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Introducgao

Nas Ultimas décadas, uma parcela significativa do financiamento para o desenvolvimento
na América Latina dependeu da cooperagdo internacional e da filantropia tradicional. No
entanto, a arquitetura global do financiamento estd mudando rapidamente. A Ajuda Oficial
ao Desenvolvimento (AOD), uma das principais fontes de recursos para o desenvolvimento,
enfrenta uma redugdo continua: a OCDE projeta uma queda entre 9% e 17% em 2025,
apdés uma diminuicdo de 9% registrada em 2024. Ao mesmo tempo, as mudancas
climaticas, as tensbGes geopoliticas, as restrigdes fiscais e a crescente competigdo por
recursos estdo transformando a forma como as solucdes sociais e ambientais sdo
financiadas.

Nesse novo contexto, os desafios do desenvolvimento ja ndo podem depender
exclusivamente de subsidios, doa¢des ou cooperacao internacional. Resolver problemas
complexos exige mobilizar uma combinagdo muito mais ampla de recursos: filantropia,
investimento privado, capital catalitico, mecanismos publicos e instrumentos financeiros
inovadores capazes de distribuir riscos, atrair novos atores e ampliar a escala das solugdes.

Essa mudanca também representa uma transformagdo na forma de compreender o
impacto. A discussdo ja ndo gira apenas em torno de quem financia, mas de qual tipo de
capital é mais adequado para cada desafio, em que momento do desenvolvimento de uma
organizagao e sob quais condi¢des ele pode gerar maior valor social e ambiental.

Existem iniciativas que necessitam de recursos flexiveis para fortalecer capacidades antes
de acessar investimentos; outras precisam de capital paciente para validar seus modelos de
negdcio. Algumas ja estdo preparadas para atrair investimento de impacto ou investimento
com critérios ESG. Da mesma forma, ha desafios, como a adaptacdo as mudancas
climéaticas, a conservacdo da biodiversidade ou o fortalecimento de comunidades
vulneraveis, que dificilmente poderdo ser resolvidos apenas com capital que busquem
retornos financeiros de mercado.

Nesse cenario, ganha relevancia o conceito de Continuo de Capital, um marco conceitual
que permite compreender como diferentes formas de financiamento podem coexistir e se
complementar para responder a necessidades distintas.

O Continuo de Capital

O Continuo de Capital parte de uma ideia simples: nao existe uma Unica forma correta de
financiar o impacto social e ambiental. Pelo contrario, as organizagdes, os territérios e os

' Traducdo de espanhol para portugués realizada com inteligéncia artificial.

G D



problemas evoluem ao longo do tempo e, com eles, também mudam suas necessidades de
financiamento. Isso significa que diferentes instrumentos cumprem fungbes distintas dentro
do ecossistema e que nenhum deles, isoladamente, é capaz de responder a diversidade de
desafios enfrentados pelo desenvolvimento sustentavel.

Mais do que uma classificagao rigida de instrumentos financeiros, o Continuo constitui um
marco conceitual que organiza as diferentes estratégias de mobilizacao de capital segundo
duas varidveis principais: a intencionalidade de impacto social ou ambiental e as
expectativas de retorno financeiro. A medida que uma organizagio fortalece seu modelo
de atuagédo, desenvolve capacidades institucionais, reduz riscos ou demonstra a viabilidade
de sua proposta de valor, também passa a acessar mecanismos de financiamento mais
sofisticados e a atrair atores com diferentes perfis de risco e retorno.

Essa visdo rompe com a ideia de que filantropia e investimento pertencem a mundos
separados. Pelo contrario, mostra que ambos fazem parte de um mesmo ecossistema e
podem atuar de maneira complementar. Como destaca a Omidyar Network (2018), o
Continuo de Capital reconhece "(...) uma ampla gama de perfis de investimento vidveis,
alguns dos quais envolvem uma compensacdo entre retorno social e retorno financeiro, e
muitos dos quais ndo."

Sob essa perspectiva, o Continuo de Capital apresenta um conjunto de estratégias de
mobilizagdo de capital que respondem a diferentes niveis de risco, expectativas de retorno
e objetivos de impacto. Essas estratégias abrangem o investimento com critérios ESG, o
investimento de impacto e a venture philanthropy. Compreender as caracteristicas, os
pontos fortes e as aplicagdes de cada uma dessas estratégias é fundamental para identificar
qual tipo de capital é mais adequado de acordo com a natureza do problema, o estédgio de
desenvolvimento da organizagdo e o impacto que se busca gerar.

Venture Philanthropy Filantropia
(Investimento por impacto) convencional
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Diferencas entre investimento ESG, investimento de impacto e
venture philanthropy

1. Investimento ESG

A sigla ESG significa Environmental, Social and Governance (Ambiental, Social e
Governanga). O investimento ESG representa a porta de entrada para o Continuo de
Capital para muitos investidores que buscam alinhar suas decisdes financeiras a critérios de
investimento responsavel.

