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de ser una de inputs (recursos invertidos) a
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los problemas sociales mas apremiantes,
aumentando la cantidad de capital que se
dedica a inversiones que generan un impacto

social medible.
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INVERSION DE IMPACTO

MARCO PARA FAMILIAS

;Qué es lo que la gente quiere decir realmente cuando hablan de “inversion de impacto?” ; Por qué

las personas invierten en impacto, y cémo lo realizan? ; Qué es importante medir, y qué no?

Este manual le proporciona a las empresas familiares™ explicaciones claras de los “porqués”,

‘comos”y “qués” de la inversién de impacto. En las siguientes pdginas se ofrecerd un resumen

pridctico sobre la diversidad del mercado de inversion de impacto actualmente, y se le proporcionard

a las familias un conocimiento bdsico de cémo pueden empezar a hacer mds inversiones de impacto

de manera mds efectiva.

¢éA qué nos referimos con “inversion
de impacto”?

“inversién de impacto” se refiere a aquellas
estrategias que incorporan activamente
factores sociales y ambientales dentro de sus
decisiones de inversién. Las inversiones de
Impacto buscan generar retorno financiero y
retorno social medible.?

Entendiendo la diversidad
de inversionistas

Hay varias y distintas fuerzas que motivan a
las familias a realizar inversiones de impacto.
Cada una de estas fuerzas motivadoras puede
inspirar a la realizacion de diferentes tipos

de inversiones de impacto. La estrategia de
inversién de impacto de una familia tiende

a estar correlacionada con la motivacién

de cada familia y de las entidades o tipos

de organizaciones que usan para realizar
inversiones. A continuacién presentamos tres
motivaciones por las que las familias hacen
inversiones de impacto:

Motivacién 1: Alineacién de Valores

Las familias quieren alinear sus inversiones
con sus valores. Las familias, o miembros
especificos de las familias, ven sus inver-
siones como una representacién de sus
valores sociales y ambientales, y quieren
sentirse apasionados y orgullosos de sus
inversiones, con el deseo de minimizar el
dafio y maximizar el beneficio que sus inver-
siones generan en el mundo.

Motivacién 2: El Impacto Social y
Ambiental genera una Rentabilidad
Superior en el largo plazo

Las familias creen que los factores sociales y
ambientales son los principales impulsores
de la mitigacién del riesgo y del éxito de sus
inversiones, pues ven que la inversién en
empresas que estan respondiendo de manera
proactiva a factores sociales y ambientales
criticos (cambio climético, desigualdad econé-
mica y escasez de recursos), pueden superar
la rentabilidad de aquellas empresas que
estan rezagadas en estos temas. Esta rentabi-
lidad superior puede traducirse en la reduc-
cién del riesgo, reduccién de la volatilidad, o
el crecimiento del negocio.

Motivacién 3: El Uso de los Negocios para
Abordar Desafios Sociales y Ambientales
Especificos

Las familias creen en utilizar el dinamismo
de los negocios y la escala de los mercados de
capital para hacer frente a desafios sociales

y ambientales especificos, pues creen que

la inversién en empresas orientadas por

una misién o los préstamos a entidades no
lucrativas, que pueden generar ingresos
consistentes, son un poderoso complemento
o amplificador de la filantropia.

Objetivos de Inversion,
Necesidades y Limitaciones

Las motivaciones de una familia dan forma a
los objetivos que fijan para sus inversiones de
impacto. Algunas familias establecen obje-
tivos muy especificos que estan centrados

en los desafios sociales y ambientales por los

*Por “empresas familiares”, nos referimos a las oficinas de familia, fundaciones y empresas familiares.

La estrategia de
inversion de impacto
de una familia tiende
a estar correlacionada
con la motivacién de
cada familia y de las
entidades o tipos de
organizaciones que
usan para realizar
inversiones.



que se encuentran particularmente apasio-
nados, por ejemplo: invertir para curar un

tipo especifico de cincer, o para catalizar el
desarrollo econémico sostenible en una comu-
nidad econémicamente desfavorecida. Estos
objetivos también pueden ser muy amplios

(o multiples): la reduccién de la volatilidad

del portafolio a largo plazo en un fideicomiso
multi-generacional, o la reduccién de la expo-
sicién que las inversiones familiares poseen
frente a combustibles fésiles sin comprometer
la rentabilidad financiera de su portafolio.

Ademads de sus objetivos, las familias consi-
deran también los tipos de activos de inversion
con los que cuentan para trabajar y los marcos
institucionales con los que manejan estos
activos: fideicomisos, cuentas personales,

asociaciones de responsabilidad limitada,
fundaciones, etc. Cada entidad de inversién
familiar, sea de propiedad colectiva o indivi-
dual, esté o no sujeta a impuestos, tendrd sus
propias necesidades y limitaciones especificas
que pueden dar forma a la manera en que una
familia decide realizar inversiones de impacto.

Entendiendo la diversidad de los
métodos existentes para hacer inver-
sidn de impacto

Existen tres formar bésicas en que las
familias se pueden acercar al tema de inver-
sién de impacto por medio de sus diversas
estructuras de propiedad de activos. Cabe
mencionar que estos enfoques son dina-
micos, y tienden a evolucionar con el tiempo.

ENFOQUES BASICOS PARA LA INVERSION DE IMPACTO FAMILIAR

SEPARAR INTEGRAR ENFOQUE TOTAL

Activos
Gravables

Activos No
Gravables

Negocio en
Operacioén

Las familias separan una parte de sus
activos, que asignan especificamente
a inversiones de impacto. Estos
activos pueden ser nuevas reservas, O
pertenecer a reservas existentes (por
ejemplo, un “fondo de familiares™).
Las familias pueden decidir si esta
reserva para inversion de impacto es
administrada o asesorada de manera
separada.

Inversiones Relacionadas con
Programas Especificos (IRP): Las
fundaciones familiares o fondos
asesorados por donantes dedican
una parte de sus distribuciones
anuales de caridad a inversiones en
organizaciones sin animo de lucro
que generen cierto nivel rentabilidad
financiera.

