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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 que ha encontrado un desarrollo financiero
paralelo con el Reglamento de Divulgacion de Finanzas Sostenibles de la
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, requ iere 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 ejecutivo y estratégico.

Convertiraunaciudad en un referente sostenible, como es un objetivo real
para Gijon, en el actual contexto de contencion econdémica de las

empresas, no es tarea facil.

Es por ello, proponemos un proyecto de respuesta para una transicion
justa, sostenible e inclusiva de lae conomia 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

econOmica en el municipio.

Las inversiones de impacto son inversiones real izadas en compaiiias,
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 qu e mas allda 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 relacién 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 op cidén 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 inversibn mas a  vanzadas, ya que busca la

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

La definicion del GIIN describe un concepto amplio, por ello es importante
entender la posicion de la inversién de impacto dentro del espectro global

del capita I. El cuadro anterior , extraido de Phenix Capital, en una
adaptacion de Bridges Fund Management (2014) , Nos muestra los

diferentes tipos de inversiones y cdmo estos se distribuyen:

Grafico 1- Tipos de inversiones segun GIIN (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 acompafamiento, 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 inversion
responsable , donde la invers i6n 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

Fundatio n, que refleja los diferentes tipos de inversion sostenible:

Grafico 2 - Diferentes tipos de inversion sostenible segun 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 inversion de impacto

La inversion de impacto aborda problemas ambientales y sociales de
diferente indole, como la agricultura sostenible, vivienda asequible,
atenciéon médica asequible y accesible, desafios del cambio climatico y
otros temas importantes que reducen la calidad d e viday laigualdad 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
solu ciones 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 inversién de impa  cto se puede realizar en todas
las clases de activos.

0 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 economica 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.

Segln Quyen Tran, directora Qdz ustsdzw¢ 3 qs Odz ut| Lijgfq =]
inversiobn ESG evalla como trabaja una empresa y la inversion de impacto
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Esto se encuentra estrechamente relacionado con los factores clave que

debe tener el impacto social para ser considerado como tal:
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INTENCIONALIDAD MEDICION Y GESTION DEL RETORNO FINANCIERO

IMPACTO
El dinero invertido debe

generar ingresos

Dando respuesta a las : :
necesidades sociales y El impacto debe ser medido y

gestionado a lo largo de toda

medioambientales : >,
la intervencion

Foco de la inversion de impacto

Mas de tres cuartas partes (87%) de la inversién de impacto que se gestiona

desde Espafia se invierte en nuestro territorio, el 1,5% en otros paises de

11




Europa y el 11% en paises en vias de desarrol lo de América Latina, Africa y
Asia. En el caso de los fondos de capital privado, el 36% se invierte en
Espafia y el 52% en paises en vias de desarrollo. Las etapas de
preincubacién y de incubacion son las que reciben menos inversion, y la
mayoria de los fo ndos 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 cla ra, 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 pequefios (un promedio de aproximadamente 85.000
euros), mientras que los fondos de impacto in vierten 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 ca so de la banca, y
una combinacién de ambas (un 39% de deuda y un 61% de capital) entre

los fondos de impacto.

1.2 ANALISIS DE DATOS SOBRE MEDICIONES DE IMPACTO

La inversion de impacto crecié con fuerza en 2021 segun ultimos datos
oficiales registrados. El afio pasado este mercado alcanzé en Espafia los
2.399 millones de euros, un 12% mas que el afio anterior, de acuerdo con un
informe de Esade y la asociacion de inversién de impacto en Espafa,
SpainNAB. De los casi 2.400 millones invertidos, 436 millones (u n 18%)
corresponden a capital privado, y el resto a agencias nacionales y
supranacionales de cooperacion. La partida de fondos privados es la que

mas esta creciendo: su volumen aumentd un 33% respecto al de 2020,
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gracias a la aparicibn 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 tamafio en los ultimos

afos: 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 Espafa, hemos considera do a modo de analisis los datos
comparativos extraidos de | estudio sobre 3 9 actores llevado a cabo por
SpainN AB en el afio 2021

Grafico 4- Tipo de vehiculos y capital gestionado en 2021  , segun SpainNAB

Capital gestionado (millones de euros y porcentaje del total)
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De acuerdo con los criterios metodolégicos del estudio, se identificaron
seis categorias de actores que gestionan capital par a la inversion de
impacto en Espafa, que sumaban 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 435,8
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
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impacto han liderado la creacion de una infraestructura de mercado para
la inver sibn de impacto en los Ultimos afios, 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 ofrece n financiacion de impacto.
Son los actores que llevan mas afios operando en el mercado espafiol 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
misién o, en algunos casos, utilizando sus presupuestos operativos como
estrategia para generar el impacto de un modo econémicamente
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 nimero 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 seguir emos su evolucion en el tiempo y

valoraremos su desglose en futuros estudios.