Mais do que transformar realidades complexas, essa estratégia de investimento orientada
por critérios ESG concentra-se em minimizar riscos, evitar danos e promover praticas
empresariais sustentaveis. Sua importancia reside no fato de estabelecer padrées minimos
de comportamento corporativo e criar as condi¢cdes para que o capital flua para setores e
organizagbes que demonstram melhor governanga, desempenho ambiental e
responsabilidade social.

rincipal objetivo continua sendo obter retorno financeiro, mas incorporando boas
O | objet t do obt t f do b
praticas, como excluir empresas altamente poluentes, com mas condi¢des de trabalho ou
que produzem armas.

CASO: ISA, Colombia

A Interconexiéon Eléctrica S.A. (ISA) é uma empresa latino-americana de
infraestrutura que atua nos setores de energia, transporte e telecomunicagdes em
diversos paises da América Latina. Como companhia de capital aberto, com uma
base diversificada de investidores institucionais, a ISA integrou estrategicamente
os critérios Ambientais, Sociais e de Governanca (ESG) ao seu modelo de gestao
e aos seus processos de tomada de decisdo, tornando-se uma referéncia em
investimento ESG na regido.

No contexto do Continuo de Capital, a ISA representa uma pratica de
investimento ESG porque incorpora de forma sistemética a gestdo de questdes
ambientais, sociais e de governanca para fortalecer a sustentabilidade do
negdcio, reduzir riscos e gerar valor de longo prazo para acionistas e demais
partes interessadas, sem que a geracdo de impacto social ou ambiental
mensurdvel seja necessariamente sua principal motivacdo (como ocorre no
investimento de impacto).
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Integracao dos critérios ESG a estratégia corporativa

Na dimensdo ambiental, a ISA promove a transicdo para uma economia de baixo
carbono por meio de metas concretas. Por exemplo, assumiu o compromisso de
alcangar emissdes liquidas zero até 2050, implementando agdes como a
modernizacdo da infraestrutura elétrica e a conexdo de mais de 1.270 MW de
energia renovavel ndo convencional a rede. Além disso, suas operagdes priorizam
eficiéncia energética, mitigagdo das mudancas climaticas e praticas de economia
circular em suas obras e instalacdes.

Na dimensdo social, a ISA desenvolve suas atividades em articulacgdo com
comunidades e demais partes interessadas, incluindo processos permanentes de
didlogo e programas voltados ao desenvolvimento local, a educagdo e ao
bem-estar nos territérios onde atua. Essas iniciativas contribuem para a gestdo
dos impactos sociais, o fortalecimento das relagbes com as comunidades e a
manutengdo da licenca social para operar.

No que diz respeito a governanga, a empresa estabeleceu estruturas sdlidas e
transparentes de governanga corporativa, com comités dedicados a supervisdo da
sustentabilidade, da gestdo de riscos e das praticas éticas. Esses mecanismos
fortalecem a qualidade da tomada de decisGes e aumentam a confianga dos
investidores.

A consisténcia da ISA na adocdo desses critérios também foi reconhecida
externamente. A empresa integra indices globais como o FTSE4Good, que avalia
companhias de capital aberto com base em suas praticas de sustentabilidade e
governanga corporativa, reforcando sua atratividade para investidores que
desejam incorporar critérios ESG as suas decisdes de investimento.

Exemplo

Um exemplo concreto da abordagem ESG da ISA é seu compromisso de alcangar
emissdes liquidas zero até 2050, acompanhado de iniciativas operacionais como a
expansdo e modernizagdo das redes de transmissdo que permitam integrar fontes
de energia renovavel ao sistema energético regional. Essas agdes ndo apenas
respondem aos desafios ambientais globais, mas também reduzem riscos
regulatérios e de mercado para a empresa, tornando-a mais atrativa para
investidores orientados por critérios ESG.

Para um fundo de investimento ou gestor institucional que incorpora critérios ESG
em suas andlises — por exemplo, ao avaliar empresas elegiveis para carteiras
sustentaveis ou fundos ESG — a integragao formal das praticas ESG pela ISA,
respaldada por certificagdes, relatérios publicos e participagao em indices globais,
funciona como um sinal de solidez, redugdo de riscos e gestdo responsavel,
fatores que podem influenciar positivamente a alocacao de capital.
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Reflexdes finais

O caso da ISA ilustra uma abordagem tipica de investimento ESG dentro do
Continuo de Capital: retornos financeiros competitivos combinados com praticas
corporativas responsaveis. A ISA ndo busca promover uma transformacdo social
ou ambiental como objetivo final, mas sim gerir de maneira estruturada seus
riscos e oportunidades relacionados aos critérios ESG, gerando impactos
positivos que contribuem indiretamente para a sustentabilidade ambiental, o
bem-estar das comunidades e boas praticas de governanga.

