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RUMO A UM INVESTIMENTO SOCIAL QUE
GERA MAIOR IMPACTO SOCIAL E AMBIENTAL

Apresentacao

Na Latimpacto, estamos comprometidos na construcao de uma rede que
promova de forma efetiva o conhecimento e gere conexées inovadoras
que sirvam para mobilizar recursos financeiros e ndo financeiros de
forma mais estratégica em torno do investimento para impacto. Estamos
aqui para atender o ecossistema do investimento social e da filantropia
estratégica com toda a nossa energia, nossos conhecimentos e nosso
comprometimento para avancar nessa empreitada.

Emagostode 2017, iniciou-se um processo de due diligence para confirmar se eraoportuno, na Ameé-
rica Latina, criar uma rede integrada por diferentes provedores de capital social de todos os paises
daregido, do México e Caribe a Patagtnia, ao longo de todo o continuo de capital, desde a filantropia
tradicional até o investimento de impacto. Igualmente, havia o objetivo de se conectar com a rede
mais ampla de investidores sociais na Europa e Asia, sequindo o modelo e as licées aprendidas da
European Venture Philanthropy Association(EVPA)e da Asian Venture Philanthropy Network, (AVPN)
visando mobilizar estrategicamente mais recursos paragerar umimpacto social e ambiental positivo,
sustentavel e de longo prazo.

Esse processo chegou a resultados satisfatorios e abriu as portas para que um grupo de lideres lati-
no-americanos nos unissemos com a determinacgao de criar em fevereiro de 2020, um pouco antes
do inicio da pandemia, o que decidimos denominar Latimpacto, a Rede Latino-Americana de Venture
Philanthropy e Investimento Social.


https://evpa.eu.com/
https://avpn.asia/
https://latimpacto.org/
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Por tras dessa motivacao, esta a firme convicgao de que a América Latina € umaregiao cheia de opor-
tunidades e que o olhar do investimento para impacto é fundamental para juntar atores tradicionais e
novos naimplementacao de modelosinovadores que gerem maiorimpacto social e ambiental. Portanto,
um dos projetos contemplados desde o inicio do processo de criacao da rede foi realizar o presente
estudo que, apés meses de arduo trabalho durante grande parte de 2020, € hoje uma realidade.

Este estudo, pioneiro por suanaturezae escoponaAmeérical atina, fazumlevantamento de aprendizados
e desafios que, como regiao, devemos disseminar. Ele mostra como alguns atores, sem necessidade
de rotular seus projetos como de investimento para impacto, ja estao implementando iniciativas com
essaabordagem.

Devoadmitir que elaborar este estudo nao foifacil. Cobrir 7 paises da América Latina, analisar 120 casos
para selecionar, junto com um comité de especialistas, apenas 37 com o objetivo de documenta-los, e
fazerisso de formaremota, exigiu a superacao de grandes desafios. Como é possivel constatar nestas
paginas, o resultado confirma que nossaregiao tem todo o potencial necessario parainovar e avangar
naimplementacao do modelo de investimento paraimpacto, através do uso de mecanismosfinanceiros
que vao além das doacoes tradicionais, bem como para fornecer acompanhamento as organizacoes
sociais e gerenciar e medir de forma mais estratégica suas conquistas.

Gostaria de agradecer de forma especial 0 comprometimento das equipes de consultoria - Compar-
tamos con Colombia, na Colémbia, a Pipe Social no Brasil e a Ethos Laboratorio de Politicas Publicas,
no México -, do comité de especialistas, do José Luis Ruiz de Munain, conselheiro sénior da IVPC, que
contribuiu com suaexperiénciaem trabalhos semelhantes e, especialmente, do Alan Wagenberg, Diretor
de Gestao do Conhecimento, quem, desde sua entrada na equipe da Latimpacto em maio de 2020, se
comprometeu a entregar um produto da mais alta qualidade. Para o Bernardo Gonzalez, nosso editor,
aMaria José Céspedes e a Greta Salvi, diretoras regionais da Latimpacto no México/Ameérica Central e
Brasil, respectivamente, meu muito obrigada por suas contribuicoes e por garantir a qualidade do es-
tudo. Agradeco também, a cada uma das pessoas que colaboraram com seus conhecimentos e ideias
e, em particular, aos lideres dos 37 projetos documentados, que participaram ativamente no esforgo
de compartilhar seus aprendizados, licdes e desafios.
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0 estudo é, sem duvida, o resultado de um trabalho colaborativo de pessoas que reconhecem o valor
de construir um ecossistema propicio para gerar impacto, e que estdo convencidas de que o trabalho
coletivo é o que cria valor para gerar solucoes.

Nosso objetivo na Latimpacto é continuar incentivando o conhecimento de valor e as conexoes entre
atores - daregiao e internacionais - que apostam nessas mudancas, tao necessarias para a América
Latina.

Na Latimpacto, estamos comprometidos comaconstrucao de umarede que promova de forma efetiva
esse conhecimento e gere conexdes inovadoras que permitam mobilizar recursos financeiros e ndo
financeiros de forma mais estratégica. Nosso propésito € atender o ecossistema do investimento so-
cial e dafilantropia estratégica com toda a nossa energia e nosso conhecimento e compromisso para
avancgar nesse processo.

Estamos confiantes de que este estudo se tornara a ponta de lanca do trabalho necessario para conti-
nuar impulsionando o conhecimento de valor, refletir sobre a experiéncia adquirida e promover novos
e inovadores projetos, fundos e iniciativas que apliquem os principios e elementos do investimento
paraimpacto.
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SOBRE LATIMPACTO

A Latimpacto mobiliza os provedores de capital social para garantir uma
implementacao mais eficaz dos recursos financeiros e nao financeiros e, assim,
gerar impacto social e ambiental positivo, sustentavel e de longo prazo.

Paraatingiresse proposito, colocaadisposi¢ao seu Centrode Conhecimento e a Academia Latimpacto,
além de facilitar colaboracoes e conexdes entre diferentes provedores de capital social em todos os
setores do continuo de capital - da filantropia ao investimento de impacto.

Para mais informacoes, visite: http://latimpacto.org/pt-br/

Figura 1: A proposta de valor
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Conectamos provedores de capital
Conectamos todo o “continuo de capital” em todos os setores do investimento social
De doacdes filantrépicas a investimento de impacto Desde fundacbes a empresas, investidores, family offices,
com retorno, incluindo outros tipos de capital, como consultorias, instituicdes académicas e atores do setor
humano e intelectual. publico.
Priorizamos )
impacto
socioambiental, ™\
e .
C t . o “impact first A maior comunidade de
onectamos areglao € investidores sociais global:
somos 100% latino-americanos
Conectamos investidores latinoamericanos com mais
A rede é liderada e administrada na América Latina. de 1000 membros associados 3s EVPA e AVPN.
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Os principios promovidos pela Latimpacto

O graficoabaixoresume os principios e as caracteristicas dos investidores paraimpacto, como produto
de um exaustivo trabalho de pesquisa conduzido pela EVPA, aredeirmada Latimpacto. Esses principios
servem para comunicar o espirito e a filosofia que a comunidade Latimpacto promove.

Figura 2: Principios de los inversionistas por impacto
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INVESTIMENTO PARA IMPACTO
NA AMERICA LATINA

Sumario executivo

Uma forma inovadora e poderosa de gerar impacto social, combinando
diversos mecanismos financeiros com apoio nao financeiro e medicao de
impacto, avanca na América Latina com o objetivo de abordar de forma mais
eficaz e mensuravel os problemas sociais e ambientais que persistem na
regiao.

Trata-se doinvestimento paraimpacto ouventure philanthropy, umaabordagem ja consolidadana
Europae Asia, que captatanto ointeresse de investidores atraidos pelaideia de promoveravangos
sociais, mas gerando retornos financeiros, bem como o de fundacdes e doadores tradicionais
que hoje fazem prioritariamente doagdes de longo prazo, sustentaveis e com acompanhamento
constante.

Emboraonumerode organizacdes quejaaplicam os principios do investimento paraimpacto tenha
crescido na regiao, poucas delas identificam sua inovacao com esse conceito, o que indica uma
oportunidade valiosa para a divulgacao dessa metodologia.

Com base em casos especificos que refletem o uso da metodologianaregidao e servem de referen-
cial, a Latimpacto apresenta este primeiro relatorio sobre investimento para impacto na América
Latina, como fonte de inspiragao para o desenvolvimento de novas e diversas iniciativas e como
um solido conjunto de informagdes para compartilhar conhecimento com os atores sociais inte-
ressados em gerar maior impacto por meio de suas intervencades.
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O investimento para impacto

Oinvestimento paraimpacto (venture philanthropy)tem o objetivo de apoiar e catalisar solucdes ino-
vadoras para problemas sociais e ambientais, assumindo riscos que nenhum outro ator esta disposto
a assumir. A proposta baseia-se no principio de priorizar o impacto socioambiental (impact first) e
incorpora trés pilares essenciais:

e Financiamento personalizado
e Apoionao financeiro
e Medicao e gestao doimpacto

Esterelatorio de natureza qualitativarepresentaumaprimeiraaproximacao ac ecossistemade investi-
mentos paraimpactona AméricaLatina, onde existemdiferentes atoresligadosafilantropia estratégica,
ao investimento social e ao investimento de impacto.

0 estudo documenta como diferentes atores sociais, incluindo fundos de investimento de impacto,
fundacoes, universidades, empresas, family offices, intermediarios e instituicées do setor publico,
colocam em pratica o investimento para impacto, mostrando que o compromisso de gerar impacto
social e ambiental é transversal e nao reside em um Unico setor.

O ecossistema na regiao

Ainda nao podemos falar de um ecossistema consolidado de investimento para impacto na América
Latina, nao apenas pela auséncia de um trabalho articulado entre os diferentes paises, mas também
porque ainda existemassimetrias consideraveis entre os ecossistemas nacionais. Emalguns paises, ja
sao evidentes as articulagcOes nascentes, com atores envolvidos e interagindo uns com os outros. Em
outros, porém, persistem lacunas entre os diferentes entes envolvidos ou sao os atores internacionais

0s que, por enquanto, impulsionam a conversa sobre o tema.

No entanto, ha um crescente interesse por alternativas que conectem filantropia e investimento com
0 objetivo de gerar maior impacto. O potencial de crescimento do investimento para impacto naregiao
€ positivo e ainda mais nas circunstancias geradas pela crise da COVID-19.
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Principais tendéncias

Os achados do estudo sobre o investimento paraimpacto na América Latina reunem as contribuicoes
dadas nas entrevistas conduzidas com mais de 180 pessoas nesses sete paises, a documentacao
detalhada dos casos de estudo e os dados quantitativos obtidos em uma pesquisa conduzida perante
0s promotores dessas iniciativas. Esses achados mostram um conjunto de tendéncias sobre o des-
envolvimento desse tipo de investimento na regiao, a participacao de atores sociais no ecossistema,
0s mecanismos financeiros utilizados, 0 apoio nao financeiro oferecido, os mecanismos de medicao,
acompanhamento e monitoramento utilizados e as estratégias de saida implementadas.

Um elo fundamental para o continuo de capital

Ao estabelecer uma conexao no continuo de capital, o investimento para impacto une filantropos
tradicionais com investidores interessados em gerar impacto socioeconémico duradouro com suas
intervencoes.

Oinvestimento paraimpacto também se conecta com praticas globais, como afilantropia estratégica,
0 investimento de impacto, os Principios de Investimento Responsavel, o atendimento dos critérios
ESG (ambientais, sociais e de governanca) e a medicao do impacto gerado pelas intervencoes sociais
e ambientais.

Atores do ecossistema

De acordo com este estudo, organizacoes sem fins lucrativos lideram amplamente as iniciativas de
investimento para impacto na regiao. Na Colémbia, todas as promotoras de casos selecionados sao
constituidasnessamodalidade. E asfundacoes tém se posicionado como atores capazes de articular os
setores publico e privado nos diferentes paises do estudo, além de assumir riscos para gerar impacto.

Outros atores relevantes do estudo sao as instituicoes financeiras e as gestoras de ativos, particular-
mente os fundoslocais e internacionais cominvestimentos que priorizam o impacto social ou ambiental
sobre o financeiro, buscando um retorno moderado ou apenas a recuperacao do capital.
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As empresas ou corporacoes estao cadavez maisinteressadas emaprofundar sua participacao nesse
tipo de iniciativas, principalmente quando se relacionam com seu modelo de negdcios ou contribuem
para o fortalecimento das relagoes com seus publicos de interesse.

Os organismos multilaterais e de cooperacao internacional, e até mesmo alguns family offices, tém
impulsionado esse tipo de iniciativas na regiao, atuando como promotores de seu desenvolvimento,
principalmente no contexto da pandemia.

Enguantoisso, as consultorias, como seravisto emalguns dos casos deste relatorio, vém aproveitando
sua expertise em mecanismos financeiros para coloca-la ao servigo das iniciativas de investimento
paraimpacto.

A academia e o setor publico ainda nao aproveitaram a oportunidade de participar ativamente dessas
discussoes. Foram poucos 0s casos em que se constatou a presenca desses atores, embora a sua
contribuigao seja muito valiosa para o ecossistema.

Mudanca de paradigma

Apostareminiciativas de investimento paraimpactoimplicaumamudancade mentalidade. Paraos que
vem da filantropia tradicional, & dificil pensar em uma iniciativa como um processo de investimento,
j& que ndo concebem as doagdes como investimento, mesmo quando visam retorno social. E preciso
também fazer com que os investidores tradicionais conhegcam instrumentos financeiros, como os de
blended finance, que permitem reduzir orisco assumido por eles e, assim, tera possibilidade de investir
em organizacoes de propdsito social (OPS)emergentes.

E preciso desaprender para aprender, uma das reflexdes que sairam & tona nas conversas realizadas
paraaelaboracao deste relatorio.

Aabordagemdeinvestimento paraimpactoimplicapensar estrategicamente noresultado que se preten-
de atingir, assumir riscos maiores, ofereceracompanhamento nao financeiro com mais determinacao,
medir e gerenciar o impacto, e se envolver ativamente na iniciativa em que se pretende investir, onde
aprioridade é a solucao de problemas socioeconémicos e ambientais.
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Financiamento personalizado

Asdoacgoestémsido o mecanismo financeiro mais utilizado nos casos analisados neste relatorio, refletindo
uma relacao muito proxima com a atividade filantropica tradicional. No entanto, em diversos casos, as
doacoes costumamser combinadas comoutrostipos de mecanismos que vao dadividaao capital acionario.

Em muitos dos casos analisados, é evidente um interesse crescente por mecanismos de financiamento
hibridos, visto que oferecema possibilidade de adaptar o investimentoa OPS (com ou semfinslucrativos)ou
visarreduziroriscoemdiferentes etapasdo processoa partirdo olhardoinvestidor. Nos casos analisados,
épossivel observarcomoalgumas organizagdes comecamatestarinstrumentos como divida subordinada
e garantias. O Brasil se destaca por iniciativas que estao comecando a fazer uso desses instrumentos.

Emalguns paises, comono México, asfundacgoes ainda enfrentam barreiras legais para o uso de outros
mecanismos de investimento que nao as doagoes, 0 que coloca desafios para o desenvolvimento do
investimento paraimpacto. Contudo, é curioso que, de acordo com os dados da Convergence, esse pais
esta entre os dez com maior nimero de projetos estruturados com blended finance'.

Apoio nao financeiro

O apoio nao financeiro faz parte da esséncia do investimento paraimpacto. Emalguns dos casos estu-
dados neste relatorio, observou-se que esse tipo de apoio é tdo ou mais importante que o financeiro e
acaba sendo um diferencial em relacao a outros modelos de investimento.

Na maioria dos casos, esse apoio visa acompanhar e fortalecer a estratégia e/ou modelo de negocios
das OPS. Entretanto, chama a atencao que apenas 17% dos investidores para impacto oferecem apoio
paraa gestao financeira, sendo este um fator determinante para o sucesso das OPS.

Acolaboracao entreasorganizacdes promotoras que impulsionam os casos e as OPS através de parce-
rias também desempenha um papel fundamental no fortalecimento dessas organizagoes, em frentes
tao diversas quanto talento humano, marketing e operacgao logistica.

1 Ver: Convergence, Blended Finance, disponivel em: https://www.convergence.finance/blended-finance
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Medicao de impacto

Esse € outro dos pilares do investimento para impacto e, na regidao, € um dos desafios mais
importantes da atualidade. Apesar dos mecanismos de acompanhamento e monitoramento es-
tabelecidos em muitos dos casos estudados, nao sao fornecidos dados suficientes pararecon-
hecer qual teoria da mudanca esta sendo implementada e se o impacto pretendido esta sendo
alcancado ou nao.

Apenasumterco dos casos implementa avaliagoes de impacto, e pouquissimas iniciativas possuem
mecanismos de medicao integrados capazes de fornecerum conhecimento mais claro dosresultados
atingidos a médio e longo prazo.

Um dos desafios complementares tem a ver com a medicao nao apenas do impacto obtido, mas
também do fortalecimento das habilidades e competéncias das OPS.

