidumbre sobrelosrecursosdisponibles paralainversion porimpacto, como
consecuencia de la destruccion de capital por la pandemia. Sin embargo, un grueso de los actores del
ecosistema consultados para este informe se muestra optimistay cree que es un buen momento para
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fortalecer las iniciativas de inversion por impacto y demostrar su relevancia en el futuro. Este tipo de
iniciativas pueden ser cruciales para reparar las afectaciones sociales y trabajar porque los impactos
negativos en el medianoylargo plazos puedan minimizarse enlaregion. Eluso de garantiasydonaciones
recuperablestambién permite aumentarlosrecursosfinancieros disponiblesal permitirlareinversion.
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 EL ECOSISTEMA DE INVERSION POR

.~ IMPACTO EN AMERICA LATINA

- Caracterizacidn inicial

;Esposible hablar de un ecosistemade inversion porimpacto en América Latina? Sise entiende uneco-
sistema como un conjunto de actores involucrados que hacen parte de un entornoy colaboran para su
desarrollo, se puede encontrar que algunos paises de laregién si cuentan con un ecosistema naciente
y en crecimiento, en los que ya existen actores extranjerosy locales trabajando en forma conjunta en
el desarrollo de iniciativas y discusiones. No obstante, en otros paises, si bien existen algunos actores
locales y extranjeros, no hay esquemas de colaboracion tan definidos ni puntos de encuentro formal-
mente establecidos que posibiliten conversaciones en torno a propositos y aprendizajes comunes.

En consonancia con lo anterior, en América Latina existe una asimetria en el desarrollo de los ecosis-
temas en los diferentes paises sin una mirada regional que articule, integre y dinamice los esfuerzos
relacionados conlainversion porimpacto enlaregion. Este es el espacio que busca llenar Latimpacto.

Dado que los ecosistemas nacionales son aun incipientes e involucran nichos especificos de actores,
resultafundamentallalabor pedagdgicasobrelo que eslainversion porimpactoycémollevarlaacabo,
tanto desde la posicion del filantropo como desde la mirada del inversionista, y a su vez, conectar las
diferentes experiencias del continuo de capital.

Ya existen iniciativas que aplican estos principios y que representan una primera muestra de lo que
estaocurriendo en laregién. Fundaciones, gestoras de activos y fondos de inversion, empresasy cor-
poraciones son los principales promotores de iniciativas que se desarrollan en diferentes puntos del
continuo de capital y que tiene como propdésito superior lograr unimpacto social y ambiental duradero.
Firmasde servicios profesionales, family offices, laacademiay el sector publico, asicomolas entidades
multilateralesy de cooperacion internacional, también hacen parte de este esfuerzo comun por lograr
un mayor impacto.
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Los casos de estudio

Tras la revision de cerca de 120 casos en América Latina, para la realizacion de este informe regional se
seleccionaron 37 de ellos alineados con los principios de la inversion porimpacto. 11 son de Colombia, 10 de
Brasily 8 de México, por ser los paises donde Latimpacto tiene mayor presencia como red naciente. Para
Argentina, Chile, Guatemala y Peru se tuvieron en cuenta 2 casos en cada pais.

Conestasiniciativas se quiere plasmar una primera evidencia de como avanzalainversion porimpacto
enlaregiony, almismo tiempo, compartirlos conocimientos, los aprendizajesy los retos que enfrentan
quienesya lideran estos esfuerzos.

Con el tiempo se iran sumando nuevos casos de otros paises, al igual que se irda complementando y
actualizando este informe. Por lo pronto, estos casos estan construidos de tal manera que el lector
interesado puede encontrar en ellos las principales caracteristicas de la inversién por impacto, su
puestaenacciény, almismo tiempo, pueda hallar inspiracion para replicar ideas y plantear soluciones
alas dificultades que otros ya han afrontado en la ejecucién de sus proyectos.

Los casos estan organizados segun los siete silos al que pertenecen las organizaciones proveedoras
del recurso, ya sea financiero, humano o intelectual. Estos son:

e Fundaciones

e Corporacionesyempresas con programas de inversion social

e Entidades financieras como bancosy gestoras de activos de impacto social o ambiental
e Family officesy personas de alto patrimonio (High Net Worth Individuals - HNWI)

e- Instituciones académicasy centros de pensamiento (think tanks)

e Sector publico e instituciones multilaterales

e Firmasde servicios profesionales que proveen servicios al sector social y/o ambiental

Laconstruccionde los casos se harealizado desde la mirada del inversionista por impactoy aungue se
considerala perspectiva de las organizaciones de proposito social beneficiarias, estas no constituyen
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elcentrodelanarrativa. Tal decision busca que los aprendizajes de los inversionistas porimpacto sean
preponderantesy, comoyase afirmd, inspiren a otros actores enla oferta de capital dirigido a catalizar
mayor impacto social y ambiental.

Enlatablasiguiente se presentan los 37 casos destacados de laregion.

Recorrer estos 37 casos en América Latina es conectar un conjunto de iniciativas que buscan generar
impacto social y ambiental sostenible en el tiempo, dando el mejor uso a los recursos disponibles 'y
trabajando de la mano con otros actores para garantizar un mejor resultado. Estos inversionistas por
impacto entienden que, si bien los recursos econémicos son importantes, resulta fundamental un
acompanamiento no financiero constante a las OPS, para asegurar un desarrollo de capacidades que
repercuta directamente en el impacto a consequir.