Inversiones Relacionadas con la
Misién (IRM): Las fundaciones
familiares o fondos asesorados por
donantes dedican una parte de su
patrimonio (endowment) a inver-
siones gue se alineen con su misién y
sus valores.

Las empresas familiares desarrollan
lineas de productos y/o servicios
especiales con el propdsito de crear
un impacto social positivo, o asignan
una parte de sus cadenas de sumin-
istro para alinearlas con un impacto
social y ambiental positivo.

Las familias consideran acti-
vamente las inversiones de
impacto dentro de su estrategia
existente de inversion y de asig-
nacién de activos.

Las fundaciones familiares o
fondos asesorados por donantes
integran inversiones de impacto
dentro de sus principales
estrategias de inversion y de
asignacioén de activos en su
patrimonio (endowments).

Las empresas familiares
mejoran la sostenibilidad de sus
productos o servicios basicos, y
de sus cadenas de suministro.

Las familias integran prac-
ticas de gestion sostenible y
de buena gobernanza en su
modelo operativo.

Las familias consideran activamente el
impacto social y ambiental de la totalidad
de sus activos de inversion, y tienen la
intencion de crear un impacto positivo con
todas sus inversiones

Las fundaciones familiares o fondos
asesorados por donantes consideran
activamente el impacto social y ambiental
de todos los activos de inversién en su
patrimonio (endowment) al mismo tiempo
que tienen la intencidn especifica de

crear un impacto positivo con todas sus
inversiones.

Las fundaciones familiares o fondos
asesorados por donantes integran sus
decisiones de inversién con estrategias de
distribuciéon programaticas y benéficas.

Los principales productos y servicios de
las empresas familiares generan impacto
social y ambiental positivo.

Buenas practicas de ESG (Environmental,
Social, Governance) en aspectos medio
ambientales, sociales y de gobernanza son
operativas en todos los elementos de la
empresa

Las estructuras corporativas reflejan un
alto compromiso con los intereses de
todos sus stakeholders yendo mas alla de
los propietarios familiares.



Las familias por ejemplo, pueden decidir
aplicar un enfoque de inversiéon de impacto
dentro de una de sus entidades familiares, y
un enfoque completamente diferente dentro
de otra de sus entidades. A menudo las
familias descubren el enfoque o enfoques que
mejor se adaptan a sus necesidades a través
de un proceso iterativo y de la realizacién de
las inversiones, por medio de la evaluacién de
los resultados creados por esas inversiones y
del perfeccionamiento de sus estrategias de
inversion. Algunas veces esto se da como un
proceso ordenado y deliberado pero en otras
ocasiones es el resultado de la improvisacién.

Los tres enfoques basicos que las familias
pueden adoptar son:

« Algunas familias Separan parte de sus
activos y los dedican especificamente a
inversiones de impacto.

« Algunas familias Integran inversiones de
impacto dentro de sus estrategias de inver-
sién existentes.

« Algunas familias asumen un Enfoque
Total en el que todos sus activos y/o las
operaciones de una de sus entidades son de
Impacto.

Ver Cuadro, pdgina 4.

Comparando Manzanas con
Manzanas en el Mercado de la inver-
sion de impacto

La estrategia de inversion de impacto de una
familia determina los tipos de inversiones de
impacto que estas realizan junto con la fuente
apropiada de capital para llevarlas a cabo. Los
objetivos de la familia, sus necesidades, limi-
taciones y la realidad de las oportunidades

de inversién existentes y potenciales le dan
forma a su estrategia especifica de inversién
de impacto.

El mercado de oportunidades en inversién

de impacto es diverso pero aun inmaduro, lo
que es un reflejo de la disparidad de objetivos,
necesidades y limitaciones de los inversio-
nistas que dedican capital para el sector.

La forma més sencilla de darle sentido a la
diversidad de oportunidades de inversiéon
de impacto es clasificar al mercado en cinco
categorias basicas: Tipo de Activo, Sector,
Geografia, Estrategia de Impacto y Perfil de
Retorno:*

La categorizacién de las inversiones usando
estos cinco atributos le permite a los inver-
sionistas comparar el desemperio financiero
y el impacto social de sus empresas o fondos

CATEGORIAS DE INVERSION DE IMPACTO

TIPO DE ACTIVO SECTOR GEOGRAFIA ESTRATEGIA DE IMPACTO | PERFIL DE RETORNO

Acciones Publicas  Educacion

Conservaciéon del medio
ambiente

Renta fija

Capital Privado

Productos de consumo sostenible

Capital de Riesgo

Activos reales Desarrollo de vivienda y
comunidad

Hedge Funds Agricultura y alimentos /

Bonos de Impacto  Sector Agroalimenticio

social Eficiencia energética y de
Dinero en recursos
Efectivoo Seguridad

Salud y bienestar

Acceso a financiamiento

Empleo y empoderamiento

Enfoque en el
Producto

Africa Sub-sahariana
Oriente Medio
Africa Enfoque en las
personas
América Central y del
Sur

) . Enfoque en el
Asia y Oceania Proceso
Europa del Este &

: Enf |
Rusia nfoque en la

conducta

Europa oriental Enfoque en el

Norteamérica modelo
Mercados emergentes
Mercados
desarrollados

Global

Servicios para poblaciones en

la base de la piramide
Infraestructura sostenible

Banca sostenible

Enfoque en el lugar

Filtrados por ESG
Filtrados por ISR

Las inversiones de
impacto se diferencian
de las inversiones
convencionales
porque tienen una
estrategia clara para
generar impacto
social y ambiental de
manera intencional,
y por que su retorno
puede ser atipico

si se piensa en los
estandares para el
calculo de riesgo y
retorno.

Tasa del mercado
Tasa concesionaria

Fuera del mercado

*Los atributos enumerados para cada categoria estan destinados a ser ilustrativos, no son definitivos ni exhaustivos.
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La forma mas sencilla
de darle sentido

a la diversidad de
oportunidades de
inversion de impacto
es clasificar al
mercado en cinco
categorias bdasicas:
Tipo de Activo, Sector,
Geografia, Estrategia
de Impacto y Perfil de
Retorno.

con el desemperio del de otras empresas, al
tiempo que evita que se haga una errénea
agrupacion de inversiones con diferencias
intrinsecas en aspectos tanto financieros
como de impacto social.