Estratégias de saida

Combinaruma estratégia de saida é importante, pois permite alinhar expectativas entre investidores
para impacto e as OPS, bem como desenvolver um plano de trabalho bem delimitado. Além disso,
ajuda a evitar o desenvolvimento de uma relagao de dependéncia com o financiador inicial, pois a
estratégia de saida obriga a OPS a buscar alternativas de financiamento.

Neste estudo, foi constatado que existem diferentes estratégias paraimplementar mecanismos de
saida. Algumas sao propostas desde oinicio, quando é definido um periodo especifico de acompanha-
mento; ja outras estratégias colocam como questao central o nivel de maturidade das organizacoes
e desenvolvem os mecanismos de saida a medida que a iniciativa vai se desenrolando.

Em outros casos, essas estratégias sao determinadas pelo tipo de instrumento financeiro utilizado.
Porexemplo, em se tratando de empréstimos com prazos de pagamento bem definidos, esses prazos
corresponderao também ao periodo do acompanhamento. E, finalmente, existem as organizagoes
que definem a saida com base no atingimento das metas estabelecidas.
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Porém, em65% dos casos estudados, estratégias de saidanao foraminicialmente planejadas, podendo
gerar expectativas muito diferentes sobre como deve ser conduzido o acompanhamento. Tanto quanto
a medicao de impacto, a estratégia de saida € um aspecto que deve ser aprimorado no ecossistema
regional.

Expectativas

Trata-se de um relatdério vivo, que nao termina com a sua publicacao e nao se limita aos 37 casos aqui
coletados. ALatimpactoreconhece um ecossistemaem desenvolvimento, com iniciativas em processo
deimplementacaoe, principalmente, comum interesse cadavez maisnotorio emaplicar o investimento
paraimpactoemorganizacOes e processosjaexistentes. Porisso, esterelatoriorepresentaum primei-
ro passo emum caminho que ja esta sendo percorrido por varios atores na regiao e que a Latimpacto
continuara impulsionando entre os filantropos e investidores que buscam maximizar o impacto social
e ambiental de seus esforgos no subcontinente.

A Latimpacto espera que este primeiro relatorio se torne uma fonte de inspiracao e respostas aos
guestionamentos e desafios comuns que surgiram das iniciativas coletadas num amplo didlogo com
120 organizacdes da regido, ligadas e interessadas no investimento para impacto.
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Figura 3: Como o estudo foi feito
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Para desenvolver o relatorio, foi utilizada uma metodologia qualitativa baseada em pesquisas
de fontes secundarias e na realizagao de entrevistas tanto com atores envolvidos em iniciativas
de investimento para impacto, quanto com especialistas regionais em filantropia, investimen-
to social e investimento de impacto. Além disso, com o apoio de um Comité de Especialistas?,
foramselecionados 37 casos daregiao que participaram de uma pesquisa detalhada que girouemtorno dos
pilaresdoinvestimento paraimpacto, com o objetivo de caracterizar e identificar padroesnessasiniciativas.

Pararealizar este trabalho, a Latimpacto contratou trésorganizagoes de consultoria especializadas no
temae conhecedaoras dos principais paises objeto do estudo: aPipe Social no Brasil,aCompartamos con
Colombiana Colédmbia e a Ethos Laboratorio de Politicas Publicas no México. Com essas 3 empresas, a
pesquisa comecou em marco de 2020 e terminou em novembro do mesmo ano.

O trabalho foi realizado em trés fases:

@ - Reconhecimento dos ecossistemas de cada pais, mapeamento e pré-selegao de casos

Essaprimeirafase concentrou-se noreconhecimento dos atores mais destacados em matéria de inves-
timento paraimpacto nos principais paises deste estudo: Brasil, Coldmbia e México. Com base no conhe-
cimento prévio das equipes de consultoria nesses paises e depois de varias entrevistas com diferentes
atores, foram mapeadas cerca de 120 iniciativas lideradas por investidores para impacto na regiao, das
quais 68 foram pré-selecionadas e posteriormente validadas pelo Comité de Especialistas. Em paralelo,
foram conduzidas entrevistas com conhecedores do setor social da Argentina, Chile, Guatemala e Peru,
parareconhecer esses ecossistemas e identificar atores e casos relevantes nesses territorios.

Para a pré-selecao desses casos, além do cumprimento dos pilares do investimento para impacto -
financiamento personalizado, apoio nao financeiro, gestao e medi¢ao do impacto -, foram levados em
consideracgao critérios como localizacao, buscando casos representativos da geografia de cada um
dos paises, e vigéncia, para escolher iniciativas em execu¢ao no momento do estudo ou concluidas
recentemente e em que, idealmente, o investidor para impacto estivesse oferecendo uma resposta a
pandemia da COVID-19.

2 Nasegaodeagradecimentos, estdo os nomes das doze pessoas que compuseram o Comité de Especialistas.
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Foi proposto que os casos destacados deveriam ser liderados por organizagoes provedoras de capital
-financeiro, humano ou intelectual -, e enquadradas em um dos seguintes sete silos:

e Fundacgoes

e Corporacoes e empresas com programas de investimento social

e Instituigdes financeiras como bancos e gestoras de ativos de impacto social ou ambiental
e Family offices e individuos de alto patrimonio liquido (High Net Worth Individuals - HNWI)
e-- Instituicdes académicas e think tanks (laboratérios de ideias)

e Setorpublico e instituicoes multilaterais

e Consultorias que prestam servigos ao setor social e/ou ambiental

Depois da pré-selecao e da compilacao dos primeiros achados nos ecossistemas de cada pais, foram
apresentados os avangos obtidos, sobretudo nos trés principais paises desta pesquisa, ao Comité de
Especialistascom o objetivo de que fossem selecionados os casos finais e complementados osachados
iniciais de cada pais do estudo. Nessaselecaofinal, os critérios de maior peso foram a sustentabilidade
financeira, ainovacao social, o potencial de replicabilidade, arepresentatividade no siloao quala organi-
zacao promotorapertencia, aparticipacao de outros atores sociaisnainiciativae arespostaa COVID-19.

© -Documentacgao de casos regionais e relatorios dos paises

No processo de selecao realizado junto com o Comité de Especialistas, foram identificados 37 casos:
11na Colémbia, 10 no Brasil, 8 no México e 2 por pais na Guatemala, na Argentina, no Chile e no Peru.

Aprioridade foi dada a Brasil, Coldmbia e México por serem os paises onde 0s ecossistemas estao mais
consolidados. Tambéem foram incluidos casos de Argentina, Chile, Guatemala e Peru para contar com
um melhor panorama regional.

As equipes de consultoria trabalharam na documentacao dessas iniciativas, buscando ilustrar a exe-
cucao de um processo regido pelos principios do investimento para impacto e ser fonte de inspiracao
para sua replicabilidade ou para o aprendizado de outros atores do ecossistema.

Desta forma, a construgao dos casos contemplou a seguinte estrutura:
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i)  Uminfografico inicial que mostra os principais detalhes do caso.

ii) Uma exposicao dos antecedentes e do contexto em que a iniciativa esta se desenvolvendo para
entender o problema que se pretende solucionar.

iii) Uma descrigao do investidor paraimpacto e dainiciativa, a fim de identificar com maior clareza
as motivagoes para enfrentar esse problema;

iv) Osdetalhes do financiamento personalizado oferecido a organizagao de proposito social.

v) Uma descrigcao detalhada do apoio nao financeiro oferecido, por entender que esse aspecto é
fundamental para o sucesso das intervengoes de investimento para impacto.

vi) Osresultados e oimpacto até o presente momento(primeiro semestre de 2020), explicando como
sao mensurados.

vii) Osaprendizados e desafios enfrentados por essas experiéncias, que possam trazer luz paraoutros
atores do ecossistema.

Como ja foi mencionado, os investidores paraimpacto que lideram esses casos conduziram uma pes-
quisa visando aprofundar os achados com dados complementares relevantes, essencialmente sobre
o cumprimento dos principios do investimento para impacto e seu modelo de operacao.

Apds o processo de documentacgao dos casos, cada um deles foi compartilhado com as organizacoes
promotoras ou seus lideres, com o objetivo de validar as informagdes dessas intervengoes.

Alem da documentacao dos casos, as equipes de consultoria redigiram relatérios sobre cada um dos
trés paises, 0s quais foram a principal fonte de informacao para a elaboracao deste relatdrio regional.
Durante todo esse processo, foram conduzidas entrevistas com 187 pessoas de toda a regiao, perten-
centes a 120 organizagoes, cobrindo todo o continuo de capital.

© - Realizagao do relatorio regional

Finalmente, a equipe da Compartamos con Colombia, como lider das equipes de consultoria, analisou
0s casos selecionados e os relatorios de pais com o propdsito de consolidar, junto com a equipe da
Latimpacto, este relatério regional. Ele compilaas 37 iniciativas selecionadas e os achados e desafios
para o investimento para impacto na América Latina.
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- UMA FERRAMENTA
 PARA INOVAR

A América Latina ja esta implementando abordagens e metodologias de
investimento para impacto e inovando na maneira como esta fazendo isso.

E umagrande satisfacao saber que este estudo regional ¢ umarealidade. E um testemunho do trabalho
arduo gque a equipe da Latimpacto realizou para mostrar a situacao atual do ecossistema social e dos
desafios a serem enfrentados na Ameérica Latina, onde arede que esta nascendo pode contribuir para
a geracao de mais impacto.

Como fundador do International Venture Philanthropy Center, IVPC, que conta com a adesao da EVPA
na Europa, da AVPN na Asia, da AVPA na Africa e agora da Latimpacto na América Latina, considero
muitoimportante promoveraestreita colaboragao entre os muitos provedores de recursos financeiros,
humanos e intelectuais, como uma forma de destravar e implementar recursos de forma mais eficaz
para gerar um impacto social e ambiental mais positivo, profundo e duradouro. Os diferentes tipos de
investidores sociais tém um papel muito importante a desempenhar naabordagem dos muitos proble-
mas enfrentados pela sociedade no mundo.

Esteestudo éumaferramentaimportante paraajudaras pessoasaterumavisao de quaisorganizacoes
estaoativasemquais questoes e em quais paises, e paraidentificar o que precisa ser feito paraavancar.
Embora a filantropia e o investimento social existam ha séculos, a extensa analise proposta por este
estudo também mostra como varios investidores sociais na América Latina ja estao implementando
abordagens e metodologias de investimento para impacto, e inovando na maneira de fazerisso. A hu-
manidade avangou muito, mas é preciso fazer um esforgco aindamaior para melhoraravida das pessoas
em situacao de vulnerabilidade, das mulheres, das crian¢as e dos povos indigenas.

Espero que vocé leia, analise e utilize esta publicagao como uma ferramenta importante para seu
proprio trabalho.


https://ivpc.global/
https://evpa.eu.com/
https://avpn.asia/
https://avpa.africa/
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INVESTIMENTO
PARA IMPACTO

O investimento para impacto (venture philanthropy) € uma abordagem

de investimento social que prioriza o impacto social e ambiental sobre

o retorno financeiro. Ele esta posicionado entre a filantropia tradicional

e o investimento de impacto, ja que visa gerar mudancas sistémicas, €
estratégico na forma como utiliza os recursos financeiros e humanos e adota
processos e praticas do setor financeiro para provocar essas mudancas.

Essaabordagem de investimento visa canalizar capital de risco(venture capital), naforma de doagoes
e/ou investimentos pacientes, para o aumento da escala de ideias inovadoras que tenham impacto
socioambiental. Porisso, desempenha um papel importante no fortalecimento das organizacées com
proposito social (OPS): empreendimentos sociais - em suas etapas iniciais - e organizagdes sem fins
lucrativos que, devido as proprias causas que promovem, ndo geram retornos financeiros.

O investimento para impacto nao pretende substituir outras abordagens de investimento social. Pelo
contrario, o intuito é trabalhar junto com essas outras abordagens para identificar e desenvolver so-
lugoes inovadoras que rapidamente possam ser escaladas e replicadas por outro tipo de investidor,
comoinstituicées do setor financeiro, fundos de investimento de impacto ou investidores tradicionais
gue visamretorno financeiro.

O investimento para impacto aposta na integracao do continuo de capital: provedores de recursos
econbmicos, indo da filantropia ao investimento tradicional, que se diferenciam pelas suas expecta-
tivas de impacto, retorno e risco.
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Figura 4: O continuo de capital
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INVESTIMENTO

TRADICIONAL

E importante esclarecer que o investimento para impacto pode ser aplicado por diferentes atores do
ecossistema de investimento social, como fundacdes, empresas, investidores, family offices, consul-
torias, instituicoes académicas e até atores do setor publico.
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Os casos selecionados e analisados neste estudo oferecem um olhar sobre como o investimento para
impacto é utilizado por essa variedade de atores.

E importante notar que o investimento para impacto também esta associado & adogao de melhores
praticas dos fundos de capital de risco. Essas praticas incluem:

Apoio nao financeiro

Assim como os fundos de capital de risco mantém seus investimentos em média por seis anos e par-
ticipam ativamente do conselho diretivo das empresas onde investem, os investidores para impacto
fazem o acompanhamento dos empreendedores e das organizag0es sociais para promover a sua
sustentabilidade financeira, garantirum maior impacto e fortalecer suas habilidades e competéncias,
visando melhorar aspectos como marketing, governanca, gestao, desenvolvimento de uma teoria da
mudanca etc. Ou seja, o foco esta no desenvolvimento e na consolidacao da organizacao e nao apenas
emumprograma. Osinvestidores paraimpacto participam ativamente dainiciativaapoiada parasuperar
o desafio social e trabalham para dar continuidade as organizacdes, fortalecendo suas capacidades,
especialmenteasderesiliéncia, e buscando atrairoutros doadores ouinvestidores. Paraosinvestidores
paraimpacto, esta claro que seu apoio é de longo prazo, poréem, sempre tém em mente, desde o inicio
daintervencao, uma estratégia de saida para que a organizacao ou o empreendimento possa ter vida
propria e sustentabilidade apds o término do apoio.

Financiamento personalizado

O investidor para impacto conhece bem as necessidades e habilidades de cada organizagao ou em-
preendimento investido e ajusta osinstrumentos financeiros fornecidos paraadequa-los a cada caso.
Também leva em conta o nivel de desenvolvimento da organizagao e suas necessidades, bem como
suas proprias expectativas de risco. Aléem das doagoes, esses instrumentos incluem divida, capital
acionario e mecanismos maisinovadores, como doagoes reembolsaveis, garantias, contratos baseados
emresultados e dividasubordinada, entre outros. Aselecao e utilizacao do instrumento financeiro visa
otimizar recursos e impacto.
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Gestao e medicao de impacto

Como mencionado acima, os investidores paraimpacto priorizam a geragao de mudancas positivas na
sociedade. Issorequerousodeindicadores de medicao claros e personalizados, bem como ferramentas
para o monitoramento do impacto. Algumas dessas ferramentas incluem: 1) pesquisas realizadas com
osbeneficiarios diretos(abordagem promovida pela Acumen), 2)avaliagdes definidas em conjunto com
as organizagoes beneficidrias para maximizar o impacto social, 3)também, em alguns casos, métricas
padronizadas como as IRIS+ ou GIIRS, e 4) outros modelos que integrem o impacto financeiro, social
e ambiental. A incorporacao de principios de gestao e medicao também permite a coleta de dados
pararefinar sistematicamente as estratégias de impacto e tomar decisées mais bem informadas e de
acompanhamento mais estratégico para as entidades apoiadas.

E importante que este estudo e cada um dos casos selecionados nos permitam aprofundar ainda mais
esse conceito, suas praticas e elementos, a fim de evidenciar o valor que o investimento para impacto
pode ter paraaregiao, na busca por melhores condicdes sociais e ambientais para seus cidadaos


https://acumen.org/
https://iris.thegiin.org/
https://b-analytics.net/giirs-funds
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O CONTEXTO

A América Latina poderiamuito bem exemplificaraessénciado que alguns pesquisadores chamamde“o
paradoxo daabundancia”: grandesriquezas naturais, que tornamaregiao a mais biodiversa do mundo,
‘comcercade60% davidaterrestre global, juntocomadiversificadafloraefaunade aguadoce e marinha™,
alémdesuariquezaemminerais e combustiveis fosseis. No entanto, apresentabaixo e fragil crescimento
econdmico e persisténcia e até mesmo aprofundamento das desigualdades sociais, fazendo com que
seja considerada por diferentes organismos internacionais como “a regiao mais desigual do mundo”.

Essa desigualdade é o motivo de alguns dos desafios mais importantes da regido, a saber: acelerar o
crescimento econémico de forma sustentavel, integrando as populagoes mais vulneraveis; combater
a pobreza e enfrentar os desafios da desigualdade; oferecer educacao inclusiva e de qualidade, que
potencialize a superacao dos desafios daregiao; e construir territérios inclusivos, seguros e sustenta-
veis. Essas desigualdades estao sendo acentuadas ainda mais pela pandemia da COVID-19.

Diante dessesdesafios, diversosatores publicos, privados e de cooperacao internacional vém utilizando
diferentes mecanismos de intervenc¢ao, visando oferecer maior impacto e perseguindo o proposito de
consolidar respostas integradas.

