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INTRODUCCION

La sostenibilidad es la clave de una nueva economia que emana desde
europea a través del Pacto Verde Europeo, Agenda 2030 o el objetivo
Neutralidad Climatica 2050; y gue ha encontrado un desarrollo financiero
paralelo con el Reglamento de Divulgacion de Finanzas Sostenibles de |a
Comision Europea (SFDR). Esto nos deriva unos deberes claros como
estados miembros para adaptarnos bajo plazos muy concretos a nuevas
formas de vivir y producir. Querer llegar a tiempo y con conciencia sin
olvidar el desarrollo de nuestras economias, requiere sin duda, de una
colaboracion consensuada y ordenada entre todos los agentes
participantes en el entorno local: empresas, administraciones y gobierno.

Unos con un caracter impulsor,y otros con un papel ejecutivoy estratégico.

Convertir a una ciudad en un referente sostenible, como es un objetivo real
para Gijon, en el actual contexto de contencion econdomica de las

empresas, No es tarea facil.

Es por ello, proponemos un proyecto de respuesta para una transicion
justa, sostenible e inclusiva de la economia gijonesa centrado en el analisis
del papel incentivador de las inversiones de impacto para el desarrollo de
proyectos estratégicos sostenibles en las empresas con actividad

econdmica en el municipio.

Las inversiones de impacto son inversiones realizadas en companias,
organizaciones y fondos con la intencion de generar un impacto social y
medio ambiental, ademas de un retorno financiero. Mucho mas alla de la

rentabilidad y de un pensamiento cortoplacista, convierte en

protagonistas a las empresas que mas alla de perseguir su beneficio,




busquen también el del entorno. Se trata de inversiones centradas en la
mejora tanto de aspectos sostenibles (energia, agua, clima) como sociales
(paro juvenil, envejecimiento, despoblacion o transformacion digital).
Sirviendo como modelo impulsor para la consolidacion del ecosistema
local de innovacion y sostenibilidad ofreciendo nuevas formas de trabajo,

produccion, consumo y de relacion con el entorno.

A lo largo de este proyecto se pretende analizar los modelos de gestion
empresarial vinculados a las inversiones de impacto y sus oportunidades;
de forma que, por un lado, los inversores responsables encuentren en Gijon
una ciudad con empresas foco. Y por otro, empresas de todos los sectores

sean conocedoras de esta opcion de financiacion para su evolucion a la

nueva economia.







1.- CONCEPTO Y ORIGEN DE LAS
INVERSIONES DE IMPACTO

La inversion de impacto, segun la Global Impact Investing Network (GIIN)
- Red Global de Inversion de Impacto-, se define como una inversion
realizada con la intencion de generar impacto social y medioambiental a
la vez que generar rendimiento financiero. Este tipo de inversion se
considera una de las clases de inversion mas avanzadas, ya que busca la

generacion de retorno econémico, social o ambiental al mismo tiempo.

La definicion del GIIN describe un concepto amplio, por ello es importante
entender la posicion de la inversion de impacto dentro del espectro global
del capital. El cuadro anterior, extraido de Phenix Capital, en una
adaptacion de Bridges Fund Management (2014), nos muestra los

diferentes tipos de inversiones y como estos se distribuyen:

Grafico ]- Tipos de inversiones segun GIlIN (Global Impact Investment

Network.
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En el lado derecho encontramos la filantropia tradicional, que busca
generar Unicamente un impacto social y medioambiental, sin esperar una

rentabilidad, ni un acompahamiento, ni gestion de los fondos.

Como contraparte, a la izquierda, tenemos la inversion tradicional, basada
en la busqueda del retorno financiero exclusivamente, sin tener en cuenta

el impacto.

En el centro encontramos las diferentes estrategias de inversiéon
responsable, donde la inversion de impacto se centra en abordar los
desafios sociales generando a su vez rendimientos financieros (igual o por

debajo del mercado dependiendo de la estrategia de inversion).

Otra forma de representar la inversion sostenible segun Open Value

Fundation, que refleja los diferentes tipos de inversion sostenible:

GCrafico 2- Diferentes tipos de inversion sostenible seqgun Open Value
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Bajo este grafico cabe distinguir nuevos conceptos como organizaciones
benéficas frente a empresas sociales. O empresas de impacto social frente
a aquellas que aplican los criterios ESG (environmental, social and
governance) que se encuentran mas cerca del objetivo rentabilidad y de |la

inversion tradicional.

Caracteristicas de la inversién de impacto

La inversion de impacto aborda problemas ambientales y sociales de
diferente indole, como la agricultura sostenible, vivienda asequible,
atencion médica asequible y accesible, desafios del cambio climatico y
otros temas importantes que reducen la calidad de vida y la igualdad entre

la poblacion.

Ademas, el GIIN define cuatro caracteristicas principales que hacen que las

inversiones de impacto sean diferentes de otros tipos de inversion:

o Intencionalidad: las inversiones contribuyen intencionalmente a
soluciones sociales y ambientales.

o Rendimientos financieros: las inversiones buscan un retorno
financiero sobre el capital que puede oscilar entre por debajo de la
tasa de mercado a la tasa de mercado ajustada al riesgo.

o Clases de activos: la inversion de impacto se puede realizar en todas
las clases de activos.

o Medicion de Impacto: remarca el compromiso de los inversores de

medir el impacto social y ambiental de sus participadas.

Diferencia entre ESG e impacto

Sin embargo, no se debe confundir con la inversion bajo criterios ESG (ASG

en castellano),




una practica mucho mas extendida. La inversion ESG implica evaluar el
desarrollo de la actividad econdmica desde el punto de vista del
medioambiente, social y buen gobierno e incluir estos criterios en las

decisiones de inversion.

Por su parte, la inversion de impacto busca actuar sobre la propia actividad,
con un resultado positivo directo. Su objetivo se basa en la materialidad y
la innovacion, generando soluciones innovadoras con un impacto
diferenciador y cualitativamente significativo respecto a problemas

sociales persistentes.

Segun Quyen Tran, directora de Inversion de Impacto BlackRock: “‘La
inversion ESGC evalUa como trabaja una empresa y la inversion de impacto

gué produce u ofrece la empresa.”

Esto se encuentra estrechamente relacionado con los factores clave que

debe tener el impacto social para ser considerado como tal:

Crafico 3- Claves del Impacto social. Informe “Propuestas para la medicion

Vv gestion del impacto social” elaborado por Catedra Impacto Social.
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Mas de tres cuartas partes (87%) de la inversion de impacto que se gestiona

desde Espana se invierte en nuestro territorio, el 15% en otros paises de




Europa vy el 11% en paises en vias de desarrollo de América Latina, Africa y
Asia. En el caso de los fondos de capital privado, el 36% se invierte en
Espana y el 52% en paises en vias de desarrollo. Las etapas de
preincubacion y de incubacion son las que reciben menos inversion, y la
mayoria de los fondos van a empresas en fase de validacion (especialmente
en el caso de las fundaciones), de crecimiento (en especial, los fondos de
impacto) y de madurez (donde destaca la banca ética y social). Las
entidades receptoras siempre tienen una mision social clara, pero varian

en su estructura y en sus restricciones al pago de dividendos.

En cuanto al volumen de las operaciones, el promedio va desde los 20.000
euros hasta los 6 millones. La banca ética y social normalmente financia los
importes mas pequenos (un promedio de aproximadamente 85.000
euros), mientras que los fondos de impacto invierten una media de 2,5

millones de euros por operacion.

Los instrumentos financieros utilizados también son diversos, aunque
predominan la inversion en capital (no cotizado), en el caso de las
fundaciones; la financiacion a través de la deuda, en el caso de la banca, y
una combinacion de ambas (un 39% de deuda y un 61% de capital) entre

los fondos de impacto.

1.1- ANALISIS DE DATOS SOBRE MEDICIONES DE IMPACTO

La inversion de impacto crecio con fuerza en 2021 segun ultimos datos
oficiales registrados. El ano pasado este mercado alcanzd en Espana los
2.399 millones de euros, un 12% mas que el ano anterior, de acuerdo con un
informe de Esade y la asociacion de inversion de impacto en Espana,
SpainNAB. De los casi 2.400 millones invertidos, 436 millones (un 18%)
corresponden a capital privado, y el resto a agencias nacionales vy

supranacionales de cooperacion. La partida de fondos privados es la que

mas esta creciendo: su volumen aumentd un 33% respecto al de 2020,




gracias a la aparicion de nuevas gestoras y de nuevos fondos de las
gestoras existentes. Se encuentra en una etapa de crecimiento notable, al
haber multiplicado practicamente por cinco su tamano en los Ultimos
anos: 92 millones de euros en 2018, 229 millones de euros en 2019, 327

millones de euros en 2020 y los ya mencionados para 2021.

Con el fin de obtener una foto real de la representatividad de la inversion
de impacto en Espana, hemos considerado a modo de analisis los datos
comparativos extraidos del estudio sobre 39 actores llevado a cabo por
SpainNAB en el ano 2021:

Grafico 4- Tipo de vehiculos y capital gestionado en 2021, seqgun SpainNAB
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De acuerdo con los criterios metodologicos del estudio, se identificaron
seis categorias de actores que gestionan capital para la inversion de
impacto en Espana, gue sumalban un total de 2.398,6 millones de euros de

activos bajo gestion al cierre de 2021.

- Los 15 fondos de capital privado de impacto identificados gestionan 4358
millones de euros, un 18% del total del sector. Esta categoria incluye fondos
de gestoras especializadas en inversion de impacto, fondos de impacto de

gestoras tradicionales y fondos corporativos de impacto. Estos fondos de




impacto han liderado la creacion de una infraestructura de mercado para
la inversion de impacto en los uUltimos anos, y han sido pioneros en

impulsar y consolidar iniciativas empresariales en la economia de impacto.

- La banca ética y social incluye nueve vehiculos de banca ética, cajas
laborales y otras entidades bancarias que ofrecen financiacion de impacto.
Son los actores que llevan mas anos operando en el mercado espanol y sus
carteras de préstamos a empresas sociales ascienden a 1.637,7 millones de

euros, el 68% del total del sector.

- Las fundaciones pueden hacer inversion de impacto utilizando sus
reservas fundacionales como estrategia de inversion alineada con su
mision o, en algunos casos, utilizando sus presupuestos operativos como
estrategia para generar el impacto de un modo econdmicamente
sostenible. Se han identificado nueve vehiculos de fundaciones, que

gestionan 229,9 millones de euros, el 10% del mercado.

- Las aseguradoras y los fondos de pensiones, los fondos de financiacion
publica, los fondos corporativos y las plataformas de crowdfunding
(financiacion participativa) son minoritarios, tanto en numero de vehiculos
como en capital gestionado. Representan 95,2 millones de euros, el 4% del
total. Por este motivo, en el presente informe no incluimos el desglose de

estas categorias, aunque seguiremos su evolucion en el tiempo vy

valoraremos su desglose en futuros estudios.




Grafico 5- Crecimiento del capital gestionado de 2020 a 2021, segun
SpainNAB

@ =022

1500€ L2zs A % Crecimiento
LOO0E A I A

Destaca especialmente el crecimiento de los fondos de capital privado, que
han aumentado los activos bajo gestion en un 33%, gracias a la aparicion
de nuevas gestoras y de nuevos fondos de las gestoras existentes. Estas
cifras demuestran que el sector se encuentra en una etapa de crecimiento
notable, habiendo multiplicado practicamente por cinco su tamano en los
ultimos anos (92 millones de euros en 2018, 229 millones de euros en 2019,

327 millones de euros en 2020 y 444 millones de euros en 2021).

El conjunto del capital para la inversion de impacto gestionado por los
participantes del estudio de este aho crecié un 12% con respecto a las cifras

del 2020. Este aumento ha sido de un 10% en banca ética y social y de un

3% en fundaciones.




Grafico 6- Nuevas inversiones en 2021 (total= 5123 M€), segun SpainNAB
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Los actores del estudio han reportado 512,3 millones de euros en nuevas
inversiones en 2021. La mayor parte provienen de los préstamos de
entidades de banca ética y social, pero también hay inversiones

significativas de los fondos de capital privado de impacto.

Para segmentar el mercado, SpainNAB ha utilizado en el estudio de
referencia: las clases de impacto del Impact Management Project (IMP).

Las categorias contempladas (C1-Co) tienen las caracteristicas siguientes:




Grafico 7- Estrategias de contribucion del inversor, seqgun SpainNAB
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Grafico 8- Segmentacion del mercado por clase de impacto, segun

SpainNAB
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La mayor parte del capital gestionado corresponde a la categoria C4, lo
cual supone un cambio con respecto al ano anterior, en que C2 era el

segmento en que se reportaba un mayor volumen. Este cambio se debe




principalmente a la reclasificacion de una parte de las carteras de la banca
ética y social. El ano anterior, los criterios de las clases del IMP eran poco
conocidos dentro de la banca ética y la inmensa mayoria de su volumen se
clasifico en C2, desde una vision conservadora. Este ano, algunas entidades
han reclasificado sus carteras o parte de ellas tras estudiarlas con mayor
detalle en relacion con los criterios del IMP. En cuanto al numero de
vehiculos, de nuevo destacan las categorias C4 y Co6, en las cuales se
incluyen la mayoria de los fondos del capital privado y de las fundaciones.
Esta inversion suele ir dirigida a empresas sociales a las cuales no resultaria
sencillo obtener financiacion alternativa (es decir, los inversores estan
desarrollando mercados desabastecidos). Cuando esta financiacion es a
precios de mercado, se incluye en la categoria C4 (el 20% de vehiculos) vy,
cuando el retorno esperado (ajustado al riesgo) es inferior, se identifica

como Co6 (el 36% de vehiculos).

Grafico 9- Capital gestionado por clase de impacto y por tipo de vehiculo

en 2021, segun SpainNAB
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En el detalle sobre la segmentacion por tipo de actor, podemos ver que los
fondos de capital privado se implican activamente en las inversiones y
suelen desarrollar mercados desabastecidos, y también que el 55 % de
estos activos se gestionan buscando tasas de retorno financiero iguales o
superiores a la tasa de mercado ajustada para el riesgo. La mayor parte de
los activos gestionados por las fundaciones (90%) se incluyen en la
categoria C4, lo cual indica que se implican activamente y atienden
mercados desabastecidos, pero que esperan un retorno en linea con el
mercado para poder reinvertirlo en sus misiones fundacionales. A pesar de
gue la categoria Cl es relativamente pequena (4% del total), cabe destacar
qgue en ella la contribucion de los inversores se limita a “indicar que el
impacto importa”, de modo que es dificil justificar la adicionalidad de los
inversores en estos casos. Sin embargo, en linea con el propio marco del
IMP, vy a la espera de que estos temas sigan debatiéndose en el sector,
hemos considerado todos los vehiculos clasificados en la categoria C como

inversion de impacto.

Fuentes de impacto en Espaia

Sobre fuentes de capital de impacto, podemos introducir que los fondos
europeos, institucionales y grandes patrimonios son los principales

inversores en los fondos de capital privado de impacto.