Esse tipo de abordagem é cada vez mais valorizado pelos mercados de capitais,
que exigem maior transparéncia, responsabilidade e resiliéncia empresarial,
especialmente em setores de infraestrutura critica, como energia e transporte, na
Ameérica Latina.

Fonte: https://isa.co/inversionistas/asg/

2. Investimento de Impacto

O investimento de impacto ocupa uma posicao intermediaria no Continuo de Capital, entre
o investimento orientado por critérios ESG e a venture philanthropy, na qual o propésito
social ou ambiental se torna um objetivo explicito e mensuravel. Diferentemente da logica
puramente financeira ou da abordagem baseada apenas em critérios ESG, aqui o impacto é
uma intengdo declarada e gerida ativamente. Essa estratégia busca reduzir desigualdades
estruturais e, por isso, é amplamente utilizada em setores como educagdo, salde,
habitagdo, clima e inclusdo financeira, demonstrando que é possivel combinar retorno
financeiro com resultados transformadores, desde que exista um modelo de negdcio
sustentavel e uma medigédo rigorosa do impacto gerado.

Esse tipo de investimento deve apresentar intencionalidade e adicionalidade. Além disso, o
impacto deve ser medido e gerido ativamente, pois ndo constitui um efeito secundario do
investimento. Os retornos financeiros podem ser de mercado (semelhantes aos de
investimentos tradicionais) ou abaixo do mercado (concessionais), dependendo do nivel de
risco envolvido.

CASO: Sitawi, Brasil

O Brasil se destaca pelo dinamismo do seu ecossistema de investimentos, com
um mercado aciondrio (a Bolsa de Valores de Sao Paulo) que representa cerca de
45% do Produto Interno Bruto (PIB) do pais e um mercado de investimento de



https://isa.co/inversionistas/asg/

impacto que vem apresentando crescimento continuo nas Ultimas décadas. No
entanto, as organiza¢des da sociedade civil e os negécios de impacto no Brasil
ainda enfrentam dificuldades para mobilizar os recursos necesséarios ao
desenvolvimento de suas estratégias.

Os investidores de impacto no Brasil apontam que o principal desafio para o
crescimento do setor sdo as condi¢cdes macroecondmicas, e cerca de 70% buscam
retornos de mercado cada vez mais elevados, capazes de compensar o risco
assumido em um ambiente de volatilidade e de competir com um contexto de
politica monetéria como o brasileiro, que possui a terceira maior taxa de juros da
regido (13,25%). Isso gera uma lacuna entre as taxas de retorno exigidas pelos
investidores de impacto e a capacidade das organizagdes e dos negécios de
impacto de oferecer condigdes atrativas sem comprometer sua sustentabilidade e
sua missao social e ambiental.

Essa realidade evidencia a importancia de que o ecossistema de impacto conte
com intermediérios capazes de reduzir a distancia entre as taxas demandadas
pelos investidores e aquelas que os negécios de impacto e as organizagSes
sociais conseguem oferecer. Da mesma forma, torna-se cada vez mais relevante
fortalecer as capacidades dos demandantes de capital para que possam
demonstrar a sustentabilidade de suas operacdes e o impacto de sua misséo,
aumentando assim suas possibilidades de captar recursos em um ambiente
competitivo.

Em resposta a esse desafio, a Sitawi, sob sua premissa de financas para o bem,
conecta organizagdes de impacto ao capital de investimento para potencializar
seu impacto social e ambiental. Como intermediaria financeira, mobiliza recursos
provenientes de doadores e investidores, facilitando o acesso a financiamento
para organizagbes tradicionalmente excluidas do mercado financeiro
convencional. Para isso, utiliza estratégias de investimento impact first e capital
paciente, apoiadas por plataformas de crowdlending e por Fundos de
Solidariedade.

A Sitawi promove investimentos impact first, direcionando recursos para
organizagbes com objetivos sociais e ambientais. Para isso, implementa o
conceito de capital empatico, que busca equilibrar os riscos entre financiadores e
organizagdes por meio de mecanismos de financiamento flexiveis, incluindo taxas
de juros reduzidas, periodos de caréncia e reestruturacao de dividas por meio do
seu Fundo de Solidariedade.

Os recursos destinados aos investimentos de impacto sdo captados por meio de
sua plataforma de crowdlending, utilizando uma estrutura de blended finance
(finangas combinadas) que relne capital reembolsével, doagdes e fundos de
compartilhamento de risco. Essa estratégia tem se mostrado eficaz para viabilizar
projetos de alto impacto por meio de capital catalitico: para cada R$ 1 doado, a
Sitawi mobiliza R$ 5. Além disso, conseguiu equilibrar impacto social com
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retornos financeiros competitivos, superiores a taxa média praticada pelo Banco
Central do Brasil (14% ao final de 2023).