3 Economistas e cientistas politicos vém pesquisando esse fendmeno, sobre 0 qual nao ha consenso cientifico, mas que pode explicar
em parte os paradoxos de uma regiao como a latino-americana. Para explorar melhor o conceito sdo sugeridos autores como Michael L.
Ross: https://www.cambridge.org/core/journals/world-politics/article/political-economy-of-the-resource-curse/EBEABE178E7534C-
4BA38BEE23D25322E0

& UNEP, 2018. Elestado de la biodiversidad en América Latinay el Caribe: una evaluacion hacia el avance las metas AICHI para la diversidad
biologica. Programa das Nagdes Unidas para o Meio Ambiente (UNEP), maio de 2016. Disponivel em: https://www.cbd.int/gbo/gbo4/out-
look-grulac-es.pdf

5 FerreiraFranciscoH.G.eWalton, Michael(2005). Ladesigualdaden América Latinasrompiendolahistoria? Banco Mundial e Alfaomega
colombiana, Bogota, Coldmbia. Disponivelem: http://documentsl.worldbank.org/curated/pt/916491468046165704/pdf/ 348560958682541ri-
caOLatinallOPUBLIC.pdf

Veja também: Cepal (2016). La matriz de la desigualdad social en América Latina. Santiago, Chile. Disponivel em: http://repositorio.cepal.
org/bitstream/handle/11362/40668/4/S1600946_es.pdf
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Este estudo reune algumas das principais iniciativas que surgiram a partir do investimento para im-
pacto, como os esforgos que congregam diferentes atores sociais para garantir maior impacto social
e ambiental em suas intervengoes.

Investimento para impacto: um ponto de encontro entre
a filantropia tradicional e o investimento de impacto

"A América Latina @ umaregiao profundamente filantropica.”® Essa frase de CynthiaSanborn e Felipe
Portocarrero, na introducao de seu estudo de 2008 sobre a filantropia na regiao, traz a tona suas
profundasraizes culturais e histéricas. Da caridade cristaaos crescentes esforcos empresariais dos
ultimostrintaanos, afilantropia, apesarde suas préprias limitacoes para gerar mudancas estruturais,
vem agindo como agente catalisador, dinamizador e gerador de modelos relevantes para o enfrenta-
mento de problemas sociais’. O presente relatorio revela que, nos paises analisados, “as fundacodes
empresariais(50 %)sdo mais predominantes que as independentes(29 %)e as familiares(20 %), dando
a entender que existe a oportunidade de envolver outros tipos de atores no investimento social.

Entretanto, um dos principais questionamentos feitos a filantropia tradicional é sobre a suaincapa-
cidade de mensurar seu impacto e saber se seus esforcos estao conseguindo as mudancas espe-
radas®. Porisso, nos Ultimos anos, surgiram varias perguntas sobre o papel que a filantropia deveria
desempenhar na mudanca social. Em resposta a essas perguntas, surgiram propostas como a de
uma filantropia que se afaste das “doagdes sem envolvimento ativo do doador, para se aproximar 1)
da filantropia estratégica e sustentavel, 2) dos negdécios inclusivos e 3) dos investimentos rentaveis
com impacto social".

6 Ra Cynthia Sanborn e Felipe Portocarrero (Editores) (2008). Filantropia y cambio social en América Latina. Centro de Pesquisa da
Universidade do Pacifico; David Rockefeller Center for Latin American Studies. Lima, Peru. Disponivel em: https://repositorio.up.edu.pe/
bitstream/handle/11354/1444/Sanborn%26Portocarrero2008.pdf?sequence=1&isAllowed=y

7 Ibidem.

8 Ibidem.

9 Esses questionamentos encontram eco em, entre outros autores, Sir Ronald Cohen em seu livro Impacto (2020), Penguin Random
House UK, Londres.

10 Felipe Medina(Editor)(2017. Transformando la filantropia - Filantropia transformadora. Relatorio Anual 2015, 2016, 2017 da Filantropia
Transformadora(s.f.) Disponivel em: https://issuu.com/filantropiatransformadora/docs/2017_transformando_la_filantropia-f
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A América Latinanaoficoualheiaaessadiscussao, e uma filantropia com umavisdo mais estratégica
e de longo prazo esta crescendo gradualmente na regido. Essa nova aposta esta mais ativamente
envolvidanas atividades dos beneficiarios de suas doacoes, pensaemnovos instrumentos financeiros,
se pergunta sobre a sustentabilidade das iniciativas apoiadas e busca identificar com mais clareza o
impacto que ela pode estar gerando.

Damesmaforma, e devido as particularidades da América Latinaem matériade pobreza e desigualdade
social, o investimento de impacto é relevante e representa uma aposta para o desenvolvimento da
regiao. Desde os primeiros trabalhos com microfinancas até as grandes apostas de investimento de
impacto de hoje em dia, lideradas inclusive por investidores locais, esse campo vem experimentando
um crescimento exponencial.

Segundo dados recentes da Aspen Network of Development Entrepreneurs(ANDE), ha pelo menos 83
investidores fazendo investimentos de impacto na América Latina, dos quais 60% estao sediados na
regido. O estudo também estima que esses investidores administram aproximadamente USS 3,7 bilhdes
em ativos'.

O conceito de investimento de impacto vem sendo utilizado de maneiramais formal desde 2007 e, desde
entao, um conjunto de iniciativas de investimento social privado, utilizando diferentes mecanismos de
investimento e doacoes paraodesenvolvimento de empreendimentosnaregiao e trabalhando principal-
mente com comunidadesvulneraveis, comecaram a se alinhar de forma mais profunda com essavisao.
Atores, como a cooperagao internacional, e entidades multilaterais, como o Banco Interamericano de
Desenvolvimento (BID) por meio do BID Lab (antigo FOMIN), desempenharam um papel importante na
consolidacao desse novo olhar sobre os investimentos na regiao.

Por exemplo, em fevereiro de 2012, o BID anunciou que em um ano e meio havia mobilizado “USS 110
milhdes em recursos provenientes desses investidores (de impacto) para a regido (América Latina)

1 Andar (2020). La inversion de impacto en América Latina. Disponivel em: https://cdn.ymaws.com/www.andeglobal.org/resource/
resmgr/2020_reports_/LatAm_Impact_Investing_ES.pdf



Latimpacto »

INVESTIMENTO SOCIAL E IMPACTO

CASOS E TENDENCIAS NA AMERICA LATINA

> 36>

através de seu programa de vinculagao de empréstimos e por meio de co-empréstimaos, com o obje-
tivo de financiar projetos voltados para a melhoria das condicoes de moradia de populacoes de baixa
renda, conceder beneficios amulheres empreendedoras, ajudar pequenos produtores aaumentar sua
produtividade e melhorar comunidades rurais”?.

A ultima década foi determinante para a evolucao do investimento de impacto no mundo e na regiao.
Em 2019, a Global Impact Investing Network (GIIN) enfatizou que existe uma tendéncia global, entre um
numero crescente de pessoas, de considerar que seu dinheiro deve fazer algo mais do que simples-
mente gerar dinheiro e que seus investimentos “podem e devem, também, visar impulsionar atividades
sociais e de impacto ambiental”™.Isso € demonstrado pelos resultados da mais recente pesquisa anual
de 2020 conduzida cominvestidores de impacto pela GlIN, sequndo a qual os investimentos de impacto
mobilizam cerca de USS 715 bilhdes em todo o mundo.™

Na América Latina, essas tendéncias globais vém crescendo nos ultimos anos, como indicam os dois
relatérios maisrecentes da ANDE™e da IMPAQTO'™. O relatério da ANDE afirma que “dos 83 investidores
entrevistados, 49 compartilharam dados sobre investimentos individuais realizados em 2018 e 2019.
Durante esse periodo, os entrevistados mobilizaram mais de USS 600 milhdes em 619 investimentos
na América Latina"".

Sao certamente numerosrelevantes. Contudo, o mercado de investimentos de impacto naregiaoainda
pode crescer ainda mais e aumentar a sua fatia nos investimentos globais nesta area.

12 BID(2012). BID impulsa inversiones de impacto en América Latina. Disponivel em: https://www.iadb.org/es/noticias/bid-impulsa-in-
versiones-de-impacto-en-america-latina

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

14 DeanHandetal,(2020). Annualimpactinvestorsurvey2020.Global Impact Investing Network, GIIN. Disponivel em: https://thegiin.org/
research/publication/impinv-survey-2020

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

16 IMPAOTOeBIDFomin(2018). Lasegundaola: promoviendo unasegundadécadade inversién deimpacto en mercados fronterizos de América
Latina. Disponivel em: https://www.impagto.net/la-segunda-ola-de-inversion-de-impacto-en-america-latina/

17 ANDE(2020). Impactinvestingin América Latina: Trends 2018 & 2019
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Agora, qual o lugar do investimento para impacto?

Assim como suas redes irmas, a Latimpacto acredita que ha um ponto de encontro para promover o
investimento paraimpacto.“Cadavezmaisinvestidores classicos, atraidos pelaideiade fazerobemen-
quantogeramretornosfinanceiros, estao entrando no mercado de investimentos de impacto. Por outro
lado, asfundacoes doadoras tradicionais fazem cada vez mais doagoes de longo prazo e sustentaveise
comegamapensaremcomo fazerumuso efetivo de seus patriméonios(endowments)”®. Entre esses dois
tipos de atores, existe uma abordagem chamada de investimento para impacto (venture philanthropy).

Esses modelos inovadores combinam os aprendizados dos setores publico, privado e social, com o
proposito de obter resultados mais eficientes com impacto mais duradouro® nos desafios enfrentados
pelaregido, que por suaescalae complexidade precisam de novas formas de intervencao que vao além
dos mecanismos tradicionais de investimento ou das doacoes.

Com base nos aprendizados de suas redes irmas na Europa (EVPA), Asia (AVPN) e Africa (AVPA), a La-
timpacto constatou que, na América Latina, essa poderosa forma de gerar impacto social também
esta presente, combinando mecanismos financeiros com o propdésito de abordar problemas sociais e
ambientais para fazer a diferenca.

Investimento para impacto: um debate conceitual

Antes de falar sobre o estado do ecossistema na América Latina, € fundamental entender quais sao as
caracteristicas definidas para delimitar o que deve ser incluido e 0 que nao. Dessa forma, podem ser
estabelecidos, em teoaria, limites claros, ainda que na prética essas fronteiras sejam vistas mais como
areas cinzas do que como linhas perfeitamente delimitadas.

A fim de identificar os investidores para impacto neste estudo, foram levadas em consideracao as
caracteristicas a sequir:

18 Latimpacto(2020).";0ué eslainversion porimpacto?” Disponivel em: https://Latimpacto.org/Conocimiento
19 International Venture Philanthropy Center, IVPC(2020). “The Opportunity”. Disponivel em: https://ivpc.global/#front-opportunity
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e Financiamento personalizado: o processo pelo qual uma organizacao de venture philanthropy ou
um investidor social encontra o(s) instrumento(s) financeiro(s) mais adequado(s) para apoiar uma
organizagao com proposito social (OPS), fazendo escolhas dentre a gama de instrumentos dispo-
niveis (doacao, divida, capital e instrumentos financeiros hibridos). A escolha dos instrumentos
financeiros dependeré do perfil de risco, rendimento ou impacto esperado pelo filantropo estra-
tégico ou investidor social, e das necessidades e caracteristicas da OPS.

e-- Apoio nao financeiro (também conhecido como apoio estratégico de longo prazo): a abordagem
destinada afortalecer as organizacdes apoiadas paraaumentar seu desempenho geral, desenvol-
vendo habilidades ou melhorando estruturas e processos.

e Medicao e gestao de impacto: refere-se a medi¢cao das mudancas geradas por uma atividade e ao
uso dessas informacdes para maximizar o impacto positivo.

Com o proposito de estabelecer uma caracterizagcao mais clara para o melhor entendimento desse
ecossistema, foi estabelecido um critério adicional: investimentos que priorizam o impacto social
(impact-first)entendidos como investimentos onde:

“0 principal objetivo do investidor é gerar um impacto social positivo em vez de gerar rendi-
mentos a taxas de mercado, sendo o requisito minimo a preservacdo da base do capital?®”.

Dessa forma, este estudo nao contempla atividades filantropicas de carater tradicional, nem investi-
mentos de impacto com critérios mais semelhantesaos comerciais ou convencionais. Em contrapartida,
levaem contaosfilantropos estratégicos determinadosaoferecerosrecursos econdmicos, humanos,
técnicos e intelectuais necessarios para gerar um impacto verificavel, bem como os investidores de
impacto dispostosaassumirriscos maiores com o propoésito de validar solucdes, desenvolver umnovo
mercado e/ou infraestrutura, ou escalar uma OPS.

20 WolfgangSpiess-Knafl E BjoernStruewer,(2015). Social Investing. Fundamentals of animpact-firstinvestment strategy. Universidade
Zeppeline Raizes do Impacto. Disponivel em: https://www.roots-of-impact.org/wp-content/uploads/2015/01/Social_Investing-An-Intro-
duction-vfinal.pdf
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A proposta é, entao, um espectro do continuo de capital que inclui praticas de venture philanthropy e
investimento de impacto com uma abordagem impact first, no que a European Venture Philanthropy
Association(EVPA)denominou em espanholcomo “inversion porimpacto”(investimento paraimpacto)?'.
Aimportancia de diferenciar o investimento para impacto do investimento de impacto é que facilita o
gerenciamento das expectativas sobre o risco-retorno-impacto esperado e, dessaforma, permite uma
maior clareza sobre as intencoes de diferentes grupos de interesse.

Naregido, esse termo nao é claramente identificado, segundo assinala uma boa parte dos atores com
guem foi realizado este estudo, razao pela qual esses atores nao circunscrevem o que fazem dentro
dessadenominacao em particular. Muitasvezes se referemao investimento paraimpacto comoventure
philanthropy ou investimento social. Mesmo as fundagoes de filantropia tradicionais que estao dando
passosemdirecaoaventure philanthropy identificam esses esforgos como investimentos de impacto,
independentemente de o retorno financeiro ter a finalidade clara de ser reinvestido no objeto social.

Contudo, além desse debate conceitual, a Latimpacto, através deste relatorio e de seu trabalho como
rede latino-americana promovendo investimentos para impacto a fim de consequir uma mobilizacao
mais eficaz do capital, quer abrir caminho para um entendimento mais generalizado do conceito de
investimento para impacto. Dessa forma, busca promover os principios da filosofia aqui colocada
comointuito de construirum espaco de colaboracao, replicacao de boas praticas e articulacao de um
ecossistemaregional -onde sejam promovidos mais projetos e maior investimento -, que gere impacto
social e ambiental.

21 AlessiaGianoncellie Priscilla Boiardi(2018). Estrategias de impacto: como los inversionistasimpulsan elimpacto social. EVPA. Dispo-
nivel em: https://Latimpacto.org/Portals/0/Publicaciones/EPVA-Estrategias-ESP.pdf
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AMERICA LATINA PRECISA DE SUA PROPRIA
REDE DE INVESTIMENTO PARA IMPACTO

A Latimpacto veio para enfrentar esse desafio, ajudando os investidores
da regidao a maximizar a efetividade social e/ou ambiental de seus
investimentos

Desde suacriacao ha 16 anos, asredes irmas da Latimpacto vém atuando como verdadeiras catalisa-
doras deinovagoes e colaboracoes para gerar umimpacto social e ambiental profundo e sustentavel.
Facilitaram iniUmeras conexdes entre atores de todos os setores do ecossistema social: de fundacodes
acorporagoes, passando porinvestidores, family offices, consultorias, instituicdes académicas e ato-
res do setor publico. Dessas conexdes, numerosas iniciativas e parcerias novas surgiram. Além disso,
essas redes inspiraram a criagao de muitos novos fundos de investimento para impacto.

A América Latina precisa urgentemente de sua propria rede, a Latimpacto: persistem enormes e pro-
fundos desafios sociais e ambientais que a pandemia exacerbou e, por outro lado, existem provedores
de capital - tanto filantrépico quanto de investimento - genuinamente comprometidos com a geracao
de impactos sociais e ambientais. Porém, o ecossistema esta fragmentado e nao ha suficiente cola-
boracao nem transferéncia de melhores praticas. Como resultado, esse capital € muito menos eficaz
do que poderia ser, e 0o impacto alcancado nao é suficiente.

A Latimpacto esta enfrentando esse desafio, ajudando os investidores da regido a maximizar a efetivi-
dade social e/ou ambiental de seus investimentos, independentemente das causas apoiadas.
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A partir da analise detalhada dos 37 casos estudados, juntamente com a
documentacao sobre eles e os dados quantitativos obtidos na pesquisa
conduzida com mais de 180 pessoas ligadas ao tema nos sete paises
cobertos, a Latimpacto estabeleceu um conjunto de achados que marcam
tendéncias no ecossistema nascente de investimento para impacto na
regiao.