Grafico 10- Fuentes de capital 2021, segun SpainNAB
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La mayor parte de |la oferta de capital para la inversion de impacto proviene
de inversores individuales, ya que los depdsitos de clientes constituyen la
fuente principal de financiacion para la banca ética y social, que, como
hemos visto, es el actor con mayor volumen de capital gestionado. Destaca
también el peso de los inversores institucionales (10%) y, en menor medida,
de los fondos publicos estatales y europeos (7%), que pueden ayudar a
movilizar capital privado ejerciendo de ancla y dando garantias para
minimizar el riesgo y que, en algun caso, actUan como catalizadores, es
decir, generan un efecto multiplicador del capital privado. Dentro de
“‘Otros”, destacan los fondos propios de la banca ética y social, que

representa practicamente la totalidad de esta categoria.

Grafico 11- Fuentes de capital de los fondos de capital privado en 202],

segun SpainNAB
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El detalle de las fuentes de capital es especialmente relevante en el caso
de los fondos de capital privado, que tienen un abanico de inversores muy
diverso. Como ya se reportaba el aho anterior, los inversores institucionales
son los principales financiadores (39 %), pues estan acostumbrados a
invertir en fondos de venture capital o private equity y, en los Ultimos anos,
han identificado la inversion de impacto como un activo especialmente
interesante, por la combinacion de retorno financiero y social. También

juegan un papel muy importante los grandes patrimonios (31 %) y los

fondos publicos nacionales y europeos, que juntos suman el 20% y que




pueden jugar un papel importante actuando como palanca para atraer a

otros inversores.

Crafico 12- Fuentes de capital de los fondos de capital privado en 202],
segun SpainNAB
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El 56 % de los vehiculos esperan obtener un retorno financiero similar al de
inversiones comparables que no fuesen “de impacto’, aunque el 15%
ofrecen condiciones mas flexibles. El 41% de los vehiculos objeto de este
estudio esperan retornos inferiores (el 18% algo inferiores y el 23 % muy
inferiores, proximos a la preservacion del capital). Solo el 3% esperan

retornos algo superiores al retorno “de mercado”.
En general, las fundaciones esperan retornos inferiores, mientras que en
los fondos de capital privado se observa bastante diversidad y la banca

ética ofrece retornos similares al mercado.

El retorno esperado varia mucho en funcion del tipo de vehiculo, pero el

promedio de los fondos de capital privado es superior al de la banca ética




y al de las fundaciones. Con respecto a la banca ética y social, la diferencia
se debe principalmente al tipo de instrumento utilizado (el capital tiene
mMas riesgo que la deuda). Con respecto a las fundaciones, la diferencia

suele venir por el tipo de capital ofrecido (mas flexible y paciente en el caso

de las fundaciones).

Grafico 13- Retorno financiero esperado por tipo de vehiculo en 2021, segun

SpainNAB
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Grafico 14- Capital invertido por regiones, seqgun SpainNAB
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Aunque este estudio se centra en el capital gestionado desde Espana, la
inversion se puede hacer en organizaciones dentro y fuera del territorio
nacional. Dicho esto, la mayoria del capital esta invertido en Espana (87%).
Los fondos de capital privado invierten en gran medida en Espana (el 36%
del capital), pero también en otras regiones como Ameérica Latina (28%),
Africa (12%) y Asia (13%). Normalmente, existen fondos cuyo foco es el

territorio espanol y otros que se centran en paises en vias de desarrollo.

Las entidades de banca ética y social financian exclusivamente

organizaciones en Espana.




Las fundacionesinvierten mas de la mitad del capital en Espana (56%), pero
también lo hacen en otras regiones como Africa (24%), Asia (13%) y América

Latina (7%).

Grafico 15- Tipos de organizaciones en que se invierte en 2021, seqgun

SpainNAB
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La inversion de impacto financia principalmente organizaciones que
tienen la intencion de ser econdmicamente sostenibles. La mayoria de los
vehiculos se dirigen a varios tipos de empresas, aungue se observan claras
preferencias en funcion del tipo de vehiculos. La banca ética y social define
las organizaciones financiadas como empresas tradicionales con impacto
social intencionado, mientras que el capital privado y las fundaciones

destinan el capital invertido mayoritariamente a empresas sociales con o

sin restriccion de dividendos.




Grafico 16- Etapa de inversion en 2021, segun SpainNAB
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La inversion de impacto se destina a todas las etapas de desarrollo de las
empresas sociales, pero, al igual que el aho anterior, hay mas vehiculos con
capital disponible para las etapas de validacion y crecimiento que para las
etapas de preincubacion e incubacion (en la anterior edicion, el estudio Nno
distinguia entre estas dos). Al igual que el ano anterior, los fondos de capital
privado se centran en las etapas de crecimiento (cuando el modelo de
negocio ya esta demostrado y se puede empezar a escalar). Las
fundaciones tienden a financiar las etapas iniciales de preincubacion,
incubacion y validacion, en que el riesgo es mayor y, a menudo, el capital

ha de ser mas paciente, aunque también financian organizaciones en fase

de crecimiento.




Grafico 17- Criterios utilizados en 2021 para la seleccion de emypresas en /as

que invertir, segun SpainNAB
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un impacte social o medioambiental

Potencial de escalabilidad/”
replicabilidad

Potencial de rentabilidad

Sistermma de medicion y gestion del
impacto implantado

Composicion del equipo

Practicas de gobarnanza que incluyan
diversidad de slakeholders

Politica de empleo justa
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. Fundaciones .' Banca etica y social . Fondos de capital privado Total

Los criterios para seleccionar organizaciones objeto de la inversion varian
dependiendo del tipo de actor, aunque todos coinciden en que la
misidon/intencién clara de generar un impacto social o medioambiental es
uno de los criterios mas importantes. Los fondos de capital privado
priorizan ademas la rentabilidad (100%), la escalabilidad/replicabilidad
(88%) y la composicion del equipo (88%). La banca ética y social prioriza la

existencia de un sistema de medicion y gestion de impacto (75%), y para

las fundaciones lo mas importante es la escalabilidad/replicabilidad (100%).




Grafico 18- Capital invertido por sector en 202], seqgun SpainNAB
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La inversion de capital de impacto cubre un gran abanico de sectores,

aungue se concentra mas en los sectores de la agricultura (30,5%) y de la

salud (20,2%), seguido de la inclusion financiera y la educacion. Sin

embargo, en este caso, el numero de vehiculos representados es muy

pequenoy puede No ser representativo.

GCrafico 19- Tamano medio de las inversiones por tipo de actor en 202],

segun SpainNAB
Tipo de actor Tamaiio medio
Fondos de capital privado 2.481.304€
Banca ética y social 84.868€

Fundaciones

395.286€




Como refleja el grafico anterior, el tamano medio de las inversiones
(incluyendo los préstamos en el caso de la banca ética y social) es de 1
millon de euros. Esta cifra es claramente inferior en el caso de las
fundaciones (395.286 €) y de la banca ética y social (84.868 €), pero superior
en el caso de los fondos de capital privado (2.481.304 €).

Grafico 20- Plazo de las inversiones en 2021, segun SpainNAB

Total Por tipo de vehiculo

Fondos de capital
privado

Banca eticay
social

Fundaciones

. hasta 2 anos . 2-4 anos . 4-6 anos . B -8 anos B -10 anos . B - 10 anos

El plazo de las inversiones es muy variable. El 40% son de cuatro a seis anos,
pero el 17% tienen un plazo de dos a cuatro anos y el 31 % son a mas de seis

anos vista. Los fondos de capital privado tienden a invertir en plazos mas

cortos que la banca ética o las fundaciones.




Crafico 21- Beneficiarios dltimos del capital invertido en 202] sequn

SpainNAB

Emede ARt |
Minos y jovenes (incluidos adolescentes, jovenes sin empleo,
cducacion o formacion. otc) TR
Personas con discapacidad T
Personas sin empleo T
mujeres I
Perscnas con enfermedades (mentales o fisicas) _
Latercera edad R
Personas gue viven en pobreza _
Migrantes, solicitantes de asilo y/o refugiados _
Mo tiene criterios especificos en cuanto a beneficiarios _
Comunidades etnicas mincritarias _
Personas sin hogar _
Personas que han sufrido un crimen o abuso _
Expresidiarios _
Ctros -

% 10 %

%]
o
38

0% 40% 50% 60% 70%

Existe una gran diversidad entre los beneficiarios de la inversion de
impacto, ya que la mayoria de los vehiculos se dirigen a varios colectivos.
Mas del 55% de los vehiculos tienen el medio ambiente entre sus
principales beneficiarios, seguido de ninos y jovenes (54%), personas con

discapacidad (51%) y personas en desempleo (49%). Los retos especificos de

las mujeres son también el objetivo de mas del 40 % de los vehiculos.




Grafico 22- Objetivos de Desarrollo Sostenible abordados por los inversores,

sequn SpainNAB
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En cuanto a los Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS), todos son el
objetivo de algun inversor de impacto. Los mas comunes son el ODS 8
(Trabajo decente y crecimiento economico) y el ODS 10 (Reduccion de las
desigualdades); asi como los ODS 3y 4 (Salud y bienestar y Educacion de
calidad).

TRABAJO DECENTE ]0 REDUCCION DE LAS SALUD EDUCACION
DESIGUALDADES Y BIENESTAR DE CALIDAD

oS

Y CRECIMIENTO
ECONOMICO




1.2- QUE NOS OFRECE LA ECONOMIA DE IMPACTO

La economia de impacto encuentra su origen y justificacion en lo sucedido
en el planeta hasta nuestros dias. El calentamiento global o la desigualdad
son solo algunas de las externalidades negativas que ha generado nuestra

forma de producir y la economia global de las ultimas décadas.

Otro factor que podemos considerar es la pobreza. Aunque la pobreza
extrema y la pobreza global se han ido reduciendo en las Ultimas décadas,
la desigualdad econdmica representa la otra cara de la moneda, lo que la
ha convertido en la gran lacra del siglo XXI. Ya en los albores de la pandemia
de la COVID-19, se calculaba que el 1 por ciento de las personas con
mMayores ingresos acaparaba dos veces mas que el 50 por ciento con
menores ingresos (Alvaredo et al,, 2019). La crisis sanitaria global ha azotado
esta realidad y se espera que estas ratios se recrudezcan aun mas. Segun
una encuesta realizada por la organizacion Oxfam en 2020 a 295
economistas de 79 paises, el 87 por ciento consideraba que la desigualdad

aumentara o aumentara mucho en sus economias (Morales et al., 2021).

Las ramificaciones de esta crisis estan aun lejos de vislumbrarse en todas
sus dimensiones, pero si hay indicios que alertan que entramos en una
Nnueva etapa con graves retrocesos en importantes indicadores. El Banco
Mundial, por ejemplo, ha sehalado que el nivel de pobreza mundial (menos
de 550 ddlares al dia) podria aumentar en 501 millones de personas para
2030, cifra que estaria por encima de los datos antes de la pandemia
(Banco Mundial, 2020). El numero de personas que pasan hambre podria
alcanzar 840 millones en 2030 si no se logra revertir la tendencia, precedida
por varias décadas en descenso. 6 mil millones de nifos y jovenes no
pudieron atender el colegio durante 2020 (Naciones Unidas, 2020). Aunque
es dificil aun calcular cuantos han vuelto a las aulas se sabe que muchos,

especialmente las nihas y las jovenes, abandonaron definitivamente la

escolarizacion (Azevedo et al,, 2020). En Espana, un dato significativo es que




segun Oxfam cerca de 800.000 personas podrian caer en el umbral de la
pobreza severa a nivel nacional. En el mencionado contexto y segun

UNICEF, uno de cada tres ninos crecera en situacion de pobreza.

Desigualdad social y desequilibrios medioambientales van de la mano y
muestran el peor rostro de este modelo econdmico. Entre 1990 y 2015, el
10% de la poblacion mas rica (alrededor de 630 millones de personas)
generd la mitad del total de emisiones de carbono a nivel mundial,
mientras que la mitad de la poblacion mas pobre (cerca de 3100 millones
de personas) genero tan solo el 7% (Gore, 2020). Mientras unos pocos son
los principales responsables de la contaminacion, cada vez mas gente
debe migrar debido a sus efectos. De hecho, ya mas personas se ven
obligadas a huir de sus casas debido a los desastres naturales
consecuencia del calentamiento que por violencia y conflicto. La gran

mayoria proceden de los paises con menores rentas.

La conclusion clara de todo esto es que mientras una minoria se beneficia
de este sistema, la mayoria y el planeta se encuentran cada vez en una
situacion mas critica. El sentido comun por querer seguir habitando el
planeta bajo una actividad y generacion de riqueza sostenible debe ser la
premisa para mutar el sistema econdmico capitalista actual. La alternativa

real que ha llegado es: la economia de impacto.

La economia de impacto puede ser efectiva en responder a los retos del
siglo XXI. Puede aumentar la productividad, la justicia y la resiliencia
incrementando la productividad del bienestar (Hannant & Burkett, 2019).
Actualmente, mucho del capital financiero, humano y natural se destina a
cuestiones que crean poco valor a la sociedad. En la economia de impacto,
los recursos criticos tales como el talento y el dinero iran a esas areas que

actualmente generan valor para la sociedad, reducen la desigualdad y no

danan el planeta.




Al mismo tiempo, este nuevo modelo promovera la resiliencia del sistema

econdmico.

En primer lugar, la mayor parte de las actividades que generan riesgo seran
cada vez menos rentables frente a aquellas que previenen esos riesgos. En
segundo lugar, al tener un objetivo en el largo plazo, las organizaciones
tendran una perspectiva de vision mas amplia y podran demostrar no sélo
el valor financiero que han generado sino también el natural, social y
humano. Ademas, podran generar reservas que optimicen el valor en el
largo plazo frente a maximizar los beneficios en el corto. Finalmente, al
crear informacion, competencias y expectativas sobre el valor social
generado por una organizacion, la economia de impacto permitira
encontrar soluciones e innovaciones para los problemas sociales con
mayor rapidez. En resumen, la economia de impacto facilita que el poder
de los mercados, el emprendimiento, la innovacion y la tecnologia trabajen
para el bien comun (Schoenmaker, 2020). Optimizar el bien comun
requiere conservary aumentar todas las formas del capital: el humano (por
ejemplo, la salud o la educacion), el intelectual (como el conocimiento o los
datos), el social (las normas o la confianza) y el natural (entre ellos el clima

o la biodiversidad).

La economia de impacto va a permitir, ademas, visibilizar una serie de
costes al planeta y a las personas que hasta ahora estaban enmascarados.
Son los danos a los rios o la contaminacion a una poblacion causados por
una actividad empresarial que hasta la fecha no se incorporaban como
costes en la cuenta de resultados de las companias (externalidades) y a los
gue no se les ponia un precio, y, por tanto, han sido ignorados por el
mercado. Al equilibrar el peso de las tres dimensiones (econdmica, social y
medioambiental), las organizaciones no podran dejar de obviar esas
externalidades e integrarlas en el valor final. Mostrar el coste verdadero que

hay detras de un producto o servicio reorganizara el modelo econdmico tal

y como lo conociamos y obligara a tomar decisiones teniendo en cuenta el




impacto en todos los capitales y no priorizando unos en detrimento de

otros.