Na prética, as taxas de juros dos empréstimos concedidos aos negdcios de
impacto tém permanecido suficientemente elevadas para atrair investidores e, ao
mesmo tempo, suficientemente baixas para permitir que os tomadores cumpram
suas obrigagdes financeiras. De fato, cerca de 95% do volume de crédito
concedido por meio da plataforma de crowdlending foi totalmente reembolsado
ou continua sendo pago pontualmente, resultando em uma taxa de inadimpléncia
inferior a 5% (em janeiro de 2024).

Entretanto, o sucesso do modelo da Sitawi também se deve ao apoio ndo
financeiro oferecido aos seus beneficidrios, fortalecendo suas capacidades
gerenciais e administrativas. Isso se traduz em melhores resultados de longo
prazo e em uma gestdo interna mais sélida, gerando impactos expressivos em
diversas areas, como mais de 500 mil familias beneficiadas por meio da
capacitagdo de agentes comunitarios de saude, 8,9 milhdes de toneladas de
residuos soélidos reciclados e 500 mil estudantes apoiados por programas
educacionais voltados para solugdes tecnoldgicas, entre outros.

Exemplo

A Sitawi seleciona como destinatérias de investimento organiza¢des com elevado
potencial de impacto social ou ambiental em qualquer tematica. No entanto, nos
ultimos anos, seu portfélio concentrou-se principalmente em pequenas e médias
cooperativas localizadas na Amazénia.

Um exemplo é a Na'kau, empresa de chocolates que utiliza cacau cultivado na
floresta amazénica por comunidades locais e povos indigenas agroextrativistas. A
Na'kau remunera os produtores de cacau com pregos justos, fortalecendo o
tecido social e econémico dessas comunidades e, ao mesmo tempo, contribuindo
para a conservagdo da floresta ao reduzir os incentivos para o envolvimento em
atividades extrativistas.

Inicialmente, a Na'kau recebeu financiamento da Sitawi por meio da plataforma
de crowdlending e também assisténcia técnica nas areas de vendas, analise
financeira e gestdo de empréstimos. Contudo, a pandemia da COVID-19 afetou
significativamente suas vendas e receitas, dificultando o pagamento do
empréstimo. Diante dessa situacdo, a Sitawi implementou estratégias
complementares, como a renegociagdo do periodo de caréncia e a concessao de
um subsidio ao empréstimo por meio do seu Fundo de Solidariedade. Essa
solugao permitiu que a Na'kau cumprisse suas obrigagdes financeiras, protegendo
os recursos dos investidores e ampliando tanto o impacto quanto a
sustentabilidade da organizacéo financiada.




Reflexdes finais

Por meio do seu modelo de capital paciente, a Sitawi tem obtido éxito na
mobilizagdo de recursos, na catalisagdo de impacto e na geragdo de retornos
financeiros competitivos. Isso permitiu democratizar o acesso ao capital para
negdcios de impacto e fortalecer o ecossistema de investimento de impacto no
Brasil.

Seu principal desafio continua sendo captar recursos suficientes para destina-los
aos negdécios de impacto. Por isso, embora a Sitawi pretenda manter sua
abordagem impact first, também reconhece as expectativas dos investidores em
relagdo a obtencdo de retornos competitivos, capazes de compensar os riscos
associados aos empréstimos concedidos aos negécios de impacto.

CASO: Promotora Social, México

O diabetes representa um dos principais desafios de satde publica no México.
Mais de 15% da populagdo adulta convive com a doencga, uma das maiores taxas
entre os paises da OCDE. Além das consequéncias para a salde das pessoas, o
diabetes exerce uma pressao significativa sobre os sistemas de salde e sobre as
familias, especialmente aquelas de menor renda, que enfrentam barreiras para
acessar atendimento médico especializado e de qualidade.

Diante desse desafio, surgiram modelos inovadores que buscam combinar
sustentabilidade financeira e impacto social. Um deles é a Clinicas del Azticar, um
negdcio social criado em 2010 para oferecer atendimento integral, especializado
e acessivel as pessoas com diabetes. No entanto, como ocorre com muitas
empresas sociais em fase de crescimento, seu principal obstaculo foi acessar
capital disposto a assumir riscos e apoiar a expansdo de um modelo cujo
prop&sito social é tdo importante quanto sua sustentabilidade financeira.

Nesse contexto, a Promotora Social México (PSM) tem desempenhado um papel
fundamental como investidora de impacto. Por meio de um modelo que combina
investimento em capital, financiamento flexivel, fortalecimento organizacional e
acompanhamento estratégico, a PSM apoia empresas sociais de alto potencial de
impacto em setores como salde, educagdo e desenvolvimento econémico. Sua
abordagem abrange uma ampla parte do Continuo de Capital, integrando
elementos de investimento de impacto e venture philanthropy para impulsionar
organizagdes que geram beneficios sociais mensurdveis enquanto constroem
modelos de negdcio sustentaveis.