Essastendéncias oferecem, sem duvida, um conjunto variado de elementos paraavancgar na trans-
formacao positiva das formas de investimento nas iniciativas de solucao dos problemas sociais,
econdmicos e ambientais que persistem no subcontinente. Elas estao vinculadas com os inves-
tidores para impacto, com as formas de financiamento personalizado utilizadas por eles e com as
estratégias de apoio nao financeiro que implementam, bem como com a medicao do impacto, as
estratégias de saidae as parcerias e colaboracdoes que ocorremem torno dasiniciativas. Alémdisso,
essastendénciastambém tém relagao com a definicao de teoriada mudanca, as OPS apoiadas e os
beneficiarios diretos de toda a cadeia de esforcos.

Sobre investimento para impacto

e Poucosatoresreconhecem o conceito deinvestimento paraimpacto e, portanto, ainda que apli-
guem sua filosofia e seus principios no que fazem, eles nao costumam usar essa denominacao.
Existemalgumas excegdes, como 0 caso da Puerto Asis Investments, um family office argentino
que complementa seu portfélio de investimentos com um olhar de investimento para impacto?.

22 Oportfolio deinvestimentos da Puerto Asis Investments esta disponivel em seu site: http://www.puerto-asis.com/

> 42>



Latimpacto »

INVESTIMENTO SOCIAL E IMPACTO

CASOS E TENDENCIAS NA AMERICA LATINA

> 43>

Criaruma narrativa e divulgar modelos conceituais representa uma oportunidade de consolidar
uma linguagem comum na regiao, com a qual construir um conjunto de principios, praticas e
critérios dentro de uma metodologia que potencialize o impacto das iniciativas.

e Falarsobre filantropia e investimento no mesmo cenario parece ir contra as préprias concepgoes

quealgunsatorestémsobre esses dois termos. AFIS Ameris(Chile)propde que osinvestidores pos-
samterduascarteiras: “uma parainvestire ganhar dinheiro e outraparadoar e serboas pessoas’?.
Entretanto, o que propde o investimento paraimpacto é que juntaressasduas‘carteiras”é possivel,
assim como é possivel colocar em primeiro lugar, o impacto socioambiental.

UM ELO FUNDAMENTAL PARA O CONTINUO DE CAPITAL

Oinvestimento paraimpacto nao substitui outros modelos de investimento social, como a filantro-
pia, aresponsabilidade social corporativaou oinvestimento deimpacto. Porém, éumeloimportante
dentrodo continuo de capital que permite experimentar novos modelos, validar solugdes sociais e
ambientais e mobilizar capital catalitico. Casos como o Fondo Accion en Colombia(Fundo Agao na
Colémbia), o Instituto Conexsus no Brasil e a Promotora Social no México, destacamaimportancia
daarticulacao do continuo de capital.

Sobre os investidores para impacto

Qinvestimento paraimpacto tem maior potencial de sucesso quando envolve atores de diversas origens
e abordagens e com diferentes experiéncias. A visao filantropica de uma fundacao € complementada
pelo foco nosresultados que os investidores costumam ter. Experts financeiros colocam seus conhe-
cimentos a servi¢o da adaptagcao de mecanismos de financiamento de acordo com as necessidades
das organizagoes com proposito social e 0 apetite de risco dos investidores, ao passo que entidades

23 FIS Ameris, 2018. FIS Ameris em Corresponsables. Entrevista com Maria José Montero (Chile). Disponivel em: https://fisameris.cl/
blog/2018/06/12/fis-ameris-en-corresponsables/
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60% dos casos
pesquisados para
fins deste relatorio

sao liderados por
organizagoes sem
fins lucrativos,
sendo 0 exemplo
mais marcante a
Colémbia.
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especializadasnofortalecimento de habilidades e competéncias se concentram em garantir a sustenta-
bilidade da OPS e maximizar o impacto socioambiental. Em esséncia, o florescimento dasiniciativas de
investimento paraimpacto, e do préprio ecossistema, é proporcional adiversidade de atores envolvidos
e as suas possibilidades de articulacao e trabalho em conjunto.

60% dos casos pesquisados para fins deste relatério sao liderados por organizacoes sem fins lucra-
tivos, sendo o0 exemplo mais marcante a Colombia, onde todos os casos abordados sdo constituidos
dessa forma.

Figura 1. Tipo de investidor para impacto de acordo com sua constituicao legal

@ Sem fins lucrativos
® Con fins lucrativos

Outro

A prevaléncia de entidades sem fins lucrativos também é explicada pelo fato de que 16 dos 37 casos
selecionados sao liderados por fundagdes, sendo este silo 0 mais representativo do conjunto. As ins-
tituicoes financeiras e as gestoras de ativos sao o0 sequndo grupo mais representativo, com 11 casos,
seguido por empresas ou corporagées comb, consultoriascom 2, e tanto aacademia, os family offices
e o setor publico, como as entidades multilaterais com um caso cada.
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Figura 2. Distribuicdo de casos por silos

Setor publico e entidades multilaterais - 1
Family Offices - 1
Academia [P 1
Empresas de servicos profissionais -
Empresas ou corporacdes _ 5
Entidades financeiras e gestoras de ativos _ 1
Fundacces [ D ¢

Tomando como referéncia a distribuigao por silos, torna-se evidente a relevancia de engajar mais atores
paraserelacionarem e liderarem as negociacgoes. Isso requer a geragao de evidéncias sobre o que pode ser
alcancado e o compartilhamento de experiéncias e aprendizados para potencializar os processos emergen-
tes. Sao dois propdsitos para os quais a Latimpacto quer contribuir com este estudo e com seu trabalho.

A sequir estdo algumas anotagdes sobre cada um dos silos estudados.

Fundacoes

e Asfundacdesdesempenhamum papel preponderante noinvestimento paraimpactonaregiao. Em
algunscasos, elasarticulam com o setor privado e o setor publico, como a Fundagao Santo Bomingo
e a Fundacgédo Corona na Colémbia, as Fundagdes e Institutos de Impacto (FIIMP) no Brasil, a Fun-
dacao Colunga no Chile ou a Fundacao Gonzalo Rio Arronte, no México. Portanto, o fortalecimento
do papeldas fundacoes pode contribuir paraaconstrucao de lagos e parcerias entre os diferentes
silos e, consequentemente, para o proposito central do investimento paraimpacto, que é conectar
as melhores praticas nos setores publico, privado e social.

e As organizacoes ligadas ao mundo da filantropia tradicional e os tomadores de decisao dessas
organizagoes contam com novas possibilidades e ferramentas para pensar o futuro de suas inter-
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vencoes. Contudo, devido atradicao estreita e enraizada que predomina nesse setor, asiniciativas
inovadoras ainda nao sao tendéncia e, por enquanto, representam a excegao a regra.

Instituicoes financeiras e gestoras de ativos

Os fundos de investimento de dmbito internacional desempenham um papel fundamental no
desenvolvimento de ecossistemas de investimento para impacto nos paises em que operam. Sao
pioneiros que, com seus avancgos, demonstram aos investidores locais que € possivel propor al-
ternativas viaveis de impacto social e ambiental com retorno financeiro. A Acumen na Colémbia, a
NESsT no Peru e a Root Capital na Guatemala sao exemplos disso.

No entanto, também foram criados fundos locais na regiao, alguns inclusive pioneiros em seus
proprios contextos, permitindo aformacao de vinculos cominvestidores de seus paises. APromo-
toraSocialno México, o Fondo Inversorna Colémbia, a FIS Amerisno Chile ea Co_Capitalno México
sao uma demonstracao desse esforco.

Osbancostambém podem desempenharum papel decisivo quando assumem riscos e oferecem
seus servicosaorganizagOes que nao témafacilidade de acessar o sistema bancario. Um exem-
plo desse tipo de estratégia é o Banco Galiciana Argentina, que reconhece aimportancia de seu
papel comoinstituicao financeira para o desenvolvimento do pais e, portanto, oferece umalinha
especial de crédito paraas Empresas B, com o proposito deacompanhar seu crescimento. Outro
exemplo é aFundacao Bancolombiana Coldmbia, que desempenhaum papel central no ecossis-
tema do pais ao participar de diversas formas em pelo menos metade dos casos documentados
neste estudo.

Empresas ou corporacoes

Sejaapartir de suas areas de sustentabilidade ou como parte integral de seu modelo de negocios,
as empresas e corporagoes privadas também se destacam como investidores para impacto de
maior relevancia entre os casos estudados. Um exemplo no campo da sustentabilidade ¢ a Cemex,
no México, que, junto com o Instituto Tecnologico de Monterrey, oferece servicos de fortalecimen-
to para empreendedores e inovadores sociais. O Lab Habitacao do Brasil, liderado pela empresa
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siderurgica Gerdau, € um exemplo de como 0 modelo de negdcios da empresa pode ser integrado
a apostas que visam beneficiar empreendimentos com impacto social e ambiental.

Consultorias

Os dois casos desse silo no estudo vém do Brasil. Trata-se da Plataforma Parceiros pela Amazdnia
e aDindmo. Ambas se destacam pela participacao de atores de outros silos e pelo uso de modelos
de blended finance, mostrando que as empresas de servigos profissionais podem ser atores inte-
ressantes nao apenas para a formacao de vinculos com novas organizacoes, mas também para a
promocao deiniciativasinovadoras, devido a sua especialidade e ao seu conhecimento de vanguarda
em determinados temas.

Academia e think tanks

A academia ainda nao esta muito envolvida nessas discussoes, representando uma importante
oportunidade para a obtencao de conhecimentos e evidéncias para o setor, bem como para a
formacao de futuros profissionais que, a partir de suas organizagdes, vejam o investimento para
impacto como um caminho paramaximizar osimpactos sociais e ambientais. Alem disso, é um ator
compotencial paraser promotor desse tipodeiniciativas, comojaacontece em casos excepcionais,
como o projeto Utopia da Universidade de La Salle, na Colémbia.

Setor publico e entidades multilaterais

Osorganismos multilaterais e de cooperacgaointernacional, bemcomo os fundos internacionais de
impacto, sao atores fundamentais no impulsionamento desse tipo de iniciativa, na motivacao dos
primeiros casos experimentais ou pilotos paraageracao de evidéncias e nainclusao de mais atores
nas negociacoes sobre o tema. Casos como o programa SIBs.CO na Colémbia, onde o Banco Inte-
ramericano de Desenvolvimento e o departamento de Cooperacao Econdmica e Desenvolvimento
da Embaixada da Suiga(SECO)vém desempenhando um papel fundamental, sdo testemunho disso.
Porém, mais do que liderar essas iniciativas, esses atores apenas apoiam organizagoes locais a
atingir seu proposito.
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No setor publico, fatores como mudancas de governo - que em diversas situacoes se traduzem
natroca dos atores com quem se estava construindo uma relacao - ou certas posturas dos repre-
sentantes do setor diante das iniciativas do setor privado (particularmente na Argentina, no Brasil
e no México, houve um distanciamento que se aprofundou durante a realizagdo das entrevistas)
dificultam a participacao desse setor.

Os departamentos ligados ao empreendedorismo, a cooperacao e a inovacao no setor publico
habitualmente estao mais proximos desse debate, mas nem sempre tém a possibilidade de incidir
de forma profunda nas politicas publicas. O trabalho articulado com atores do alto escalao dos
governos, sejanos ambitoslocais ou nacionais, pode promover uma participacao mais ativa desse
setor. Um caso que merece destaque ¢ a Ruta N na Colémbia, uma corporacao criada pelo prefeito
de Medellin que desempenhaum papel fundamental na construcao de mercado e naarticulagao de
iniciativas de inovacao social a partir do setor publico. Deve-se destacar também a participacao de
governos nacionais e locais em contratos de impacto social, em paises como Argentina, Coldmbia
e Chile.

Family offices e individuos de alto patrimdnio liquido

O papel dos family offices ou dos individuos de alto patrimdnio liquido € timido, o que significa que
sua participacao emalgumas dessas discussoes € escassa ou indireta, ja que se limita a suas fun-
dacoesfamiliares, suasempresasou asfundacoes de suasempresas. Aindaassim, hacasoscomo
a FIS Ameris, onde os principais doadores sao familias de alto patriménio. No entanto, um caso
especialmente relevante neste estudo € o da Puerto Asis Investments, um family office argentino
que contacominiciativas de Venture Philanthropy(investimento paraimpacto)em seu portfélio de
investimentos.

Sobre a teoria da mudanca

Ao analisar algumas das caracteristicas gerais dos casos de investimento para impacto neste estu-
do, constatou-se que 73% desses casos contam com uma teoria da mudanca. As organizagoes ou
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iniciativas que usam esse recurso tém uma maior possibilidade de serem medidas com indicadores
de impacto, pois essa metodologia permite identificar de forma mais clara o problema que abordam, o
impacto delongo prazo que pretendem atingir e o processo que devem executar, junto com as atividades
e osresultados para conseqguir o proposito.

Contar com uma teoria da mudanca € um dos principios estabelecidos pela European Venture Phi-
lanthropy Association (EVPA) para o investimento para impacto na Europa. Na América Latina, € uma
tendéncia em crescimento, ainda que ndo esteja presente em todos os casos estudados.

Figura 3. Teoria da mudanca

@® Sem
® Nao
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Sobre os objetivos de desenvolvimento sustentavel

Oscinco principais Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel (ODS)abordados pelas organizagées que
trabalham com iniciativas de investimento para impacto na América Latina sao:

Promover o crescimento econdmico sustentado, inclusivo e sustentdvel, o emprego pleno
e produtivo e o trabalho decente para todos.

Erradicar a pobreza em todas as suas formas ao redor do mundo.

Reducir las desigualdades.

Assegurar a educacdo inclusiva e equitativa e de qualidade, e promover oportunidades de
aprendizagem ao longo da vida para todos

Tornar as cidades e os assentamentos humanos inclusivos, seguros, resilientes e
sustentaveis.

Essa priorizacao reflete os principais problemas enfrentados pela regiao e determina as prioridades
das organizagdes em suas intervengoes.

Se tomarmos como referéncia os 37 casos estudados neste relatdrio quanto a abordagem dos ODS e
compararmos seus resultados com os do relatério mais recente da ANDE?, constatamos que os 00S
1, 4,8 e 10 também sao os mais frequentemente incluidos nas estratégias de medicao de impacto dos
investidores de impacto.

24 ANDE(2020). Impact investingin America Latina: trends 2018 & 2019.
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No unico ODS em que ha uma diferenca entre as medicoes da ANDE e da amostra de casos deste
estudo é o ODS 11, referente a cidades e assentamentos humanos inclusivos, seguros, resilientes
e sustentaveis, ja que tem maior destaque nas iniciativas de investimento para impacto; ao pas-
so que, no relatorio da ANDE, o ODS 5 sobre igualdade de género esta presente com maior forga®.

Figura 4. Principais ODS abordados

ODS 14 Vida vida na dgua

ODS 7 Energia limpa e acessivel

ODS 16 Paz, justica e instituicoes eficazes
ODS 6 Agua limpa e saneamento

ODS 15 Vida na terra

ODS 13 Acao contra a mudanca global do clima
ODS 12 Consumo e producdo responsaveis
ODS 5 Igualdade de género

ODS 17 Parcerias e meios de implementacao
ODS 9 Inddstria, inovacao e infraestrutura
ODS 2 Fome zero

ODS 3 Saude e bem estar

ODS 11 Cidades e comunidades sustentdveis
ODS 4 Educacao de qualidade

ODS 10 Reducéao das desigualdades

ODS 1 Erradicacao da pobreza

ODS 8 Trabalho decente e crescimento econdémico

25 ANDE(2020). Impactinvestingin America Latina: trends 2018 & 2019.
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Sobre o Financiamento personalizado

As doacoessao especialmenterelevantesnoinvestimento paraimpactona AméricaLatina. Issorepre-
senta uma diferenca significativa em relacao ao investimento de impacto na regiao, onde as doagoes
naorepresentam o principal mecanismo de financiamento, visto que visam retorno. Em contrapartida,
varios dos casos deste estudo fazem doacdes ou utilizam recursos filantrépicos para oferecer capital
paciente ou para subsidiar programas de assisténcia técnica®.

Essapredilecao por mecanismos de doacao estarelacionada, parcialmente, ao fato que osinvestidores
paraimpactonos casos selecionados para este estudo sao preponderantemente fundacgoes. Entretanto,

Figura 5. Tipo de instrumento financeiro

As doacgoes sao
especialmente
relevantes no
investimento
paraimpacto na
Ameérica Latina.
Isso representa
uma diferenca
significativa Doacdes Divida Equity
emrelacao ao
investimento de

|mpaCtO na regléo. 26 ANDE(2020). Inversion deimpacto en América Latina: tendencias 2018 & 2019.
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asdoacoesnao sao exclusivasdesse silo. Um exemplo disso é o caso da Gerdau no Brasil que, por meio de
doacdesafundo perdido ou capital semente, fortalece pequenos negocios que trabalhamem questdes
relacionadas a habitacao; oua Cemex no México que, através do Centro Cemex - Tec, financia projetos
de inovacao social com doacodes. Outro exemplo é o caso da Conexsus no Brasil, onde as doagdes sao
usadas para financiar o apoio nao financeiro oferecido aos empreendedores.