Las inversiones de impacto se diferencian de
las inversiones convencionales porque tienen
una estrategia clara para generar impacto
social y ambiental de manera intencional,

y por que su retorno puede ser atipico si se
piensa en los estdndares para el calculo de
riesgo y retorno.

Clase de activos

Actualmente las familias estan haciendo
Inversiones de Impacto activamente en
todas las clases bésicas de activos. Este es
un ejemplo rapido (y no exhaustivo) de las
formas en que las familias estdn invirtiendo
con impacto a través de las diferentes clases
de activos:

Acciones Publicas

La manera mds comun en la que las fami-

lias pueden hacer inversién de impacto es
mediante la inversién en fondos de capital
publico que incluyen activamente factores
ambientales y sociales para la seleccién y
evaluacién de sus acciones. Algunos fondos
evaltian de manera positiva a las empresas que
muestran un mejor desemperio en aspectos
medio ambientales, sociales y de gobernanza
(ESG). Esta es una practica comunmente
conocida como “inversiéon ESG” o “inversién
responsable”. Otros fondos excluyen de su
panorama a empresas con un mal desempefio
ambiental y social, o que operan en determi-
nados sectores “pecado” como alcohol, armas
de fuego, tabaco y juegos de azar, a esta prac-
tica tradicionalmente se le ha conocido como
“inversién socialmente responsable

(ISR)”. Insatisfechos por el impacto de los
fondos tradicionales, un conjunto emergente
de fondos estan invirtiendo en empresas
publicas cuyos productos o servicios funda-
mentales abordan de manera directa los
problemas sociales mas apremiantes que
enfrenta nuestra sociedad, por ejemplo, medi-
camentos de bajo costo para tratamientos del
VIH / SIDA o nuevas tecnologias de energia
renovable, entre otros.

Renta Fija

Las familias muy a menudo estan comprando
bonos municipales que tienen como objetivo
la creacién de infraestructura sostenible o

el desarrollo de cierta comunidad, asi como
préstamos hechos directamente a empresas
u organizaciones no lucrativas que estan en
su fase inicial y que tienen flujos de ingresos
positivos comprobados.

Capital de Riesgo / Capital Privado

A través de los fondos de capital de riesgo

o de inversiones directas, las familias estan
realizando inversiones en las primeras etapas
de empresas cuya misién pretende abordar
grandes problemas sociales en el mundo.

Los principales productos o servicios de
estas comparifas pueden combatir el cambio
climatico, ampliar el acceso a la asistencia
sanitaria, crear viviendas asequibles, o reducir
las barreras a la educacién superior para los
estudiantes de escasos recursos.

Bienes Raices y Activos Reales

Inversiones en activos reales, tales como el
desarrollo de viviendas de interés social, o
inversiones en recursos comunitarios como
escuelas, centros de salud y mercados verdes
son algunas de las formas mas antiguas en
las que se puede hacer inversién de impacto.
Actualmente, las familias también estdn
invirtiendo en edificios sostenibles, en la
conservacién de bosques maderables y hume-
dales, y en la conversién de tierras conven-
cionalmente agricolas para la produccién
ecolégica y sostenible.

Bonos de Impacto Social (BIS)

Aungque la inversién de impacto no consti-
tuye una nueva clase de activo distinto en si
mismo, sus principios han dado lugar a un
nuevo instrumento financiero que algunos
consideran una nueva clase de activo: Bonos
de Impacto Social (BIS). Los BIS, o modelos
de “pago por resultados”, son una estructura
de inversién con potencial catalitico que atn
no ha sido probaday que alinea los intereses
publicos y privados para escalar programas
que abordan problemas sociales importantes
tales como la reincidencia en prision, la falta
de vivienda, y la brecha de rendimiento en



el sector de educacién. En este esquema,
Inversionistas privados financian a provee-
dores de servicios para que escalen sus
intervenciones y programas preventivos
dentro de areas geogréficas especificas. Sila
intervencién demuestra ser eficaz, y por lo
tanto reduce futuros costos para el gobierno,
el gobierno le ofrece un retorno (pago) fijo a
los inversionistas privados, por su inversion.

Sector

Actualmente, las familias estan realizando
inversiones de impacto a lo largo de todas

las industrias y sectores, las familias estan
invirtiendo en empresas, fondos o bonos con
enfoque en energia y eficiencia de recursos,
educacién, sanidad, vivienda, alimentacién

y agricultura. Los productos y servicios

de acceso a financiamiento tales como los
microcréditos o seguros han sido uno de los
sectores mds antiguos y de mayor crecimiento
en la inversién de impacto, y las familias
siguen haciendo importantes inversiones en
empresas que proveen productos y servi-

cios a clientes en la “base de la pirdmide”

a nivel mundial. Si bien algunos sectores
ofrecen oportunidades mds intuitivas para
hacer inversiones de impacto, casi todos los
inversionistas estdn buscando oportunidades
para mejorar el desemperio financiero de sus
empresas mediante la mejora de sus practicas
ambientales, sociales y de gobernanza.

Geografia

Las inversiones de impacto pueden ser
hechas en cualquier lugar del mundo. Aunque
los mercados emergentes y los mas de tres
billones de consumidores en la “base de la
pirdmide” han sido el enfoque de las inver-
siones de impacto, las familias ahora estdn
identificando cada vez mas oportunidades de
inversién en mercados desarrollados. Algunas
familias pueden estar buscando contribuir
con la resolucién de grandes problemas nacio-
nales o globales con sus inversiones mien-
tras que otras estan geograficamente mas
enfocadas y hacen inversiones de impacto
diseriadas para servir a comunidades de
vecindarios, ciudades o regiones especificas
con las que se encuentran profundamente
comprometidas.