Para cerrar este apartado de analisis y contexto presentaremos el esquema
de agentes que configuran la economia de impacto y que pueden influir
significativamente en el desarrollo de esta en el marco de cada pais o
territorio. La economia de impacto esta representada, en mayor o menor
medida, por todos los agentes de la economia tradicional. Siguiendo la
propuesta de la OCDE, las organizaciones se pueden agrupar relacion de
acuerdo al modo en que se relacionan con el capital;, demandantes,
ofertantes e intermediarios en un contexto y bajo unas demandas sociales.
En cualquier caso, es importante destacar que no son compartimentos
estancos. Por ejemplo, una empresa tradicional puede ser demandante

u ofertante de capital segun el rol que juegue o una fundacion puede ser

un inversor y por tanto un ofertante o un intermediario si se dedica a

apoyar la formacion.
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2.- MEDICION DEL IMPACTO

La medicion del impacto social y medioambiental es un elemento clave de
la inversion de impacto, aunque es cierto que se lleva a cabo de maneras
diversas y que los avances hacia una mayor sofisticacion aparecen de
mManera paulatina. Un ejemplo positivo es el foco que se esta poniendo en
la medicion de los outcomes (los cambios relevantes generados en los
beneficiarios), sobre todo entre los fondos de impacto, en que el 90% los
esta trabajando. Las herramientas mas utilizadas entre los participantes
del estudio son la Teoria del Cambio y los ODS (dos tercios,
respectivamente), aungque también destacan el Impact Management
Project (IMP) (casi el 50%) y la utilizacion de meétricas y de indicadores
propios. Los Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS) mas presentes son el
8 (Trabajo decente y crecimiento econdmico) y el 10 (Reduccion de las

desigualdades), asi como los sectores de la salud y la educacion.

La tendencia es que los inversores utilicen los datos de impacto no solo
para comunicar, sino también para aprender y gestionar mejor la
organizacion. Especialmente, utilizan los fondos de impacto para
establecer objetivos y evaluar el progreso de las organizaciones invertidas.
El reto sigue siendo que el impacto esté auditado o revisado por una
entidad externa, ya que actualmente mas del 50% de los inversores no lleva
a cabo ningun tipo de verificacion. Por Uultimo, casi el 60% de las
organizaciones conectan de algun modo los resultados financieros con el
impacto conseguido. En este sentido, destaca la practica de que el carried
interest (la retribucion variable para los gestores del fondo) dependa no

solo del retorno financiero del fondo, sino también del impacto generado.

Dicha practica esta presente en el 70% de los fondos de capital privado.




Como herramientas de medicion del impacto, el Informe “Inversion de
Impacto en Espana 2021" elaborado por SpainNAB nos presenta la

siguiente informacion:

Entre los actores que utilizan herramientas de medicion estandarizadas,
las mas comunes son la teoria del cambio y los ODS (64%), el Impact
Management Project (IMP) (48%) e IRIS+ (32%). También es muy frecuente

utilizar métricas e indicadores no estandarizados (56%).

Es importante destacar que muchas de estas herramientas son
complementarias y se utilizan en distintas fases del proceso de inversion.
Algunas son para estandarizar el proceso; para estandarizar los indicadores.
E incluso, para modelar la gestion de la cartera o como principios de

actuacion.

Con relacion a la medicion del impacto, el 72% de los actores afirman que
estan poniendo el foco en medir los outcomes (cambios relevantes

generados en los beneficiarios), mas alla de los outputs (productos

tangibles de las actividades de las organizaciones).




Crafico 24- Herramientas utilizadas para la medicion del impacto en 202],
sequn SpainNAB
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Si tenemos en cuenta los datos de una encuesta a un grupo de expertos
elaborada en enero de 2021 contemplada en el /nforme de la Catedra de
/Impacto Social “Propuestas para la medicion y gestion del impacto social:

en busqueda de un lenguaje comun’ la informacion extraida sobre la

metodologia utilizada para medir el impacto extraemos lo siguiente:




Grafico 25- Grupo de expertos. Prequnta "; Qué metodologia utilizas de

manera mas frecuente?”
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A continuacion, vamos a exponer las caracteristicas de algunas de las
técnicas que gozan de mayor aplicabilidad dentro de la inversion de

impacto:

= |aTeoriadel Cambio

La teoria del cambio es una metodologia utilizada para analizar el efecto
causal entre las acciones empresariales y el impacto social generado.
Basicamente, se trata de una hoja de ruta con el fin de examinar como
nuestros inputs, outputs y estrategias pueden lograr producir un cambio

propuesto en la sociedad.

La teoria del cambio esta caracterizada por llevar a cabo un analisis
backwards mapping, es decir, un analisis de atras a adelante. Se comienza

estableciendo los objetivos a largo plazo, para después, examinar los

actoresy las estrategias necesarias para alcanzarlo.




Pasos a seguir:

1. Establecer objetivos a largo plazo: la empresa delbbe comenzar por
reflexionar cudl es el problema social y/o medioambiental que
busca solucionar, y qué actores van a ser beneficiados con el

cambio propuesto.

2. Desarrollo de estrategias: Una vez establecido el objetivo a largo
plazo, se realiza un analisis interno de sus recursos con la finalidad
de desarrollar las distintas estrategias necesarias para alcanzar el

impacto social y/o medioambiental propuesto.

3. Mapeo de causalidad: El mapeo de causalidad consiste en trazar
la relacion causa y efecto entre nuestras estrategias y recursos
(inputs) y nuestros outputs, resultados a corto plazo y objetivos de
impacto. Debemos preguntarnos lo siguiente: con las estrategias
disefadas, ¢cuales seran nuestros outputs (productos vy
servicios)? ;Qué efecto tendra mi producto en el consumidor?

¢ Este efecto, genera el impacto social deseado?

4. Analizar las suposiciones: En el proceso de crear un mapa de
casualidad debemos formular distintas suposiciones explicando
por qué consideramos que existe una relacion causal entre las
distintas fases de la creacion del cambio. Las suposiciones deben
seguir un pensamiento légico y deben ser evaluadas y analizadas

continuamente.

5. Medicion mediante indicadores:. El método de la teoria del
cambio exige que la empresa mida, mediante indicadores de

cambio, el impacto social propuesto. Los indicadores,

cuantitativos o cualitativos, deben mostrar de manera especifica




y realista el impacto social que ha generado la empresa con su

actividad.

6. Analisis de resultados: Una vez terminada y aplicada la teoria del
cambio, debemos evaluar si nuestro planteamiento ha logrado
provocar el efecto deseado en la sociedad. Si es asi, debemos
analizar como es posible incrementar o mejorar dicho impacto.
En el caso contrario, debemos examinar nuestra teoria del

cambioy corregirla para alcanzar nuestros objetivos a largo plazo.

» Metodologia de la EVPA

En 2015, la EVPA (European Venture Philanthropy Association) disend una
metodologia de gestion, control y medicion de impacto. El objetivo de este
método es la maximizacién y optimizacién del impacto social y/o

medioambiental de las empresas.

Con ello, buscaron crear una guia estandarizada de gestion y medicion de

impacto.
Pasos a seguir
1. Establecer objetivos: La empresa o el inversor de impacto debe
plantear los principales objetivos y metas que se pretenden

lograr.

2. Analisis de los stakeholders: La segunda etapa de esta

metodologia consiste en la evaluacion y analisis de los

stakeholders (grupos de interés).



https://evpa.eu.com/

Sobre los grupos de interes:

La economia tradicional. al estar orientada hacia el retorno financiero, debe
rendir cuentas casi exclusivamente a sus inversores y accionistas. La
economia de impacto exige, por su propia definicion, tener una mirada
mas amplia y poner a todos los grupos de interes en el centro. Asi, por
e/emplo, las empresas no solo deberan publicar informacion sobre su valor
financiero, sino el valor social y medioambiental que generan (o destruyen)
a todos los grupos de interes en base a un analisis de materialidad. De la
misma manera, los consumidores en una economia de impacto veran
reflelado el verdadero precio de wun producto, incluyendo las
externalidades negativas derivadas de su produccion. El votante, por su
lado, podra juzgar la ejecucion de las poljticas en funcion de los cambios
que éstas han producido. Los beneficiarios dejaran de ser un mero sujeto
pasivo y pasaran a tener un papel mas activo en la identificacion de los

problemas y en el diserio de las intervenciones para resolverlas.

Los gobiernos pagaran por los resultados sociales gue han sido medidos y
verificados, en lugar de pagar a los proveedores de servicios para que

realicen trabajos que pueden tener o no el impacto buscado.

De ser asi, este nuevo modelo podria convertirse en un punto de inflexion
revirtiendo los desequilibrios de poder que hasta ahora han sostenido e/
sistema capitalista tradicional ya que se basa en mejorar la rendicion de
cuentas y la transparencia dando un papel a todos los grupos de interés
(Hiemstra et al, 2012). Esta idea fue tambien expuesta por Schawb,
cofundador del Foro Economico de Davos, en dicha plataforma
internacional en 2020 cuando abogo por el concepto de capitalismo de los
grupos de interes. El modelo del impacto social se construye bajo el
imperativo de amplificar la voz de aquellos a los que normalmente no se

les da espacio para ser escuchados. Se trata de un modelo que permite

transterir suficiente poder para brindar a las personas la oportunidad de




contar sus historias sobre como han cambiado sus vidas y quée es
Importante para ellos (J. Nicholls, 2014 Twersky et al, 2013) yy con todo ello

se configura el valor final de la intervencion (J.Nicholls, 2007).

Tomando el modelo de McKiseny&Company, los distintos grupos de
interes van a pasar por una evolucion logica en el cambio de un sistema
tradicional hacia la economia de impacto. Esta transformacion va a

suponer importantes modificaciones en su forma de hacer, interactuar y

hacer negocio tal y corno se muestra a continuacion:




Grafico 26- Grupos de interes para la economia de impacto sequn nivel de

maduracion Informe “Propuestas para la medicion y gestion del impacto

social” elaborado por Catedra Impacto Social.
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intercambiando conocimiento

Se extiende el modelo de contrato
social, mayor apoyo a la economia
de impacto y empiezan a condicionar
las licitaciones piblicas a impactos

Se extiende su participacion activa
en |as intervenciones y se empieza a
valorar no como un riesgo sino coma
un valor en sf misma

Mayor alineacion entre las
preferencias declaradas y el patron
de consumo. Mayor capacidad de
presion sobre 1as empresas y sus
modelos de intervencitn

Empiezan a lener una voz mas solida
y mantenida en el tiempo en estos
asuntos ayudando a disenar el modelo

La investigacitn con impacto
empieza a ser una practica mas
coman. Se financian investigaciones
en este campo

Se extiende |2 inversion de impacto
como una via altermnativa de
financiacion, se amplia el uso de la
medicidn y gestion

Madurando

Una gran gama de productos
institucionales y oferta minorista
con modelos de financiacidn mas
sofisticados

El reporting de impacto impregna
todas las actividades e intervenciones
bajo el liderazgo de |a direccion

Grandes empresas avaladas
por su reputacion y reconocidas
socialmente

Crean normas establecidas que
guian la economia del impacto a

Ia vez que se crean certificadores
independientes y empresas de rating

Se desarrollan politicas que
incentivan la economia de impaclo
a todos los niveles

Tienen voz propia, son escuchados,
logran transformaciones y fomentan
una economia mas igualitaria

La practica de consumo habitual
esta ligada a productos con
impacto. Consumidores y empresas
alineados en las causas clave

El impacto social tiene un peso
significativo en los medios yen la
informacion que cubren

Toda investigacion incluye un analisis
de impacto. Se genera conocimiento
de manera extendida que ayuda a
disenar un mejor ecosistema

La medicidn y gestidn se convierte en
el instrumento dnico para la toma de
decisiones, un namero significativo
de organizaciones forman parla

del ecosislema, los conocimientos

y la experiencia que tienen son
ampliamente compartidos en el
pCosistema




Grafico 27- Descripcion del proceso general de medicion de impacto,

segun La Bolsa Social
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3. Medicion de resultados: En el proceso de medicion la empresa o
inversor de impacto debe comenzar por categorizar los
resultados propuestos en: resultados de cambio, de objetivos
especificos o de comparacion (benchmarking). Posteriormente, la
empresa debe hacer una seleccion de aguellos resultados mas
alineados con los objetivos establecidos. Por ultimo, se debe
buscar o disenar un indicador para cada uno de los resultados

seleccionados.

4. Verificacion y Valoracion del impacto: Esta etapa consiste en

verificar si la actividad empresarial realmente ha logrado crear un



https://www.bolsasocial.com/blog/wp-content/uploads/2019/07/Metodología-EVPA-gestión-impacto.jpg

impacto social positivo, y en determinar cual es el valor anadido

generado por dicho impacto.

En cuanto a la verificacion, la EVPA recomienda usar técnicas
como el analisis comparativo de los competidores, o©

encuestas/e Nntrevistas.

5. Reportes y seguimiento del impacto: Finalmente, se debe realizar

una labor de seguimiento sistematico de dichos indicadores.

» Social Return of Investment (SROI)

El método SROI (Social Return of Investments) consiste en la identificacion,
gestion y medicion del impacto social y/o medioambiental generado por
la actividad empresarial, asignandole un valor monetario. La finalidad del
meétodo SROI es incorporar el valor del impacto social producido en el
analisis de coste-beneficio tradicional, creando una ratio entre el Valor

Actual Neto del impacto y el Valor Actual Neto de la inversion.

Pasos a seguir

1. Establecer el alcance e identificar los stakeholders. El primer paso
consiste en determinar el alcance del analisis. Para ello, se
establecen los principales propodsitos, objetivos a medir, recursos
disponibles, etc. Posteriormente, se realiza un listado de los
stakeholders, estudiando el impacto (positivo o negativo) de
nuestras actividades en los mismos. Finalmente, seleccionamos

cuales debemos incluir en nuestro analisis SROI.

2. Hacer un mapeo de resultados: En la metodologia SROI se realiza,

de manera similar a la teoria del cambio, un mapa de creacion de

impacto donde disenamos el proceso causal entre nuestros




inputs, estrategias y outputs y nuestros resultados (outcomes) y

nuestros objetivos de impacto.

3. Evidenciar resultados y darles un valor: Esta etapa tiene como
principal objetivo la medicion de los resultados o outcomes
propuestos. En primer lugar, se realiza una seleccion de aquellos
resultados mas significativos en el proceso de generacion del
impacto social. Después, se deben disenar indicadores claros y
representativos de dicho impacto. Finalmente, se construye una

valoracion monetaria de los outcomes propuestos.

5. Establecer el impacto: Esta etapa consiste en determinar si
nuestras actividades han generado un impacto positivo. Para ello,
debemos analizar dos cosas: cual hubiera sido la situacion de los
indicadores de nuestros resultados sin nuestra actividad y qué

otros factores han contribuido a lograr dichos resultados.

6. Calcular SROI: Llegados a este punto, ya hemos recopilado toda la
informaciéon necesaria para realizar el calculo del SROI. Esta se

divide en:

Proyectar hacia el futuro: Tras calcular el valor total del impacto, se
debe hacer una estimacion de su evolucion futura. Para ello, hay
gue tener en cuenta si dicho impacto va a crecer o decrecer en el
tiempo. Una vez hecho esto, se multiplica la variacion por el valor

monetario total del outcomes.