As fundagdes também utilizam diferentes instrumentos financeiros. A IC Fundacion, na Colémbia, usa
instrumentos de divida para financiar associagdes agricolas; a Fundagao Lemann no Brasil incuba
empreendimentos, ao passo que a Promotora Social no México investe diretamente neles. Além disso,
as fundacoes Corona e Santo BDomingo, na Colémbia, e Colunga no Chile foram pioneiras, junto com
outras organizacoes parceiras em seus paises, no impulsionamento de pagamentos por resultados.

Chama a atencao o crescente interesse que os mecanismos de financiamento hibrido despertam na
regiao, por possibilitar ao investidor o acesso a diferentes fontes de recursos capazes de serem adap-
tados a sua disposicao ao risco ou as necessidades das OPS destinatarias dos recursos, contribuindo
paraaofertadefinanciamento personalizado. A Acumen utiliza esses mecanismos hibridos parainvestir
em empreendimentos, ao passo que a In3citi os utiliza para acelerar o desenvolvimento de empreen-
dimentos no nordeste do Brasil.

Enquanto57% das organizagdes esperam obter retorno financeiro(Figura 6), mas com foco prioritario
em impact first, ou um rigoroso equilibrio entre retorno financeiro e impacto social e ambiental, 40%
delas nao pretendem obter nenhum tipo de retorno, o que estarelacionado a tendéncia de se recorrer
as doacoes como mecanismo financeiro preferencial.

Uma unica organizacao, O FIIMP no Brasil, respondeu que “dependendo do caso” espera ou nao um
retorno financeiro, pois possui diversas iniciativas com diferentes abordagens.

No grupo das organizacoes que esperam retorno financeiro, 36% querem recuperar o capital e ganhar
juros equiparaveis aos de um investimento moderado, ao passo que 32% visam preservar ou recuperar
0 capital. Isso mostra que osinvestidores estao dispostos aassumir umrisco maior e que seufoco nao
é oretorno financeiro, mas o impacto que possa ser gerado.
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@ Espera retorno
® Nao espera retorno

Dependendo do caso

Além disso, 40% das organizagoes que esperam retorno desejam reinvestir esse recurso na propria
iniciativa(Figura 8), evidenciando ainda mais a abordagem impact first. Entre os que visam reinvestir o
retorno na propriainiciativa, dois casos de destaque sao a Fundagao Santo Domingo, que reinveste 0s
recursos dos macroprojetos habitacionais que desenvolve no Caribe colombiano eminiciativas sociais
para essas mesmas comunidades, e o0 Fondo de Inversiones Misionales de Impacto do Fondo Accion,
ambos na Colémbia.

Outras tendéncias de destaque no financiamento personalizado

e Aflexibilidade e 0 desenho dos instrumentos financeiros nas iniciativas de investimento para im-
pacto nem sempre dependem das caracteristicas das OPS; em alguns casos, a atitude e estrutura
juridicadoinvestidor paraimpacto desempenham um papel mais preponderante. Ou seja, aindaha
oportunidades para elaborar instrumentos financeiros que atendam as necessidades especificas
de cada OPS.
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Figura 7. Expectativa de retorno financeiro por parte dos investidores para impacto
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Figura 8. O que é feito com o retorno financeiro
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Em casoscomo aFundacion Nacional Monte de Piedad no México e a Fundacao WWB na Colémbia,
as doacgoes se transformam em capital semente para o impulsionamento de varias iniciativas.

Adividaéum mecanismo que pode oferecer maiores garantias e menorrisco aosinvestidores para
impacto, porisso seuuso éfrequente nos cenariosem que é almejado um maior controle dos resul-
tados financeiros. Esse instrumento também se adapta a algumas OPS que, por sua constituicao
legal, nao admitem mecanismos como a participacao acionaria ou nao querem ceder controle.
Esse é 0 caso da IC Fundacion, uma organizacao que, por apoiar cooperativas, nao pode usar
mecanismos como investimento em capital acionario, mas apenas a concessao de empréstimos
para o fortalecimento dessas cooperativas.

Em alguns dos casos pesquisados, o uso de capital acionario vem como resultado de um primeiro
investimento na forma de divida quitada com sucesso, doacao, participagdo em um programa de
aceleracao ou como mecanismo estabelecido desde o inicio com o proposito de manifestar um
maior compromisso do investidor com a OPS, como acontece no caso da Acumen na Colémbia.
Embora em alguns casos a divida seja condicionada por uma participacao no conselho diretivo ou
consultivo da OPS, entre outras coisas, o capital acionario por si s6 garante essa participacao, o
gue significa um trabalho mais colaborativo no atingimento do proposito maior e sinaliza um com-
promisso de longo prazo.

Apresencadosinstrumentos hibridos esta crescendono ecossistema, visto que oferecema possi-
bilidade de adaptar o investimento em funcao da OPS ou reduzir o risco da operacao emdiferentes
etapasdoprocesso. 0 blendedfinance ¢ umatendéncia que pode permitirmaiorimpacto e eficiéncia
nas intervencoes. Os mecanismos de pagamento por resultados, como os Contratos de Impacto
Social utilizados na Colémbia e documentados neste relatorio no caso da SIBs.CO, refletem novas
formas de investimento paraimpacto capazes de articular os setores publico, privado e social em
torno da obtencao de resultados mensuraveis que sirvam para a construcao de politicas publicas
e paraatomada de decisdes baseadas em evidéncias, o que é fundamental para a superacao dos
desafios regionais.

Oscréditos sao mais umaalternativa para que os pagamentos feitos porum beneficiariodoemprés-
timo se transformem em capital que outros possamacessar. O caso da Din4mo no Brasil utiliza esse
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mecanismo para mobilizar o capital de forma agil e cumprir seu propésito de impacto, associado
a melhoria habitacional.

e 0 caso da Bemtevi no Brasil, com a iniciativa Acreditar, é especialmente interessante porque as
taxas de juros para seus créditos sao estipuladas de acordo com o cumprimento dos objetivos de
impacto. Ou seja, oimpactovemem primeirolugare setornaumincentivo paraoacessoaempreés-
timos a um custo menor. Esse mecanismo pode ser replicavel, pois coloca o impacto em primeiro
lugar e é desenvolvido de forma personalizada para cada OPS.

e Aoanalisarocontinuo de capital, constata-se que hduma oportunidade paraasiniciativas de inves-
timento paraimpacto que pode ser Util para prepararas OPS, principalmente os empreendimentos
dealtoimpacto social e/ouambiental, aoperar em outros cenarios de investimento com montantes
mais elevados. Trata-se dos fundos de primeiras perdas ou first loss funds, estruturados através
de mecanismos de blended finance, como alternativa para os investidores serem capazes de as-
similar um risco mais elevado. Esses fundos poderiam impulsionar ainda mais o desenvolvimento
do ecossistema de impacto, articulando a filantropia com o investimento de impacto.

Sobre o Apoio nao financeiro

0 apoio nao financeiro faz parte da esséncia desse ecossistema e acaba sendo o elemento que o di-
ferencia de outros modelos de intervengao que ndo contemplam esse componente. Em alguns casos,
evidencia-se que esse apoio pode sertao ou até maisimportante do que o financeiro, visto que permite
que aOPScrie oudesenvolva habilidades e competéncias de longo prazo. Em casos como a organizagao
Acreditar no Brasil ou a Fundacao WWB na Colémbia, o0 apoio ndo financeiro € um pré-requisito para
ter acesso aos mecanismos de financiamento.

Nos casos analisados, a maior parte desse apoio nao financeiro é direcionada ao desenvolvimento da
estratégia e do modelo de negdcios da OPS, visto que nessas frentes € possivel influenciar o cresci-
mento doimpacto e a sustentabilidade financeira dainiciativa. Organizagées como o Fondo Inversor, na
Colémbia, e aFomento Social Banamex, no México, apoiam empreendimentos fortalecendo seumodelo
de negocios e sua educacao financeira.
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Figura 9. Tipo de apoio nao financeiro
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E comum que o apoio ndo financeiro sejaoferecido de forma colaborativa e que se consolidem parcerias
gue aproveitem o conhecimento e a experiéncia de outras entidades para abrir diferentes oportunida-
des de fortalecimento da OPS. Em outros casos, esse acompanhamento é delegado a terceiros, que
geralmente sao aceleradoras que conhecem o mercado local e acompanham todos 0s aspectos da
OPS durante seu crescimento. E o caso da Fundacao Sofia Pérez de Soto, na Colémbia, que nao tinha
experiénciacom oacompanhamento de empreendimentos, motivo pelo qual se apoiou na Taurus Capital
paraacompanhar o crescimento de seus empreendimentos. Emoutros casos, como o Instituto Carlyle
do Brasil, esse apoio € prestado pro bono por empresas especializadas em servigos profissionais.
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Figura 10. Como o apoio nao financeiro é oferecido
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SOBRE A GESTAO E MEDICAO DO IMPACTO

Esse é um dos grandes desafios nos casos estudados porque, embora 97% das OPS declarem contar
com mecanismos de acompanhamento e monitoramento de suas intervencées (Figura 11), ha poucas
gue efetivamente avaliam o impacto de suas intervencdées em termos que vao além de suas atividades
ou de seus resultados.

As pesquisas sao 0os mecanismos mais comuns de acompanhamento e monitoramento dos resultados.
Dos 37 casoscompilados, 18 contam com avaliagdes de impacto. Emalgumas situacdes, osinvestidores
paraimpacto precisam decidir entre investirem mecanismos de medicao ou investir mais nainiciativa.
Em geral, a decisao pende mais para o aumento do investimento na propria iniciativa do que para o
investimento em avaliacdes, 0 que é um desafio importante para o ecossistema, visto que mensurar o
gue é feito pode gerar aprendizados muito valiosos para garantir o impacto esperado.

>59>
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Figura 11. Utilizacdo de sistemas de acompanhamento e monitoramento
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Um dos casos de maior destaque em termos de medicao do impacto, que poderia servir de referéncia
paraoutrasintervencoes, € aAcumen. Trata-se do uso de Lean Data, um mecanismo que visa colocar o
beneficiariodireto no centro damedicao e aproveitaatecnologiamoével paragarantirrespostasrapidas,
confiaveis e de baixo custo. Dessa forma, ndo é preciso investir muitos recursos em mecanismos de
medicao onerosos se houver foco no que € mais importante paraa Acumen: os beneficios sociais que
os clientes recebem das empresas apoiadas.

Se o investimento para impacto tem como uma de suas abordagens principais o fortalecimento da
OPS, a medi¢ao do impacto deve levar em conta nao apenas as mudancas positivas geradas para 0s
beneficiarios diretos ou para o meio ambiente, mas também as geradas para a OPS.
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Figura 12. Ferramentas utilizadas no acompanhamento e monitoramento
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Nos casos deste estudo, constatou-se que a medicao da satisfagdo das OPS (Figura 13) € uma opor-
tunidade de melhoria relevante que deve se levar em conta tanto nas intervencoes atuais quanto nas
futuras. Essa medicao interna pode ser Util parareconhecer avancos e identificar pontos de melhoria
gue podem ser especialmente valiosos para 0s processos e, inclusive, para o impacto final.
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i Figura 13. Medicio da OPS
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Sobre as estratégias de saida

Asestratégias de saida sao dispositivos chave, visto que definem os cenarios em que o desinvestimen-
to € oportuno ou em que a organizacao atingiu um nivel de maturidade considerado suficiente para o
término do acompanhamento.

De acordo com osresultados da pesquisa, 68% dos casosindicam ter uma estratégia de saida definida
(Figura 14), mas apenas 35% definem essa estratégia desde o inicio. Embora nao ter essa definigédo
inicialmente possa oferecer uma certa flexibilidade, também pode provocar problemas em termos das
expectativas dos atores envolvidos, por nao haver clareza quanto ao término do apoio financeiro e nao
financeiro para a iniciativa (Figura 15). Por outro lado, definir essa estratégia desde o inicio também
serve para nao criar umarelacao de dependéncia.
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Figura 14. Conta com estratégia de saida
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Entre osinvestidores que definem suas estratégias de saidadesde oinicio estao aqueles que oferecem
um empréstimo e determinam que sua saida acontecera no final de sua quitacao. Também ha aqueles
que, independentemente do instrumento financeiro utilizado, definem um horizonte aproximado, que
pode variar entre 5 e 9 anos, para realizar um acompanhamento mais paciente e de longo prazo.

Em alguns casos, a estratégia de saida esta vinculada nao tanto a um prazo especifico, mas ao cum-
primento de metas financeiras, de impacto ou de desenvolvimento de habilidades e competéncias da
OPS, como, por exemplo, uma organizacao estar em condicOes de se auto sustentar financeiramente
ou ter a capacidade de captar doacdes de outras fontes.
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Figura 15. Fase em que esta prevista a saida

35%

Desde o inicio, é
estabelecido um
prazo determinado
ou estimado

19%

Até a maturidade da
OPS (sustentavel ou
com as habilidades
requeridas)

Até a divida ser quitada 240/0
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1%
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Sobre parcerias e colaboracao entre organizacoes

Acolaboracaoentre diferentesatores € umadas principais caracteristicas do investimento paraimpacto.
E assim que os conhecimentos dos setores privado, social e publico s&o adquiridos e aplicados para
consolidar estratégias e atingir resultados eficientes que assegurem um maior impacto no processo.

Em 84% dos casos estudados, outras organizagdes estao envolvidas no desenvolvimento das iniciativas
(Figura 16), demonstrando o importante papel dacolaboragao. Asfundagdes, empresas e instituicoes fi-
nanceirastambém co-financiamasiniciativas, alémde participar de outrasformas(Figura17),(Figura 18).

Umdos casos que mostra o poder da colaboracao é o da SIBs.CO, programa a partir do qual foiliderado
0 desenvolvimento de dois Contratos de Impacto Social na Coldmbia, articulando atores dos setores
publico, privado e social com dois propositos essenciais: construir evidéncias em torno da criagao
de empregos para populagdes vulneraveis e, por sua vez, promover mecanismos de pagamento por
resultados como uma alternativa viavel que ofereca maiores garantias quanto a realizagao do impacto
esperado.

Nos casos em que sdo feitos co-investimentos, o instrumento preferido pelos parceiros para esse fim
sdo as doagoes em 42% dos casos, seguidas pelas participagdes, com 15% (Figura 19).
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Figura 16. Envolvimento de outras organizagdes
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Figura 17. Tipos de organizacdes envolvidas em casos

Academia

Instancia multilateral/internacional
Family offices

Nao se aplica

Outros

Fundos de impacto

Filantropos individuais
Financiadores publicos
Corporacdes / Empresas
Fundacdes

Instituicdes financeiras
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Figura 18. Tipos de organiza¢des que co-investem
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Fundos de impacto
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Filantropos individuais
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Corporacdes / Empresas

Fundacdes

Sobre as Organizacoes de Propdsito Social (OPS)

Embora este relatorio nao se foque nas OPS, esse ator € uma peca fundamental do investimento para
impacto. As organizacdes que lideram os casos apresentados enfatizam que as relagdes construidas
comas OPS sdo de longo prazo, sendo a confianca um elemento fundamental no relacionamento. E por
esse motivo que as OPS também sao importantes para atingir os resultados ou o impacto esperado.

Em mais da metade dos casos, sao procuradas organizacoes com modelos potencialmente autos-
sustentaveis do ponto de vista financeiro (57%), sequidas por organizagées com modelo de negdcios
comprovadamente autossustentavel (24%). Esse setor se foca mais em iniciativas com potencial de
sucessodo queiniciativas de sucesso comprovado, implicando uma maior disposicdo ao risco(Figura 20).
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Figura 19. Mecanismo de co-investimento
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Figura 20. Caracteristicas financeiras da OPS
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Quanto a etapa de desenvolvimento da OPS, apenas 32 % dos casos apoiam aquelas no estagio de ma-
turidade. Isso mostra que, neste estudo, os investidores e filantropos estao dispostos a assumir um
risco maior em suas intervencoes (Figura 21).

Figura 21. Etapa de desenvolvimento da OPS

24%

Etapa inicial:
implantacao (0,5 - 2
anos)

30%

Etapa de validacao:
revisao da gestao (2 -
5 anos)

Maturidade:
preparacao para
escalar e/ou replicar
(>5 anos)

1% 3%

Nao se aplica Qutros

Hatambém casosem que, ao invésde apoiaruma OPS, o investidor paraimpacto visa validar inovagdes
sociaiscomoa SIBs.CO, que retne diversos atores paravalidar Contratos de Impacto Social. Em outros
casos, osinvestidores paraimpacto buscam fortalecer os ecossistemas.

