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

Em agosto de 2017, iniciou-se um processo de due diligence para confirmar se era oportuno, na Amé-
rica Latina, criar uma rede integrada por diferentes provedores de capital social de todos os países 
da região, do México e Caribe à Patagônia, ao longo de todo o contínuo de capital, desde a filantropia 
tradicional até o investimento de impacto. Igualmente, havia o objetivo de se conectar com a rede 
mais ampla de investidores sociais na Europa e Ásia, seguindo o modelo e as lições aprendidas da 
European Venture Philanthropy Association (EVPA) e da Asian Venture Philanthropy Network, (AVPN) 
visando mobilizar estrategicamente mais recursos para gerar um impacto social e ambiental positivo, 
sustentável e de longo prazo.

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

María Carolina Suárez 
Visbal 
CEO Latimpacto

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

https://evpa.eu.com/
https://avpn.asia/
https://latimpacto.org/
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Por trás dessa motivação, está a firme convicção de que a América Latina é uma região cheia de opor-
tunidades e que o olhar do investimento para impacto é fundamental para juntar atores tradicionais e 
novos na implementação de modelos inovadores que gerem maior impacto social e ambiental. Portanto, 
um dos projetos contemplados desde o início do processo de criação da rede foi realizar o presente 
estudo que, após meses de árduo trabalho durante grande parte de 2020, é hoje uma realidade.

Este estudo, pioneiro por sua natureza e escopo na América Latina, faz um levantamento de aprendizados 
e desafios que, como região, devemos disseminar. Ele mostra como alguns atores, sem necessidade 
de rotular seus projetos como de investimento para impacto, já estão implementando iniciativas com 
essa abordagem.

Devo admitir que elaborar este estudo não foi fácil. Cobrir 7 países da América Latina, analisar 120 casos 
para selecionar, junto com um comitê de especialistas, apenas 37 com o objetivo de documentá-los, e 
fazer isso de forma remota, exigiu a superação de grandes desafios. Como é possível constatar nestas 
páginas, o resultado confirma que nossa região tem todo o potencial necessário para inovar e avançar 
na implementação do modelo de investimento para impacto, através do uso de mecanismos financeiros 
que vão além das doações tradicionais, bem como para fornecer acompanhamento às organizações 
sociais e gerenciar e medir de forma mais estratégica suas conquistas. 

Gostaria de agradecer de forma especial o comprometimento das equipes de consultoria – Compar-
tamos con Colombia, na Colômbia, a Pipe Social no Brasil e a Ethos Laboratorio de Políticas Públicas, 
no México –, do comitê de especialistas, do José Luis Ruíz de Munain, conselheiro sênior da IVPC, que 
contribuiu com sua experiência em trabalhos semelhantes e, especialmente, do Alan Wagenberg, Diretor 
de Gestão do Conhecimento, quem, desde sua entrada na equipe da Latimpacto em maio de 2020, se 
comprometeu a entregar um produto da mais alta qualidade. Para o Bernardo González, nosso editor, 
a María José Céspedes e a Greta Salvi, diretoras regionais da Latimpacto no México/América Central e 
Brasil, respectivamente, meu muito obrigada por suas contribuições e por garantir a qualidade do es-
tudo. Agradeço também, a cada uma das pessoas que colaboraram com seus conhecimentos e ideias 
e, em particular, aos líderes dos 37 projetos documentados, que participaram ativamente no esforço 
de compartilhar seus aprendizados, lições e desafios.

América Latina é 
uma região cheia 

de oportunidades 
e que o olhar do 

investimento 
para impacto 

é fundamental 
para juntar atores 

tradicionais 
e novos na 

implementação 
de modelos 

inovadores que 
gerem maior 

impacto social e 
ambiental.
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O estudo é, sem dúvida, o resultado de um trabalho colaborativo de pessoas que reconhecem o valor 
de construir um ecossistema propício para gerar impacto, e que estão convencidas de que o trabalho 
coletivo é o que cria valor para gerar soluções.

Nosso objetivo na Latimpacto é continuar incentivando o conhecimento de valor e as conexões entre 
atores – da região e internacionais – que apostam nessas mudanças, tão necessárias para a América 
Latina.