7. Calcular el Valor Actual Neto: Posteriormente, se debe realizar un
descuento del valor monetario del impacto anual al periodo

presente. Este calculo se realiza de la siguiente forma (siendo r la

tasa de descuento):




Calcular el Ratio SROI:

Valor actual total del impacto neto

Ratio SROI = - - —
Valor total de los inputs o inversion total

6. Reportar: Finalmente, la empresa o inversor de impacto debe

presentary reportar peridodicamente el analisis SROI.
= |RIS+ (GIIN)

Por ultimo, vamos a analizar el IRIS (Impact Reporting and Investment
Standards). Se trata de un catalogo de métricas enfocadas a la medicion
del desempeno social, medioambiental y financiero. Es una iniciativa
desarrollada por el GIIN (Global Impact Investing Network) con el objetivo
de mejorar la credibilidad, la transparencia y la gestion en la industria de la

inversion de impacto.

Valor del impacto (ane 1) N Valor del impacte (ano 2)
(1+7r) (14 1r)?
Valor del impacto (ainio 3) Valor del impacto (aio t)

(1+ )3 (1+ 1)

VAN =

A través de su plataforma online, permite filtrar y buscar indicadores en
funcion de sus necesidades. Los indicadores y métricas estan organizados
y categorizados: por sector de actividad, por ODS, por las cinco

dimensiones de impacto, por rendimientos financieros...

A pesar de no ser una metodologia per se, se trata de una herramienta muy
dtil para gestionar el impacto. Sin embargo, idealmente deberia estar

acompahada de alguna de las otras metodologias comentadas

anteriormente.
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Aparte de las metodologias comentadas, comentaremos algunos aspectos

generales que puede ser de interés tener en cuenta:

Objetivos. Segun la European Venture Philantropy Association, “Cuanto
mas especificos sean los objetivos, mejor preparada estara la medicion de
impacto.” El primer paso, y quizds el mas importante para una

organizacion, es el establecimiento de sus objetivos.

Este ejercicio requiere que conozcamos los objetivos de |la organizacion de
manera clara. Hacerse algunas preguntas puede ayudarnos a especificar

los objetivos de |la organizacion:

o (A gué problema social quiere dar solucion el proyecto? ; Qué parte
de la poblacion se ve afectada?

o La respuesta deberia incluir informacion tanto sobre la naturaleza y
la magnitud del problema como detalles de la poblacion objetivo.

o ¢Como alcanzar los objetivos?

o (Qué quiere lograr tu organizacion con este proyecto social para

considerar que sus acciones han tenido éxito?

Partes interesadas. Es otro punto fundamental en la medicion de impacto.
El segundo paso es el analisis de las partes interesadas para entender su
rol en el proyecto y su posible contribucion a la recogida de datos. Hay que
aclarar su nivel de implicacion, su posible impacto en el proyecto, su
contribucion al proceso de medicion de impacto, y sus expectativas. Hay
gue identificar a aquellos que reciben algo del programa, quiénes estan
dando qué y de qué manera lo estan haciendo. Cada proyecto se
concentra en un grupo destinatario y hay que definir sus miembros y sus

caracteristicas (area geografica, nivel de educacion, situacion econémica,

retos a los que se enfrentan, capacidades y puntos fuertes).




Hay dos tipos de partes interesadas: los beneficiarios y los contribuyentes.
Los beneficiarios son las personas, comunidades, la sociedad en su
conjuntoy el entorno que una organizacion quiere alcanzar a través de sus
actividades. Los beneficiarios pueden verse afectados de manera positiva

O negativa por las actividades de la organizacion.

Los contribuyentes son las personas, comunidades, la sociedad en su
conjunto y el entorno que favorece que la organizacion lleve a cabo sus
actividades. Los contribuyentes pueden incrementar o reducir el efecto de

las actividades de la organizacion.

Ambos grupos pueden ser publico directo (la mayoria del tiempo, este es
el grupo destinatario) o publico indirecto. Forman el publico indirecto
aquellos que estan en el entorno directo del grupo destinatario. A menudo,
estas personas ayudan de forma directa al grupo destinatario y

contribuyen entonces al éxito del programa.

No hay que olvidar que para calcular el impacto neto tendremos que tener
en cuenta cinco factores: peso muerto (lo que hubiera ocurrido de todas
maneras), atribucion (la proporcion de los cambios observados que puede
atribuirse directamente a la organizacion), caida (la proporcion previsible
de los resultados de la intervencion que se veran reducidos con el tiempo),
desplazamiento (la magnitud de desplazamiento de la situacion original o
consecuencias que han eliminado otros posibles resultados positivos), vy
consecuencias Nno deseadas o0 consecuencias inesperadas (efectos, que
pueden ser positivos o negativos, que resultan de las actividades de la
organizacion, pero que no son parte de los efectos buscados). No existe una
metodologia que No sea costosa o que requiera poco tiempo para calcular
estos factores. Por esta razén, sugerimos sefalar otros programas o

iniciativas que podrian haber contribuido, cuales pueden ser los efectos

negativos o qué elementos pueden incrementar o reducir el impacto.




La cadena de valor consta de una serie de insumos vy actividades que se
traducen en un numero de productos (o servicios) que provocan
resultados y finalmente generan un impacto sobre la sociedad y el

medioambiente. Concretamente se definen de la siguiente manera:

o Insumos: son todos los recursos (financieros y no financieros) que se
requieren para la intervencion

o Actividades: las acciones especificas que debe hacer la organizacion
para alcanzar los objetivos planteados

o Productos o servicios (outputs): lo que se obtiene de forma tangible
de la suma de los insumos y las actividades

o Resultados (outcomes): las transformaciones sociales y/o
medioambientales observables que se han logrado gracias a dichos
bienes o servicios y que se pueden disfrutar en el cortoy en el largo
plazo.

o Impacto: los efectos que se logran en el largo plazo y de mayor
alcance, pero atribuibles a la intervencion de la organizacion. Es
decir, aguellos cambios sociales que se pueden verificar gue han sido

consecuencia directa de las acciones del ente.

Para mayor claridad se han diferenciado las fases que implican una
inversion (la de insumos y actividades) y las que reportan un retorno
(oroductos, resultados e impacto), tal y como muestra la figura siguiente.
Ademas, tomando las contribuciones de Mishra (2018) se ha hecho la
distincion entre aquellas etapas donde hay una intencionalidad y un mayor
control de los flujos entrantes y salientes con respecto a la fase del impacto,

donde hay un mayor grado de incertidumbre y que puede acarrear efectos

no siempre deseados.




Crafico 28- La Cadena de Valor del impacto, Informe “Propuestas para la
medicion y gestion del impacto social” elaborado por Catedra Impacto

Social basado en datos de Clark at al., 2004, Mishra, 2018,
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Para poder medir cada categoria (inputs, actividades/outputs, resultados,
impacto), tendremos que usar indicadores. Para ello, identificaremos
diferentes niveles de indicadores, lo que nos ayudara a reconocer su
funciony uso. Esrecomendable tener mas de un indicador, lo ideal es tener

dos o tres.

A continuacion, compartimos los tres tipos principales niveles de

indicadores para medir el impacto:

o Producto: Indicadores operativos, Utiles para la gestion. Los
productos pueden ser medidos por si MIisMos y servir como
indicadores.

o Resultado: Indicadores que sirven para determinar si un cambio
ocurre durante el desarrollo del proyecto.

o |Impacto: Indicadores que describen cambios en las vidas de las
personas y en las condiciones de desarrollo a nivel global, regional,

nacional y local.
Las caracteristicas de un buen indicador son:

o Especifico: Debe ser claro e inequivoco

o Medible: Cuantificable: debe expresar si el impacto ha sido alcanzado

O NO.




o Alcanzable: Los objetivos de impacto deben ser aceptados vy
apoyados por las personas interesadas.

o Realista: Debe ser posible alcanzar los objetivos de impacto a través
del proyecto.

o Tiempo: Hay que intentar establecer un marco temporal en el que

los objetivos «deben» ser alcanzados.

A modo de ejemplo, a continuacion, se detallan algunos ejemplos de
métricas de impacto que hemos considerado en inversiones previas

dentro del sector de la Educacion:

El porcentaje de mejora en el rendimiento escolar y académico de

los estudiantes.
e Lareduccion en la tasa de abandono escolar.
o Elincremento en la tasa de transicion de la escuela primaria a la
secundaria, y de ésta a bachillerato y siguientes niveles académicos.
e« La mejora en otras competencias basicas de los estudiantes.

e Asegurar un amplio espectro socio-economico entre los alumnos.

Segun el GECES (Commission Expert Group on the Social Economy and
Social enterprises), no hay un Unico conjunto de indicadores para medir el

impacto social.

Esto se debe a que hay una importante variedad de impactos socialesy no
hay una metodologia capaz de agrupar todo tipo de impactos de manera

justa y objetiva.

Mientras que existen algunos indicadores cuantitativos usados
comunmente, a menudo éstos no consiguen recoger los aspectos
cualitativos esenciales o, al contrario, al intentar enfatizar el andlisis

cuantitativo pueden tergiversar o infravalorar el analisis cualitativo que los

sustenta. De acuerdo con el caracter intensivo de la medicion de impacto




y la evaluacion precisa, se requiere dedicar cierto tiempo y un grado de
precision acorde y proporcional al tamano y a los recursos de la empresa.
Hay una amplia variedad de empresas sociales, cada cual, con objetivos y
actividades especificos, haciendo mas dificil conseguir comparabilidad
entre las actividades usando indicadores comunes. La medicion de
impacto y, en realidad, el mundo de la empresa social ha evolucionado
muy rapidamente, haciendo que sea dificil atenerse a ninguna referencia

mas alld de unos pocos anos.

Seguimiento y reporte. Una vez que una organizacion ha decidido qué
indicadores seran medidos y verificados, y que éstos tienen sentido para
las principales partes interesadas, hay que empezar a recoger informacion
de manera sistematica. El objetivo principal del seguimiento o monitoring
es dar continuidad a la implementacion y a los resultados del proceso. Nos
permite analizar el desarrollo de las actividades previstas para optimizar
procedimientos, medir los resultados de la implementacion, analizar los
logros vy los fracasos detectados, a la vez que identificamos cambios que

pueden generar mejores resultados.

El seguimiento consiste en la evaluacion de los resultados o impactos
logrados a través de las actividades de nuestra organizacion. Estrategias e
intervenciones pueden verse modificadas a raiz de los resultados del
proceso de seguimiento. El reporte es el Ultimo paso del proceso de
medicion de impacto. Es importante como herramienta de comunicacion
para las partes interesadas y el publico en general. Existen distintas

maneras de elaborar ese informe. Sin embargo, debe incluir:

o Explicacion del procedimiento (descripcion de los 5 pasos)
o Explicacion de los efectos de la intervencion (resultados,
beneficiarios identificados, deadweight, desarrollo y drop-off)

o Explicacion de la forma en que la actividad ha provocado o

contribuido a alcanzar los resultados e impactos deseados.




o Identificacion de terceros que hayan contribuido a la realizacion real
de esos resultados e impactos, explicando como han contribuido
(asignacion alternativa)

o Explicacion de la seleccion de indicadores para los impactos
identificados; identificacion de la relacion del indicador con el
impacto, y a la vez, con las necesidades e intereses de las partes
interesadas, y como éstos han sido acordados en consenso con las
partes interesadas.

o ldentificacion de las partes interesadas y de sus intereses

Por ejemplo, el Social Reporting Standard (SRS) recomienda la elaboracion
de uninforme alanoy sugiere la presentacion de los resultados de impacto

de la manera que sigue:

1. Problema que queremos solucionar

2. Magnitud del problema

3. Contribucion de la organizacion a la solucion e impacto esperado
4. Impacto social real (recursos utilizados (input), trabajo realizado
(output), impacto (incl. resultados)

5. Planificacion y prevision

6. Organizacion

Cualquier sistema que mida el valor social, medioambiental y econdmico
tendra que asentarse en el reconocimiento de que los resultados son
relativos y se alcanzan gracias a la negociacion con los diversos grupos de
interés ejerciendo su poder. Medir el cambio social, por tanto, tiene un
importante componente subjetivo y se compone de la suma de visiones
(Que no necesariamente son compartidas). Es, ademas, un proceso por el
cual lo invisible e intangible se visibiliza y se le da un valor (Social Value
International, 2018). Por todo ello, la clave esta en tener un proceso que sea

compartido por todos los usuarios evitando que el dominante perciba la

mayoria de los beneficios. Esto requiere que aquellos que forman parte de




la medicion tengan la voluntad de comprometerse con una serie de

principios. Estos principios son la base que debe guiar toda medicion

independientemente de las herramientas que se empleen.

La relevancia de esta cuestion ha motivado que hayan surgido en los

dltimos anos un nutrido ndmero de principios creados para ser utilizados

por grupos de diversa indole (empresas, sector financiero). A continuacion,

se muestra un listado no exhaustivo de los principios mas extensamente

utilizados en el ecosistema a nivel global.

Grafico 29- Principios vinculados al impacto social. ‘Propuestas para la

medicion y gestion del impacto social” elaborado por Catedra Impacto

Social basado en datos de Clark at al, 2004, Mishra, 2018,

Nombre del
principlo

Los siete
principios de
Social Value®

Los principios
operativos
para la
gestion de
impacto®!

Organizaci6n
creadora

Social Value
International
(SV1)

International
Finance
Corporation (IFC)

Destinatarlos

Todos, sin
distincion.

Inversores

Principlos

1. Incorporar a los grupos de interés

2. Comprender los cambios

3. Valorar los resultados que importan

4. Incluir sélo lo material

5. No reivindicar por encima de lo que
se ha generado

6. Transparencia

1. Verificar el resultado

1. Definir objetivos de impacto

2. Gestionar el impacto estratégico

3. Establecer la contribucion

4. Valorar impacto esperable

5. Valorar y gestionar potencial
impacto negativo

6. Monitorear progreso

7. Gestionar la salida de la inversion

8. Aprender y gestionar

9. Publicar alineamiento con los
principios

Observaclones

Conjunto de principios que se ha
extendido mas ampliamente en
maltiples paises gracias a la creacion
de la entidad de Social Value que
tiene sede en varios paises y que se
ha asociado con otras agrupaciones
en otros mas (como es el caso de
ESImpact en Espaiia).

Nacieron en 2019 en el seno de

las reuniones del FMI y del Banco
Mundial. A septiembre de 2021 hay
ya 135 entidades multilaterales™ y
nacionales firmantes pero que cubren
principalmente a los paises de la
OCDE. Entre ellos estan COFIDES,
Arcano Partners, Impact Bridge y Zubi
Capital como inversores espaioles.