Estos casos representan un grupo de organizaciones pioneras que quieren aprendery experimentan
paraencontrarlamejor manerade ejecutar su teoriadel cambio. Estosinversionistas estan dispuestos
a asumir riesgos que otros no asumen para cerrar brechas y construir nuevos caminos ante los retos
actuales.
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Los casos estudiados

HAGA CLIC SOBRE
EL CASO PARA
CONSULTARLO

O DESCARGARLO
ENLAWEB
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COLOMBIA > INVERSOR
Capital paciente para el desarrollo

rural. El Fondo Pionero de Acumen

y el caso de Cacao Hunters

ARGENTINA > EMPRESA

ElBanco Galiciaabarcala
inversion social desde el continuo
de capital

MEXICO > EMPRESA

Centro Cemex-Tec construye
comunidades sostenibles

BRASIL > FIRMADESERVICIOS
PROFESIONALES Y/0 ORGANIZACION SIN
ANIMO DE LUCRO

Conexsus apoya negocios
comunitarios que aportanala
conservacion de los biomas

BRASIL > FUNDACION

FIIMP Un laboratorio para
experimentar coninversiones de
impacto

Todos los casos pueden ser consultados en: https://ecosistema.latimpacto.org/es/casos.php

GUATEMALA > FUNDACION
Fundacion Argidius fomenta el

fortalecimiento de ecosistemas de

emprendimiento

BRASIL > INVERSOR

Bemtevi fortalece el microcrédito
atravésdel capital humanoy
financiero

MEXICO > INVERSOR

CO_apoyael ecosistemade
emprendimiento socioambiental
en México

BRASIL > FIRMADESERVICIOS
PROFESIONALES Y/0 ORGANIZACION SIN
ANIMO DE LUCRO

Din4moy el Programa Vivenda.
Blended finance para financiar
reformas de vivienda

CHILE > INVERSOR

FIS Ameris Un fondo de
inversion que prioriza el impacto
socioambiental


https://ecosistema.latimpacto.org/es/casos/Acumen.php
https://ecosistema.latimpacto.org/es/casos/Banco_galicia.php
https://ecosistema.latimpacto.org/es/casos/Argidius.php
https://ecosistema.latimpacto.org/es/casos/cemex.php
https://ecosistema.latimpacto.org/es/casos/Co.php
https://ecosistema.latimpacto.org/es/casos/Conexsus.php
https://ecosistema.latimpacto.org/es/casos/Din4mo.php
https://ecosistema.latimpacto.org/es/casos/FIIMP.php
https://ecosistema.latimpacto.org/es/casos/FIS_Ameris.php
https://ecosistema.latimpacto.org/es/casos/Bemtevi.php
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MEXICO > EMPRESA

Fomento Social Banamex impulsa
lainnovacion en comunidades
indigenas

COLOMBIA > INVERSOR

Fondo Inversor Capital y apoyo
paraorganizaciones que generan
impacto

CHILE > FUNDACION

Fundacién Colunga Una gama de
vehiculos financieros para apoyar
organizaciones de proposito social
endiferentes etapas de desarrallo

COLOMBIA > FUNDACION

Fundacién Corona Bonos de
Impacto Social un enfoque
basado enresultados paralas
intervenciones sociales

BRASIL > FUNDACION

Fundacién Lemann trabaja
parareducirlas carenciasdela
educacion brasilena

COLOMBIA > INVERSOR

Fondo Accién Rendimientos
financieros, socialesy ambientales

COLOMBIA > FUNDACION

Fundacion Bancolombia Nuevas
oportunidades de ingresos
sostenibles para comunidades
rurales

MEXICO > FUNDACION

Fundacion Comunidar trabaja
por fortalecer organizaciones
filantrépicas

MEXICO > FUNDACION

Fundacion Gonzalo Rio Arronte
incide en paliticas publicas para
lograr cambios sostenibles

MEXICO > FUNDACION

Fundacion Quiera apoya
organizaciones que protegen los
derechos de ninos, ninasy jovenes
vulnerables

Todos los casos pueden ser consultados en: https://ecosistema.latimpacto.org/es/casos.php


https://ecosistema.latimpacto.org/es/casos/Banamex.php
https://ecosistema.latimpacto.org/es/casos/Fondo_accion.php
https://ecosistema.latimpacto.org/es/casos/Fundacion_Bancolombia.php
https://ecosistema.latimpacto.org/es/casos/Fondo_inversor.php
https://ecosistema.latimpacto.org/es/casos/Fundacion_Colunga.php
https://ecosistema.latimpacto.org/es/casos/Comunidar.php
https://ecosistema.latimpacto.org/es/casos/Rio_arronte.php
https://ecosistema.latimpacto.org/es/casos/Fundacion_Corona.php
https://ecosistema.latimpacto.org/es/casos/Lemann.php
https://ecosistema.latimpacto.org/es/casos/Fundacion_Quiera.php
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COLOMBIA > FUNDACION

Fundacién Santo Domingo
desarrolla macroproyectos de
vivienda de interés social

COLOMBIA > FUNDACION

Fundacion WWB Equidad de
géneroy oportunidades de
desarrollo

BRASIL > INVERSOR

In3Citi construye ecosistema para
las inversiones porimpacto

BRASIL > EMPRESA

Lab Habitagao Grandes empresas
unidas para promover negocios de
impacto envivienda