Grafico 5- Crecimiento del capital gestionado de 2020 a 2021 , segun
SpainNAB
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Destaca especialmente el crecimiento de los fondos de capital privado, que

han aumentado lo s activos bajo gestion en un 33%, gracias a la aparicién
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 tamafo en los
altimos afos (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 inversién de impacto gestionado por los
participantes del estudio  de este afio 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.
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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 mer cado, SpainN AB ha utilizado en el estudio de
referencia: las clases de impacto del Impact Management Project (IMP).

Las categorias contempladas (C1 -C6) tienen las caracteristicas siguientes:




Grafico 7- Estrategias de contribucion del inversor , segun SpainNAB

Clase de impacto 77 ¥ 77 Caracteristicas
C1 Indica que el impacto importa
Cz Indica que el impacto importa + Se involucra activamente
C3 Indica que el impacto importa + Desarrolla mercados desabastecidos
Ca Indica que el impacto importa + Se involucra activamente + Desarrolla mercados

nuevos o desabastecidos

Indica que el impacto importa + Desarrolla mercados nuevos o desabastecidos +

C5 Proporciona capital flexible
Indica que el impacto importa + Se involucra activamente + Desarrolla mercados
c6 . - . )
nuevos o desabastecidos + Proporciona capital flexible
Grafico 8- Segmentacion del mercado por clase de impacto , segun
SpainNAB
Capilal gestionado por clase de impacto (total) Vehiculos por clase de impacto
{millones de euros y porcentaje de mercado total) {porcentaje de vehiculos)
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La mayor parte del capital gestionado corresponde a la categoria C4, lo

cual supone un cambio con respecto al afio anterior, en que C2 era el

segmento en que se reportaba un mayor volumen. Este cambio se debe
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principalmente a la reclasificacion de una parte de las carteras de la banca
ética y social. El afio anterior, los criterios de las clases del IMP eran poco
conocidos dentro de la banca éticay la in mensa mayoria de su volumen se
clasificd en C2, desde una vision conservadora. Este afio, 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 nimero de
vehiculos, de nuevo destacan las categorias C4 y C6, 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 financiacién alte rnativa (es decir, los inversores estan
desarrollando mercados desabastecidos). Cuando esta financiacién 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 identif ica

como C6 (el 36% de vehiculos).

Gréfico 9- Capital gestionado por clase de impacto y por tipo de vehiculo
en 2021, sequn 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 C1 es relativamente pequefia (4% del total), cabe destacar

wAdz dzs dzl [ Lj LL 9gds{w3GAg3qs Qdz | Q¢ 3stsdzyd
3tlLigfa 3t QufLitL OQdz £+qOQ wAdz dz¢ OQO306Hg3| &
inve rsores en estos casos. Sin embargo, en linea con el propio marco del

IMP, y a la espera de que estos temas sigan debatiéndose en el sector,

hemos considerado todos los vehiculos clasificados en la categoria C como

inversién de impacto.

Fuentes de impacto en Espafia

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 financiacién 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 g arantias para
minimizar el riesgo y que, en algun caso, actian como catalizadores, es

decir, generan un efecto multiplicador del capital privado. Dentro de
TAfwqoétL Qdzo[Ljgljs L q¢ ©QsQd¢é¢ | wql 3q¢

representa practicamente la tot alidad de esta categoria.

Grafico 1% Fuentes de capital de los fondos de capital privado en 2021 ,

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 inve rsores muy
diverso. Como ya se reportaba el afio 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 afios,

han identificado la  inversidbn 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

Qdz




pueden jugar un papel importante actuando como palanca para atraer a

otros inversores.

Grafico 12- Fuentes de capital de los fondos de capital privado en 2021 ,
segun SpainNAB
Total Por tipo de vehiculo
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El 56 % de los vehiculos esperan obtener un retorno financiero similar al de
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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, préximos a la pr eservacion del capital). Solo el 3% esperan
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En general, las fundaciones esperan retornos inferiores, mientras que en
los fondos de capital privado se observa bastante diversidad y la banca

ética ofrece ret ornos similares al mercado.

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

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

mas 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
Tipo de vehiculo ﬁ-) Minimo a' Miximo @'Prmnedin
Total 0.0% 15,0 % 59%
Fondos de capital riesgo 50% 150 % 101%
Banca ética y social 28% 4,0 % 13 %
Fundaciones 00% 10,0 % RO %




Grafico 14- Capital invertido por regiones , segun SpainNAB
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Aunque este estudio se centra en el capital gestionado desde Espafia, la
inversion se puede hacer en organizaciones dentro y fuera del territorio
nacional. Dicho esto, la mayoria del capital esta invertido en Espafia (87%).
Los fondos de capital privado invierten en gran medida en Espafa (el 36%

del capital), pero también en otr  as regiones como América Latina (28%),
Africa (12%) y Asia (13%). Normalmente, existen fondos cuyo foco es el

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

Las entidades de banca ética y social financian exclusivamente

organiz aciones en Espafia.




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

Latina (7%).

Grafico 15- Tijpos de organizaciones en que se invierte en 2021 , segun

SpainNAB
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La inversibn de impacto financia principalmente organizaciones que
tienen la intencién de ser econdémicamente sostenibles. La mayoria de los
vehiculos se dirigen a varios tipos de empresas, aunque se observan claras
preferencias en funcién  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 so ciales con o

sin restriccion de dividendos.