Exemplo

Dentro do projeto das Clinicas del Azucar, a organizacdo desenvolveu um
modelo de atendimento conhecido como One-Stop-Shop, por meio do qual
pessoas com diabetes podem acessar, em um Unico local, consultas médicas
especializadas, exames diagndsticos, orientagdo nutricional, apoio psicolégico e
medicamentos, reduzindo custos de deslocamento e facilitando o
acompanhamento continuo da doenga.

A Promotora Social México realizou seu primeiro investimento na Clinicas del
Azicarem 2013 e, posteriormente, participou de novas rodadas de financiamento
para apoiar a expansdo do modelo. Para a abertura de uma segunda clinica, por
exemplo, contribuiu com USD 800 mil de uma rodada de investimento de USD
1,5 milhdo. Com o tempo, a empresa conseguiu atrair novos investidores e
concluir diversas rodadas adicionais de captacao, incluindo uma ultima rodada de
aproximadamente USD 5 milhdes.

No entanto, o apoio da PSM foi muito além do financiamento. A organizagéo
acompanhou ativamente a Clinicas del Azicar por meio do fortalecimento da
governanga, da medi¢do de impacto, do desenvolvimento organizacional e da
articulagdo com outros atores do ecossistema. Além disso, participou do
Conselho de Administragdo da empresa, contribuindo para decisdes estratégicas
e facilitando conexdes com investidores nacionais e internacionais. Esse
acompanhamento proximo permitiu fortalecer a gestdo do negdcio, reduzir riscos
e consolidar as bases para seu crescimento sustentavel.

Os resultados foram significativos. A Clinicas del Azdcar realizou triagens gratuitas
para mais de 60 mil pessoas e atendeu mais de 25 mil pacientes, dos quais 73%
pertencem as faixas de renda média e baixa e receberam atendimento
especializado pela primeira vez. Além disso, conseguiu reduzir os niveis de
glicose no sangue de seus pacientes de forma mais eficaz do que grande parte
do sistema publico de salde e até mesmo do que algumas clinicas privadas.
Gragas a esse modelo, a organizagdo expandiu suas operagdes para 16 centros
médicos distribuidos em quatro estados mexicanos.

Reflexdes finais

O caso da Promotora Social México demonstra como o investimento de impacto
pode desempenhar um papel decisivo no crescimento de empresas sociais que
buscam resolver problemas complexos e de grande escala. Mais do que o capital
em si, o acompanhamento estratégico, o fortalecimento institucional e a
capacidade de articular parcerias sdo fundamentais para que essas organizagdes
alcancem sustentabilidade financeira e ampliem seu impacto.

G




A experiéncia da Clinicas del Azicar também evidencia a importancia do capital
paciente para impulsionar modelos inovadores voltados para populagdes
vulneraveis. Em seus estagios iniciais, a empresa enfrentou dificuldades para atrair
investidores  tradicionais devido a percepcdo de risco associada aos
empreendimentos sociais. A participagdo precoce da Promotora Social México
permitiu validar o modelo de negdcio, atrair novos financiadores e gerar a
confianga necessaria para mobilizar recursos adicionais destinados a sua
expansao.

Por fim, o caso reflete um dos desafios recorrentes ao longo do Continuo de
Capital: definir estratégias de saida para investidores de impacto que
acompanham empresas sociais durante longos periodos de crescimento. A
medida que organiza¢cdes como a Clinicas del Azicar alcangam maior maturidade
e capacidade de atrair novas fontes de financiamento, surge a oportunidade de
que investidores pioneiros reciclem seu capital para apoiar novas iniciativas. Esse
desafio evidencia a necessidade de desenvolver mecanismos mais sofisticados
para gerenciar as transi¢goes entre diferentes fontes de capital e fortalecer o
ecossistema de impacto na regido.

3. Venture Philanthropy

O conceito de venture philanthropy surge como uma peca fundamental quando solugdes
inovadoras ainda ndo dispdem de modelos de negdcio comercialmente vidveis ou
necessitam de capital paciente para se desenvolver. Essa estratégia permite assumir riscos
que o investimento tradicional — e até mesmo o investimento de impacto — nao consegue
cobrir, oferecendo financiamento flexivel e apoio néao financeiro intensivo para fortalecer
capacidades institucionais e modelos de atuacao. Seu papel é essencial para abrir caminho,
testar solugbes e construir as bases que posteriormente poderéo ser escaladas por meio do
investimento de impacto ou de capital comercial.

Ela se baseia em trés pilares:

e Financiamento sob medida (subvencbes reembolsaveis, doacdes condicionadas,
empréstimos concessionais ou outros instrumentos financeiros);
Apoio nao financeiro (mentoria, redes de relacionamento e assisténcia técnica);
Medicdo e gestdo de impacto.