Na Latimpacto, estamos comprometidos com a construção de uma rede que promova de forma efetiva 
esse conhecimento e gere conexões inovadoras que permitam mobilizar recursos financeiros e não 
financeiros de forma mais estratégica. Nosso propósito é atender o ecossistema do investimento so-
cial e da filantropia estratégica com toda a nossa energia e nosso conhecimento e compromisso para 
avançar nesse processo.

Estamos confiantes de que este estudo se tornará a ponta de lança do trabalho necessário para conti-
nuar impulsionando o conhecimento de valor, refletir sobre a experiência adquirida e promover novos 
e inovadores projetos, fundos e iniciativas que apliquem os princípios e elementos do investimento 
para impacto.
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A Latimpacto mobiliza os provedores de capital social para garantir uma 
implementação mais eficaz dos recursos financeiros e não financeiros e, assim, 
gerar impacto social e ambiental positivo, sustentável e de longo prazo. 

Para atingir esse propósito, coloca à disposição seu Centro de Conhecimento e a Academia Latimpacto, 
além de facilitar colaborações e conexões entre diferentes provedores de capital social em todos os 
setores do contínuo de capital – da filantropia ao investimento de impacto.

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

SOBRE LATIMPACTO

Figura 1: A proposta de valor

Conectamos todo o “contínuo de capital”
De doações filantrópicas a investimento de  impacto 
com retorno, incluindo outros tipos  de capital, como 
humano e intelectual.

Conectamos provedores de  capital  
em todos os setores do investimento social
Desde fundações a empresas, investidores,  family offices, 
consultorias, instituições  acadêmicas e atores do setor 
público.

Conectamos a região e  
somos 100% latino-americanos
A rede é liderada e administrada na América  Latina.

A maior comunidade de 
investidores sociais global:
Conectamos investidores latinoamericanos com  mais 
de 1000 membros associados às EVPA e  AVPN.

Priorizamos  
impacto  

socioambiental,  
o “impact first
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Os princípios promovidos pela Latimpacto 

O gráfico abaixo resume os princípios e as características dos investidores para impacto, como produto 
de um exaustivo trabalho de pesquisa conduzido pela EVPA, a rede irmã da Latimpacto. Esses princípios 
servem para comunicar o espírito e a filosofia que a comunidade Latimpacto promove. 

INVESTIDORES 
PARA 

IMPACTO

10.
Preservam  
elevados 
padrões 

ético9.
Trabalham para pro-

mover a mobilização de 
recursos no ecossistema 

de impacto social

8.
Pró-ativamente melho-
ram a colaboração com 

os outros

7.
Adequam o seu apoio 

financeiro às necessida-
des e características 
das organizações 
com propósito 

social 6.
Fornecem  

vastoapoio não 
financeiro

5.
Medem e gerem o impac-

to social

4.
Assumem riscos que a 

maioria dos investidores 
não está preparada 

para assumir

3.
Comprometemse a 

longo prazo, procurando 
obter impacto dura-

douro

2.
Colocam os beneficiários 

finais no centro das 
soluções

1
São focados na solução 
de problemas e orienta-

dos para buscar soluções, 
inovando a maneira de 

resolver desafios 
sociais

Figura 2: Princípios do investidor de impacto
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INVESTIMENTO PARA IMPACTO 
NA AMÉRICA LATINA
Sumário executivo

Uma forma inovadora e poderosa de gerar impacto social, combinando 
diversos mecanismos financeiros com apoio não financeiro e medição de 
impacto, avança na América Latina com o objetivo de abordar de forma mais 
eficaz e mensurável os problemas sociais e ambientais que persistem na 
região.

Trata-se do investimento para impacto ou venture philanthropy, uma abordagem já consolidada na 
Europa e Ásia, que capta tanto o interesse de investidores atraídos pela ideia de promover avanços 
sociais, mas gerando retornos financeiros, bem como o de fundações e doadores tradicionais 
que hoje fazem prioritariamente doações de longo prazo, sustentáveis e com acompanhamento 
constante. 

Embora o número de organizações que já aplicam os princípios do investimento para impacto tenha 
crescido na região, poucas delas identificam sua inovação com esse conceito, o que indica uma 
oportunidade valiosa para a divulgação dessa metodologia.