Estrategia de Impacto

Una de las maneras en las que la inversién

de impacto se distingue de las inversiones
convencionales es que los inversionistas
pueden identificar estrategias de impacto
especificas las comparifas, los fondos, y las
empresas en las que invierten. Una estrategia
de impacto se refiere a la manera en la que
una compariia, un fondo, o una empresa crea
impacto social y ambiental. Algunas personas
se refleren a esto como la “teoria de cambio”
del inversionista, actualmente las familias
persiguen un rango diverso de estrategias de
impacto por medio de sus inversiones.

Algunas familias le apuntan a comparias
cuyo principal producto o servicio crea un
impacto social especifico y medible, tales
como sistemas de energia que reducen la
emisién de gases de efecto invernadero,
sistemas de educacién que mejoran los resul-
tados de aprendizaje de estudiantes en riesgo,
entre otros. Otras familias se enfocan en
inversiones que sirven o empoderan a grupos
de poblacién especificos: consumidores en
“la base de la piramide”, mujeres y nifias, o
pequetios agricultores.

Muchas familias también hacen inversiones
disenadas para beneficiar a lugares espe-
cificos, para generar desarrollo econémico

en ciudades oprimidas, o para conservar

los recursos naturales de ciertas regiones.
Algunas familias implementan estrategias de
impacto basadas en procesos, invirtiendo en
cadenas de valor sostenibles, comercio justo,
o en la produccién de alimentos organicos.

Generalmente los inversionistas identifican
multiples estrategias de impacto para una
inversién especifica. La diversidad de estra-
tegias que las organizaciones y sus inversio-
nistas implementan es uno de los aspectos
que mas contribuye a la riqueza del mercado
para la inversién de impacto. Sin embargo,
esto también puede ser fuente de confusién e
incluso tensién, ya que algunos participantes
y observadores en el mercado pueden estar
en desacuerdo con las estrategias de impacto
que otros estdn implementando.

Una familia que esté implementando una
estrategia de inversién de impacto basada
en un lugar, puede por ejemplo, invertir en



un fondo de crédito comunitario que apoye
a pequenos negocios en una ciudad que se
encuentra econémicamente deprimida. Ese
fondo de crédito podria apoyar por ejemplo
a un taller mecénico, a una pizzeria familiar,
y en general a pequefios negocios que contri-
buyan con la vitalidad econémica de una
comunidad, pero que no son identificables
como empresas de impacto para un obser-
vador que se enfoque en el impacto social
basado en el producto.

Esta tension devela la complejidad inherente
en la médula del ecosistema de inversién de
impacto. Todo negocio y organizacién tiene
un impacto social y ambiental; parte de ese
impacto puede ser positivo y parte negativo,
dar cuenta del impacto total de un negocio
es dificil, pero a medida de que nuestros
métodos para la medicién y contabilidad

del impacto mejoran, seremos capaces de
evaluar con mas claridad el beneficio social
neto (o dafo) que es creado por inversiones
especificas.

Perfil de Retorno

Todas las personas que aprenden sobre inver-
sién de impacto generalmente tienen una
pregunta candente: “;Cudl es el desemperio
financiero de este tipo de inversiones?”. Esta
es una pregunta obvia pero no siempre la mas
asertiva, teniendo en cuenta la diversidad de
los objetivos de los inversionistas de impacto
y la diversidad de sus inversiones a lo largo
de los diferentes tipos de activos, sectores,
geografias y estrategias de impacto.

Mejores preguntas serian, “;Que tipo de
retorno financiero esperan los inversionistas
de impacto de sus inversiones especificas? y
slos retornos de esas inversiones satisfacen
sus expectativas?”.

Algunos inversionistas de impacto buscan
generar “tasas de retorno financiero ajus-
tadas al riesgo que estdn tomando” que sean
comparables con las del mercado a la vez

que son conscientes e intencionales sobre el
impacto social y ambiental de sus inversiones,
pero no desean sacrificar su retorno finan-
ciero cuando hacen inversiones de impacto.
Estas personas invierten en compaiifas o
fondos cuyo riesgo financiero es consistente

con inversiones “‘convencionales” de acuerdo
a sus diferentes tipos de activos, sectores, y
geografias.

Datos iniciales en el sector indican que es
completamente posible que un inversionista
de impacto logre tasas de retorno compara-
bles o superiores a aquellas en inversiones
convencionales.

Numerosos estudios realizados por institu-
ciones académicas y financieras lideres, han
descubierto que empresas que se centran en
los aspectos mds relevantes para su industria
que estan relacionados con temas ambien-
tales, sociales y de governanza (ESG) superan
en rendimiento a sus competidores que no
ponen atencién a estos factores.?

Recientemente “Cambridge Associates” y “The
Global Impact Investing Network” publicaron
un estudio sobre los retornos financieros

de fondos de capital privado que tienen
enfoque de impacto, llegando a la conclusién
de que en general estos fondos (enfocados

en impacto) tienen un rendimiento compa-
rable al de fondos de capital convencionales,
y en ciertas categorias de fondos (fondos

de menos de $100M, fondos enfocados en
mercados emergentes) y firmas con enfoque
de impacto superan en retorno y desempefio
a sus pares convencionales.?

Hacer inversién de impacto no requiere que
los inversionistas sacrifiquen sus retornos
financieros, sin embargo algunos inversio-
nistas de manera consciente hacen inver-
siones cuyo retorno es mas bajo que el de
inversiones comparables convencionales

en los mismos tipos de activos, sectores y
geografias, estos inversionistas lo hacen por
que invertir a cambio de retornos concesio-
narios puede ayudarlos a lograr sus objetivos
de impacto. Algunos ejemplos pueden ser:
ayudar a organizaciones sin animo de lucro a
escalar sus niveles de impacto o desarrollar el
mercado para conceptos que han sido vistos
tradicionalmente como no invertibles. Las
fundaciones, por ejemplo tienden a prestar
dinero regularmente a desarrolladores de
bienes raices sin animo de lucro (o cualquier
otra empresa impulsada por una misién
social que tiene ingresos sélidos) con tasas de
interés que son mas bajas que aquellas que se



ofrece en el mercado; las fundaciones pueden
realizar estos prestamos junto con dona-
ciones como parte de su programa regular de
financiamiento con la intencién especifica de
generar un retorno financiero “concesionario”
que esté completamente alineado con las
necesidades, objetivos y limitaciones de la
fundacion.