Sobre o beneficiario direto

Os beneficiarios diretos nos casos do estudo costumam estar fortemente relacionados aos setores de
maior prevaléncia e, portanto, as necessidades mais urgentes de serem enfrentadas na regiao (des-
igualdade, pobreza e educacao). Os beneficiarios diretos que mais se destacam sdo as mulheres, as
comunidadesrurais, as pessoas em situacao de pobreza ou extrema pobreza e criancas, adolescentes
e jovens(Figura 22).
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Figura 22. Caracteristicas do beneficiario direto
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>69>



Latimpacto »

INVESTIMENTO SOCIAL E IMPACTO

CASOS E TENDENCIAS NA AMERICA LATINA

>70 >

---------------------- RESPOSTA A COVID-19

ACQOVID-19trouxe desafios sociais e econdmicos importantes paraaregiao. Deacordo coma Comissao
Econdmica para a América Latina e o Caribe (CEPAL), “a pandemia da COVID-19 tem fortes efeitos no
ambito da saude e profundas implicacoes para o crescimento econdmico e o desenvolvimento social.
Chega na América Latina e no Caribe em um contexto de baixo crescimento(...) e, principalmente, de
elevada desigualdade e vulnerabilidade, em que se observam tendéncias de crescimento da pobreza
e extrema pobreza, um enfraquecimento da coesao social e manifestacoes de descontentamento
popular”.?’

A pandemia colocou em evidéncia as consequéncias de um abismo historico de desigualdade social
e, a0 mesmo tempo, ocasionou a maior queda na economia desde a Sequnda Guerra Mundial.?® Seus
efeitos sobre as iniciativas de venture philanthropy e investimento social nao apenas se evidenciaram
no curto prazo, mas também serao sentidos a médio e longo prazo.

A pandemia tem ajudado a despertar maior interesse em investimentos para impacto. Por um lado,
empresas, family offices e fundos de investimento apoiaram iniciativas humanitarias que normalmente
nao financiariam. Contudo, executaram essas iniciativas observando o mesmo rigor aplicado a seus
outrosinvestimentos. Asfundacoestambém tiveram que repensar como fazer suas doagoesrenderem
mais. Nesse sentido, estao sendo mais estratégicas, passando a experimentar com outros tipos de
instrumentos financeiros.

Algumas dasrespostas do setoraos desafios atuais e os efeitos que témsobre esse tipo de intervencoes
podem ser vistas a sequir.

27 CEPAL(2020). Relatério especial: O desafio social em tempos da CoVID-19. Disponivel em: https://repositorio.cepal.org/bitstream/
handle/11362/45527/5/S2000325_es.pdf

28 CEPAL(2020). Informe especial: Enfrentar los efectos cada vez mayores del COVID-19 para una reactivacion con igualdad: nuevas
proyecciones. Disponivel em: https://repositorio.cepal.org/bitstream/handle/11362/45782/4/S2000471_es.pdf
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A relevancia da filantropia tradicional
como resposta imediata a crise

No curto e médio prazo, as iniciativas se concentraram predominantemente em atender as necessi-
dades basicas e de subsisténcia das comunidades mais vulneraveis, fornecendo alimentos, agua e
produtos de limpeza, entre outros servigos e itens basicos, por meio de agoes lideradas por diferentes
atores do ecossistema. A filantropia tradicional teve especial relevancia na resposta conjuntural, pois
empresas privadas, instituicdes financeiras, filantropos, fundagdes, family offices, entidades publicas
e pessoas fisicas ofereceram suas contribuicoes na forma de doacdes pararesponder a emergéncia.

Acompanhamento especifico para as
organizagdes de propdsito social

Os investidores paraimpacto vém respondendo a atual crise, oferecendo empréstimos em condigoes
mais flexiveis com medidas de alivio das obrigagoes financeiras, tanto no sentido de aumentar os par-
celamentos quanto de reduzir o montante dos pagamentos, dependendo do caso. Qutro destaque foi a
criacao de fundos ou linhas de crédito emergenciais para fornecer recursos em condi¢oes favoraveis
paraas OPS ou para apoiar a continuidade dos negocios.

Esse é o0 caso da Fundacao Sofia Pérez de Soto, na Colémbia, que flexibilizou as obrigacdes dos em-
preendedoresdurante acrise e criouum fundo paraajudar a pagar afolha de pagamento dasempresas
apoiadas, contribuindo assim para a continuidade dos empreendimentos. Alternativas semelhantes
foram adotadas por organizagdes do ecossistema, como a Yunus Negocios Sociais,?® que ofereceu
prazos e periodos de caréncia as organizacoes com as quais trabalha, bem como apoios especiais em
termos financeiros e nao financeiros.

29 Essaorganizacao naofazparte dosestudos de caso do relatorio.
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0 apoio nao financeiro também tem sido importante neste periodo de crise. Em diferentes casos, foi
oferecido acompanhamento constante as OPS, através de treinamentos e/ou mentorias, permitindo
um relacionamento estreito e de confianga no apoio a reestruturacao de modelos de negocios ou a
reorganizacao das OPS. Esse € o caso da associagao Fomento Social Banamex, no México, do Fondo
Inversorna Colémbia e daConexsusno Brasil, que ofereceramacompanhamento em gestao empresarial.
A Fundacao Argidius na Guatemala, além de oferecer doacgdes adicionais as organizacoes, financiou
mentorias para aquelas que precisavam.

Apostas na retomada econdémica
e no apoio para negocios de impacto

Emboraarespostadasorganizagoesdo ecossistematenhasefocadonoatendimento dasconsequéncias
imediatas da emergéncia, o setor ja desenvolveu iniciativas para impulsionar a retomada econdmica.
Dois casos de destaque sdo a“CoVida20” no Brasil e 0 “Fondo CoVida20" (ver caso Banco de Galicia) na
Argentina, concebidos como programas de financiamento para empresas de impacto que assumem o
compromisso de manter osempregos e arendadurante apandemia, mediante empréstimos comerciais
em condicOes acessiveis e adequadas a situacao atual. A Uniry Dar Mx no México, o plano de reativacao
econdmica da Fundagao Santo Domingo, na Colémbia, ou o programa Reactivate da Fundagao WWB
sao outras iniciativas que visam acompanhar empreendimentos e micro e pequenas empresas para
viabilizar a sustentabilidade de seu trabalho, principalmente em regides remotas.

Efeitos

A colaboracio e as parcerias entre atores publicos
e privados como mecanismos para a geracao de maior impacto

Acolaboragaotemsidoumdos efeitos da pandemia, que vém acontecendo em diferentes escalas: desde
atores que se apoiam para facilitar o desenvolvimento de suas iniciativas, até parcerias entre atores pu-
blicos e privados, oferecendo solugdes conjuntas que, de outra forma, nao seriam viaveis ou nao teriam



Latimpacto »

INVESTIMENTO SOCIAL E IMPACTO

CASOS E TENDENCIAS NA AMERICA LATINA

>73>

0 mesmo impacto. Esse € o caso do desenvolvimento de prototipos de respiradores para o tratamento
da doenca causada pelo virus. Diante dessa necessidade, empresas publicas, privadas e instituicoes
financeiras formaram parcerias para fabrica-los a baixo custo e aumentar a capacidade de producao
existente. Umdos casosdedestaque naregiao éainiciativaInspiraMed, liderada pelaRuta N, na Col6mbia.

Tambémna Coldmbia, diferentes atores publicos e privados articularam iniciativas voltadas a coletade
doacoes paraoferecer solugoesimediatas as necessidades basicas de subsisténcia das comunidades
vulneraveis, como no caso da iniciativa “Colombia cuida Colombia”.

No Brasil, as parcerias entre empresas, empresarios e instituicoes filantropicas consolidaram fundos ou
linhas de credito emergenciais com o objetivo de conceder emprestimos a juros baixos para micro, pe-
guenas e médias empresas que, devido ainterrupcao de suas operagoes, Nnao Consequiriam manter seus
empregos nem a geragao de renda. A Conexsus, por exemplo, langou uma linha de emprestimos diretos
parapagamentoematé 24 meses, com periodo de caréncia de até 12 meses, acompanhado de assisténcia
emgestao empresarial por até 24 meses. Porsuavez, o Lab Habitacao criouumanovafrente de agao para
apoiar empreendimentos ja acelerados, por meio de um fundo emergencial chamado “Volta por Cima”.

No México, parcerias comegaram a ser formadas entre atores que nao colaboravam entre si antes da
pandemia. Essas parcerias consolidaram novas redes e centros de discussao, onde eram definidos
0S proximos passos e mecanismos para a reconstrucao do pais, afetado pelas sequelas da pandemia.
EsseéocasodaFundacaoQuiera, que seuniuaumesforco colaborativo paradiagnosticar dificuldades
provocadas pela pandemia e gerar informagoes Uteis para o setor.

Embora tenham nascido em um contexto de emergéncia, essas colaboracoes criaram canais de co-
municacao e interacoes entre atores com propositos comuns, capazes de facilitar esfor¢cos conjuntos
posteriores.

Oportunidade ou crise? Uma previsao dificil

No longo prazo, ha incertezas sobre a disponibilidade de recursos para o investimento para impacto,
devido a disponibilizacao de capital por causa da pandemia. No entanto, uma grande parte dos atores
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do ecossistema consultados para este relatdrio é otimista e acredita que € um bom momento para
fortalecer asiniciativas de investimento para impacto e demonstrar a sua relevancia no futuro. Essas
iniciativas podem sercruciais parareparar os danos sociais e trabalhar paraque possam ser minimizados
0s impactos negativos na regiao, no médio e longo prazo. O uso de garantias e doacoes recuperaveis
também permite aumentar a disponibilidade de recursos financeiros, por permitir o reinvestimento.



OS CASOS
DO ESTUDO
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- 0 ECOSSISTEMA DE INVESTIMENTOS
- PARA IMPACTO NA AMERICA LATINA

Caracterizagéo inicial

E possivel falar de um ecossistema de investimentos para impacto na América Latina? Se o que se
entende por ecossistema € um conjunto de atores engajados que fazem parte de um ambiente e
colaboram para o seu desenvolvimento, é possivel constatar que alguns paises da regido possuem,
sim, um ecossistema nascente e em crescimento, no qual atores estrangeiros e locais ja existem
trabalhando juntos no desenvolvimento de iniciativas e discussdes. No entanto, em outros paises,
emboraexistamalgunsatoreslocais e estrangeiros, nao haesquemas de colaboracao tao bemdefinidos
nem pontos de encontroformalmente estabelecidos que possibilitem conversasemtorno de propdsitos
e aprendizados compartilhados.

Em consonancia com o anterior, na América Latina existe uma assimetria no desenvolvimento de
ecossistemas em diferentes paises e a auséncia de um olhar regional que articule, integre e dinamize
esforcos que promovam o investimento para impacto na regido. Esse € o0 espago que a Latimpacto
pretende preencher.

Umavez que os ecossistemas nacionais ainda saoincipientes e envolvemnichos especificos de atores,
e fundamental desenvolver umtrabalho pedagogico sobre o que € o investimento paraimpactoe como
deve serimplementado, tanto a partir da posigao do filantropo quanto do ponto de vista do investidor,
bem como conectar as diferentes experiéncias do continuo de capital.

Ja hainiciativas que aplicam esses principios e que representam uma primeira amostra do que esta
acontecendo naregiao. Fundacgoes, gestoras de ativos, fundos de investimento, empresas e corpo-
racoes sao os principais promotores de iniciativas que sao desenvolvidas em diferentes pontos do
continuo de capital e que tém como proposito maior gerar um impacto social e ambiental duradouro.
Empresas de servicos profissionais, family offices, aacademia e o setor publico, bem como entidades
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multilaterais e de cooperacao internacional, também fazem parte desse esforco comum para gerar
maior impacto.

Os casos do estudo

Apodsarevisao de quase 120 casos naAmeérica Latina, foram selecionados para este relatério regional 37
deles por estaremalinhados com os principios do investimento paraimpacto. 11sao da Colémbia, 10 do
Brasil e 8 do México, por serem os paises onde a Latimpacto tem maior presenca como rede nascente.
Foramincluidos também dois casos de cadaum dos sequintes paises: Argentina, Chile, Guatemalae Peru.

Essas iniciativas representam o centro deste relatorio. Com elas se pretende fornecer as primeiras
evidéncias de como esta avancando o investimento para impacto na regiao, compartilhando conheci-
mentaos, aprendizados e desafios enfrentados por aqueles que ja lideram esses esforcos.

Amedidaque novos casos de outros paises forem se somando, este relatorio podera ser complementa-
do e atualizado. Por enquanto, os casos foram construidos de tal forma que o leitor interessado possa
encontrarnelesas principais caracteristicas do investimento paraimpacto e suaimplementacao, assim
comoainspiracao parareplicarideias e propor solugoes paraasdificuldades que outrosjaenfrentaram
naexecucao de seus projetos.

Os casos sao organizados de acordo com os sete silos em que se dividem as organizacoes provedoras
dosrecursos, sejam eles financeiros, humanos ou intelectuais. Esses silos sao:

Fundacoes

Corporacdes e empresas com programas de investimento social

Instituicdes financeiras, como bancos e gestoras de impacto social ou ambiental
Family offices e individuos de alto patriménio liquido (High Net Worth Individuals - HNWI)
Instituicoes académicas e think tanks(laboratorio de ideias)

Setor publico e instituicées multilaterais

Empresas de servicos profissionais que prestam servicos ao setor social e/ou ambiental
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A construcao dos casos foi realizada a partir do olhar do investidor para impacto e, ainda que a pers-
pectiva das organizacoes com proposito social beneficiarias foi considerada, essas organizacoes nao
sao o centro da narrativa. Essa decisao busca dar um destaque preponderante aos aprendizados dos
investidores paraimpacto, e, como ja foi dito antes, inspirar outros atores na oferta do capital voltado
a catalisar um maior impacto social e ambiental.

Atabela a sequir apresenta 37 casos de destaque na regiao.

Percorrer esses 37 casos na Ameérica Latina significa conectar um conjunto de iniciativas que buscam
gerarimpacto social e ambiental sustentavel no tempo, dando o melhor uso possivelaosrecursos dispo-
niveis e trabalhandolado alado comoutros atores paragarantirum melhor resultado. Essesinvestidores
paraimpacto entendem que, embora 0s recursos econémicos sejam relevantes, o acompanhamento
nao financeiro constante das OPS ¢é fundamental para garantir o desenvolvimento de habilidades e
competéncias com incidéncia direta no impacto que se pretende gerar.

Percorrer esses casos implica encontrar um grupo de organizagoes pioneiras que desejam aprender
e experimentar para encontrar a melhor maneira de executar sua teoria da mudanca. Esses investido-
res estao dispostos aassumir riscos que outros nao assumiriam para cobrir lacunas e construir novos
caminhos diante dos desafios atuais.
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COLOMBIA > INSTITUICAO FINANCEIRA

Capital paciente parao
desenvolvimento da Colémbia. O
Fondo Pionero da Acumen e 0 caso
Cacao Hunters

ARGENTINA > INSTITUIGAO FINANCEIRA

Banco Galicia abrange o
investimento social do continuo do
capital

MEXICO > EMPRESA

Cemex-Tec Center Construgao de
comunidades sustentaveis

BRASIL > CONSULTORIA

Conexsus apoiando negocios
comunitarios para conservagao
dos biomas

BRASIL > FUNDACAO

FIIMP o laboratorio onde
fundagoes e institutos conhecem
e experimentam investimentos de
impacto

GUATEMALA > FUNDACAO

Fundagao Argidius fomenta o
fortalecimento de ecossistemas
de empreendedorismo

BRASIL > INSTITUICOES FINANCEIRAS

Bemtevifortalece a Acreditar para
financiar o empreendedorismo no
agreste nordestino

MEXICO > INSTITUICOES FINANCEIRAS

A CO_apoia o ecosistema
de empreendedorismo
socioambiental do México

BRASIL > CONSULTORIA

Din4mo e Programa Vivenda. A
Primeira Debénture de Impacto
Social do Brasil

CHILE > GESTORA DE ATIVOS DE IMPACTO
SOCIAL E/OU AMBIENTAL

FIS Ameris Um fundo de
investimento impact first

Todos os casos podem ser consultados em: https://ecosistema.latimpacto.org/es/casos.php


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

Fomento Social Banamex apoio ao
empreendedorismo social

COLOMBIA > INSTITUICOES FINANCEIRAS
E GESTORAS DE ATIVOS DE IMPACTO SOCIAL
OU AMBIENTAL

Fondo Inversor Capital e apoio
paraorganizagdes geradoras de
impacto

CHILE > FUNDACAO

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

COLOMBIA > FUNDACAO

Fundacgao Corona Contratos de
Impacto Social, uma abordagem
baseada emresultados para
intervencgdes Sociais

BRASIL > FUNDACAO

Fundagao Lemann: suprindo as
lacunas da educacao brasileira

COLOMBIA > INVESTIDOR

Fondo Accion Rendimento
financeiro, social e ambiental

COLOMBIA > FUNDACAO

Fundagao Bancolombia Novas
oportunidades sustentaveis
de geracao de renda para
comunidades rurais

MEXICO > FUNDACAO

Fundagao Comunidar trabalha
parafortalecer organizagoes
filantropicas

MEXICO > FUNDACAD

Fundagao Gonzalo Rio Arronte
investimento paraimpacto e
incidéncia em politicas publicas

MEXICO > FUNDAGAD

Fundagao Quiera apoia
organizagoes que protegem os
direitos de criangas e jovensem
situagao de vulnerabilidade