Nombre del

Organizacion

Destinatarios

Principios

Observaciones

principio
Los principios
para la
inversion
responsable®

CFO Principles
on Integrated
SDG
Investments
and Finance®

Principles for
Responsible
Banking*

creadora

PRI es una
iniciativa de
Naciones Unidas
en la que
participan UNEP
Finance Initiative
y UN Global
Compact

Chief Financial
Officer (CFO)
Taskforce. United
Nations Global
Compact (UNGC)

Programa de
Medioambiente
de Naciones
Unidad (UNEP
en sus siglas en
inglés)

Inversores

Empresas

Bancos

1. Incorporar ASG en los procesos de
decision de la inversion

2. Incorporar ASG en practicas y
politicas

3. Pedir a las invertidas que aporten
informacion ASG

4. Promover los Principios en la
industria

5. Mejorar la eficiencia en la
implementacion de los Principios

6. Reportar el avance en la
implementacion de los Principios

1. Elaborar una TdC sobre su
contribucion y medicion hacia los
0DS

2. Integrar los ODS en la estrategia y
las inversiones

3. Desarrollar una estrategia de
financiacion 0DS

4. Integrar los ODS en la comunicacion
y en reporting

1. Alineacion con los ODS

2. |dentificar los objetivos para
generar impacto

3. Fomentar la sostenibilidad entre
consumidores y clientes

4. Fomentar la participacion de los
grupos de interés

5. Fomentar los Principios en la
cultura y gobernanza de los bancos

6. Reportar pablicamente sobre el
impacto generado

Elaborados por inversores en

2006 esta enfocado en ASG (y no
impacto)*. Han elaborado una
estrategia a 10 afos con el fin de
extender el concepto de inversiones
responsables y fomentar la
sostenibilidad del mercado financiero.

En 2020, los 23 miembros del Task
Force de directores financieros

de multinacionales publicaron

los principios ideados como un
complemento a los diez principios
de UN Global Compact. Entre estas
corporaciones se encuentra las
espaiiolas FCC y el Grupo Nueva
Pescanova. Por su lado, IMP es

un socio de esta iniciativa. Entre
sus objetivos esté definir métricas
mas consistentes y robustas para
fomentar la medicion del impacto de
los ODS.

230 bancos son signatarios, lo que
representan un tercio de todo el
sistema bancario mundial. Siguiendo
el protocolo establecido los bancos
firmantes deben someterse a un
grupo asesor de organizaciones
sociales.







3.- ECONOMIA SOCIAL DE IMPACTO

En las ultimas décadas, el desarrollo social y econdmico, las nuevas
tecnologias, la evolucion demografica y la globalizacion, entre otros, han
otorgado una mayor visibilidad a numerosos problemas sociales vy
medioambientales que cada vez mas, nos afectan de manera directa e
inmediata. Estos problemas sociales no son exclusivos de una ciudad, pais
O continente, sino que trascienden fronteras y afectan a la sociedad en su
conjuntoy, por tanto, la respuesta o solucion tiene que tener también una

perspectiva global.

Se estima que las inversiones anuales necesarias para poder cumplir los
ODS se situan en 6 trillones] de dolares anuales y existe un déficit anual de
2,6 trillones de ddlares, lo que supone mas de un 40% de las necesidades
totales. Esta situacion pone de manifiesto la necesidad de que desde el
ambito privado se originen y financien nuevas iniciativas que, a través de la
generacion de un impacto social sostenible, puedan desempenar un papel
clave en la reduccion de la brecha financiera existente para el
cumplimiento de los ODS. Algunos de estos ODS perfectamente alineados
con estos problemas sociales expuestos: ODS 1 fin de la pobreza, ODS 10

reduccion de desigualdades y ODS 13 accion por el clima.

Grafico 30- Principales problemas sociales y medjoambientales. Informe
‘Inversion de Impacto: Capitalismo y Sostenibilidad” elaborado por PwC y
Open Value Fundation. Datos extraidos de: (2) Banco Mundial (2020),
‘Poverty and Shared Prosperity” (3) Fuente: Oxtam Intermon. (4) Fuente:
Departamento de asuntos economicos y sociales (DESA) de la ONU (2020),
“World Social Report” (5) Fuente: Banco de Esparnia (2018). (6) Fuente:

Petteri Taalas, secretario general de la Organizacion Meteorologica. (7)

Fuente: Grupo Intergubernamental de Expertos en Cambio Climatico de
la ONU (IPCC)
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Esto despierta la necesidad de aprovechar la oportunidad de impulsar un
futuro donde se consiga de manera generalizada la dualidad que
representan las inversiones financieramente rentables y las que generan

un impacto social y medioambiental positivo relevante.

Variables como la voluntad transformadora, el talento de los equipos vy el
uso generalizado de féormulas de financiacion innovadoras unidas al
contexto social actual, hacen de la inversion de impacto un modelo de
éxito global. Estas variables internas, unidas a ciertos factores exogenos
como la figura de las incubadoras, la regulacion y la infraestructura de

mercado, son clave para su desarrollo.

Existen también una serie de factores internos que han incentivado el
crecimiento de estas iniciativas, como la voluntad transformadora e
innovadora de empresarios sociales, la profesionalizacion, el uso
generalizado de formulas de financiacion innovadoras y el momentum y
concienciacion social. La Economia Social, con su modelo de empresa
cooperativasy sociedades laborales, representa la formula juridica perfecta

para dar respuesta a las problematicas sociales y medioambientales del

momento. Bajo sus principios, recogidos en la Ley 5/2011, de Economia




Social, se identifica la intencionalidad y mision de estas empresas de
desarrollar su actividad con impacto: primacia de las personas y del fin
social sobre el capital, promocion de la solidaridad internay con la sociedad
gue favorezca el compromiso con el desarrollo local, la igualdad de
oportunidades entre hombresy mujeres, la cohesion social, la insercion de
personas en riesgo de exclusion social, la generacion de empleo estable y
de calidad, la conciliacion de la vida personal, familiar y laboral y la

sostenibilidad.

GCrafico 31- Factores internos para el desarrollo de la inversion de impacto.
Informe “Inversion de Impacto.: Capitalismo y Sostenibilidad” elaborado por

PwC y Open Value Fundation.
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La voluntad transformadora que plantea el Informe “Inversion de Impacto:

Capitalismo y Sostenibilidad” elaborado por PwC y Open Value Fundation,
hace referencia a la posibilidad para personas emprendedoras vy
empresarios para desarrollar ideas innovadoras y eficientes que permitan
aportar soluciones novedosas a problemas sociales persistentes. Estos

emprendedores sociales no buscan Unicamente generar un impacto

social, sino transformar el funcionamiento de las cosas y producir asi un




cambio sistematico en la sociedad. Desde la perspectiva de la financiacion,
esta voluntad transformadora lleva a inversores y ahorradores a canalizar
su capital hacia inversiones que priorizan un rendimiento social vy

medioambiental a largo plazo.

Segun el Center for Social Innovation, Standford los emprendedores
sociales son la figura perfecta pues “buscan solucion a un problema o reto
social de una forma mas justa, eficiente, efectiva y/o sostenible que las
soluciones anteriores y priman el impacto social por delante del beneficio

economico de personas u organizaciones concretas.”

Dentro de las entidades de Economia Social, se encuentran contempladas
algunas formulas juridicas destacables por su implicacion social como son
las empresas de inserciony centros especiales de empleo. A continuacion,

vamos a analizar estos modelos:
Empresa de insercién

Las empresas de insercion nacen como un instrumento para luchar contra
la pobrezay la exclusion social. Son iniciativas empresariales que combinan
la I6gica empresarial con metodologias de insercion laboral. Son empresas
gue no estan al margen de los procesos convencionales de la economia, ya
gue producen bienes y servicios, mejoran el entorno, potencian los
servicios a las personas y favorecen la calidad de vida, siendo rentables y
competitivas. Ademas de valorar su rentabilidad econdmica es muy
importante destacar la rentabilidad en los aspectos sociales, ya que los
beneficiarios dejan de ser personas pasivas y dependientes y aportan a la

sociedad todo aguello que ésta les habia negado.
Los destinatarios de la insercion sociolaboral son:

a) Perceptores de Rentas Minimas de Insercion, o cualquier otra

prestacion de igual o similar naturaleza, segun la denominacion




adoptadaen cada Comunidad Autdnoma, asi como los miemlbros

de la unidad de convivencia beneficiarios de ellas.

b) Personas que no puedan acceder a las prestaciones a las que se
hace referencia en el parrafo anterior, por alguna de las siguientes
causas:
1°. Falta del periodo exigido de residencia o
empadronamiento, o para la constitucion de la Unidad
Perceptora.
2°. Haber agotado el periodo maximo de percepcion

legalmente establecido.

b) Jovenes mayores de dieciocho anos y menores de treinta,

procedentes de Instituciones de Proteccion de Menores.

c) Personascon problemas de drogodependencia u otros trastornos
adictivos que se encuentren en proceso de rehabilitacion o

reinsercion social.

d) Internos de centros penitenciarios cuya situacion penitenciaria les
permita acceder a un empleo y cuya relacion laboral no esté
incluida en el ambito de aplicacion de la relacion laboral especial
regulada en el articulo 1 del Real Decreto 782/2001, de 6 de julio,

asi como liberados condicionales y ex reclusos.

e) Menores internos incluidos en el ambito de aplicacion de la Ley
Orgéanica 5/2000, de 12 de enero, reguladora de la responsabilidad
penal de los menores, cuya situacion les permita acceder a un
empleo y cuya relacion laboral no esté incluida en el ambito de

aplicacion de la relacion laboral especial a que se refiere el articulo

53.4 del Reglamento de la citada Ley, aprobado por el Real




Decreto 1774/2004, de 30 de julio, asi como los que se encuentran

en situacion de libertad vigilada y los ex internos.

f) Personas procedentes de centros de alojamiento alternativo
autorizados por las Comunidades Autonomas vy las ciudades de

Ceuta y Melilla.

g) Personas procedentes de servicios de prevencion e insercion
social autorizados por las Comunidades Autonomas y las

ciudades de Ceuta y Melilla.

La empresa de insercion les procura un itinerario de insercion que consiste
en un plan de trabajo personalizado que establece un camino planificado

hacia la consecucion de la integracion en e/ mercado laboral ordinario.
Normalmente un itinerario de insercion contempla varias etapas:

1.- Servicio de acogida y asesoramiento: se diagnostica la situacion de
la persona.

2.- Plan de trabajo individualizado.

3.- Pretalleres laborales: recuperacion de los aprendizajes necesarios
gue ya se tenian.

4 - Talleres de especializacion laboral: perfeccion de conocimientos y
habilidades.

5- Empresa de insercion: Se pone en practica lo aprendido en las
fases anteriores.

6.- Entrada en el Mercado de trabajo ordinario.

La permanencia de estas personas en las empresas de insercion es
temporal. ya que no se pretende crear puestos indefinidos sino formar y
capacitar a las personas para poder encontrar un puesto de trabajo por s/

mismas.

Algunos de los requisitos de las empresas de insercion son:




- Estar participadas al menos del 51% del capital social por una

organizacion social o entidad sin animo de lucro.

- Tener entre sus trabajadores un porcentaje de trabajadores de
insercion. Dependiendo de cada Comunidad Autdonoma oscilara

entre un 30% y un 60%.

- Aplicar, al menos el 80% de los resultados o los excedentes
disponibles obtenidos en cada ejercicio econdmico a la mejora o

ampliacion de las estructuras productivas y de insercion.

Las empresas de insercion se definen como estructuras de aprendizaje, en
forma mercantil, cuya finalidad es posibilitar el acceso al empleo de
colectivos desfavorecidos, mediante el desarrollo de una actividad
productiva, para lo cual, se disefia un proceso de insercion, estableciéndose

durante el mismo una relacion laboral convencional.

Segun datos de CEPES (Confederacion Empresarial Espanola de la
Economia Social) en Espana se encuentran registradas: /185 empresas de
insercion que dan trabajo a 4.228 personas trabajadoras en insercion. En
Asturias, la Asociacion de Empresas de Insercion del Principado de Asturias

(ADEIPA) representa a 7 de las empresas existentes en la comunidad.

La normativa estatal que regulas las empresas de insercion es la Ley
44/2007, de 13 de diciembre, para la regulacion del régimen de las

Empresas de Insercion.
Centro Especial de Empleo

Conforme a lo dispuesto en el articulo 42 de la Ley 13/1982, de 7 de abril, de
integracion social de los minusvalidos, los Centros Especiales de Empleo
(en adelante, CEE) son aquellos cuyo objetivo principal es el de realizar un

trabajo productivo, participando regularmente en las operaciones del

mercado, y teniendo como finalidad el asegurar un empleo remuneradoy




la prestacion de servicios de ajuste personal y social que requieran sus
trabajadores minusvalidos, a la vez que sea un medio de integracion del
mayor ndmero de minusvalidos al régimen de trabajo normal. Podran
incorporarse como trabajadores a los CEE las personas minusvalidas fisicas,

psiquicas y sensoriales.

Los centros especiales de empleo son empresas de economia social que
compatibilizan la viabilidad econdmica y su participacion en el mercado
con su compromiso social hacia colectivos con menores oportunidades en
el mercado de trabajo. Su plantilla esta constituida por el mayor ndmero
de personas discapacitadas que permita su capacidad productiva, cuyo

numero no puede ser inferior al 70% respecto del total de los trabajadores.

Sin perjuicio de la funcion social que los CEE han de cumplir y de sus
peculiares caracteristicas, su estructura y organizacion se ajustara a los de
las Empresas ordinarias. Por su naturaleza, los CEE también son conocidos
como «entornos de trabajo protegidos», ya que las personas con

discapacidad estan permanentemente tuteladas.

Segun su titularidad, los Centros Especiales de Empleo podran tener
caracter publico o privado. Podran ser creados por las Administraciones
Publicas, bien directamente o en colaboracion con otros organismaos. Los
CEE cuentan con el apoyo de subvenciones y ayudas publicas para

impulsar su viabilidad y desarrollo.

Para la creacion de un Centro Especial de Empleo se necesita un estudio
economico previo que confirme la viabilidad del proyecto, pero ademas

deben asegurarse ciertos requisitos.

e Contar con trabajadores que acrediten un grado de
discapacidad igual o superior al 33% o vayan a prestar servicios
laborales por cuenta del centro y dentro de su organizacion o

hacer una declaracion de que puede contar con dichos

trabajadores.




e Acreditar la personalidad del titular del empresario.

e Adoptar el expreso compromiso de formar a los trabajadores
discapacitados.

e Inscribir el centro en el Registro de la Direccion General de

Empleo y Relaciones Laborales.

Segun datos de Adecco, consultora especializada en personas y recursos
humanos, actualmente, el 71% de los contratos firmados por personas con
discapacidad tienen lugar en Centros Especiales de Empleo, cifra que se

repite ano tras ano y que cuestiona su caracter transitorio.

En Espana se encuentran registrados 800 centros especiales de empleo
enmarcados en la economia social que dan trabajo 85.104 trabajadores con
discapacidad. En Asturias esta cifra asciende a 40 CEE siendo FECEPAS la

Federacion de Centros Especiales de Empleo de Asturias que protege su

promocion e intereses.




Apoyo de Europa

Por otro lado, la UE quiere fomentar la seguridad juridica y la transparencia
en torno a la inversion sostenible a través de ciertos mecanismos. El Plan
de Finanzas Sostenibles de la Comision Europea, es el pilar a partir del cual
se desarrollan las normativas y estandares de los reguladores vy
supervisores financieros en Europa. Por otro lado, y con el fin de salir de |la
crisis provocada por la COVID-19, la Union Europea ha establecido una serie
de fondos a través del instrumento Next Generation EU para el periodo
2021- 2027 fondos que aseguran una transicion de la economia europea
gue destinara 750 billones de euros a acelerar la recuperacion sostenible
de la UE.