Com base em casos específicos que refletem o uso da metodologia na região e servem de referen-
cial, a Latimpacto apresenta este primeiro relatório sobre investimento para impacto na América 
Latina, como fonte de inspiração para o desenvolvimento de novas e diversas iniciativas e como 
um sólido conjunto de informações para compartilhar conhecimento com os atores sociais inte-
ressados em gerar maior impacto por meio de suas intervenções.
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O investimento para impacto

O investimento para impacto (venture philanthropy) tem o objetivo de apoiar e catalisar soluções ino-
vadoras para problemas sociais e ambientais, assumindo riscos que nenhum outro ator está disposto 
a assumir. A proposta baseia-se no princípio de priorizar o impacto socioambiental (impact first) e 
incorpora três pilares essenciais:

 Financiamento personalizado

 Apoio não financeiro

 Medição e gestão do impacto

Este relatório de natureza qualitativa representa uma primeira aproximação ao ecossistema de investi-
mentos para impacto na América Latina, onde existem diferentes atores ligados à filantropia estratégica, 
ao investimento social e ao investimento de impacto.

O estudo documenta como diferentes atores sociais, incluindo fundos de investimento de impacto, 
fundações, universidades, empresas, family offices, intermediários e instituições do setor público, 
colocam em prática o investimento para impacto, mostrando que o compromisso de gerar impacto 
social e ambiental é transversal e não reside em um único setor. 

O ecossistema na região

Ainda não podemos falar de um ecossistema consolidado de investimento para impacto na América 
Latina, não apenas pela ausência de um trabalho articulado entre os diferentes países, mas também 
porque ainda existem assimetrias consideráveis entre os ecossistemas nacionais. Em alguns países, já 
são evidentes as articulações nascentes, com atores envolvidos e interagindo uns com os outros. Em 
outros, porém, persistem lacunas entre os diferentes entes envolvidos ou são os atores internacionais 
os que, por enquanto, impulsionam a conversa sobre o tema.

No entanto, há um crescente interesse por alternativas que conectem filantropia e investimento com 
o objetivo de gerar maior impacto. O potencial de crescimento do investimento para impacto na região 
é positivo e ainda mais nas circunstâncias geradas pela crise da COVID-19. 

Este relatório 
de natureza 

qualitativa 
representa 

uma primeira 
aproximação ao 
ecossistema de 

investimentos 
para impacto na 
América Latina.



18

INVESTIMENTO SOCIAL E IMPACTO

CASOS E TENDÊNCIAS NA AMÉRICA LATINA

Principais tendências 

Os achados do estudo sobre o investimento para impacto na América Latina reúnem as contribuições 
dadas nas entrevistas conduzidas com mais de 180 pessoas nesses sete países, a documentação 
detalhada dos casos de estudo e os dados quantitativos obtidos em uma pesquisa conduzida perante 
os promotores dessas iniciativas. Esses achados mostram um conjunto de tendências sobre o des-
envolvimento desse tipo de investimento na região, a participação de atores sociais no ecossistema, 
os mecanismos financeiros utilizados, o apoio não financeiro oferecido, os mecanismos de medição, 
acompanhamento e monitoramento utilizados e as estratégias de saída implementadas. 

Um elo fundamental para o contínuo de capital

Ao estabelecer uma conexão no contínuo de capital, o investimento para impacto une filantropos 
tradicionais com investidores interessados em gerar impacto socioeconômico duradouro com suas 
intervenções.

O investimento para impacto também se conecta com práticas globais, como a filantropia estratégica, 
o investimento de impacto, os Princípios de Investimento Responsável, o atendimento dos critérios 
ESG (ambientais, sociais e de governança) e a medição do impacto gerado pelas intervenções sociais 
e ambientais. 

Atores do ecossistema 

De acordo com este estudo, organizações sem fins lucrativos lideram amplamente as iniciativas de 
investimento para impacto na região. Na Colômbia, todas as promotoras de casos selecionados são 
constituídas nessa modalidade. E as fundações têm se posicionado como atores capazes de articular os 
setores público e privado nos diferentes países do estudo, além de assumir riscos para gerar impacto.

Outros atores relevantes do estudo são as instituições financeiras e as gestoras de ativos, particular-
mente os fundos locais e internacionais com investimentos que priorizam o impacto social ou ambiental 
sobre o financeiro, buscando um retorno moderado ou apenas a recuperação do capital.
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para impacto 
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As empresas ou corporações estão cada vez mais interessadas em aprofundar sua participação nesse 
tipo de iniciativas, principalmente quando se relacionam com seu modelo de negócios ou contribuem 
para o fortalecimento das relações com seus públicos de interesse.