PERU > INVERSOR

NESsT invierte en empresas
sociales que incorporan modelos
de negocio innovadores

COLOMBIA > FUNDACION

Fundacioén Sofia Pérez de Soto
De lafilantropia tradicional ala
estratégica

COLOMBIA > FUNDACION

IC Fundaciony el caso

de Chocolate Colombia.
Acompanamientoy financiacion a
empresas asociativas

BRASIL > INVERSOR

Instituto Carlyle Un fondo de
capital privado al servicio de la
educacion

MEXICO > FUNDACION

Nacional Monte de Piedad apoya
laempleabilidad de sectores
vulnerables en México

BRASIL > FIRMA DE SERVICIOS
PROFESIONALES Y/0 ORGANIZACION

SIN ANIMO DE LUCRO

Plataforma Parceiros Pela
Amazonia Financiamiento hibrido
afavordelaconservacion

Todos los casos pueden ser consultados en: https://ecosistema.latimpacto.org/es/casos.php


https://ecosistema.latimpacto.org/es/casos/Fundacion_SantoDomingo.php
https://ecosistema.latimpacto.org/es/casos/Fundacion_wwb.php
https://ecosistema.latimpacto.org/es/casos/IC_Fundacion.php
https://ecosistema.latimpacto.org/es/casos/In3Citi.php
https://ecosistema.latimpacto.org/es/casos/Carlyle.php
https://ecosistema.latimpacto.org/es/casos/Lab.php
https://ecosistema.latimpacto.org/es/casos/Fundacion_MontePiedad.php
https://ecosistema.latimpacto.org/es/casos/Parceiros.php
https://ecosistema.latimpacto.org/es/casos/Sofia.php
https://ecosistema.latimpacto.org/es/casos/Nesst.php
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BRASIL > EMPRESA

Programa ReDes Colaboracion
publico privada para el desarrollo
de negocios inclusivos

ARGENTINA > FAMILY OFFICE

Puerto Asis Investments La
plataforma de inversion con
proposito que operaenun
continuo de capital

COLOMBIA > FUNDACION

Ruta N conecta academia,
empresay Estado paradesarrollar

MEXICO > FUNDACION

Promotora Social México Inversion
y acompanamiento cercano a
empresas sociales

COLOMBIA > INVERSOR

Root Capital financia el
crecimiento delagro

PERU > EMPRESA

UNACEM invierte en Yaqua para
facilitar elacceso al agua potable

el ecosistema de ciencia,
tecnologia e innovacion de Medellin

COLOMBIA > UNIVERSIDAD

Universidad de La Salle E|
Proyecto Utopia trabaja por
la transformacion del campo
colombiano

HAGA CLIC SOBRE
EL CASO PARA
CONSULTARLO

O DESCARGARLO
ENLAWEB

> 84> Todos los casos pueden ser consultados en: https://ecosistema.latimpacto.org/es/casos.php


https://ecosistema.latimpacto.org/es/casos/ReDes.php
https://ecosistema.latimpacto.org/es/casos/Promotora_social.php
https://ecosistema.latimpacto.org/es/casos/Puerto_asis.php
https://ecosistema.latimpacto.org/es/casos/Unacem.php
https://ecosistema.latimpacto.org/es/casos/Utopia.php
https://ecosistema.latimpacto.org/es/casos/Root.php
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APRENDIZAJES

Este informe pretende ser el punto de partida para motivar una
conversacion regional mas amplia sobre la inversion por impacto en
América Latina. Crecera a medida que se desarrollen nuevas iniciativas
de inversion por impacto y se logren nuevos aprendizajes alrededor de la
gestion de las que ya estan en curso.

Porlo prontoy a partir de los 37 casos analizados, se identifican un conjunto aprendizajes que pueden
servir como referencia para las personas y organizaciones interesadas en comenzar o continuar en
este camino.

Un cambio de mentalidad que demanda compromiso y paciencia

Cuando una organizacion decide dar el paso hacia la inversion por impacto debe tener en cuenta que
esta nueva apuesta propiciara cambios en los procesos, dinamicas e incluso en la mentalidad de la
organizacion, para entender que al invertir no se estéa perdiendo el enfoque filantropico, pero con una
rigurosidad que le permita asegurar un impacto social y ambiental en las causas que esta apoyando.

Como ya se ha dicho, la inversion por impacto no sustituye la filantropia tradicional ni la inversion de
impacto. Se tratade unmodelo en el cual los filantropos estratégicos e inversionistas sociales asumen
un papel mas activo y de largo plazo en sus intervenciones. Para las organizaciones filantrdpicas tra-
dicionales puede ser una oportunidad de innovacion con la vista puesta en un impacto mas duradero.
Paralainversion de impacto es una oportunidad de utilizar practicas y mecanismos con un enfoque de
impact-first, o para apoyar la creacion de futuras inversiones.
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No esun cambiode mentalidad sencilloy puede generar dificultadesy confusion enlas organizaciones.
Por ello resulta fundamental que se tenga la mirada puesta en el objetivo y la conviccion del proposito
superior que se quiere lograr alargo plazo.