En algunos casos, el perfil de rentabilidad de
las inversiones de impacto puede desafiar la
simple caracterizacién de “tasa de mercado®
o “retornos concesionarios”. Algunos empre-
sarios e inversionistas estdn empezando a
desarrollar nuevas estructuras de inversién,
un ejemplo de esto son los bonos de impacto
social, cuyo perfil de riesgo-retorno y marco
de tiempo desafian a los precios del mercado
convencional. Estas oportunidades de inver-
sién “fuera del mercado” son poco frecuentes,
pero pueden llegar a ser cada vez mas
comunes teniendo en cuenta que el ritmo de
la innovacién en el mercado se acelera cada
vez mas.

La conclusién es clara: quienes se identifican
como inversionistas de impacto pueden
perseguir una amplia gama de perfiles de
retorno en sus inversiones; estos perfiles

son funcién de la clase de activo, el sector, la
estrategia de impacto y la estrategia geogra-
fica que se ajuste a sus objetivos, asi como de
sus necesidades y limitaciones, y de las opor-
tunidades de inversién que estén disponibles
en el mercado.

Ejemplos de Inversiones de Impacto
en las diferentes categorias

Veamos algunos ejemplos de inversiones de
impacto hechos por familias que nos demues-
tran claramente la diversidad del mercado.
Las ilustraciones a continuacién no repre-
sentan recomendaciones de inversién si no
que son mds bien ejemplos de inversiones
que algunas familias han hecho que demues-
tran la variedad de formas en que las familias
estan invirtiendo para el impacto social y
ambiental:

GENERATION IM GLOBAL EQUITY FUND

TIPO DE ACTIVO SECTOR GEOGRAFIA ESTRATEGIA DE IMPACTO | PERFIL DE RETORNO

Africa Sub-sahariana Enfoque en el

Oriente Medio Producto

Acciones Educacioén
Publicas Conservacion del medio ambiente
Renta fija

Productos de consumo

Enfoque en las
personas

Africa

| Tasa del mercado |

Capital Privado
Capital de Riesgo
Activos reales
Hedge Funds

Bonos de Impacto
social

Dinero en
Efectivoo

sostenible

Desarrollo de vivienda y
comunidad

Agricultura y alimentos /
Sector Agroalimenticio

Eficiencia energética y de
recursos

Seguridad

Salud y bienestar

Acceso a financiamiento

Empleo y empoderamiento

Servicios para poblaciones en

la base de la piramide
Infraestructura sostenible

Banca sostenible

América Central y
del Sur

Asia y Oceania

Europa del Este &
Rusia

Europa oriental
Norteamérica
Mercados
emergentes

Mercados
desarrollados

Enfoque en el lugar

Enfoque en el
proceso

Enfoque en la
conducta

Enfoque en el
modelo

Filtrados por ESG

Filtrados por ISR

Tasa concesionaria

Fuera del mercado

“Generation” es un administrador de inversiones dedicado al “capitalismo sostenible.” Ellos emplean
un enfoque de inversion a largo plazo, basado en el principio de que las empresas con programas de
sostenibilidad ambiental y social excepcionales superardn en el largo plazo a sus pares que no tienen
programas similares. Este fondo invierte en acciones publicas a lo largo de todos los sectores de la
economia. Un analisis riguroso de sostenibilidad de cada empresa informa la seleccion de sus acciones.
Este fondo pretende generar una rentabilidad ajustada al riesgo superior a la de sus competidores
convencionales, por lo que su perfil de retorno es la “ tasa del mercado.”



ROOT CAPITAL

TIPO DE ACTIVO

SECTOR

GEOGRAFIA

ESTRATEGIA DE IMPACTO

Acciones Publicas

Renta fija

Capital Privado
Capital de Riesgo
Activos reales
Hedge Funds

Bonos de Impacto
social

Dinero en
Efectivoo

Educacion
Conservacion del medio ambiente
Productos de consumo sostenible

Desarrollo de vivienda y
comunidad

Agricultura y alimentos /
Sector Agroalimenticio

Eficiencia energética y de recursos
Seguridad

Salud y bienestar

Acceso a financiamiento

Empleo y empoderamiento

Servicios para poblaciones en
la base de la piramide

Infraestructura sostenible

Banca sostenible

Africa
Sub-sahariana

Oriente Medio
Africa

América
Central y del
Sur

Enfoque en el
Producto

Enfoque en las
personas

Enfoque en el lugar

Enfoque en el
proceso

Asia y Oceania

Europa del Este &
Rusia

Europa oriental
Norteamérica

Mercados
emergentes

Mercados
desarrollados

Global

Enfoque en la
conducta

Enfoque en el
modelo

Filtrados por ESG
Filtrados por ISR

PERFIL DE RETORNO

Tasa del mercado

‘ Tasa concesionaria

Fuera del mercado

Root Capital es una ONG basada en los Estados Unidos, que invierte en empresas agricolas en Africa y América Latina.
Los inversionistas le prestan dinero a Root Capital, y Root Capital, a su vez, hace prestamos a empresas cooperativas que
apoyan a pequenos agricultores en Africa y América Latina. Esta organizacion posee una estrategia de impacto basada en
tres frentes: apoyo a pequenos agricultores (enfocado en las personas), en paises especificos con altos niveles de pobreza
(basado en el lugar), a través del financiamiento y el apoyo al comercio justo (basada en el proceso). Los inversionistas que le
prestan dinero a Root Capital lo hacen a tasas de interés mas bajas que las del mercado, por lo que el rendimiento econdmico
que los inversionistas reciben es considerado “retorno concesionario” o “por debajo de la tasa del mercado”.