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

Enquanto isso, as consultorias, como será visto em alguns dos casos deste relatório, vêm aproveitando 
sua expertise em mecanismos financeiros para colocá-la ao serviço das iniciativas de investimento 
para impacto.

A academia e o setor público ainda não aproveitaram a oportunidade de participar ativamente dessas 
discussões. Foram poucos os casos em que se constatou a presença desses atores, embora a sua 
contribuição seja muito valiosa para o ecossistema.

Mudança de paradigma

Apostar em iniciativas de investimento para impacto implica uma mudança de mentalidade. Para os que 
vem da filantropia tradicional, é difícil pensar em uma iniciativa como um processo de investimento, 
já que não concebem as doações como investimento, mesmo quando visam retorno social. É preciso 
também fazer com que os investidores tradicionais conheçam instrumentos financeiros, como os de 
blended finance, que permitem reduzir o risco assumido por eles e, assim, ter a possibilidade de investir 
em organizações de propósito social (OPS) emergentes. 

É preciso desaprender para aprender, uma das reflexões que saíram à tona nas conversas realizadas 
para a elaboração deste relatório.

A abordagem de investimento para impacto implica pensar estrategicamente no resultado que se preten-
de atingir, assumir riscos maiores, oferecer acompanhamento não financeiro com mais determinação, 
medir e gerenciar o impacto, e se envolver ativamente na iniciativa em que se pretende investir, onde 
a prioridade é a solução de problemas socioeconômicos e ambientais.
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Financiamento personalizado

As doações têm sido o mecanismo financeiro mais utilizado nos casos analisados neste relatório, refletindo 
uma relação muito próxima com a atividade filantrópica tradicional. No entanto, em diversos casos, as 
doações costumam ser combinadas com outros tipos de mecanismos que vão da dívida ao capital acionário.

Em muitos dos casos analisados, é evidente um interesse crescente por mecanismos de financiamento 
híbridos, visto que oferecem a possibilidade de adaptar o investimento à OPS  (com ou sem fins lucrativos) ou 
visar reduzir o risco em diferentes etapas do processo a partir do olhar do investidor. Nos casos analisados, 
é possível observar como algumas organizações começam a testar instrumentos como dívida subordinada 
e garantias. O Brasil se destaca por iniciativas que estão começando a fazer uso desses instrumentos.

Em alguns países, como no México, as fundações ainda enfrentam barreiras legais para o uso de outros 
mecanismos de investimento que não as doações, o que coloca desafios para o desenvolvimento do 
investimento para impacto. Contudo, é curioso que, de acordo com os dados da Convergence, esse país 
está entre os dez com maior número de projetos estruturados com blended finance1.

Apoio não financeiro

O apoio não financeiro faz parte da essência do investimento para impacto. Em alguns dos casos estu-
dados neste relatório, observou-se que esse tipo de apoio é tão ou mais importante que o financeiro e 
acaba sendo um diferencial em relação a outros modelos de investimento.

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

A colaboração entre as organizações promotoras que impulsionam os casos e as OPS através de parce-
rias também desempenha um papel fundamental no fortalecimento dessas organizações, em frentes 
tão diversas quanto talento humano, marketing e operação logística. 

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

Esse é outro dos pilares do investimento para impacto e, na região, é um dos desafios mais 
importantes da atualidade. Apesar dos mecanismos de acompanhamento e monitoramento es-
tabelecidos em muitos dos casos estudados, não são fornecidos dados suficientes para recon-
hecer qual teoria da mudança está sendo implementada e se o impacto pretendido está sendo 
alcançado ou não. 

Apenas um terço dos casos implementa avaliações de impacto, e pouquíssimas iniciativas possuem 
mecanismos de medição integrados capazes de fornecer um conhecimento mais claro dos resultados 
atingidos a médio e longo prazo. 

Um dos desafios complementares tem a ver com a medição não apenas do impacto obtido, mas 
também do fortalecimento das habilidades e competências das OPS. 