As estratégias de venture philanthropy apresentam maior apetite ao risco em relagédo ao
retorno financeiro e priorizam o apoio a organizagdes sociais que, por terem uma missao
social em sua esséncia, ndo necessariamente gerardo retorno financeiro, mas cuja existéncia
e atuacdo sao indispensaveis para promover justiga social e reduzir desigualdades.
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Esse tipo de investimento também esté disposto a apoiar empreendimentos e organizagdes
sociais em seus estagios iniciais, quando necessitam de capital paciente para validar seus
modelos, construir um histérico de resultados e, posteriormente, escalar com o apoio de
investidores de impacto que buscam retorno financeiro.

Esses investidores — em sua grande maioria filantropos — desempenham um papel
fundamental na resposta a desafios sociais e ambientais urgentes, especialmente onde nao
existem solugdes comercialmente vidveis ou onde, pelas regras do mercado,
empreendedores em estagio inicial ndo conseguem acessar financiamento.

Além de disponibilizar recursos financeiros, esses investidores oferecem conhecimento e
acompanhamento ndo financeiro que contribuem para fortalecer e profissionalizar o setor
social e ambiental, aumentando sua resiliéncia, desenvolvendo talentos e competéncias,
aprimorando a gestdo e a medigdo de impacto e ampliando o acesso dessas organizagdes
a ecossistemas e mercados, com o objetivo de gerar impacto social e ambiental duradouro.

Por sua vez, os investidores de impacto podem trazer o melhor do mundo empresarial para
colocé-lo a servigo do impacto.

CASO: Fundacao SURA, Colombia

O ensino médio (10° e 11° anos) enfrenta desafios estruturais que afetam a
continuidade e a qualidade da aprendizagem dos jovens na Colémbia. Um dos
principais problemas é que essa etapa da educagdo nao é obrigatéria, permitindo
que muitos estudantes abandonem os estudos apds o 9° ano, o que gera um
impacto direto na capacidade do sistema educacional de reduzir desigualdades
sociais e econémicas.

Além disso, a transicdo entre o ensino fundamental e o ensino médio apresenta
elevados indices de evasdao escolar, associados a fatores como a falta de
orientagdo vocacional, limitagdes econémicas, baixa pertinéncia do curriculo e
fragilidade  das  trajetérias  educacionais.  Estima-se, inclusive, que
aproximadamente 40% dos estudantes do pais abandonem os estudos antes de
ingressar no 9° ano. Essa situagdo limita as oportunidades futuras dos jovens,
restringindo seu acesso ao ensino superior e a oportunidades de trabalho digno.
Como consequéncia, essas deficiéncias reforcam as desigualdades estruturais do
pais e perpetuam ciclos de excluséo.

Nesse contexto, a Fundagdo SURA (fundagdo corporativa da multinacional
latino-americana SURA) evoluiu de uma abordagem de filantropia convencional
para um modelo de filantropia estratégica. Essa transformacao se reflete em sua
capacidade de articular multiplos atores, mobilizar recursos financeiros e
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intelectuais e fortalecer capacidades institucionais para influenciar de forma
sustentavel as politicas publicas e a qualidade do sistema educacional. Em 2023,
a Fundacdo destinou 30% de seu investimento social a qualidade da educagédo
(USD 4 milhdes), alcangando 10 departamentos da Colémbia por meio de
programas de formagdo de professores, transformagao curricular e fortalecimento
institucional.

Especificamente, seu modelo de atuagao baseia-se em trés dimensdes:

a) Geracao de conhecimento, por meio de estudos como o Mapa de lacunas de
evidéncias sobre formagdo docente na América Latina, desenvolvido em parceria
com a REDUCA e a Empresarios por la Educaciéon, que orienta decisbes de
politicas publicas e praticas institucionais;

b) Fortalecimento de capacidades, apoiando mais de 900 instituicdes de ensino e
mais de 8.100 pessoas, com iniciativas voltadas para formacao docente, lideranga
escolar e transformagdo pedagdgica;

c) Articulacdo de atores, envolvendo mais de 25 parceiros estratégicos, entre
universidades, ONGs, setor publico e empresas privadas, para implementar
solugbes escalaveis, promover cofinanciamento e fortalecer uma governanga
compartilhada.

Exemplo

Um exemplo representativo da abordagem sistémica da Fundacdo SURA ¢é a
iniciativa voltada ao fortalecimento do ensino médio no Departamento de
Antioquia. Ao identificar os elevados indices de evasao escolar entre 0 9° e 0 10°
ano e a baixa articulagdo entre o curriculo e a vida profissional e cidadad dos
estudantes, foi desenvolvido um modelo de intervencédo territorial com uma
abordagem multissetorial.