El Reglamento de Divulgacion de Informacion sobre Finanzas Sostenibles
(SFDR), introducido en marzo de 2021 por la Comision Europea (CE),
establece estandares obligatorios de divulgacion Ambiental, Social y de
Cobernanza (ESG) para el sector financiero, todos los cuales tienen en

cuenta la sostenibilidad en las decisiones de inversion.
Definicion de "inversion sostenible" segun el articulo 9 del Reglamento:

» Tiene un objetivo ambiental segun la Taxonomia de la UE

» Tiene un objetivo ambiental que esta fuera de la Taxonomia de la UE;
los gestores de activos pueden definir el objetivo ambiental tal como
consideren oportuno

* tiene un objetivo social, definido tal como los gestores de activos

consideren conveniente (ya que la Taxonomia Social aun no esta

finalizada).




Crafico 32- Fondos Next Generation. Informe “Propuestas para la medicion

y gestion del impacto social”

Los fondos de NGEU se invertiran principalmente a través de los planes nacionales de recuperacion y resiliencia de
los Estados miembros de la UE

Next Generation EU (NGEU) es un mecanimso excepcional enfocado en
financiar la recuperacion de la UE frente a la pandemia de COVID-19. Los
importes de NGEU se asignara a siete programas distintos:

750 € mil millones

360 € mil millones

en préstamos = Mecanimos de Recuperacion y Resiliencia: 672,5 mil millongs £

—. (préstamos: 360 mil millones, subvenciones: 312,5 mil millones)
»  REACT-EL: 47.5000 millones £
330 € mil millones »  Horizante Europa: 5.000 millones £
en subvenciones *  InvestEl: 5600 millones £
. . . ~ »  Desarrollo rural: 7.500 millones £
Subvenciones directas mas »  Fondo de Transicidn Justa (FTI): 10.000 £
las recibidas a través de »  RescEl: 1.900 millones €

cada programa descrito mas arriba

a  NGEU busca ayudar a los Estados miembros sa recuperarse, relanzar la economia enfocandose en la transicion verde y la digitalizacion, apoyar la
inversién privada y mejorar la resiliencia de la UE frente a futuras crisis.

8 El Mecanismo de Recuperacion y Resiliencia (MRR) busca garantizar que los fondos se destinen rapidamente a los paises y sectores mas atectados por |a crisis:

1. EI 70% de las subvenciones del MRR se comprometera en 2021 y 2022 y el 30% en 2023.

2. Para el periodo 2021-2022, las asignaciones del MRR se determinaran sobre la base de los criterios de reparto de la Comisidn, teniendo en cuenta
el nivel de vida, el tamafio y la tasa de desempleo de los Estados miembros.

3. Ademis, los Estados miembros elaboraran planes nacionales de recuperacion y resiliencia para el perindo 2021-2023. Dichos planes tendran que
ser coherentes con las recomendaciones por pais, contribuir a las transiciones ecoldgica y digital, impulsar el crecimiento y el empleo y reforzar
la =resiliencia econdmica y social» de los paises de la UE. Dichos planes se revisaran en 2022 y el Consejo aprobara, por mayoria cualificada y a
propuesta de la Comisidn, los resultados de esta evaluacian.

Crafico 33- Fondos Next Generation EU: Plan de Recuperacion Espariol.

Informe “Propuestas para la medicion y gestion del impacto social”

El Gobierno de Espafia presentd el 7 de octubre de 2020 el Plan de Recuperacion, Transformacion y Resiliencia de la
Economia Espafiola, basado en 4 pilares clave y 10 politicas tractoras
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3.1- FACTORES QUE FOMENTAN EL IMPACTO SOCIAL

Ya es incuestionable el crecimiento exponencial del impacto social,
impulsado por la inversion de impacto tanto a nivel global como nacional
en los ultimos anos. La evolucion de este ecosistema esta generando
cambios estructurales en la forma de entender las relaciones
socioecondmicas. Todo ello apunta a que este modelo ha venido para

guedarse.

A continuacion, se van a exponer algunos de los elementos identificados

gue permitirian un mayor crecimiento del ecosistema.

» Escrutinio publico a lasempresas: el modelo del impacto es la dltima
expresion de una serie de movimientos que han venido
desarrollandose en las Ultimas decadas. Iniciativas como la inversion
socialmente responsable encuentra sus raices en el Estados Unidos
de la década de los 50, las microfinanzas modernas que nacieron en
Bangladesh en los 70 atribuidas a Yunus o la Responsabilidad Social
Corporativa que se extiende por los paises de la OCDE a partir de la
década de los 90. Todas ellas nacieron del liderazgo personal y del
activismo de los consumidoresy de las organizaciones de la sociedad
civil que reclamalban a las companias un comportamiento alineado
a los derechos humanos. Este tipo de campanas han tenido un
enorme impacto en la reputacion de las corporaciones, pero
también han llegado a afectar sus resultados econdomicos. Por
ejemplo, la llamada a boicot a la empresa BP por el vertido de crudo
en el golfo de México en 2010 provocod una caida en sus ventas entre
el 10 al 40 % en sus gasolineras en Estados Unidos. El poder (y las
consecuencias) del escrutinio publico no ha pasado inadvertido al
sector privado que cada vez tiene mas herramientas para

gestionarlo. Al mismo tiempo, este escrutinio ha servido de acicate

para que las empresas tengan una vision mas completa de los




grupos de interés y como pueden influir en su despegue o caida,

cimentando asi las bases de la economia de impacto.

Aparicion de multiples organizaciones: historicamente muchas
organizaciones nacieron ya con el objetivo de dar respuestas a los
problemas sociales y medioambientales a nivel nacional e
internacional. Tales son las cooperativas, las sociedades laborales, las
empresas sociales, las organizaciones de desarrollo y las
organizaciones de accion social. Pero a pesar de décadas de
crecimiento y madurez en el mercado no dejaban de ser entidades
cuyo fin no se habia extendido a otras partes de la economia que
seguian centradas en el retorno financiero. El punto de inflexion se
puede identificar cuando se acuno el término de la inversion de
impacto en 2007. A partir de ese momento se ha convertido en el
motor de este ecosistema que esta encabezando e impulsando su
crecimiento, y con ello ha permitido la aparicion de otros actores
asociados a esta inversion. Ejemplo de ello son las incubadoras, los
company builders, las aceleradoras, los emprendedores sociales,
entre otras. La suma de todas estas entidades ha permitido la
expansion del mercado de impacto y se esperaria que se uniesen

otras organizaciones para amplificar su dimension y su alcance.

Agenda 2030: ya se ha mencionado que los Objetivos de Desarrollo
Sostenible (ODS) han sido un importante acicate en el crecimiento
de la inversion de impacto, y por extension del propio ecosistema de
impacto. Pero mas alla de esta importante cuestion, la Agenda 2030
ha permitido generar un lenguaje comun en torno a ambitos
sociales y medioambientales que han asumido de manera proactiva
actores que hasta la fecha estaban al margen. Muestra de ello es que
el 61 por ciento de las empresas consultadas por la Red Espanola del

Pacto Mundial incorporan alguna medida para contribuir a los

objetivos y el 78 por ciento de las corporaciones espanolas




mencionan a los ODS en sus memorias de sostenibilidad (Pacto
Mundial, 2020). Este lenguaje también lo ha asumido la propia
Administracion Publica a todos los niveles donde incluso se ha
creado un Ministerio especifico (el Ministerio de Derechos Sociales y
Agenda, 2030) para impulsar, monitorear e implementar la Agenda.
Ademas, tal y como se analizara mas tarde, se han desarrollado
metodologias para medir el avance en la consecucion de los
objetivos de las entidades. En resumen, esta agenda ha unido a la
multiplicidad de organizaciones de la economia con un objetivo

comun contra el gue medir sus resultados.

Las alianzas publico-privadas: esta formula de accion combinada
entre lo publico y lo privado ha tenido diversas formulaciones a lo
largo de la historia y ahora ha encontrado una nueva expresion con
el Contrato de Impacto Social (CIS). Este instrumento ha empezado
a utilizarse en Espana en 2020 con proyectos pioneros en algunas
partes del pais (Madrid, Generalitat de Catalunya, Euskadi entre
otras). Sin embargo, otros paises tienen una trayectoria mas extensa.
A nivel global existen actualmente 120 CIS en 24 paises que en su
conjunto suman una inversion de 348 millones de eurosl9. Este
instrumento permitira dar un nuevo impulso al impacto social. Bajo
este modelo, la administracion publica se convierte en pagador por
resultados, es decir, condicionando el pago a la obtencion del
impacto social esperado de la intervencion. Mientras, la contraparte
privada anticipa los fondos a cambio de una rentabilidad limitada.
Dado el estado embrionario de este instrumento en el caso espanol,
cabe destacar la experiencia del Reino Unido que lleva desde 2010
utilizandolo. Segun un informe realizado por la Universidad de
Oxford, los CIS deben estar acompanados por una evaluacion que
mida en qué medida su puesta en marcha ha permitido impactos

gue de otra manera no se hubiesen conseguido. Para ello, las

intervenciones deben estar sujetas a un proceso de medicion vy




gestion del impacto, practica no suficientemente extendida para

este tipo de instrumento.

Crafico 34- Factores que favorecen el crecimiento del impacto social.
Informe “Propuestas para la medicion y gestion del impacto social”

elaborado por Catedra Impacto
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Segun los datos recogidos por el informe anual del Global Impact
Investment Network (GIIN) de 2020, el 69 por ciento de los informantes
consideran que el mercado de la inversion de Iimpacto “crece
constantemente” mientras que el 21 por ciento lo describen como en “sus
fases iniciales”. En cualquier caso, ninguno de los encuestados considera
gue esté en “descenso” y sélo el dos por ciento piensa que ha llegado a su
punto de culminacion (GIIN, 2020). Estos datos son el mejor indicio de que
este mercado estd en apogeo y que aun tiene mucho margen para seguir

prosperando.

A continuacion, se presenta un grafico reflejo de la evolucion mercado de
inversion de impacto mundial en billones de dodlares y crecimiento anual

reflejo del exponencial desarrollo de este tipo de inversiones en el mercado

internacional:




Crafico 35- Evolucion mercado de inversion de impacto mundial
en billones9 de dolares y crecimiento anual. Informe “Inversion de Impacto.
Capitalismo y Sostenibilidad” elaborado por PwC y Open Value Fundation.
Fuente de datos: GIIN (CGlobal Social Impact Investment)
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crecimiento anual medio
que experimentaba el
mercado desde 2015.
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Algunos datos actualizados que reflejan la situacion en que se encuentran
las inversiones de impacto en Espana se presentan a continuacion (Datos
extraidos de “El Economista” fuente Esade Center for Social Impact (Ecsi)

con el apoyo de SpainNAB):

o En2021este mercado alcanzo en Espana los 2.399 millones de euros,
un 12% mas que el ano anterior. De ellos, 436 millones (un 18%)
corresponde a capital privado aumentando su volumen un 33%
respecto al de 2020.

o El grueso de la inversion de impacto en Espana lo aglutina la banca
ética y social, que acapara el 68% del total (1.638 millones). Las
fundaciones anaden otros 230 millones (un 10%), y el 4% restante
corresponde al apartado de "otros vehiculos", que incluye, por
ejemplo, aseguradoras y fondos de pensiones, fondos de
financiacion publica y plataformas de crowdfunding.

o En cuanto la expectativa de rentabilidad, el 56 % de los vehiculos
espera obtener un retorno financiero similar al de comparables no

de impacto. El 41% de los vehiculos objeto de este estudio esperan

retornos inferiores (el 18% algo inferiores y el 23 % muy inferiores,




proximos a la preservacion del capital). Solo el 3% esperan retornos
algo superiores al retorno "de mercado".

o La mayor parte de la oferta de capital para la inversion de impacto
(un 75%) proviene de inversores individuales.

o Las inversiones de impacto han multiplicado practicamente por
cinco su tamano en los ultimos anos: 92 millones de euros en 2018,
229 millones de euros en 2019, 327 millones de euros en 2020" y esos

436 millones en 2021.

Obstaculos al desarrollo de la economia de impacto

Aparte de los factores que impulsan la economia de impacto, es también
importa analizar sus obstaculos y retos para resolverlos en el corto plazo. A
continuacion, se presenta analisis llevado a cabo por SpainNAB en su

informe “La inversion de impacto en Espana en 2021" sobre 26 actores

contemplados:




Crafico 36- Obstaculos que impiden la expansion del sector de la inversion
de impacto, segun SpainNAB
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Esto refleja que la principal problematica de esta nueva metodologia de
inversion se encuentra en la medicion y gestion del impacto por la falta de
estdndares en la medicion (81%), seguida de la falta de evidencia y/o
comparabilidad de la medicion (77%), falta de comprension acerca de la
inversion de impacto de las potenciales organizaciones objeto de la
inversion (50%) y en el entorno macro: problemas relacionados con el

greenwashing o impact washing (54% de los encuestados).

3.2- PRINCIPIOS VINCULADOS AL IMPACTO SOCIAL

La inversion de impacto surge como una respuesta necesaria ante las
demandas de la sociedad bajo una economia del bien comudn mediante la

promocion de empresas rentables que creen prosperidad econdomica,

social y medioambiental. El cambio en la revolucion tecnoldgica surgio del




sector privado, y una vez mas es necesario acudir a los mercados

financieros para impulsar el emprendimiento y la innovacion.

Sir Ronald Cohen, presidente del GSG (Global Steering Group) para la
inversion de impacto, es un firme valedor de que el sistema capitalista
necesita una “revolucion” en la que el impacto social pase a ser un criterio
central en la economia de la misma forma que internet lo es en cualquier
modelo de negocio desde la revolucion tecnoldgica. A continuacion, se
presentan dos puntos de vista de analisis sobre los principios que deben

motivas la revolucion de impacto:

Grafico 37- Principios segun Ronald Cohen. Informe “Inversion de Impacto:

Capitalismo y Sostenibilidad” elaborado por PwC y Open Value Fundation.

El impactc es el potencial de
una accion de mejorar la vida
de las personas - este impacto
debe situarse en el centro de
nuestra conciencia.

Es necesario implantar un modelo
de pago por resultados,
maximizando la mejora de la vida
de las personas a la vez que
permite a los gobiernos y el tercer
sector ahorrar en recursos.

Debemos medir resultados no
actividades. En vez de medir el
tiempo y los recursos invertidos
midamos la mejora que ha
causado en las personas y el
medioambiente.

En la toma de decisiones
empresariales y de inversion
debemos adoptar un nuevo
paradigma de Riesgo —
Rentabilidad - Impacto.

Es posible hacerlo bien
haciendo el bien. De hecho, se
obtiene mayor rentabilidad
integrando impacto en el
meodele de negocio.

Los emprendedores sociales son
aliados globales. A través de su
capacidad innovativa, la toma de
riesgos y su acceso al capital,
estan posicionados para generar
impacto a nivel sistémico.

El impacto puede ser medido y
comparado. Es necesario
definir unos estandares de
medida de impacto e
incerporarlos en la toma de
decisiones de la sociedad para
amplificar los resultados.