VOX CAPITAL

TIPO DE ACTIVO

SECTOR

GEOGRAFIA

ESTRATEGIA DE IMPACTO

PERFIL DE RETORNO

Acciones Publicas
Renta fija

Capital Privado

Capital de
Riesgo

Activos reales
Hedge Funds

Bonos de Impacto
social

Dinero en
Efectivoo

Educacion
Conservacion del medio ambiente
Productos de consumo sostenible

Desarrollo de vivienda y
comunidad

Agricultura y alimentos /
Sector Agroalimenticio

Eficiencia energética y de recursos
Seguridad

Salud y bienestar

Acceso a financiamiento

Empleo y empoderamiento

Servicios para poblaciones en
la base de la pirdmide

Infraestructura sostenible

Banca sostenible

Africa Sub-sahariana
Oriente Medio

Africa

América
Central y del
Sur

Asia y Oceania

Europa del Este &
Rusia

Europa oriental
Norteamérica

Mercados
emergentes

Mercados
desarrollados

Global

Enfoque en el
Producto

Tasa del mercado

Enfoque en las
personas

Enfoque en el lugar
Enfoque en el
proceso

Enfoque en la
conducta

Enfoque en el
modelo

Filtrados por ESG
Filtrados por ISR

Tasa concesionaria

Fuera del mercado

Vox Capital es una firma de capital de riesgo con sede en Brasil. Vox invierte en empresas que estan en su fase inicial y que ofrecen
servicios esenciales a poblaciones vulnerables en la “base de la pirdmide” como habitantes de las favelas de Brasil. Vox usa estrate-
gias de impacto basadas tanto en el lugar como en el producto. Vox invierte en salud, educacion, y en empresas de servicios finan-
cieros cuyo producto o servicio principal tiene como objetivo mejorar la vida de los Brasilefos de escazos recursos. Vox tiene la
intencion de generar rendimientos financieros comparables o mejores que los de otras firmas de capital privado en Brasil, por lo que
su perfil de rentabilidad financiera es considerado de “tasa de mercado.”
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QUIDNET ENERGY

TIPO DE ACTIVO

SECTOR

GEOGRAFIA

ESTRATEGIA DE IMPACTO

Acciones Publicas
Renta fija

Capital Privado

Capital de

Riesgo

Activos reales
Hedge Funds

Bonos de Impacto
social

Dinero en
Efectivoo

Educacion
Conservacion del medio ambiente
Productos de consumo sostenible

Desarrollo de vivienda y
comunidad

Agricultura y alimentos /
Sector Agroalimenticio

Eficiencia energética y
de recursos

Seguridad

Salud y bienestar

Acceso a financiamiento
Empleo y empoderamiento

Servicios para poblaciones en
la base de la piramide

Infraestructura sostenible
Banca sostenible

Africa Sub-sahariana
Oriente Medio
Africa

América Central y
del Sur

Asia y Oceania

Europa del Este &
Rusia

Europa oriental

Norteamérica

Mercados
emergentes

Mercados
desarrollados

Global

Enfoque en el
Producto

Enfoque en las
personas
Enfoque en el lugar

Enfoque en el
proceso

Enfoque en la
conducta

Enfoque en el
modelo

Filtrados por ESG
Filtrados por ISR

PERFIL DE RETORNO

Tasa del mercado

Tasa concesionaria

Fuera del mercado

Quidnet Energy es una start-up que esta desarrollando métodos innovadores para el almacenamiento de energia en la red eléctrica
de Estados Unidos. El método de almacenamiento de energia de Quidnet es prometedor pero no ha sido comprobado, por lo que
un grupo de fundaciones familiares le han aportado fondos especializados que les permitan probar y expandir su tecnologia. Esto
incluye una mezcla de financiacion recuperable, inversiones relacionadas con algun programa especifico (IRP), y capital semilla
convencional. Esta estructura de financiamiento innovadora, armonizando las inversiones con una amplia gama de posibilidades de
expectativas de retorno, le da a Quidnet un perfil de retorno “fuera del mercado”.

LYME TIMBER COMPANY

TIPO DE ACTIVO SECTOR GEOGRAFIA ESTRATEGIA DE IMPACTO PERFIL DE RETORNO

Acciones Publicas
Renta fija

Capital Privado
Capital de Riesgo

Activos reales

Hedge Funds

Bonos de Impacto
social

Dinero en
Efectivoo

Educacion

Conservaciéon del medio
ambiente

Productos de consumo sostenible

Desarrollo de vivienda y
comunidad

Agricultura y alimentos /
Sector Agroalimenticio

Eficiencia energética y de recursos
Seguridad

Salud y bienestar

Acceso a financiamiento

Empleo y empoderamiento

Servicios para poblaciones en
la base de la piramide

Infraestructura sostenible
Banca sostenible

Africa Sub-sahariana
Oriente Medio
Africa

América Central y
del Sur

Asia y Oceania

Europa del Este &
Rusia

Europa oriental

Norteamérica

Mercados
emergentes

Mercados
desarrollados

Global

Enfoque en el

‘ Tasa del mercado ‘
Producto

Tasa concesionaria
Enfoque en las

personas Fuera del mercado

Enfoque en el lugar

Enfoque en el
proceso

Enfoque en la
conducta

Enfoque en el
modelo

Filtrados por ESG
Filtrados por ISR

Lyme Timber es una organizacion de gestion de inversiones en bosques maderables (TIMO) que invierte en un “activo real”, en
Estados Unidos y Canada. Lyme usa estrategias de impacto basadas en el proceso y en el lugar: invierte en terrenos con alto valor de
conservacion a través de la venta de servicios de conservacion y la implementacion de practicas sostenibles del manejo de madera
y de la tierra. Lyme se asegura de que la tierra que compra sea permanentemente conservada y que al mismo tiempo sea capaz de
generar un ingreso sostenible. Lyme tiene la intencion de generar rendimientos financieros comparables o mejores que otros TIMOs
convencionales (no enfocados en coservacion), por lo que su perfil de rentabilidad es a “tasa del mercado”.
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Poniendo las piezas juntas: Etapas de
la inversion de impacto de una Oficina
Familiar o Family Office