Essa iniciativa combina recursos de investimento publicos e privados e é
implementada com a participagdo da Secretaria de Educagdo de Antioquia,
fundagbes empresariais, universidades e camaras de comércio. Segundo
avaliagbes intermedidrias, a iniciativa conseguiu reduzir a evasdo escolar nas
instituicdes de ensino participantes, consolidar percursos pedagdgicos
integrados, aumentar o investimento publico no ensino médio no departamento e
estimular o setor privado a cofinanciar esse tipo de iniciativa.

Reflexiones finales

O caso da Fundagao SURA ilustra como a filantropia, sob a abordagem da venture
philanthropy, pode facilitar mudancas estruturais. Por meio da mobilizacdo de
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recursos filantropicos, da alavancagem de recursos publicos e da promogédo do
investimento social privado, a Fundagdo contribuiu para gerar confianca,
compartilhar riscos e fortalecer capacidades institucionais. Essa abordagem
permite ir além do financiamento transacional de projetos para construir solugdes
sistémicas, de longo prazo e com elevado potencial de escalabilidade. Além
disso, estabelece as bases para o desenvolvimento de politicas publicas
fundamentadas em evidéncias e para uma maior articulagdo intersetorial.

CASO: IC Fundacao e Chocolate
Colombia, Colombia

Na Colémbia, pequenos produtores rurais enfrentam importantes barreiras para
acessar financiamento. Embora representem uma parcela significativa da
producao agricola do pais, muitas associagdes de produtores ndo possuem as
capacidades empresariais, administrativas e financeiras exigidas pelo sistema
bancario tradicional. Como consequéncia, organizagdes com elevado potencial
econdmico e social frequentemente permanecem excluidas do acesso ao crédito,
limitando suas oportunidades de crescimento e o desenvolvimento das
comunidades rurais.

Com o objetivo de responder a esse desafio, a IC Fundacién foi criada em 2010
pela familia Carrizosa para fortalecer empresas associativas rurais e facilitar sua
inclusdo financeira. Seu modelo combina financiamento por meio de crédito
associativo com um processo intensivo de fortalecimento empresarial voltado ao
desenvolvimento de capacidades administrativas, comerciais, gerenciais,
produtivas e organizacionais. A Fundagdo ndo busca substituir o sistema bancério
tradicional, mas preparar essas organizagdes para que, no futuro, possam acessar
instituicdes financeiras convencionais em melhores condicdes.

Essa abordagem integra apoio financeiro e nao financeiro em uma Unica
estratégia, caracteristica que a aproxima dos principios da venture philanthropy.
Além de conceder crédito em condi¢bes adaptadas as necessidades de cada
organizagdo, a |IC Fundacién acompanha as associagbes em processos de
fortalecimento empresarial que podem durar entre seis e doze meses, utilizando
metodologias proprias para avaliar capacidades empresariais e vulnerabilidade
organizacional.

Exemplo
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Um dos casos mais representativos é o da Chocolate Colombia, uma associagao
que retne mais de 1.065 familias produtoras de cacau dos departamentos de
Antioquia e Cérdoba. A organizagdo foi criada em 2014, a partir da unido de oito
associagdes de produtores que buscavam superar dificuldades de comercializagao
e fortalecer sua estrutura empresarial apds processos de substituicdo de cultivos
ilicitos desenvolvidos na regido do Nudo de Paramillo.

A relagdo entre a Chocolate Colombia e a IC Fundacién teve inicio em 2015,
quando a associagdo identificou uma oportunidade de exportar 12,5 toneladas de
cacau para a Espanha, mas dispunha de apenas 60% dos recursos necessérios
para realizar a operagdo. A IC Fundacion forneceu o financiamento complementar
e, paralelamente, iniciou um processo de fortalecimento empresarial voltado ao
aprimoramento da estrutura administrativa, organizacional e do modelo de
negdcios da associagao.

A medida que a organizagdo evoluiu, o apoio financeiro também se expandiu.
Entre 2015 e 2020, foram firmados dez contratos de crédito, totalizando
aproximadamente USD 374 mil, destinados principalmente ao capital de giro para
exportacdes de cacau e, posteriormente, ao funcionamento de uma fabrica de
processamento de cacau criada em 2018. Os empréstimos foram concedidos em
condigbes preferenciais, com taxas de juros significativamente inferiores as
praticadas pelo mercado financeiro tradicional e ajustadas ao estdgio de
maturidade da organizagao.

Os resultados foram expressivos. Entre 2015 e 2019, a Chocolate Colombia
triplicou suas vendas no mercado nacional e quintuplicou suas exportacgdes,
tornando-se uma das associagdes de produtores com maior volume de
exportacdo de cacau da Colémbia. Além disso, dobrou as vendas de produtos
processados entre 2018 e 2019 e fortaleceu sua capacidade de gerar renda e
oportunidades econdémicas para mais de mil familias produtoras em territérios
historicamente afetados pelo conflito armado.