Y esquelasiniciativas deinversion porimpacto requieren de cualidades especificas como la pacienciay
elcompromiso conelimpacto dado que este tipo de apuestas toman tiempo, tanto paralograr cambios
duraderos como paraalcanzar elimpacto esperado. Elcompromiso, por su parte, esindispensable para
ofrecer un acompanamiento que vaya mas alla de lo financieroy que se ajuste al proposito de lo que se
quiere lograr con la OPS y los beneficiarios, durante el tiempo de laintervencion.

Asumir riesgos para apoyar la experimentacion de nuevas soluciones

Estoimplica participar en escenarios experimentales que proponen nuevas soluciones, no necesaria-
mente probadas en el contexto en que se pretenden aplicar. Es el caso de los mecanismos de pago por
resultadosy, sobre todo, de los Bonos de Impacto Social, donde el riesgo es alto, pero el impacto que
se puede lograr es tanrelevante que lo compensa. Otro ejemplo es el de la Fundacion Colunga en Chile,
gue apoya iniciativas con potencial de incidir en la politica publica.

Unaspectofundamental que permite asumir mayoresriesgos sonlosinstrumentosfinancierosaplicados
yentender quelaaplicacion de cadauno dependerade laetapade desarrolloenquela OPS se encuentre
y sus necesidades. En este estudio se evidencia un interés creciente por los mecanismos hibridos de
financiacion, que ofrecen al inversionista diferentes herramientas que se adaptan a su disposicion al
riesgoy, sobre todo, alas necesidades de las OPS destinatarias de los recursos.

La actual coyuntura del COVID-19 ha permitido que mas actores entren al ecosistemay tengan una ac-
titud optimista conrespecto aestetipo deintervencionesy el valor que pueden generarenun contexto
donde el cierre de brechas de desigualdad y la reactivacién econémica son fundamentales. Esto en
ultimas ha permitido asumir riesgos mas altos, que en otros contextos habrian sido impensables para
muchos actores.
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Iterar a partir de las lecciones aprendidas

Este estudio muestraqueyahayleccionesaprendidasenlaregion que permitenanuevosactoresiniciar
el camino con una hoja de ruta bastante clara.

Enlasiniciativasdeinversién porimpacto que yase estan ejecutando, lamayoria surgidas en los ultimos
diez anos, iterar es parte del ciclo de desarrollo. Para ello es importante estar atento a los fracasos y
aprendizajes que se van advirtiendo, pues son estos los que permitiran ver con mayor claridad en qué
aspectos son necesarias adaptaciones o modificaciones que permitan un progreso constante. Docu-
mentar estos aprendizajes es fundamental.

Preparar y acompanar los procesos mas alla del apoyo financiero

Elapoyo no financiero es una de las caracteristicas diferenciadoras de la inversion por impacto. Dado
que el propdsito superior radica en el impacto que se pretende consequir, este tipo de apoyo resulta
fundamental para el cumplimiento de las metasy el fortalecimiento de la OPS para alcanzar el impacto
deseado.

Paramitigar dificultades posteriores, los procesos de seleccion de las OPS enlas que se esperainvertir
sonnecesarios, de maneraque se pueda establecer siestan preparadas pararecibirelapoyo. Erroresen
ese proceso deseleccion puedenresultar costososydesmotivarel desarrollo deiniciativas posteriores.

Lo anterior constituye una parte inicial del apoyo no financiero, pues en distintos casos la primera fase
de seleccion y debida diligencia implica un fortalecimiento integral que prepara a las organizaciones
para recibir el apoyo financiero posterior. Esto hace que los procesos de seleccidn sean mas largos,
pero mitiga riesgos en la inversién general y garantiza un mayor éxito en el impacto esperado.

Ademas, los procesos implementados para el apoyo no financiero permiten construir relaciones de
confianza y empatia entre los lideres promotores, los aliados y las OPS. Lo anterior muestra que el
componente humano es clave en el éxito de las intervenciones paralograr el impacto en el largo plazo.
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Gestionar y medir el impacto: una necesidad fundamental

Confrecuencialasiniciativas sociales no tienen practicasrigurosas paramedir el impacto de sus inter-
venciones, un aspecto que resulta muy importante para la inversion por impacto.

Es fundamental un cambio de paradigma, de manera que no se ponga en una balanza los costos de
una medicion o evaluacion frente a lo que se podria hacer en la intervencion con estos recursos. Si se
quiere demostrar el impacto de lo que se esta haciendo y generar evidencia que respalde ese cambio,
la mediciény la evaluacion son necesarias.

En la inversion por impacto los inversionistas suelen definir un conjunto de indicadores de gestiony
medicion de impacto de la mano con la OPS con el fin de aumentar el impacto y disminuir el riesgo del
impact washing,

La medicion de impacto y de la satisfaccion de las OPS son aspectos por mejorar en el ecosistema
regional. Si bien el conjunto de los casos suele utilizar mecanismos de seguimiento y monitoreo, no es
comun eluso de herramientasrigurosas de medicidn estandarizadas o de evaluaciones de impacto, en
tanto se consideran costosas. Derrumbar este paradigma es fundamental para que se pueda demostrar
de forma mas clara el impacto de las intervenciones emprendidas. Del mismo modo, la medicion de la
satisfaccion de las OPS constituye una oportunidad para que los inversionistas por impacto puedan
reconocer las valoraciones positivas y los asuntos problematicos, pues la identificacidon de estos as-
pectos puede ser trascendental en el éxito de las iniciativas.