Entonces, jcémo las familias pueden poner
todas estas piezas juntas para invertir consciente
e intencionalmente en impacto? La respuesta,
por supuesto, es: “Cada uno a su manera”. Sin
embargo hay un proceso de varias fases gene-
rales que las familias han seguido (o pueden
seguir) a medida que trabajan para desplegar
mas capital hacia un impacto social positivo. Las
siete fases son:

. Explorar

. Reflexionar

Evaluar

. Desarrollar la Estrategia
. Invertir

. Medir

7. Optimizar

o U W N R

Las familias tienden a pasar por estas fases

en un ciclo dindmico y complejo. Este ciclo no
siempre comienza con la Fase 1 (Exploracién) y
no siempre con un orden especifico. La natura-
leza del recorrido de una familia a través de estas
fases estd determinada por la estructura fami-
liar y el enfoque de inversién de impacto que la
familia emplea. A continuacién describiremos
lo que sucede en cada fase, y algunas preguntas
clave que las familias pueden hacerse a medida
que pasan por cada una de ellas:

1. Explorar

Durante esta fase, las familias descubren y
adquieren una comprensién inicial de los prin-
cipios y précticas de la inversién de impacto.
Puede que las familias estén aprendiendo sobre
el concepto por primera vez, o que estén comen-
zando a aplicar activamente el concepto con el
objetivo de eventualmente comprometer algo de
su capital.

Preguntas clave:
* LQué, es exactamente inversidn de
impacto?

* {Qué recursos, redes, asesores y conte-
nidos estan disponibles para que podamos
informarnos mas sobre el tema?

* ¢Coémo otras familias estan haciendo inver-
siones de impacto hoy en dia?

* ¢Nuestras redes existentes y asesores

familiares estan suficientemente equipados
para educarnos sobre el tema de inversién
de impacto?

¢Nuestros administradores de activos e
inversiones y su personal, se encuentran
bien equipados para poner en practica
una estrategia de inversion de impacto, o
necesitamos subcontratar esta funcion de
inversion?

¢Qué oportunidades de inversion de
impacto tenemos a la mano teniendo en
cuenta nuestras estructuras actuales de
inversion y el flujo de nuestras redes de
acuerdos?

2. Reflexionar

Durante esta fase, las familias identifican sus
motivaciones y las razones por las que desean
hacer inversiones de impacto, y cémo estas
inversiones podrian ser incluidas dentro de su
“portafolio” general de impacto (filantropia,
trabajo social, activismo, etc.). En esta etapa las
familias generalmente consideran cuales son los
resultados financieros, sociales y ambientales
que quieren que sus inversiones generen, en
busca de la definicién de sus objetivos especi-
ficos de inversién de impacto.

Preguntas clave:

* ¢Por qué queremos hacer inversiones de
impacto?

¢Cuales son los problemas sociales y
medioambientales que nuestra familia esta
apasionada por resolver? éCudl es nuestra
posicidon unica como familia para hacer
frente a esos problemas?

¢Qué estamos haciendo ya, a través de
nuestras iniciativas filantrépicas, nuestro
activismo y nuestros negocios, para
hacer frente a los problemas sociales
gue nos apasionan? ¢Estamos satisfe-
chos con los resultados que estan gene-
rando todos estos esfuerzos, y de qué
manera gueremos generar mas y mejores
resultados?

¢Cudles son los valores compartidos que
tiene nuestra familia a lo largo y dentro de
SuUs generaciones? éexisten sectores, temas
o estrategias de impacto que se alineen
con estos valores?

¢Cudles son nuestros «puntos de friccidon»
emocionales y operativos al considerar
realizar estas inversiones?



3. Evaluar

En esta fase, la familia evalta cuales son los
recursos que controla (financieros, sociales,
intelectuales, etc.), el valor econémico y social
que crean esos recursos, asi como las estructuras
propietarias y de toma de decisiones con las que
los mismos son manejados. En esta fase, las
familias también determinan las necesidades y
limitaciones especificas que rigen sus entidades
propietarias de activos, y consideran cémo esas
necesidades y limitaciones dan forma al tipo de
inversiones realizadas a través de cada entidad
respectiva.

Preguntas clave:

* ¢Cuales son los activos que poseemos,
y bajo qué estructuras propietarias los
administramos?

iTenemos en nuestro portafolio actual de
inversiones alguna inversién que podamos
considerar de impacto? Si es asi, cestamos
monitoreando activamente su impacto
social y ambiental?

dQuién toma las decisiones sobre como
se invierten los activos dentro de nuestras
diferentes entidades de inversion?

dCuadles son las necesidades que deter-
minan la manera en la que nuestros activos
estan siendo invertidos? ¢Necesitamos
hacer crecer nuestros activos, o simple-
mente preservar nuestra riqueza? ¢Qué
nivel de liquidez necesitamos mantener
dentro de nuestras diferentes entidades de
inversion?

dCuales son las limitaciones legales y
operativas que dan forma a la manera en la
que los activos son invertidos en nuestras
entidades de inversion?

iDe qué manera nuestras inversiones,
nuestra actividad filantropica, activismo,
trabajo y consumo reflejan nuestra iden-
tidad, nuestros valores, y el impacto que
deseamos tener en el mundo?

<Qué herramientas tenemos disponibles
para entender los resultados sociales,
ambientales y econdmicos que generan
nuestras inversiones, y como podemos
recopilar mejores datos sobre las inver-
siones que ya poseemos?

4. Desarrollar la Estrategia

En esta fase, las familias desarrollan una estra-
tegia de inversion de impacto accionable, guiada
por una comprensién mas clara de sus motiva-
ciones y objetivos personales, asi como las necesi-
dades y limitaciones de sus entidades propietarias

de activos. Las estrategias de inversion de
impacto vienen en todas las formas y sabores:
pueden ser especificas o amplias y a corto o largo
plazo. Para las familias suele ser mas util la crea-
cién de algo que sea inmediatamente accionable
e intencionalmente iterativo. Las familias, por
ejemplo, pueden formalizar su estrategia de inver-
sién de impacto por medio de una Declaraciéon de
Politica de Inversién, o de la revisién de una poli-
tica existente para incluir dentro de esta aspectos
de impacto social y ambiental, asi como también
por medio de la inclusién de practicas sostenibles
0 ESG dentro de sus negocios.