Gralfico 16- Etapa de inversion en 2021 , segun SpainNA B
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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 afio anterior, hay mas vehiculos con
capital disponible para las etapas de validacion y crecimiento que para las
etapas de preincubacién e incubacién (en la anterior edicion, el estudio no
distinguia entre estas dos). Al igual que el afio anterior, los fondos de capital
privado s e 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 empresas en las

que invertir , segun SpainNAB
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Los criterios para seleccionar organizacio nes objeto de la inversion varian
dependiendo del tipo de actor, aunque todos coinciden en que la
misidn/intencion clara de generar un impacto social o medioambiental es

uno de los criterios mas importantes. Los fondos de capital privado
priorizan ademas | a rentabilidad (100%), la escalabilidad/replicabilidad
(88%) y la composicién del equipo (88%). La banca ética y social prioriza la

existencia de un sistema de medicién y gestién de impacto (75%), y para

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




Grafico 18- Capital invertido por sector en 2021 , segun SpainNAB
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La inversién de capital de impacto cubre un gran abanico de sectores,

aunque 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
pequefio y puede no ser representativo.

Grafico 19- Tamafio medio de las inversiones por tipo de actor en 2021 ,

segun SpainNAB

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

Fundaciones

105.286€




Como refleja el grafico anterior, el tamafio medio de las inversiones
(incluyendo los préstamos en el caso de la banca ética y social) es de 1

millbn de euros. Esta cifra es claramente inferior en el caso de las
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Grafico 20- Plazo de las inversiones en 2021 , segun SpainNAB

Total Por tipo de vehiculo

Fondos de capital

privado

Banca eticay

social
R _

0% 20% 40% G0% BoXx 100%

. 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. EI 40% son de cuatro a seis afios,
pero el 17% ti enen un plazo de dos a cuatro afios y el 31 % son a mas de seis

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

cortos que la banca ética o las fundaciones.




Grafico 21- Beneficiarios ultimos del capital invertido en 2021, segun
SpainNAB
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Existe una gran diversidad entre los beneficiarios de la inversién 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 beneficiar ios, seguido de nifios y jovenes (54%), personas con

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

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




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

segun 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 ec  ondmico) y el ODS 10 (Reduccién de las
desigualdades) ;asi como los ODS 3y 4 (Salud y bienestar y Educaciéon 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 p obreza
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
mayores 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 alin ma s. 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 adn lejos de vislumbrarse en todas
sus dimensiones, pero si hay indicios que alertan que entramos en una
nueva etapa con graves retrocesos en importantes indicadores. El Banco
Mundial, por ejemplo, ha sefialado que el nivel de pobreza mundial (menos

de 5,50 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 nimero de personas que pasan hambre podria
alcanzar 840 millones en 2030 si no se lograr evertir la tendencia, precedida
| Qw ®Lw3Lié OGgLQLj¢ dzs Odzpgdzs o dqm +t' E£3] ¢t
pudieron atender el colegio durante 2020 (Naciones Unidas, 2020). Aunque

es dificil aun calcular cuantos han vuelto a las aulas se sabe que muchos,
espec ialmente las nifias y las jovenes, abandonaron definitivamente la

escolarizacion (Azevedo et al., 2020). En Espafia, un dato significativo es que
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segun Oxfam cerca de 800.000 personas podrian caer en el umbral de la
pobreza severa a nivel nacional. En el men  cionado contexto y segun

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

Desigualdad social y desequilibrios medioambientales van de la mano y
muestran el peor rostro de este modelo econémico. 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 poblacibn méas pobre (cerca de 3.100 millones

de personas) generd tan solo el 7% (Gore, 2020). Mientras unos pocos s on
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 con flicto. 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 comdn po r querer seguir habitando el
planeta bajo una actividad y generacién de riqueza sostenible debe ser la
premisa para mutar el sistema econdémico 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

econdémico.

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 u n objetivo en el largo plazo, las organizaciones
tendran una perspectiva de vision mas amplia y podran demostrar no solo

el valor financiero que han generado sino también el natural, social y
humano. Ademas, podran generar reservas que optimicen el valor e n 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 organizacién, la economia de impacto permitird
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 educacién), 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 impact o va a permitir, ademas, visibilizar una serie de
costes al planeta y a las personas que hasta ahora estaban enmascarados.

Son los dafios a los rios o la contaminacion a una poblacién causados por

una actividad empresarial que hasta la fecha no se incorpora ban como
costes en la cuenta de resultados de las compafias (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 (econdémica, social y
medioambiental), las org anizaciones 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 reorganizaré el modelo econémico tal

y como lo conociamos y obligara a tomar decisiones teniendo en cuenta el
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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 0 menor
medida, por todos los agentes de la economia tradicional. Siguiendo la
propuesta de la OCDE, las organizaciones se pueden agrupar relac ion 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 tradic ional 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.

Grafico 23- Quién es quién en la economia de impacto . Informe
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