Reflexdes finais

O caso da IC Fundaciéon demonstra como uma estratégia que combina capital
paciente com fortalecimento de capacidades pode contribuir para reduzir as
lacunas de inclusao financeira em territérios rurais. Mais do que o financiamento,
o diferencial do modelo estd no acompanhamento empresarial, que permite as
organizagbes desenvolver as capacidades necessérias para crescer de forma
sustentavel e, posteriormente, acessar fontes convencionais de financiamento.

A experiéncia da Chocolate Colombia evidencia que muitas organizagdes rurais

necessitam nao apenas de recursos financeiros, mas também de assisténcia
técnica, fortalecimento institucional e acompanhamento estratégico. Ao integrar
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esses componentes, a IC Fundacién contribuiu para aumentar a competitividade
das associa¢bes produtivas, ampliar suas vendas e gerar impacto econémico em
comunidades vulneraveis.

Ao mesmo tempo, o caso evidencia um desafio persistente dentro do
ecossistema de impacto: a falta de mecanismos intermediarios de financiamento
para organizagdes da economia solidaria que ainda ndo atendem aos requisitos
da banca comercial, mas que ja superaram suas fases iniciais de desenvolvimento.
Nesse sentido, o modelo da IC Fundacién ilustra como a venture philanthropy
pode desempenhar um papel catalisador ao assumir riscos, fortalecer
capacidades e criar as condigdes necessarias para que outros atores financeiros
participem posteriormente da escalabilidade dessas organizagdes.

Mais do que descrever diferentes estratégias de mobilizagao de capital, o verdadeiro valor
do Continuo de Capital estd em transformar a forma como o ecossistema compreende o
financiamento do impacto. Sua principal contribuigdo ndo é classificar instrumentos
financeiros, mas reconhecer que os desafios sociais e ambientais exigem diferentes tipos de
capital atuando de forma complementar. Enquanto algumas organizagdes necessitam de
recursos flexiveis para fortalecer capacidades ou validar solugdes, outras precisam de
investimentos capazes de acelerar seu crescimento, mobilizar novos investidores ou
consolidar mercados. Em muitos casos, uma mesma organizagao pode transitar por vérias
dessas estratégias ao longo de sua evolucao.

Essa perspectiva também convida a superar a falsa dicotomia entre filantropia e
investimento. Ambas desempenham fungbes distintas e igualmente necessarias dentro do
ecossistema. A filantropia estratégica pode assumir riscos que outros atores ndo estdo
dispostos a assumir, fortalecer capacidades e gerar evidéncias. O investimento de impacto
pode escalar solugdes que ja demonstraram sua viabilidade. O investimento com critérios
ESG pode incorporar a sustentabilidade as decisdes empresariais e ampliar o volume de
capital comprometido com melhores préticas corporativas. Em Gltima instancia, a geragéo
de impacto depende justamente da capacidade de articular essas estratégias, e ndo de
privilegiar uma em detrimento das demais.



O papel da Latimpacto

A Latimpacto é a rede latino-americana com alcance global que conecta atores,
conhecimento e capital entre aqueles que mobilizam capital para impacto. Criada em 2020,
seguindo o modelo de suas redes irmas na Europa (Impact Europe), na Asia (AVPN) e na
Africa (AVPA), a Latimpacto tem o compromisso de articular investidores, empresas e
filantropos que investem na América Latina e no Caribe e que buscam gerar um impacto
mais estratégico em seus portfélios de investimento. Para isso, promove a compreensdo do
Continuo de Capital e, consequentemente, constréi pontes entre dois mundos: o
investimento de impacto, condicionado a obtengdo de retorno financeiro, e a venture
philanthropy, na qual o impacto social é prioritario. Dessa forma, compreender e promover
o Continuo de Capital constitui a espinha dorsal do nosso trabalho.

A interagdo dos investimentos ao longo do Continuo de Capital nos permite compreender
que, em um ecossistema vibrante voltado para a geragdo de transformacdes sociais e
ambientais, o investimento ESG, o investimento de impacto e a venture philanthropy nao
sdo mundos excludentes. Por isso, é fundamental compreender onde os portfélios de
investimento se posicionam, de acordo com o nivel de risco, o compromisso com o
impacto e o retorno financeiro esperado.

O desafio que temos é promover uma maior interdependéncia entre investidores com
diferentes expectativas e, dessa forma, tornar mais estratégica a mobilizagdo dos recursos
privados necessérios para alcangar os Objetivos de Desenvolvimento Sustentével das
Nacdes Unidas.

Sob essa visdo integrada dos investimentos ao longo do Continuo de Capital, é possivel
utilizar diferentes ferramentas financeiras — combinando doacdes, divida e capital préprio
em multiplos investimentos dentro de um mesmo portfélio — para gerar um impacto social
mais profundo e, ao mesmo tempo, identificar parceiros estratégicos e colaboradores
dispostos a investir ao longo desse Continuo de Capital.

Para mais informacdes: https://latimpacto.org
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