Preguntas clave:

¢ (Cual es el mejor punto de entrada inme-
diata en inversion de impacto para nuestra
familia?

* ¢Qué tipo de inversiones proveen la mejor
oportunidad para lograr nuestros objetivos
deseados, a la vez que satisfacemos nues-
tras necesidades?

Teniendo en cuenta nuestros objetivos
y necesidades especificas, éque activos
y entidades debemos utilizar para hacer
inversiones de impacto?

¢Como vemos nuestras inversiones de
impacto en relacidon con nuestras inver-
siones «convencionales»? éQueremos
evaluar y manejar nuestras inversiones de
impacto por separado, o integrarlas en
nuestra estrategia mas amplia de asigna-
cion de activos y de inversion?

i{Estamos bien equipados para manejar
nuestras inversiones de impacto después
de que las hemos realizado?

¢Qué herramientas y procesos tenemos
a la mano para evaluar los resultados de
nuestras inversiones de impacto y para
refinar nuestra estrategia?

5. Invertir

En esta fase es en la que las familias jrealmente
hacen inversiones de impacto! Las familias
pueden hacer estas inversiones a través de sus
diferentes clases de activos, sectores, zonas
geogréficas, estrategias de impacto, y perfiles de
retorno.

Preguntas clave:

¢ ¢Tenemos una estrategia de inversion de
impacto? Si es asi, équé tan accionable e
inmediata es nuestra estrategia de inver-
sion de impacto? éla oferta disponible se
alinea a nuestros objetivos necesidades y
limitaciones?
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» ¢Cuadles son los recursos de flujo de
operaciones de alta calidad que tenemos
a la mano?

* ¢Nuestros asesores y agentes de inver-
sion tanto internos como externos tienen
la capacidad para manejar todos los
aspectos unicos de due diligence, estruc-
turas de negocio, y/o los requisitos regla-
mentarios particulares a las inversiones
de impacto que realizamos?

6. Medir

En esta fase, la familia se retine y evalua el
desemperio y los datos de impacto de las inver-
siones que han hecho con el objetivo de deter-
minar si estas inversiones estan logrando sus
objetivos y satisfacen las necesidades dentro
de su estrategia de inversién de impacto.
Cuando esta evaluacién sucede, la naturaleza
de los datos (cuantitativos y cualitativos) son
considerados una parte fundamental de la
evaluacién dependiendo de la clase de activos,
el sector, la geografia, el perfil de retorno, y la
estrategia de impacto de la inversion que se
esté evaluando.

Preguntas clave:

» {Cudles son las normas existentes en
la industria para medir y monitorear
el impacto de los diferentes tipos de
inversion de impacto que hemos reali-
zado? éesos patrones de medicidon nos
ayudan a evaluar y a entender si nuestras
inversiones han alcanzado sus objetivos
especificos?

éNuestras inversiones de impacto han
logrado nuestros objetivos especificos
y han satisfecho nuestras necesidades?
ipor qué si o por qué no?

dCAmo se han desempenado nuestras
inversiones de impacto relativamente

(en las areas financieras y de impacto)
comparadas con sus “pares” dentro de la
misma clase de activos, sector, geografia,
y estrategia de impacto o perfil de
retorno?

{Qué datos nos darian una mejor
comprension del rendimiento de las inver-
siones de impacto? écodmo podriamos
conseguir esos datos?

7. Optimizar

En esta fase, las familias utilizan los datos
que han recolectado y la experiencia que han
adquirido a través del proceso de elaboracién
y seguimiento de las inversiones para revisar o
ampliar su estrategia de inversién de impacto,
con el propésito de obtener de manera
continua mejores resultados con sus inver-
siones. Estas revisiones pueden ser pequefios
retoques o pueden constituir cambios funda-
mentales en el estilo de inversién de impacto
que se esté implementado; todo esto depen-
diendo del grado en el que los aprendizajes de
las familias los inspiren a volver a la etapa de
“Reflexiéon” o “Evaluacion”.

Preguntas clave

e ¢COmo pueden nuestras inversiones de
impacto ayudarnos a cumplir de una
mejor manera nuestros objetivos y satis-
facer nuestras necesidades?

* {Deberiamos estar invirtiendo mas o en
diferentes tipos de activos para generar
mayor impacto?

» (Deberiamos cambiar las estructuras de
propiedad, gestidén o de supervision que
rigen nuestras inversiones de impacto?

¢ ¢Quién mas puede aprender de como
iteramos e implementamos nuestra estra-
tegia de inversion de impacto?

Y ahora qué sigue?

Ya sea que solo estén metiendo los pies en

el agua, o que estén listos para sumergirse y
nadar, las familias pueden hacer mas inver-
siones de impacto de manera mas efectiva.
Esperamos que este manual les pueda ayudar

a comenzar este proceso, proporcionandoles
marcos simples por medio de los cuales puedan
entender sus motivaciones e identificar formas
sensibles e inmediatas para empezar, o para
hacer mas inversiones de impacto.

Al igual que muchas familias leyendo esto, el
movimiento apenas ha empezado....
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RECURSOS

Para aprender mas sobre los temas en este Marco para Familias visite:

“Impact Investing: Family Office Primer,” World Economic Forum (2014)

A Short Guide to Impact Investing, Case Foundation (2014)

Guide to Impact Investing for Family Offices, Julia Balandina Jaquier (2011)

The Power of Impact Investing, Judith Rodin and Margot Brandenburg (2014)

The Impact Investor, Cathy Clark, Jed Emerson, and Ben Thornley (2014)
“Construction of an Impact Portfolio,” Jed Emerson and Lindsay Smalling (2015)

“A Portfolio Approach to Impact Investment,” Yasemin Saltuk and Ali El Idrissi, J.P. Morgan
(2012)

Para una lista exhaustiva de los recursos en el tema de inversién de impacto visite: the Global
Impact Investing Network’s (GIIN) Knowledge Center.
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