El valor de las alianzas

Como lo prevé uno de los diez Principios de la Inversion por Impacto de EVPA, “los inversionistas por
impactovan masalla de apoyar organizaciones de propésito social individuales paraalcanzarun cambio
positivo sistémico y duradero a escala, enfocandose también en construir un ecosistema propicio (a
escala nacional, regional, y global)".
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Los resultados de las iniciativas de inversion por impacto son mas sélidos, amplios y sostenibles en
el tiempo si se cuenta con aliados que coinvierten o que estan dispuestos a asumir, con pacienciay
compromiso, la misma causa. Particularmente, las alianzas permiten sumar esfuerzos y abordar los
problemas de una forma mas sistémica.

Definir una estrategia de salida desde el inicio

Esideal que los compromisosy las estrategias de salida sean claros desde el principio para las partes,
puesesto contribuye areducir problemasasociadosalaasimetriaenlas expectativas oinsatisfacciones
gue desmotiven otras intervenciones.

En los casos de estudio la definicidn de estrategias de salida a partir del cumplimiento de metas de
impacto o de la maduracion de la OPS se plantean como alternativas interesantes que no necesaria-
mente determinan un tiempo delimitado, sino que se circunscriben a los propdésitos superiores de las
intervenciones.

Oportunidades de colaboracion con el sector publico

Los casos documentados en este estudio senalan un aumento en lasinnovaciones socialesy el capital
privadodirigidoagenerarimpactoatravésdeluso de mecanismos financieros adaptados paraabordar
desafios sociales. Esto hace a su vez que se abran oportunidades para innovar en colaboraciones con
el sector publico, un actor fundamental en el ecosistema de inversion por impacto.

Este sectortiene inmensas oportunidades de participar en el mundo de la inversion por impacto como
formulador de politicas, requlador o coordinador, (co)inversionistay financiador, proveedor de servicios
de impacto y socio de escala para muchos proyectos de innovacion social lanzados con el apoyo del
sector social o privado, como lo ha demostrado la puesta en practica de los bonos de impacto social /
contratos de pagos por resultado.
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Los mecanismos de pago porresultados o participacion en proyectos de blended finance pueden actuar
comoprimeros pasosalrespecto, perotambién sonnecesariasapuestas que invitenalasinstituciones
publicasasobreponerseasus propiaslimitaciones, como lasvigenciasanuales que dificultan procesos
de largo aliento, fundamentales en las intervenciones de la inversion por impacto.

Enesteestudiosebuscaponerderelievelacontribuciondel sector publicoenelecosistemadeinversion
por impactoy explorar oportunidades de colaboracion y trabajo intersectorial para lograr un impacto
aescala.

Lideres que potencien la conversacion con otros actores

Paralogrararticulacionesinstitucionales con propdsitos comunes, sobre todo eniniciativas que maximi-
zansuimpactosilogran que diferentes sectoresse unan, esfundamental contar conlideresalinteriorde
las organizaciones que hagan que las cosas paseny traigan otros actoresrelevantesala conversacion.

En las juntas directivas o consejos consultivos, cuando estos escenarios son estratégicos para las
organizaciones, los lideres pueden ser un elemento diferenciador para la toma de mejores decisiones
sobre las iniciativas de filantropia estratégica e inversion social. Las juntas directivas estratégicas
traen conocimientos de otros sectores, acompanan en la toma decisiones dificiles y contribuyen en la
conexion conotrosactoresrelevantes para el exito de lainiciativa que se esté ejecutando. Estareflexion
también aplica paralasjuntas directivas de las OPS.
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 CONCLUSIONES

El naciente ecosistema de inversion por impacto en América Latina ha
experimentado un auge en la ultima década y con los resultados obtenidos
otros actores estan comenzando a interesarse en participar de iniciativas
similares.

Nuevos fondos como Alive (de Acumen) demuestran que hay un creciente interés por procesos que
ponen el impacto en primer lugar. El hecho de que FIS Ameris en Chile o Fondo Inversor en Colombia
trabajen en potenciales nuevas rondas de inversion pone de manifiesto que hay apetito para sequir
desarrollando propuestas con un mayor riesgo y potencial de impacto.

También la Universidad EAN en Colombia esta liderando la creacion de un fondo de inversiony SIBs.CO
logré multiplicar la cantidad de inversionistas en su segundo Bono de Impacto Social, luego de resul-
tados destacados en el primero.

Casos como In3Citi y en Brasil también demuestran que las iniciativas de inversion por impacto pue-
den descentralizarse y que liderazgos solidos en regiones apartadas contribuyen a que OPS de zonas
diferentes alos polos de desarrollo econémico tradicionales consigan inversionistas que crean en sus
apuestas, aunqgue el riesgo pueda ser mayor y el apoyo financiero inicial sea mas relevante aun. Es en
estasregiones donde, en el medianoylargo plazos, se pueden lograr cambios realmente sustanciales.

Aunque son diversos los casos en este estudio que demuestran cémo se acompanan a los emprendi-
mientos socialesyambientales, incluso desde etapas mastempranas, aun hace falta capital financiero,
humano e intelectual que permita financiar alas organizaciones en el llamado “valle de la muerte”, y las
acompane a nuevos escenarios en donde los montos de inversion son mas altos. Fondos de primeras
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pérdidas (first loss) pueden ser claves para el fortalecimiento de las iniciativas en etapas méas tempra-
nas, de modo que lesayudenasobrepasarlos escenarios mas dificilesy llegara escenarios superiores.
Algunos como Acumen también pueden tomar mayor riesgo debido a que reciben capital filantrépico,
lo que les permite mayor flexibilidad.