Debemos actuar ya, evitar la
degradacion de millones de vidas
y del planeta depende de una
accion urgente. Existe un medio y
una voluntad. Nunca habra un
tiempo mejor para actuar,
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4&.- INVERSIONES DE IMPACTO: UNA
APUESTA HECHA REALIDAD

4.1- CASOS DE EXITO INVERSION DE IMPACTO EN ESPANA

En este apartado pretendemos analizar casos de éxito a nivel nacional que
reflejan la posibilidad real que nos ofrece la economia de impacto. Para ello,
diferenciaremos entre demanda y oferta de capital. Cuando se habla de
demanda de capital se hace referencia a proyectos o empresas sociales
gue demandan financiacion para cumplir su mision de generar un
impacto social y/o medioambiental positivo sin perder de vista la

rentabilidad y sostenibilidad del proyecto o empresa.

Cuando se habla de oferta de capital, se hace referencia a individuos,
entidades financieras, tercer sector e instituciones publicas y privadas que
bien aportan capital o bien actuan como intermediarios para que los
proyectosy empresas sociales puedan cumplir su mision de generacion de

impacto social y medioambiental.

Demanda de capital de impacto

o ECOALF: esta marca de moda sostenible es consciente de que la
moda es una de las industrias mas grandes del mundo y la segunda
gue mas contamina. 25 millones de euros de ingresos en 202021
(+80% ingresos con respecto a 2019). EI 70% de las ventas se destinan

al mercado exterior, principalmente Alemania, Japon, Austria y Suiza.

Las claves del modelo Ecoalf son:




Impacto ambiental y social

. En la Coleccion Otofio 2020 se han
ahorrado mas de 40 millones de litros de
agua y se han reciclado mas de 1,4
millones de botellas.

* Poniendo foco en la innovacion (al inicio se
destinaba una cuarta parte de la
facturacion a |+D?), fabrica prendas a partir
de materiales reciclados: poliéster, redes
de nylon; neumaticos, lana y algoddn.

*  Ecoalf también ha iniciado el proyecto
Upcycling the Oceans, con el objetivo de
limpiar el fondo del mar de la costa
mediterransa.

* Medalla de la Cruz Roja por su impacto
social.

o AUARA: 785 millones de personas en el mundo no tienen acceso a
un servicio de agua potable. Un bien basico como el agua se
convierte asi en el centro del negocio social de AUARA que, a través
de la venta de latas y botellas de agua de material reciclado,
proporciona agua potable e infraestructuras a los paises Mmenos
desarrollados. Con ello, buscan abordar problemas directamente
ligados con la falta de agua como son las hambrunas, mortalidad
infantil, enfermedades, los bajos niveles de escolarizaciony la falta de
independencia de las mujeres. Sus productos se ofrecen en locales
de hosteleria, empresas, retailers, etc. Un amplio alcance que en 2019
le ha permitido sobrepasar el millon de euros. El 100% de los

dividendos se destinan a construir pozos e infraestructuras de

saneamiento y almacenamiento de agua con organizaciones con




presencia local. Esta empresa incremento sus ventas en un 19% entre

2018 y 2019 segun sus cuentas anuales.

ILUNION Hotels: Uno de los negocios sociales pioneros en Espana,
ILUNION Hotels ha validado su modelo de hosteleria como
herramienta de inclusion social y sostenibilidad durante anos.
ILUNION Hotels es la cadena hotelera del grupo ILUNION que opera
en Espana a través de sus 30 hoteles - la mayoria de ellos de cuatro
estrellas, y uno 5 estrellas-, al menos 11 de ellos Centros Especiales de
Empleo, y sus 1.4 millones de habitaciones disponibles (un 8% mas
gue en 2018). ILUNION Hotels, la cadena hotelera del Grupo Social
ONCE, ha sido la primera cadena hotelera del mundo en conseguir
gue todos sus hoteles hayan sido certificados en accesibilidad
universal. Ademas, mas del 40% de la plantilla esta formada por
personas con discapacidad, siendo la inclusion y la diversidad el pilar
de su compromiso social”. Segun datos comparativos de 2018 y 2019
sSus ventas se incrementaron en un 10% en este periodo interanual y
las habitaciones ocupadas crecieron un 9% con 446 empleados en
plantilla con discapacidad (afho 2019) y utilizando 100% fuentes de

energia renovable, segun Informe anual Valor compartido 2019.

Oferta de capital de impacto

CREAS: Primer fondo de impacto con normativa europea aprobado
por la CNMV. Proporciona financiacion, asesoramiento técnico,
acceso a profesionales y participa en consejos de administracion de
empresas participadas. Creas es pionero en inversion de impacto en
Espana, fomentando durante mas de diez anos un modelo de
relaciones econdmicas, sociales y medioambientales que transforma

la realidad.

Algunos de los proyectos en los que ha invertido Creas:




Sadako Technologies: Inteligenciaartificial para gestionar el
reciclado de residuos.
Whatscine: Tecnologia que hace accesibles contenidos
audiovisuales a discapacitados.
- Smileat: Alimentacion infantil ecolégica y local.

- Bluemove: Compania de carsharing.

e GSI: Global Social Impact Investments nace de mas de 20 ahos de
experiencia de su equipo gestor en inversion y filantropia realizada a

través de distintos vehiculos.

Busca como doble objetivo una rentabilidad de mercado a sus
inversores, por medio de la inversion en modelos de negocio
consolidados con un impacto social directo, real, medible vy
programable desde la fase de analisis de las inversiones. GSI pone en
el centro de su foco a las personas mas vulnerables en las regiones
en las que invierte. Con su primer fondo (GSIF) busca la inclusion
econdmica y social del billon de personas mas pobres del planeta.
Con susegundo Fondo, la creacion de empleo e inclusion econdmica
de los colectivos mas desfavorecidos en Espana, especialmente en el

contexto de la COVID-19.

Algunos ejemplos de inversiones son:

- Tugende: Inclusion financiera de colectivos principalmente
jovenes para adquisicion de vehiculos moto-taxis que les permite
integrarse en el mercado laboral y disponer de unos recursos que
les posibilitan escalar socioecondmicamente.

- ACPCU: Cooperativa agricola de café que agrupa a mas de
12.000 cooperativistas y actUa en el suroeste de Uganda. La

cooperativa mejora de forma sustancial los ingresos, la formacion

y productividad de sus asociados, reinvirtiendo los beneficios




obtenidos en proyectos de inversion (instalaciones sanitarias,
educativas, becas...) que deciden sus propios cooperativistas.

- One Acre Fund: Provee a mas de un millén de agricultores con
un paquete de insumos y formacion que les da todo lo que
necesitan para poder optimizar su cosecha y generar mas
ingresos. Busca como objetivo un mundo en el que todos los
agricultores tengan grandes cosechas, familias y vidas sanasy un

terreno productivo en el que cultivar.

A continuacion, se presenta algunos datos sobre el impacto social

generado por este fondo segun el Informe ‘“Inversion de Impacto:

Capitalismo y Sostenibilidad” elaborado por PwC y Open Value Fundation:
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Beneficiarios Empleos locales Inversiones en
creados portfolio

Repsol Impacto Social: Repsol Impacto Social se ha creado con el fin
de aportar una caracter ciclico y recurrente a los fondos destinados
a la labor social de Fundacion Repsol y con vistas a ser
financieramente autosostenibles en el futuro. En 2019, Fundacion
Repsol lanza su primer fondo de inversion de impacto, gestionado a
través de Repsol Impacto Social. Este fondo que se enmarca dentro
de su estrategia de “Transicion Energética y Sociedad” busca invertir
en empresas de caracter social que fomenten la Transicion
Energéticay lainclusion de colectivos en situacion de vulnerabilidad.
Por este motivo, Repsol Impacto Social apoyara proyectos centrados
en:
- Reduccion de emisiones.

- Movilidad sostenible.

- Economia circular.




- Eficiencia energética.

- Eco productos y servicios

Adicionalmente a la participacion financiera, Fundacion Repsol
proporciona apoyo técnico, poniendo al servicio de las empresas, parte de
ellas startups, una red de asesoramiento y la posibilidad de establecer

alianzas que fortalezcan su crecimiento.

Si bien cada proyecto tiene un retorno objetivo especifico, la rentabilidad a
medio plazo es un concepto critico a la hora de invertir los recursos del
fondo. Ademas del estudio de beneficiarios, para cada iniciativa se disefian

indicadores especificos de medicion de impacto.

En la web de la Fundacion Repsol podemos ver la finalidad de esta

y la inclusion de personas en
situacién de vulnerabilidad.

Impacto medioambiental

Contribuimos al reto global de la
transicién energética a través de la
inversion en proyectos y empresas

focalizadas en:

- Reduccion de emisiones
* Movilidad sostenible

+ Economia circular

* Eficiencia energética

INiclativa:
Invertimos en empresas con triple impacto
En Fundacién Repsol promovemos la inversion y el crecimiento de empresas que dan respuesta al
reto global de la transicién energética, generando un triple impacto positivo: medioambiental,
social y econdmico.
7
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Impacto social .
9 -
Promovemos el desarrollo social @ Impacto econémico

Un fondo de hasta 50 millones de
euros para hacer crecer empresas
con triple impacto, apoyando el
tejido empresarial espafiol.

Los primeros proyectos que han contado con la inversion de Repsol
Impacto Social han sido:

- Sylvestris: especializada en reforestacion, consultoria forestal y

compensacion de CO2.




- Saema: centro especial de empleo de reciclaje con el fin de
reducir emisiones.

- GNE Finance: Impulso, desarrollo y promocion de programas
de rehabilitacion energética y energias renovables.

- Koiki: Distribucion de “dltima milla” sostenible empleando a

colectivos en riesgo de exclusion.

A'los que se han sumado posteriormente:

e Recycling4all, especializada en economia circular a través del
reciclaje industrial a gran escala de aparatos eléctricos vy
electronicos, que ademas genera empleo para cerca de un
centenar de personas con discapacidad. Participada en un 75%
por ILUNION y un 25% por Repsol Impacto Social, esta presente
en toda la cadena de valor del negocio: recogida, transporte,
clasificacion, almacenaje, tratamiento, reutilizacion vy
valorizacion de los residuos. Cuenta con 147 empleados, de los
cuales 99 son personas con discapacidad.

e Hispaled. Fundacion Repsol ha adquirido el 11,29% de Hispaled,
una empresa de insercion especializada en soluciones de
eficiencia energética en el campo de la iluminacion LED.
Hispaled disefa, fabrica y comercializa luminarias y sistemas de
control para diferentes aplicaciones, como alumbrado publico e
industrial u horticultura. Con su actividad promueve la inclusion

social de jovenes en riesgo de exclusion a través de un itinerario

personalizado en el puesto de trabajo.




4.1.1- ADMINISTRACION PUBLICA E IMPACTO: UN BINOMIO DE
REFERENCIA

- Fondo Impacto Andalucia

La economia de impacto también puede ver su impulso desde las

Administraciones PuUblicas.

La Junta de Andalucia ha visto en la inversion de impacto una oportunidad
para generar desarrollo urbano con fondos publico-privados
apalancandose en la gestion privada de expertos en real estate. Impacto
Andalucia es fondo de desarrollo urbano gestionado por Arcano Real
Estate, constituido como vehiculo regulado para invertir un importe de
aprox. 170 millones de euros en proyectos de desarrollo urbano sostenible

en Andalucia.

Los fondos a invertir provienen del programa FEDER “Andalucia ERDF
2014-2020"y de la Junta de Andalucia, gue delega la gestion de su inversion
en el Banco Europeo de Inversiones (BEI). El BEI, a su vez, ha seleccionado
a Arcano como gestor para la inversion de estos fondos. La inversion del
FDU (Fondo de Desarrollo Urbano Sostenible) puede hacerse en términos
de mercado en diferentes tipos de capital, tanto equity y quasi-equity
como deuda. Arcano coinvertira un 1% en cada proyecto del portfolio del
FDU.

Para que un proyecto pueda ser receptor de la inversion de Impacto
Andalucia, debe reunir los requisitos de elegibilidad y estructuracion

necesarios, que se pueden resumir de la siguiente forma:

Estar enmarcado en uno de los objetivos tematicos:




- Digitalizacion.
- Eficiencia energética y reduccion de emisiones.
- Mejora medioambiental y preservacion del patrimonio.

- Promover la inclusion social y luchar contra la pobreza

- Foro Provincial Inversién de Impacto Mélaga

El Foro Provincial de Inversion de Impacto Malaga nace con el objetivo de
servir como punto de encuentro entre los distintos actores del ecosistema
de la inversion de impacto, contando con una clara implicacion y apoyo de
las administraciones publicas, y buscando fomentar la atraccion de este

tipo de inversion en la provincia.

El proximo mes de octubre de este ano tendra lugar en Malaga la Cumbre
Anual de Inversion de impacto organizada por el Global Steering Group
(GSQ) y SpainNAB, en colaboracion con el Ayuntamiento de Malaga. La
Cumbre Anual de Inversion de Impacto reunira a lideres de todo el mundo
en el campo de las finanzas, la empresa, la politica, la economia social y la
filantropia, y supone un punto de inflexion que pretende situar a Malaga

en el centro de la inversion de impacto.

Con anterioridad a esto, el pasado mes de marzo tuvo lugar || Encuentro
del Foro Provincial de Inversion de Impacto Malaga. Organizado por la
Diputacion de Malaga en colaboracion con el Ayuntamiento de Malaga. El
objetivo del foro ha sido fomentar la inversion de impacto en la provincia y
para ello, reunid a los principales actores del ecosistema inversor de
impacto; entre lo que se encontralbban como ponentes: José Luis Ruiz de

Munain (Desarrollo y Relaciones Institucionales de SpainNAB) e [figo Alli

(director general).
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4.2- JORNADAS DE IMPACTO GIJON

A lo largo de este proyecto se han llevado a cabo las siguientes acciones

gue representan hitos fijados:

4.2.1- JORNADA “FONDOS DE IMPACTO: LA INVERSION PARA LAS
NUEVAS ECONOMIAS?". (2 de febrero de 2023)

Para esta primera jornada en formato online “Fondos de impacto: la
inversidon para las huevas economias”, contabamos con la participacion de
Daniel Sandoval, director de Inversiones en Espana de Global Social Impact
Investement (GSll). El perfil de Daniel es referente en el mundo de las
finanzas de impacto al encontrarse dentro del grupo mundial de referencia
en el sector. Previamente a la actual direccion que ostenta, ha desarrollado

su carrera profesional durante 23 anos en el mundo del capital riesgo,

ocupando diferentes posiciones en los fondos de Mercapital y Diana




Capital comenzando su carrera en la firma de auditoria Arthur Andersen.
Es Licenciado en ADE por CUNEF, ha participado en numerosas
operaciones de inversion y desinversion de companias participadas por el

capital riesgo, habiendo sido consejero en diversas companias de muy

diferentes sectores de actividad.

Durante la misma, Sandoval compartié con los asistentes -entre los que se
encontraban empresas, personas emprendedoras y representantes de
entidades sociales- un marco conceptual sobre el significado de
inversiones de impacto, ejemplos de empresas sociales que han sido
invertidas por el fondo ademas de animar a las empresas a valorar esta

opcion de inversion si poseen un determinado tamano de facturacion.