Todos os casos podem ser consultados em: https://ecosistema.latimpacto.org/es/casos.php


https://ecosistema.latimpacto.org/pt/casos/Comunidar.php
https://ecosistema.latimpacto.org/pt/casos/Fundacion_Bancolombia.php
https://ecosistema.latimpacto.org/pt/casos/Fondo_accion.php
https://ecosistema.latimpacto.org/pt/casos/Lemann.php
https://ecosistema.latimpacto.org/pt/casos/Fundacion_Corona.php
https://ecosistema.latimpacto.org/pt/casos/Fundacion_Colunga.php
https://ecosistema.latimpacto.org/pt/casos/Fondo_inversor.php
https://ecosistema.latimpacto.org/pt/casos/banamex.php
https://ecosistema.latimpacto.org/pt/casos/Rio_arronte.php
https://ecosistema.latimpacto.org/pt/casos/Fundacion_Quiera.php
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COLOMBIA > FUNDACAO

Fundagao Santo Domingo
desenvolve macroprojetos de
habitacao social

COLOMBIA > FUNDAGAO

Fundacao WWB Equidade de
género e oportunidades de
desenvolvimento

BRASIL > ENTIDADE FINANCEIRA

In3Citi construindo ecossistema
através dosinvestimentos de
impacto

BRASIL > EMPRESA

Lab Habitagao Grandes empresas
unidas para qualificar negécios de
impacto em habitacao

PERU > INVESTIDOR

NESsT investe em empresas
sociais que incorporam modelos de
negocios inovadores

COLOMBIA > FUNDACAO

Fundacion Sofia Pérez de Soto Da
filantropia tradicional a venture
philanthropy

COLOMBIA > FUNDACAO

IC Fundacion e o caso

da Chocolate Colémbia
Acompanhamento e financiamento
de empresas associativa

BRASIL > FUNDACAD

Instituto Carlyle Venture
philanthropy em prol da educacao
brasileira

MEXICO > FUNDACAD

Nacional Monte de Piedad apoia
aempregabilidade de setores
vulneraveis no México

BRASIL > CONSULTORIA

Plataforma Parceiros Pela
Amazonia Investimentos
inovadores em negocios
sustentaveis naregiao

Todos os casos podem ser consultados em: https://ecosistema.latimpacto.org/es/casos.php


https://ecosistema.latimpacto.org/pt/casos/Parceiros.php
https://ecosistema.latimpacto.org/pt/casos/Carlyle.php
https://ecosistema.latimpacto.org/pt/casos/Sofia.php
https://ecosistema.latimpacto.org/pt/casos/NESsT.php
https://ecosistema.latimpacto.org/pt/casos/Lab.php
https://ecosistema.latimpacto.org/pt/casos/In3Citi.php
https://ecosistema.latimpacto.org/pt/casos/Fundacion_SantoDomingo.php
https://ecosistema.latimpacto.org/pt/casos/Fundacion_wwb.php
https://ecosistema.latimpacto.org/pt/casos/IC_Fundacion.php
https://ecosistema.latimpacto.org/pt/casos/Fundacion_MontePiedad.php
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BRASI > EMPRESA MEXICO > INVESTIDOR

Promotora Social México (PSM)
investimento e acompanhamento
proximo de empresas sociais

Programa ReDes parceria publico-
privada no desenvolvimento de
negocios no interior do Brasil

ARGENTINA > FAMILY OFFICE

Puerto Asis Investments A
plataforma de investimentos
com proposito que operaemum
continuo de capital

COLOMBIA > INVESTIDOR

Root Capital financia o
crescimento do agro

COLOMBIA > FUNDAGAO PERU >EMPRESA

UNACEM investe na Yaqua para
facilitar acesso a agua potavel

Ruta N conectaacademia, empresas
e Estado para desenvolver o
ecossistema de ciéncia, tecnologiae
inovacao de Medellin

COLOMBIA > INSTITUICOES ACADEMICASE
CENTROS DE PENSAMENTO

Universidad de La Salle
Projeto Utopia trabalha para
atransformacao do campo
colombiano

CLIQUE EM 0 CASO
PARA CONSULTE
OU BAIXE NAWEB
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https://ecosistema.latimpacto.org/pt/casos/Root.php
https://ecosistema.latimpacto.org/pt/casos/Promotora_social.php
https://ecosistema.latimpacto.org/pt/casos/Utopia.php
https://ecosistema.latimpacto.org/pt/casos/Ruta.php
https://ecosistema.latimpacto.org/pt/casos/Puerto_asis.php
https://ecosistema.latimpacto.org/pt/casos/Unacem.php
https://ecosistema.latimpacto.org/pt/casos/ReDes.php
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OS APRENDIZADOS

Este relatdrio pretende ser o ponto de partida para motivar debates
regionais mais amplos sobre o investimento para impacto na América
Latina. Ele crescera a medida que novas iniciativas de investimento para
impacto forem desenvolvidas e novos aprendizados forem obtidos sobre a
gestdo das iniciativas que ja estdo em andamento.

Porenguantoeapartirdos 37 casosanalisados, foiidentificado um conjunto de aprendizados que podem
servirde referéncia para pessoas e organizacoes interessadas em iniciar ou continuar nesse caminho.

Uma mudanca de mentalidade que exige comprometimento e paciéncia

Quandoumaorganizacao decide dar passos emdirecao aoinvestimento paraimpacto, eladevelevarem
conta que essa nova aposta propiciara mudancas nos processos, nas dinamicas e até na mentalidade
daorganizacao, afimde entender que ndo esta abandonando aabordagem filantrépicaao investir, mas
sim incorporando um rigor que lhe permitira garantir um impacto social e ambiental nas causas que
esta apoiando.

Comojafoidito, oinvestimento paraimpacto nao substitui a filantropia tradicional nem o investimento
deimpacto. Trata-se de um modelo no qual filantropos estratégicos e investidores sociaisassumemum
papel mais ativo e de longo prazo em suas intervencoes. Para as organizagoes filantropicas tradicio-
nais, pode ser uma oportunidade de inovar, visando um impacto mais duradouro. Para o investimento
de impacto, € uma oportunidade de usar praticas e mecanismos com uma abordagem de impact-first
ou de apoiar arealizagao de futuros investimentos.
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Nao é umamudancade mentalidade simples e pode provocar dificuldades e confusao nas organizacoes.
Por isso, é fundamental manter o foco no objetivo e estar convicto da relevancia do propdsito que se
pretende atingir no longo prazo.

A guestao é que as iniciativas de investimento para impacto requerem qualidades especificas, como
paciénciae comprometimento comoimpacto, visto que esse tipo de apostalevatempo, tanto paragerar
mudancas duradouras quanto para produzir o impacto esperado. O comprometimento &, por sua vez,
indispensavel para oferecer umacompanhamento que transcenda o apoio financeiro e estejaem con-
sonanciacom o proposito almejado ao apoiara OPS e os beneficiarios durante o tempo da intervencgao.

Assumir riscos para apoiar a experimentacao de novas solucoes

Isso significa participar de cenarios experimentais que propoem novas solucoes, ndo necessariamente
testadas no contexto em que serao potencialmente aplicadas. Esse é 0 caso dos mecanismos de paga-
mento por resultados g, sobretudo, dos Contratos de Impacto Social, onde os riscos, apesar de serem
elevados, sao compensados pelos impactos tao relevantes que podem ser atingidos. Outro exemplo é
odaFundacao Colunga, no Chile, que apoiainiciativas com potencial para influenciar politicas publicas.

Umaspecto fundamental que permite assumir maioresriscos sao osinstrumentos financeirosaplicados
e 0 entendimento de que a implementacao de cada um desses instrumentos dependeré da etapa de
desenvolvimento da OPS e de suas necessidades. Este estudo evidencia um interesse crescente em
mecanismos de financiamento hibrido, pois oferecem aosinvestidores diferentesinstrumentos que se
adaptamasuadisposicaoaoriscoe, principalmente, asnecessidades das OPSreceptorasdosrecursos.

A atual conjuntura da COVID-19 permitiu que mais atores entrassem no ecossistema e tivessem uma
atitude otimistaemrelacao aesse tipo deintervencdes e ao valor que podem geraremum contexto em
qgue areducao das desigualdades sociais e aretomada da economia sao fundamentais. Isso, em ultima
analise, permitiu assumir riscos mais elevados, que em outros contextos teriam sido impensaveis para
muitos atores.
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Atuar com base nas licoes aprendidas

Este estudo mostra que ja existem licoes aprendidas na regiao, permitindo a novos atores comegar a
trilhar o caminho com um itinerario bastante claro.

Nas iniciativas de investimento para impacto que ja estao sendo executadas, a maioria iniciada nos
ultimos dez anos, ainteracao entre teoria e pratica faz parte do ciclo de desenvolvimento. Paraisso, é
importante estar atento aos fracassos e aprendizados que surgirem, pois eles nos permitirao ver com
maior clareza quais aspectos precisam de adaptagoes ou modificacOes para a obtencao de avancos
constantes. Documentar esses aprendizados é fundamental.

Preparar e acompanhar os processos indo além do apoio financeiro

0 apoio nao financeiro € um dos diferenciais do investimento para impacto. Uma vez que o propésito
maior reside no impacto pretendido, esse tipo de apoio é fundamental para o cumprimento das metas
e o fortalecimento da OPS, visando o impacto desejado.

Para mitigar dificuldades futuras, sao necessarios processos de selecao adequados para decidir
quais OPS devem ser beneficiadas cominvestimentos. Eles devem ser capazes de estabelecer se uma
organizacao esta preparada parareceber apoio. Erros neste processo seletivo podem ser onerosos e
desmotivar o desenvolvimento de iniciativas subsequentes.

A elaboracao desses processos sao uma parte inicial do apoio nao financeiro, pois, em diferentes ca-
s0s, a primeira fase de selecao e due diligence implica um fortalecimento abrangente que prepare as
organizacOesareceberapoiofinanceiro posterior. Isso torna os processos seletivos maislongos, porém
mitiga os riscos do investimento geral e garante maior sucesso no impacto esperado.

Alem disso, 0s processos implementados no apoio ndo financeiro permitem construir relagdes de
confianca e empatia entre os lideres promotores, os parceiros e a OPS. Isso mostra gue o componente
humano é fundamental para o sucesso dasintervencoesno sentido de gerarumimpacto de longo prazo.
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Gerenciar e medir o impacto: uma necessidade fundamental

Frequentemente, as iniciativas sociais nao possuem praticas rigorosas para medir o impacto de suas
intervencdes, 0 que € um componente muito importante do investimento para impacto.

Uma mudanca de paradigma é fundamental para fazer com que os custos das medictes ou avaliacoes
nao sejam colocadosnumabalangaque pese o que poderiaser feito naintervengao com essesrecursos.
Se 0 que se pretende é demonstrar o impacto da iniciativa e gerar evidéncias para dar sustentacao a
essamudanca, a medicao e a avaliacao dos resultados sao necessarias.

No investimento para impacto, os investidores para impacto normalmente definem um conjunto de
indicadores de gestao e medicao de impacto junto com a OPS, visando aumentar o impacto e reduzir
o risco de impact washing.

As medicdesdeimpacto e da satisfacao das OPS sao aspectos que precisam seraprimoradosno ecos-
sistema regional. Embora todos os casos habitualmente utilizem mecanismos de acompanhamento e
monitoramento, o uso de ferramentas de medicaorigorosas e padronizadas ou de avaliacées de impacto
nao écomum, visto que sao consideradas onerosas. Aguebra desse paradigma é fundamental paraque
oimpactodasintervencoes empreendidas possa ser mais claramente demonstrado. Damesmaforma,
amedicao da satisfacao das OPS é uma oportunidade para que os investidores para impacto possam
conhecer as avaliagcdes positivas e 0s assuntos problematicos, pois a identificacdo desses aspectos
pode serimportante no sucesso das iniciativas.

O valor das parcerias

Como previsto por um dos 10 Principios do Investimento para Impacto da EVPA, “os investidores para
impacto, além de apoiar organizacoes de propdésito social, se focam na construcao de um ecossistema
facilitador (em ambito, nacional, regional e global) para gerar mudancas sistémicas positivas e dura-
douras em grande escala”.


https://latimpacto.org/Portals/0/Publicaciones/Charter_of_Investors_for_Impact-ES.pdf
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Osresultados das iniciativas de investimento para impacto serao mais solidos, abrangentes e susten-
taveis no tempo se essas iniciativas contarem com parceiros que co-invistam ou estejam dispostos
a assumir, com paciéncia e comprometimento, uma causa comum. Especificamente, as parcerias
permitem somar esforgos e abordar os problemas de forma mais sistémica.

Definir uma estratégia de saida desde o inicio

O ideal é que 0s compromissos e as estratégias de saida fiquem claros desde o inicio para todas as
partesinteressadas, poisisso contribui paraareducao de problemas associados com assimetrias nas
expectativas ou insatisfacoes que desmotivem outras intervencgoes.

Nos casos deste estudo, foram propostas estratégias de saida baseadas no cumprimento das
metas de impacto ou na maturidade da OPS, sendo alternativas interessantes que nao necessa-
riamente estipulam um tempo determinado, mas que sao condicionadas pelos propdsitos maiores
dasintervencoes.

Oportunidades de colaboracdo com o setor publico

Os casos documentados neste estudo apontam para um aumento das inovagoes sociais e do capital
privado com o objetivo de gerar impacto por meio do uso de mecanismos financeiros adaptados a
enfrentar desafios sociais. Isso, por sua vez, abre oportunidades para inovar em colaboragcées com o
setor publico, um ator fundamental no ecossistema de investimento para impacto.

O setor publico tem enormes oportunidades para participar do mundo do investimento para impacto
como formulador de politicas publicas, requlador ou coordenador, (co-)investidor e financiador, prestador
de servicos de impacto e parceiro de grande escala, em muitos projetos de inovacao social lancados
comoapoiodo setor social ou privado, como demonstrado pelaimplementacao de contratos deimpacto
social e/ou contratos de pagamentos por resultados.
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Osmecanismos de pagamento por resultados ou a participagao em projetos de blended finance podem
funcionarcomo os primeiros passos nessadirecdo, mastambémsao necessariasapostas que convidem
asinstituicoes publicas a superar suas proprias limitacoes, como asvigéncias anuais que dificultam os
processos de longo prazo, fundamentais nas intervencdes de investimento para impacto.

Neste estudo, visamos colocar em evidéncia a contribuicdo Unica do setor publico para o ecossiste-
ma de investimentos paraimpacto e explorar oportunidades colaborativas e intersetoriais para gerar
impactos em grande escala.

Lideres que potencializam o debate com outros atores

Para formar articulagoes entre instituicoes com propositos comuns, especialmente no caso de inicia-
tivas que maximizariam seu impacto se fosse possivel unir diferentes setores, é fundamental contar
com lideres dentro das organizagoes que fagam as coisas acontecerem e que sejam capazes de trazer
outros atores relevantes para o debate.

Em conselhos diretores ou consultivos, quando essas articulacdes sao estratégicas para as organi-
zacoes, os lideres podem ser um elemento diferenciador, permitindo a tomada de melhores decisoes
sobre filantropia estratégica e iniciativas de investimento social. Os conselhos diretivos estratégicos
trazem conhecimentos de outros setores, acompanham a tomada de decisoes dificeis e contribuem
paraaconexao com outros atores relevantes ao sucesso da iniciativa que esta sendo executada. Essa
reflexao também se aplica aos conselhos diretivos das OPS.
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 CONCLUSOES

O ecossistema nascente de investimentos para impacto na América
Latina experimentou um boom na ultima década e, devido aos resultados
obtidos, outros atores estao comecando a se interessar em participar de
iniciativas similares.

Novos fundos, como o Alive(da Acumen), demonstram que haum interesse crescente em processos que
colocam o impacto em primeiro lugar. O fato de a FIS Ameris no Chile ou o0 Fondo Inversor na Colémbia
trabalharem em novas rodadas de investimento potenciais mostra que ha apetite para continuar des-
envolvendo propostas com maior risco e potencial de impacto.

Além disso, a Universidade EAN na Colémbia esta liderando a criacao de um fundo de investimento,
ao passo que a SIBs.CO conseguiu multiplicar o numero de investidores em seu segundo Contrato de
Impacto Social, apos excelentes resultados no primeiro.

Casos como a In3Citi no Brasil também demonstram que as iniciativas de investimento para impacto
podem ser descentralizadas e que as liderangas soélidas em regides remotas contribuem para que as
OPSem areas fora dos polos tradicionais de desenvolvimento econémico encontrem investidores que
acreditam em suas apostas, ainda que o risco possa ser maior e o apoio financeiro inicial seja mais
relevante. E nessas regiées onde podem ser geradas mudancas realmente substanciais no médio e
longo prazo.