El hecho de que algunas iniciativas ya ofrezcan recursos iniciales por medio de donaciones o capital
semilla, como sucede con la Fundacién Colunga en Chile, la Fundacion WWB en Colombia, Fomento
Social Banamex en México o Acreditar en Brasil, sélo por mencionar algunos, demuestra que ya existe
estavoluntad enelecosistemay que pueden sumarse otrosactores paraimpulsarlabase de la piramide
aotros escenarios.

Lainversidon de impacto en laregion mantiene un crecimiento sostenido y, como parte del continuo de
capital, las iniciativas de inversion por impacto también cobran una relevancia destacada. El reto esta
en que losfilantropos estratégicos e inversionistas sociales sean conscientes de esta tendenciay que
encuentren como su papel puede ser crucial paralograr este apalancamiento, mas alin en escenarios
donde lareactivacion econdmica sera uno de los focos principales de los proximos anos.

Lareflexion sobre el papel estratégico que pueden jugar los recursos de donaciones o de inversion es
impostergable, pues el cambio de mentalidad y el vencer temores respecto de estos mecanismos se
constituye en una tarea urgente ala que Latimpacto quiere aportar.

Lafinanciacionhibridatambiénrepresentaunatendenciaimportante pues permite construir vehiculos
conmayor capacidad de adaptacion alos diferentes perfiles, de manera que se puedan lograr mayores
equilibrios entre impacto y aspectos financieros, o entre riesgo y retorno. La participacion de actores
gue puedan mostrar a otros como implementar estos mecanismos de financiacion es uno de los retos
que puede lograr mayores resultados. Para ello se requiere mas investigacion y consolidacion de la
evidencia disponible.

Lasestrategiasdeapoyonofinancieroresultanindispensables paraacompanaralas OPS en el desarrollo
de sus capacidadesy allilas incubadoras o aceleradoras, a partir de sus conocimientos y experiencia,
pueden ser aliadas fundamentales de los inversionistas por impacto.
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Porultimo, lafilantropia estratégicaes, también, unatendenciaimportante enlaregién, con fundaciones
cadavezmasrigurosasy profesionalizadas que se hacen nuevas preguntasy quieren tener unimpacto
mas sostenible y escalable. Se trata de organizaciones que quieren que sus iniciativas logren cambios
sistémicos y que, para ello, construyen sus teorias de cambio y se plantean nuevos mecanismos de
evaluacion para conocer si estan aportando el valor que desean, mas alla de ofrecer recursos.

En regiones como América Latina la inversion por impacto puede tener un papel fundamental para
cerrar las brechas de desigualdad, para construir sociedades mas equitativas y para demostrar que
los sectares publico, privado y social pueden trabajar de la mano en el propdésito de lograr un mayor
impacto. Latimpacto contribuira de forma sustancial a lograr este proposito y a convertir los retos de
lainversion por impacto en oportunidades para los diferentes actores del ecosistema.
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EL PAPEL DE LATIMPACTO

Latimpacto cree que lainversion porimpacto puede serun puente gue une las iniciativas que se desa-
rrollanenelmundodelafilantropiaconaquellasinversiones que priorizan el impacto socialy ambiental,
asumiendo riesgos que otros no estan dispuestos a asumir.

Latimpacto confiaenque esteinforme contribuya, como unaaccion concreta, apromover elintercambio
de conocimiento sobre los modelos masinnovadoresy eficaces de inversion porimpacto, e inspire tanto
nuevas conexiones parauna mayor colaboracion, comonuevas ideas, mejoras, propuestaseiniciativas
en América Latina para superar los retos apremiantes de la region.

Latimpacto sequira fortaleciendo el conocimientoy el intercambio de mejores practicas en el ecosis-
tema, cocreando informesy reportesy ofreciendo capacitacion orientada a cerrar brechas de conoci-
miento en financiamiento a la medida, medicion y gestion de impacto y apoyo no financiero ala luz de
las necesidades de América Latinay el Caribe.

También continuaré difundiendo las experiencias y guias practicas de sus redes hermanas en Europa
-EVPA-y Asia-AVPN-, conmas de 17anos de experiencia. Laapuestaesofrecer un pasoapasode como
materializarla practicadelainversion porimpactoenlaregion, queirdacompanado delintercambio de
conocimiento mediante comunidades de practica, webinars, visitas de expertos, charlasinspiraciones
y otro tipo de eventos.

Latimpacto esta convencido de que estas actividades no pueden ser solo de contenido técnico. Es ne-
cesario inspirar a nuevos actores e incentivar sinergias a través del continuo de capital. Por tal razon,
buscara formas para que el capital de impacto se despliegue de manera mas estratégica, al facilitar
nuevas conexiones paraunamayor colaboraciony coinversionen América Latina. Unade estas primeras
accioneseseldesarrollodelaplataformaPorimpacto, que presentaralas mejoresopciones de inversion
por impacto para catalizar mayor inversion social y ambiental.
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Latimpacto surgié como comunidad parajugar unrolimportante en el fortalecimiento del ecosistema
de inversion por impacto. América Latina necesita un ambiente regulatorio que incentive la inversion
por impacto, la experimentacion de nuevos modelos de inversion social, y un capital paciente. Por tal
motivo, una de las actividades de la Red a mediano plazo estara enmarcado en politicas publicas.