Si algo cabe destacar de su ponencia es la respuesta que las inversiones de
impacto ofrecen ante las desigualdades sociales y medioambientales en

una lucha contra la vulnerabilidad social.




rmddnieidds’
“La inversion privada
y el talento emprendedor
pueden aportar soluciones
a los retos sociales,

No hay ninguna nota.

ademas de generar una
rentabilidad economica”

Maria Angeles Leén
presidenta s fndadora

Javier Barro

Algunos datos compartidos por el ponente sobre la situacion social de

nuestro paisy las soluciones ofrecidas por GSIF Espana con sus respectivos

impactos:

GSIF Espaiia es un fondo de impacto social que nace para invertir en el capital de compaiiias que
contribuyen a la inclusion economica y social de colectivos en situacion de vulnerabilidad

L Reto ] soluciénde GSIF Espatia

La economia espaiiola liene GSIF Espana nace para canalizar Crear una cartera de compaiias de
capilal privado hacia el crecimiento alto impacto que favorezcan

+16.4% de hogares en riess, . . . . .
20.4% de hogares en riesgo de inclusivo, mejorando los medios de . .

K . . o, El empleo digno v de calidad
pobreza vida de colectivos en situacion de
. vulnerabilidad v El acceso a bienes y servicios
Lidera el desempleo en Europa
) Creando trabajo estable de calidad v Su calidad de vida, y su inclusion
Muy vulnerable a los efectos del
financicra y social

cambio climatico Acceso a bienes YV SCrvicios

Reduciendo la pobreza y
desigualdades en Espaiia

Colectivos de personas en situacion de vulnerabilidad: 1) personas con discapacidad; 2) mujeres v jovenes; 3) migrantes;
4) personas mavores v 5) parados de larga duracion

7~ Goe
=] RRESTMENTS

GSIF N 5




Caracteristicas que deben cumplir las empresas invertidas con objetivo de

impacto:

Con perspectivas financieras solidas y
alto potencial de desarrollo

Caracteristicas inversion en equity, en su mayoria partici- Estados Empresas con beneficio neto positivo o

paciones minoritarias de capital tipicamen- . . . réximo a estarlo, con margenes crecientes
generales. te entre el 20% y el 40%, valoraciones del financieros. P ' ¢

capital / patrimonio de EUR 5M a 25M

Eslabilidad. Ingresos recurrentes, con diversificacién
Ingresos. Ventas de EUR 3-5M a 40; beneficios posi- en clientes y proveedores
tivos y bajas tasas de endeudamiento

Historia. Track record minimo de 5 afios de la com-
pania, empresas en fase ‘growth’, una vez
Sectores. Logistica, agricultura, salud y bienestar, superado su periodo de semillay ‘startup'.
energia y economia circular, hostelerfa y Empresas que estan liderando la transicion
turismo, educacién, bienes de consumo de sus sectores hacia la sostenibilidad

Crecimienlo. Modelo de compafiia escalable con ingre-

Impacto Empresas que contribuyen directamente a sos crecientes basado en un plan de nego-
- resolver problemas sociales y ambientales cio creible y claro
social ? gsi " y
. en linea con el proposito del fondo y estén

dispuestas a desarrollar y reportar una es-
trategia de impacto

GSIF IS0 7 (G5, Socuimeact

La apertura de la jornada corrid a cargo de Santos Tejon, concejal de
promocion economica, empleo, turismo y comercio local del
Ayuntamiento de Gijon, quién destaco la importancia de los fondos de
impacto para impulsar un Gijon mas sostenible. Miguel G. Lastra, gerente
de la agrupacion, se encargo del cierre resaltando el interés creciente en la
mMateria y mostro su convencimiento en cuanto a la utilidad de los fondos

de impacto para la economia social.

4.2.2- JORNADA “INVERIMPACT GIJON” (23 de febrero de 2023)

La segunda jornada de este proyecto tenia lugar el 23 de febrero. Para
mayor facilidad de asistencia, la convocatoria “INVERIMPACT Gijén" fue
celebrada en formato virtual y contd con la intervencion de Carlos
Ballesteros, director de la Catedra de Impacto Social y de la Consultoria
Social Empresarial de ICADE, director y coproductor del podcast “midiendo

el Cambio”, experto en consultoria y orientacion empresarial en los

siguientes  ambitos:  microfinanzas y emprendimiento  social,




comunicacion, marketing, cooperacion al desarrollo y apoyo a

organizaciones sociales.
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En una evolucion tematica dentro de este proyecto, esta jornada supuso
un paso Mas alla con el fin de conocer estrategias de medicion de impacto
dentro de las empresas. Ballesteros, como experto en consultoria, reflejo la
importancia de la medicion del impacto para las empresas sociales
destacando que medir y trasmitir los resultados sociales es tan importante
como alcanzarlos; mostrando diferentes metodologias y claves para la
medicion. Defendid ademas la apuesta por invertir en impacto o

emprender socialmente mas alla del conocido greenwashing o “maquillaje

sostenible” de las empresas.




Emilio Alvarez ADEIPA ANTONIO

Emilio Alvarez ADEIPA Santos Tej a., ANTONIO

METODOLOGIAS

La metodologia es un proceso que incluye tanto un mix de
herramientas como unos criterios de medicion para generar y evaluar
datos que permitan medir y valorar (monetariamente o no) el
impacto.
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4.2.3- JORNADA “EL RETO DE CREAR EMPRESAS EN GIJON. ;:COMO
FINANCIAR CON IMPACTO?” (13 de marzo de 2023)

El evento de cierre de este proyecto tuvo lugar de forma presencial en el
Edificio Impulsa situado en el Parque Tecnoldgico de Gijon. El acto de
clausura conté con un profesional de referencia en el mundo de las
finanzas en el panorama autondmico: Javier Garcia. Licenciado en
Economia por la Universidad de Oviedo, es socio fundador de Sensum
Finanzas y se ha convertido en el reciente director de inversiones y
fundador de la gestora de capital riesgo LUA Fund Asturias Growth que ha
arrancado su actividad este ano 2023. Ademas, Javier Garcia es autor de
diversas obras relacionadas entre las que se encuentran: “La Burbuja

nou

Emprendedora”’, “Un Nuevo Management”y “Management Humanista” o

“Desde la trinchera”, de reciente publicacion.

Durante su intervencion, nos acerco a la realidad de la inversion de riesgo

Yy Nos invitd a perder el miedo al mundo de las finanzas. Compartid con los

asistentes las caracteristicas de la plataforma Asturias Growth que valora




proyectos de diversos sectores en Asturias y que cuenta con un destacable
grupo de inversores de referencia como CAPSA o Caja Rural. El objetivo de

este fondo de inversion no es otro, en palabras del propio Javier, “que

invertir en Asturias, y no en Madrid y Barcelona como el resto de fondos”.
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A esta intervencion se sumo de forma virtual ante la imposibilidad de asistir
en directo, pero con el deseo de acompanarnos en este encuentro Marta
Abbad, directora de operaciones de La Bolsa Social, primera plataforma de
financiacion participativa de Espana, que cuenta con mas de 10.000
miembros habiendo financiado 38 proyectos sociales de los sectores: salud
y bienestar, produccion y consumo responsable, integracion y desarrollo
social, cambio climatico y medio ambiente; por un total de 11 millones vy

medio de €. Esta plataforma tiene por objetivo “democratizar la inversion

de impacto”.




La apertura de este acto corrido a cargo de Miguel G. Lastra, gerente de
ASATA y Santos Tejon, concejal de Promocion Econdomica, Empleo,

Turismo y Comercio Local del Ayuntamiento de Gijon.

- LUA Fund Asturias Growth

El13 de febrero veia la luz este fondo de capital de riesgo con una dotacion
de 15 millones y que tiene por objetivo atraer el ahorro privado para su
inversion en PYMES asturianas. Este fondo ha contado desde su
nacimiento con el apoyo de las empresas tractoras CAPSA y Caja Rural de

Asturias.

Luafund Asturias Growth, que ha sido aprobado por la Comision Nacional
del Mercado de Valores (CNMV), es un fondo con un enfoque geografico
claro, ya que al menos el 51% de las inversiones se realizaran en empresas
gue tengan su domicilio social o ejerzan su actividad empresarial en
Asturias. El resto de las inversiones estaran destinadas al mercado de
Espana y Portugal, pero siempre con tres ejes: el agro biotec, la transicion

energeéticay la innovacion tecnoldgica aplicada al negocio.
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LUA Fund Asturias Growth invertira principalmente en sociedades
participadas con elevado potencial de crecimiento orientado a la
internacionalizacion, empresas que ya han demostrado ventajas
competitivas en Espafna que son escalables en otros paises, por la via de las

exportaciones y/o inversién directa en el exterior.

Las sociedades participadas estaran orientadas hacia los sectores de
industria de tecnologia media y alta, comunicaciones y electronica,
biotecnologia, alimentacion, salud, energia y economia circular. No
obstante, el Fondo no tendra restricciones de inversion en sectores, sin

perjuicio de las que pueda establecer la normativa vigente.

Este fondo apuesta firmemente por el desarrollo empresarial de la
comunidad, tras un diagnostico que dibuja a Asturias como un territorio
gue ha ido perdiendo peso en el PIB espanol desde hace décadas, que ha
sufrido una reestructuracion industrial de los anos ochenta y una transicion
energetica hacia energias renovables que ha llevado al cierre de las
centrales térmicas y de la industria del carbon. Ademas, Asturias ha
perdido poblacion —por primera vez en muchas décadas se registran cifras
por debajo del millon de habitantes— Muchos jovenes buscan empleo
fuera y la poblacion envejece. La Unica via para afrontar esta situacion es
con un tejido empresarial mas solido, estructuralmente mas productivo,
con mas capacidad para invertir en innovacion, sostenibilidad y nuevas

oportunidades. Esto persigue, como figura en su pagina web LUA Asturias

Growth.



https://www.luafund.com/blog/oportunidad-de-inversion/
https://www.luafund.com/blog/oportunidad-de-inversion/
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Un fuerte capital social La capacidad de Una vocacion para la Con capital financiero,
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Se estima que las inversiones anuales necesarias para poder cumplir

los ODS se situan en 6 trillones de dolares anuales y existe un déficit
anual de 2,6 trillones de ddlares, lo que supone mas de un 40%. Esta
situacion pone de manifiesto la necesidad de que desde el ambito
privado se originen y financien nuevas iniciativas que, a través de la
generacion de un impacto social sostenible, puedan desempenar un
papel clave en la reduccion de la brecha financiera existente para el
cumplimiento de los ODS. Algunos de estos ODS perfectamente
alineados con estos problemas sociales expuestos: ODS 1 fin de la
pobreza, ODS 10 reduccion de desigualdades y ODS 13 accion por el

clima.

En consecuencia, y debido a la crisis de la COVID-19, que ha
agudizado y evidenciado estos problemas sociales a nivel mundial,
se produce un punto de inflexion en el camino hacia esta nueva
forma de invertir. Un punto de inflexion que esta acelerando la
demanda de este tipo de inversiones, donde la inversion de impacto
Yy su comunidad son herramientas clave para convertir este modelo
en la filosofia de inversion dominante a nivel global. Un ejemplo de
ello es el fondo de recuperacion europeo, Next Generation EU, que
destinara 750 billones de euros a acelerar la recuperacion sostenible
de la UE con el doble enfoque econdmico y social, y donde la

transicion ecoldgica juega un papel muy relevante.

La creciente regulacion en Europa en el ambito de las finanzas
sostenibles Reglamento de Finanzas Sostenibles-, la mayor
sensibilizacion hacia aguellos aspectos que superan a los puramente

economicos, asi como los grandes retos a los que se enfrentan las

empresas (mayor transparencia, implicacion de los accionistas,




cambio climatico, riesgos en la cadena de valor, economia circular,
Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS), etc.) han hecho que la
comunidad financiera refuerce en los Ultimos anos su compromiso

con la sostenibilidad.

Por su foco elevado en la gestion, y su vision largoplacista, el sector
de las inversiones privadas esta adaptado de forma natural a la
integracion de los criterios ESG en su gestion, siendo varios los
elementos que estan impulsando la agenda ESG en el sector, por

citar algunos: regulacion, financiacion, inversores y tecnologia.

Segun el GIIN, un crecimiento anual del 17% desde 2015 en términos
de capital gestionado demuestra que la inversion de impacto y su
doble objetivo de rentabilidad e impacto social, constituyen piezas
clave a la hora de abordar un nuevo planteamiento econdémico y

productivo.

Mas alla del aspecto inversor, existen otros factores impulsores de la
economia de impacto como son: las incubadoras y aceleradoras de
proyectos de emprendimiento social, la regulacion, la infraestructura
del mercado y el papel de Gobiernos y Administraciones en la

materia.

En materia de emprendimiento, la formula juridica ideal pasa ser
objeto de inversores de impacto son las empresas sociales o de
Economia Social. Como sus propios principios recogen estas
empresas persiguen la primacia de las personas y del fin social sobre
el capital, ademas de la promocion de la solidaridad interna y con la
sociedad que favorezca el compromiso con el desarrollo local, la
igualdad de oportunidades entre hombres y mujeres, la cohesion

social, la insercion de personas en riesgo de exclusion social, la

generacion de empleo estable y de calidad, la conciliacion de la vida




personal, familiar y laboral y la sostenibilidad. Algunas fuentes
senalan las formulas de emprendimiento en Economia Social son el
germen de las empresas con propdsito que motivan las inversiones

de impacto.

Cabe destacar el modelo de la empresa de insercion o centro
especial de empleo dentro de la Economia Social. Estas formulas
juridicas producen un efecto directo en su actividad gracias a la
inclusion de personas en riesgo de exclusion social o personas con
discapacidad, respectivamente, en el mercado ordinario. En la
actualidad existen en Espana, 800 centros especiales de empleo que
ocupan a 85104 personas con discapacidad. Y 185 empresas de
insercion que dan trabajo a 4.228 personas. Cuentan con apoyo
publico gracias a unas subvenciones en forma de beneficios para su

desarrollo como formula juridica emipresarial.

Como en otras Comunidades Autdonomas, las Administraciones
también pueden jugar un papel como agentes de impacto. Es el
caso del Fondo de impacto Andalucia o el Foro Provincial de
Inversion de Impacto Malaga, que pretende situar a la ciudad con un
referente en sostenibilidad para la atraccion de las inversiones de

impacto.

En el caso de Asturias, este ano ha visto la luz LUA Fund Asturias
Crowth, un fondo inversor que cuenta con una dotacion de 15
millones y que pretende canalizar el capital privado hacia empresas
asturianas de los sectores industria de tecnologia media y alta,
comunicaciones y electronica, biotecnologia, alimentacion, salud,
energia y economia circular priorizando tres ejes de inversion: agro
biotec, la transicion energética y la innovacion tecnoldgica aplicada

al negocio. Este fondo apuesta firmemente por el desarrollo

empresarial de la comunidad, tras un diagndstico que dibuja a




Asturias como un territorio que ha ido perdiendo peso en el PIB
espanol desde hace décadas, que ha sufrido una reestructuracion
industrial de los anos ochenta y una transicion energética hacia
energias renovables sumado al envejecimiento y pérdida de

poblacion

Es por ello, que la inversion de impacto es una tendencia global que
esta forjando el camino hacia una nueva forma de invertiry de tomar

decisiones financieras y empresariales que sin duda es la via de

impulso para un Gijon mas social y sostenible.
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