Embora existam vérios casos neste estudo que mostram como € realizado o acompanhamento dos
empreendimentos sociais e ambientais, inclusive a partir das etapas mais iniciais, ainda falta capital
financeiro, humano e intelectual para financiar organizacoes no chamado “vale da morte”, e acompan-
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ha-las anovos patamares onde os montantes dos investimentos sejam maiores. Os fundos de primeira
perda (first loss) podem ser fundamentais para o fortalecimento das iniciativas nas etapas iniciais, a
fim de que possam superar 0s cenarios mais dificeis e atingir patamares mais elevados. Alguns, como
a Acumen, também podem assumir riscos maiores porque recebem capital filantrépico, permitindo
maior flexibilidade.

Ofatodealgumasiniciativasjaofereceremrecursosiniciais por meio de doagoes ou capital semente, como
acontece comafFundacao Colungano Chile,aFundacao WWB na Colémbia, aassociacao Fomento Social
BanamexnoMéxicoouaAcreditarno Brasil, s para citaralgumas, demonstra que essavontade ja existe no
ecossistemae que outrosatores podem se unir paraimpulsionarabase da piramide para outros cenarios.

0 investimento de impacto na regiao mantém um crescimento sustentado, e as iniciativas de investi-
mento paraimpacto também estao ganhando uma relevancia de destaque como parte do continuo de
capital. O desafio é quefilantropos estratégicos e investidores sociais estejam cientes dessatendéncia
e descubram como seu papel pode ser crucial para conseqguir essaalavancagem, ainda mais em cenarios
onde aretomada econémica sera um dos principais focos dos préoximos anos.

E impostergavel a reflexdo sobre o papel estratégico que os recursos oriundos de doagdes ou
investimentos podem desempenhar, visto que a mudanca da mentalidade e a superagao dos temores
diante desses mecanismos é uma tarefa urgente para a qual a Latimpacto quer contribuir.

Ofinanciamento hibrido tambémrepresentauma tendénciaimportante, pois permite construir veiculos
com maior capacidade de adaptacao aos diferentes perfis, possibilitando que sejam atingidos equi-
librios mais favoraveis entre impacto e aspectos financeiros ou entre risco e retorno. A participacao
de atores que possam mostrar a outros como implementar esses mecanismos de financiamento €
um dos desafios e das oportunidades para obter melhores resultados. Isso requer mais pesquisa e a
consolidacao das evidéncias disponiveis.

As estratégias de apoio nao financeiro sao indispensaveis para o acompanhamento das OPS no desen-
volvimento de suas habilidades e competéncias, e € ai que as incubadoras ou aceleradoras, mediante
seus conhecimentos e experiéncias, podem ser parceiras fundamentais dos investidores paraimpacto.
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Por fim, a venture philanthropy também é uma tendéncia importante na regiao com a participacao de
fundacoes cada vez mais rigorosas e profissionalizadas, fazendo novos questionamentos e querendo
provocar um impacto mais sustentavel e escalavel. Trata-se de organizacoes que querem gue suas
iniciativas gerem mudancas sistémicas. Para tanto, elas constroem teorias da mudanca e propoem
novos mecanismos de avaliacao para saber se estao gerando o valor pretendido, além de simplesmente
oferecer recursos.

Em regides como a América Latina, o investimento para impacto pode desempenhar um papel funda-
mental na reducao das desigualdades sociais, na construcao de sociedades mais equitativas e para
demonstrar que os setores publico, privado e social podem trabalhar lado a lado no intuito de gerar
maior impacto. A Latimpacto contribuira substancialmente para atingir esse proposito e transformar
os desafios do investimento para impacto em oportunidades direcionadas aos diferentes atores do
ecossistema.
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O PAPEL DA LATIMPACTO

Na Latimpacto, acreditamos que oinvestimento paraimpacto é aponte gue une asiniciativas que estao
sendodesenvolvidasno mundo dafilantropia-que visam a sustentabilidade de longo prazo nasiniciati-
vas, um comprometimento financeiro e nao financeiro e a medig¢ao de resultados - com investimentos
que priorizam o impacto social eambiental, assumindo riscos que outros nao estao dispostosaassumir.
Oinvestimento paraimpacto une dois mundos, que devem estar conectados porum proposito comum:
gerar maior impacto social e ambiental.

Sabemos que, como comunidade, temos o potencial de continuar a nos conectar entre n6s e mobilizar
capitalhumano, intelectual e financeiro, comprometidos emalcancar um determinado impacto. Espera-
mos que esterelatorio contribua, de forma concreta, parapromoveratrocade conhecimentos sobre os
modelos maisinovadores e eficazes de investimento paraimpacto, e que inspire tanto novas conexoes
parauma maior colaboracao, como novas ideias, melhorias, propostas e iniciativas na Ameérica Latina
que contribuam para a superagao dos desafios prementes da regiao.

Portanto, as acoes da Latimpacto visam promover e fortalecer as praticas do investimento para im-
pacto. Os achados deste relatério nos indicam o caminho inicial para atingir nosso propoésito, a saber,
a utilizacao mais eficaz do capital social para gerar impacto social e ambiental.

Como comunidade, continuaremos a fortalecer os processos de partilha de conhecimentos e troca de
melhores praticas. Continuaremos a co-criar relatorios de diversos tipos e a oferecer treinamentos
parapreencheraslacunas de conhecimento sobre financiamento personalizado, medicao e gestao de
impacto, e apoio nao financeiro a luz das necessidades da América Latina e do Caribe.

Também continuaremos divulgando experiéncias e distribuindo guias praticos, como ja vém fazendo
nossas redes irmas na Europa (EVPA) e Asia (AVPN) com mais de 17 anos de experiéncia. Nosso com-
promisso é oferecer um passo a passo de como materializar a pratica do investimento para impacto
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em nossa regidao, que serd acompanhado pela troca de conhecimentos através de comunidades de
pratica, webinars, visitas de especialistas, palestrasinspiracionais e outros eventos que ja comegamos
a desenvolver e que fortaleceremos dia apos dia.

Estamos convencidos de que essas atividades ndo podem transmitir apenas conteudo técnico. E
necessario inspirar 0s novos atores e incentivar sinergias ao longo do continuo de capital. Por essa
razao, a Latimpacto buscaraformas de implementar o capital de impacto de maneiramais estratégica,
facilitando novas conexoes para maior colaboracao e mais co-investimento na América Latina. Uma
dessas primeirasagades é o desenvolvimento da plataformaPorimpacto. Essaplataformaapresentaraas
melhoresopcoes de investimento paraimpacto, visando catalisar mais investimento social e ambiental.

A Latimpacto surgiu como uma comunidade com o intuito de desempenhar um papel importante no
fortalecimento do ecossistema de investimento para impacto. A América Latina precisa de um am-
biente requlatério que incentive o investimento para impacto, a experimentacao de novos modelos de
investimento social e a formagao de capital paciente. Por esse motivo, uma das atividades de medio
prazo da Latimpacto girara em torno das politicas publicas.

Finalmente, a Latimpacto nao é capaz de fazer tudo isso sozinha e, portanto, foi concebida desde sua
criacao como uma comunidade de atores de diferentes setores do ecossistema social que investem
ao longo do continuo de capital, indo da filantropia tradicional ao investimento de impacto visando
retorno financeiro. A materializacao dessas acoes dependera do apoio e da colaboracao de cada um
de seus membros. Somente através de agoes coletivas é que poderemos mudar sistematicamente as
estruturas para gerar mudancas positivas e duradouras, conforme definido nos chamados Objetivos
de Desenvolvimento Sustentavel, principalmente 0 ODS 17.
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GLOSSARIO

Apoio nao financeiro: Servigos oferecidosasor-
ganizacoes com proposito social parafortalecer
suagestao financeira, otimizar seuimpacto e/ou
melhorar sua resiliéncia organizacional.

Blended finance: Combinacao de diferentes fon-
tes de capital(filantrépico, publico e/ou privado)
afimde mobilizar mais capital para o atingimento
dos Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel.

Capital acionario: O montante que correspon-
de a um acionista da empresa. Representa a
guantidade de dinheiro que seria devolvida aos
acionistas se todos os ativos daempresafossem
liguidados e toda a divida fosse paga. As acoes
da empresa sao adquiridas a um determinado
valor, esperando que se valorizem varias vezes
para obter retornos sobre o investimento.

Capital catalitico: Divida, capital, doacao ou
outros investimentos feitos por uma fundacao,
uma organizacao internacional ouum investidor
social para mobilizar mais investimento oriundo
dosetorprivado. Esse capital é caracterizado por
ser paciente, flexivel e mais tolerante ao risco.

Capital paciente: Investimento de longo prazo
com poucas expectativas de retorno financeiro
de curto prazo. O capital paciente requer que 0s
investidores tenham muita tolerancia ao risco,
uma visao de longo prazo, que permita expe-
rimentar e testar hipoteses, e expectativas de
rentabilidade inferiores as do mercado, mas
também de um grande impacto social.

Capital de risco: Financiamento oferecido a em-
preendimentos em etapas iniciais.

Capital semente: Financiamento inicial de uma
empresa, geralmente sob a forma de capital
acionario.

Continuo de capital: Diversos tipos de capital
(humano, intelectual e financeiro), que vao da
filantropia ao investimento tradicional e se di-
ferenciam por suas expectativas de impacto,
retorno e risco.

Contrato de Impacto Social (Social Impact Bond):
Mecanismo de financiamento que funciona de
formasemelhanteaumtitulo de divida. Sua taxa
de retorno esta atrelada ao atingimento de um



Latimpacto »

INVESTIMENTO SOCIAL E IMPACTO

CASOS E TENDENCIAS NA AMERICA LATINA

>96 >

objetivo social ou ambiental. Esses titulos fazem
parte do financiamento baseado em resultados
e sao mecanismos inovadores de financiamento
para programas sociais.

Cooperacdo internacional: Ajuda voluntaria de
um pais para outro, seja através de seu Estado,
governo local ou organizacao.

Crowdequity: Mecanismo de financiamento
coletivo, mediante o qual muitos investidores
pequenos contribuem com recursos para uma
empresa e recebem em troca capital acionario.

Crowdfunding: Forma de financiamento (em-
préstimos, doacdes ou outros tipos de inves-
timentos) realizado por muitas pessoas fisicas
fazendo pequenos aportes.

Crowdlending: Mecanismo de financiamento
coletivo, mediante o qual muitos investidores
pequenos emprestam dinheiro.

Diligéncia devida: Mais conhecido como due di-
ligence, € 0 processo que um investidor realiza
paradecidir se favorece comuminvestimento ou
uma doacgao a uma organizacao com propoésito
social.

Divida subordinada: Titulos de rendafixaque tém
rentabilidade maior do que outros tipos de divi-
da, mas com maior risco associado, ja que tém

menor prioridade de pagamento no processo de
cobranca.

Empresas prestadoras de servigos profissionais:
Incluemas organizagoes que apoiam empreende-
dores (por exemplo, aceleradoras, incubadoras),
construtoras de ecossistemas, consultorias etc.

Endowment: Ver fundo patrimonial.
Equity: Ver capital acionario.

Family office: Uma empresa que tem como ob-
jetivo administrar o patriménio de uma familia.

Fairtrade: Sistemade certificagdoque garante o
cumprimento de uma série de critérios socioam-
bientais e econdmicos por parte de um produtor
ou empresa.

Financiamento personalizado: Selecao dosinstru-
mentos financeiros mais adequados de acordo
com o perfil do investidor para impacto e as ne-
cessidades daorganizacao com proposito social.
Podemserdoacoes, dividas, capitalacionarioou
financas hibridas.

Financas hibridas: A aplicacao de diferentesins-
trumentos financeiros (empréstimos, doagoes,
capitalaciondrio)paraalcancgar o melhorresulta-
doemtermosderetorno,impactoerisco. Alguns
exemplosincluemnotas conversiveis, mezzanine
capital e doagbes recuperaveis.
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Fintech: O uso datecnologia paraautomatizarou
oferecer produtos e servicos financeiros.

Fundo de capital privado: Um veiculo de investi-
mento administrado por um gestor profissional
(GP), em que é captado capital de investidores
que visam rentabilidade financeira investindo
diretamente emempresas gue nao estaolistadas
na bolsa de valores.

Fundo patrimonial: Estruturajuridica que permite
gerenciar recursos financeiros de acordo com
um propasito e objetivos estabelecidos por seu
criador ou doador.

Garantia: Contrato em que uma pessoa ou orga-
nizagcao se compromete areembolsarumcredor
se um devedor ficar inadimplente ou nao atingir
objetivos predefinidos.

GINI: Coeficiente usado por economistas para
mediradesigualdade social emum pais ou grupo.

Impact-first: Priorizagcao do impacto social e/ou
ambiental sobre o retorno financeiro.

Investimento de impacto: Investimentos realiza-
dos em empresas ou empreendimentos com a
intencao de gerar retorno financeiro e impacto
social ou ambiental.

Investimento para impacto: O investimento por
impacto(venture philanthropy)é umaabordagem

de investimento social que prioriza o impacto
social e ambiental sobre o retorno financeiro.

Lean data: Ferramenta proposta e utilizada
pela Acumen com o objetivo de medir o impacto
socioambiental, utilizando tecnologias de baixo
custo para coletar dados dos beneficiarios.

Mezzanine capital: Instrumento financeiro que
combina divida subordinada com agdes.

Multilaterais: Organizacoes semfinslucrativosin-
corporadas com contribuicoes de varios paises.

Nota conversivel: Trata-se de umadividade curto
prazo que é automaticamente convertida em
acoes preferenciais da empresa tomadora do
empreéstimo, umavez que consegue levantaruma
rodadadeinvestimentos subsequente chamada
de “Serie A". Ou seja, o empreendimento recebe
um empréstimo como financiamento inicial,
mas em vez de pagar com juros ao investidor,
pagacomacoes preferenciaisdaempresadadas
algumas condicoes especificas.

Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel: Um
conjunto de metas sociais, ambientais e econ6-
micas propostas pelas Nacoes Unidas.

Organizacao de propoésito social (OPS): Organi-
zacoes fundadas com uma missao social. Entre
elas, estao empreendimentos sociais e organi-
zacoes sem fins lucrativos.
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Pagamentos porresultados: Acordos de financia-
mento nos quais os pagamentos estdo condicio-
nados a obtencao de resultados e/ou impactos
sociais, verificados de forma independente.

Pagamentos por servicos ambientais: Incentivos fi-
nanceiros oferecidosaum produtor, proprietariode
terrasoucomunidade emtrocadaprotecaodeum
recurso natural que ofereca servicos ecoldgicos.

Pipeline: Série de negocios potenciais.
Private equity: Ver fundo de capital privado.

SistemaB: Organizacao que promove, certificae
apoia empresas de triplo impacto.

Startup: Empreendimento em etapainicial.

Teoria da mudanga: Metodologia que resume
COMO uma organizacao busca gerar uma mu-
danca social e/ou ambiental.

Terceiro setor: Setor econémico formado por
entidades sem fins lucrativos.

Ticket: O valor de uminvestimento. Asvezes, s&o
estabelecidos valores minimos e maximos, bem
como as possibilidades de obter varios valores
em uma rodada de financiamento.

Titulo social: Instrumento de divida emitido para
financiar programas sociais.

Venture builder: Uma organizagao que se dedica
a apoiar a construcao de um novo empreendi-
mento.

Venture capital: Ver capital de risco.

Venture philanthropy: Ver o investimento para
impacto.
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ABREVIATURAS

ANDE:

ASG ou ESG:

AVPA:
AVPN:
BID:

BNDES:

CEPAL:

CIS:
DANE:

DPS:

ESG:
EVPA:

FIIMP:
GIIN:
GIIRS

Aspen Network of Development
Entrepreneur.

Critérios ambientais, sociais e de
governanga corporativa utilizados por
algunsinvestidores paraavaliarum
investimento.

African Venture Philanthropy Alliance.
Asian Venture Philanthropy Network.

Banco Interamericano de
Desenvolvimento.

Banco Nacional de Desenvolvimento
Econdmico e Social do Brasil.

Comissao Econdmica paraaAmérica
Latinae o Caribe.

Contratos de Impacto Social.

Departamento Administrativo Nacional
de Estatistica da Colémbia.

Departamento de Prosperidade Social da
Colébmbia.

Ver ASG.

European Venture Philanthropy
Association.

Fundacgoes e Institutos de Impacto.
The Global Impact Investing Network.

Global Impact Investing Rating System

IBGE:

INAES:

INEI:

IRIS+

IVPC:

OCDE:

0DS:

ONG:
OPS:
PME:
PPA:
PRI:

.~ SECO:

. SIBs.CO:

USAID:

Instituto Brasileiro de Geografiae
Estatistica

Instituto Nacional de Economia Social do
México.

Instituto Nacional de Estatisticae
Informatica do Peru.

Impact Reporting and Investing
Standards.

International Venture Philanthropy
Center.

Organizacao paraaCooperagao e o
Desenvolvimento Econdmico.

Objetivos de Desenvolvimento
Sustentavel.

Organizacao nao-governamental.
Organizagao de propdsito social.
Pequena e médiaempresa.
Plataforma Parceiros Pela Amazonia.
Principles for Responsible Investment.

State Secretariat for Economic Affairs
(Cooperacéo Internacional Suiga).

Programa de Contratos de Impacto
Social na Colédmbia.

United States Agency for International
Development
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