Latimpacto no puede lograr esto solo y, por tal motivo, fue concebida desde sus inicios como una co-
munidad de actores de diferentes sectores del ecosistema social que invierten alo largo del continuo
de capital. La materializacion de estas acciones dependera del apoyo y colaboracion de cada uno de
sus miembros. Solo a través de acciones colectivas se podran cambiar las estructuras paralograr una
transformacion positivay duradera, que es el llamado de los Objetivos de Desarrollo Sostenible
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GLOSARIO

Apoyo no financiero: Servicios ofrecidos a las orga-
nizaciones de propdsito social para fortalecer sus fi-
nanzas, optimizar suimpactoy/o mejorarsuresiliencia
organizacional.

Blended finance: Combinacion de diferentes fuentes
de capital (filantropico, publico y/o privado) con el fin
de movilizar mayor capital haciala consecucion de los
Objetivos de Desarrollo Sostenible.

Bono de impacto social: Mecanismo de financiacién
gue funciona de manera similar a un titulo de deuda.
Su tasa de retorno esta atada a la consecucién de un
objetivo social o medioambiental. Estos bonos hacen
parte de la financiacion basada en resultados, que
son mecanismos innovadores de financiacion para
programas sociales.

Bono social: Instrumento de deuda que se emite para
financiar programas sociales.

Capital accionario: El valor que le corresponde a un
accionistade unaempresa. Representalacantidad de
dineroqueseledevolveriaalosaccionistassitodoslos
activos de laempresase liquidarany se pagaratodala
deuda. Lasaccionesdelaempresasonadquiridasaun
valor determinado esperando que se valoricen varias
veces para poder obtener retornos sobre lainversion.

Capital catalitico: Deuda, capital, donacionuotrotipo
deinversionrealizada por parte de unafundacion, una

organizacion internacional o un inversionista social
para movilizar mayor inversion por parte de privados.
Este capital se caracteriza por ser paciente, flexibley
mas tolerante al riesgo.

Capitalderiesgo: Financiamiento ofrecidoaempren-
dimientos en etapas tempranas.

Capital mixto: Ver Blended finance.

Capital paciente: Inversion a largo plazo y con poca
expectativa de retorno financiero a corto plazo. El ca-
pital pacienterequierealosinversoresgrantolerancia
ante el riesgo, perspectiva a largo plazo que permita
experimentary probar sus hipotesisy expectativas de
rentabilidad inferioresaaquellasdel mercado, perode
gran impacto social.

Capital semilla: Financiamiento inicial de unempren-
dimiento, usualmente en forma de capital accionario.

Continuo de capital: Diferentestiposde capital(huma-
no, intelectualyfinanciero)que varian desde lafilantro-
piaalainversiontradicionalyque sedistinguen porsus
expectativas de impacto, retornoyriesgo.

Cooperacion internacional: Ayuda voluntaria de un
paisaotro,yaseaatravésde suEstado, gobiernolocal,
0 unaorganizacién.

Crowdequity: Mecanismo de financiacion colectiva
donde pequenos y numerosos inversionistas aportan
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recursos a una empresa y reciben a cambio capital
accionario.

Crowdfunding: Forma de financiacion (préstamos,
donaciones, uotrotipo de inversién)realizadaa través
de numeraosos individuos y pequenas aportaciones.

Crowdlending: Mecanismo de financiacion colectiva
donde pequenos y numerosos inversionistas prestan
su dinero.

Debida diligencia: Mas conocido como due diligence,
es el proceso que realiza un inversionista para decidir
sirealizaunainversionodonacionenunaorganizacion
de propdésito social.

Deudamezzanine: Instrumentofinanciero que combi-
na deuda subordinaday acciones.

Deuda subordinada: Titulos de valor de renta fija que
tienenunamayorrentabilidad que otrostiposde deuda,
pero con mayor riesgo, dado que tienen menos priori-
dad de pago al cobrar.

Endowment: \Ver fondo patrimonial.
Equity: Ver capital accionario.
Family office: Ver oficinas familiares.

Fairtrade: Sistema de certificacion que garantiza el
cumplimiento de una serie de criterios socioambien-
tales y economicos por parte de un productor o una
empresa.

GINI: Coeficiente utilizado por economistas paramedir
la desigualdad de un pais o un grupo.

Financiamiento a la medida: Seleccién de los instru-
mentos financieros mas adecuados segun el perfil del
inversionistaporimpactoylasnecesidadesdelaorga-
nizacion de proposito social. Pueden ser donaciones,
deuda, capital accionario o finanzas hibridas.

Finanzas hibridas: La aplicacion de diferentes ins-
trumentosfinanciero(préstamos, donaciones, capital
accionario) paralograr el mejor resultado en términos
deretorno,impactoyriesgo. Algunosejemplosincluyen
notas convertibles, deuda mezzanine y donaciones
recuperables.

Fintech: El uso de tecnologia para automatizar u ofre-
cer productosy servicios financieros.

Firmas de servicios profesionales: Incluyen organi-
zaciones gue apoyan a emprendedores (ej. acelera-
doras, incubadoras), constructoras de ecosistemas,
consultoras, etc.

Fondo de capital privado: Vehiculo de inversion admi-
nistrado porun gestor profesional(GP), donde sereco-
lecta capital por parte de inversionistas, el cual busca
una rentabilidad financiera al invertirse directamente
en empresas que no cotizan enla bolsa de valores.

Fondo patrimonial: Estructuralegal que permite ges-
tionarrecursosfinancierosde acuerdoaunpropositoy
unos objetivos establecidos por su creador o donante.

Garantia: Contrato donde una personau organizacion
se compromete a reembolsar a un acreedor en caso
que un deudor incumpla con su obligacion de pago o
nologre unos objetivos preestablecidos.
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Impact-first: Priorizacion del impacto social y/o am-
biental sobre el retorno financiero.

Inversion de impacto: Inversiones realizadas en em-
presasoemprendimientosconlaintenciénde generar
unretorno financieroy un impacto social o ambiental.

Inversion porimpacto: Lainversion porimpacto(ven-
ture philanthropy)es unenfoque de inversion social que
prioriza el impacto social y ambiental sobre el retorno
financiero.

Leandata: Herramienta propuestay utilizadapor Acu-
men, la cual busca medir el impacto socioambiental
utilizando tecnologias de bajo costo pararecoger datos
de los beneficiarios.

Multilaterales: Organizaciones sin animo de lucro
constituidas con aportes de diversos paises.

Notaconvertible: Esunadeudaacortoplazoque auto-
maticamente se convierte enacciones preferenciales
delaempresaunavezestalogralevantarunarondade
inversién posterior denominada “serie A”. En otras pa-
labras, elemprendimiento recibe un préstamo parasu
financiacioninicial pero envez de pagar conintereses
a su inversionista, paga con acciones preferenciales
de laempresa dadas unas condiciones especificas.

Objetivos de Desarrollo Sostenible: Un conjunto de
metassociales, ambientalesyecondmicas propuestas
porlas Naciones Unidas.

Oficinas familiares: Una empresa que tiene como
objetivo administrar el patrimonio de una familia.

Organizacion de propdsito social: Organizaciones
establecidas con una misién social. Incluyen empren-

dimientossocialesyorganizacionessinanimodelucro.

Pagos por resultados: Acuerdos de financiamiento
en los que los pagos se condicionan a la consecucion
de resultados y/o impactos sociales, verificados de
maneraindependiente.

Pagos por servicios ambientales: Incentivos finan-
cieros ofrecidos aun productor, propietario de tierrao
auna comunidad a cambio de proteger algun recurso
natural que ofrece un servicio ecologico.

Pipeline: Serie de potenciales negocios.
Private equity: Ver fondo de capital privado.

Sistema B: Organizacion que promueve y apoya em-
presas de triple impacto.

Startup: Emprendimiento en etapa temprana.

Teoria de cambio: Metodologia que resume cémo
una organizacion busca lograr un cambio social y/o
ambiental.

Tercer sector: Sector econdmico compuesto por en-
tidades sin animo de lucro.

Ticket: El monto de una inversion. En ocasiones se
establece un monto minimo y uno méximo, asi como
posibilidades de tener varios montos en una ronda de
financiacion.

Venture builder: Una organizacion que se dedica a
apoyar la construccién de un nuevo emprendimiento.

Venture capital: Ver capital de riesgo.

Venture philanthropy: Ver inversion por impacto.
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ANDE: Aspen Network of Development : IBGE: Instituto Brasileiro de Geografiay
Entrepreneur. Estadistica
ASG: Criterios ambientales, socialesy de INAES: Instituto Nacional de Economia Social de
gobierno corporativo utilizados por algunos México.
inversionistas para evaluar unainversion. :
i INEI: Instituto Nacional de Estadistica e
AVPA: African Venture Philanthropy Alliance. Informatica del Peru.
AVPN:  Asian Venture Philanthropy Network. IRIS+:  Impact Reporting and Investing Standards.
BID: Banco Interamericano de Desarrollo. . IVPC:  International Venture Philanthropy Center.
BIS: Bonos de Impacto Social. OCDE: Organizacion paralaCooperaciény el

BNDES: Banco Nacional de Desarrollo Economicoy Desarrollo Economicos.

Social de Brasil. . 0DS:  Objetivos de Desarrollo Sostenible.

CEPAL: Comision Economica para América Latinay ONG: Organizacisn no gubernamental

el Caribe. :
DANE: Departamento Administrativo Nacional de OPS:  Organizacion de propdsito social.
Estadistica de Colombia. i PPA:  Plataforma Parceiros Pela Amazénia.
DPS:  Departamento de Prosperidad Social de PRI: Principles for Responsible Investment.

Colombia.

. PYME: Pequenay mediana empresa.
ESG: Ver ASG. ;

ESECO: State Secretariat for Economic Affairs

EVPA: European Venture Philanthropy (Cooperacion Internacional Suiza).

Association. :
i SIBs.CO: P B | t ial
FIIMP: Fundaciones e Institutos de Impacto. : sCo rogramade onos de Impacto Social en
Colombia.
GIIN: The Globalimpactinvesting Network. USAID: United States Agency for International

GIIRS:  Global Impact Investing Rating System Development.
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