Estratégias de saída

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

Neste estudo, foi constatado que existem diferentes estratégias para implementar mecanismos de 
saída. Algumas são propostas desde o início, quando é definido um período específico de acompanha-
mento; já outras estratégias colocam como questão central o nível de maturidade das organizações 
e desenvolvem os mecanismos de saída à medida que a iniciativa vai se desenrolando.

Em outros casos, essas estratégias são determinadas pelo tipo de instrumento financeiro utilizado. 
Por exemplo, em se tratando de empréstimos com prazos de pagamento bem definidos, esses prazos 
corresponderão também ao período do acompanhamento. E, finalmente, existem as organizações 
que definem a saída com base no atingimento das metas estabelecidas.
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Porém, em 65% dos casos estudados, estratégias de saída não foram inicialmente planejadas, podendo 
gerar expectativas muito diferentes sobre como deve ser conduzido o acompanhamento. Tanto quanto 
a medição de impacto, a estratégia de saída é um aspecto que deve ser aprimorado no ecossistema 
regional.

Expectativas

Trata-se de um relatório vivo, que não termina com a sua publicação e não se limita aos 37 casos aqui 
coletados. A Latimpacto reconhece um ecossistema em desenvolvimento, com iniciativas em processo 
de implementação e, principalmente, com um interesse cada vez mais notório em aplicar o investimento 
para impacto em organizações e processos já existentes. Por isso, este relatório representa um primei-
ro passo em um caminho que já está sendo percorrido por vários atores na região e que a Latimpacto 
continuará impulsionando entre os filantropos e investidores que buscam maximizar o impacto social 
e ambiental de seus esforços no subcontinente. 

A Latimpacto espera que este primeiro relatório se torne uma fonte de inspiração e respostas aos 
questionamentos e desafios comuns que surgiram das iniciativas coletadas num amplo diálogo com 
120 organizações da região, ligadas e interessadas no investimento para impacto.
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COMO O ESTUDO FOI FEITO
A metodologia

entrevistas 
realizadas a 

diferentes atores 
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mapeados
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Construçao do 
relatório regional 

e dos casos

casos pré 
selecionados 

pelos consultores

68

Comitê de 
especialistas

37 casos 
11 da Colômbia
10 do Brasil
8 do México
2 do Argentina
2 do Chile 
2 do Guatemala
2 do Peru

Plataforma

Publicaçao (PDF)

Direção Pesquisa

Figura 3: Como o estudo foi feito
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2 Na seção de agradecimentos, estão os nomes das doze pessoas que compuseram o Comitê de Especialistas.

Para desenvolver o relatório, foi utilizada uma metodologia qualitativa baseada em pesquisas 
de fontes secundárias e na realização de entrevistas tanto com atores envolvidos em iniciativas 
de investimento para impacto, quanto com especialistas regionais em filantropia, investimen-
to social e investimento de impacto. Além disso, com o apoio de um Comitê de Especialistas2, 

 foram selecionados 37 casos da região que participaram de uma pesquisa detalhada que girou em torno dos 
pilares do investimento para impacto, com o objetivo de caracterizar e identificar padrões nessas iniciativas.

Para realizar este trabalho, a Latimpacto contratou três organizações de consultoria especializadas no 
tema e conhecedoras dos principais países objeto do estudo: a Pipe Social no Brasil, a Compartamos con 
Colombia na Colômbia e a Ethos Laboratorio de Políticas Públicas no México. Com essas 3 empresas, a 
pesquisa começou em março de 2020 e terminou em novembro do mesmo ano.

O trabalho foi realizado em três fases:

1  Reconhecimento dos ecossistemas de cada país, mapeamento e pré-seleção de casos

Essa primeira fase concentrou-se no reconhecimento dos atores mais destacados em matéria de inves-
timento para impacto nos principais países deste estudo: Brasil, Colômbia e México. Com base no conhe-
cimento prévio das equipes de consultoria nesses países e depois de várias entrevistas com diferentes 
atores, foram mapeadas cerca de 120 iniciativas lideradas por investidores para impacto na região, das 
quais 68 foram pré-selecionadas e posteriormente validadas pelo Comitê de Especialistas. Em paralelo, 
foram conduzidas entrevistas com conhecedores do setor social da Argentina, Chile, Guatemala e Peru, 
para reconhecer esses ecossistemas e identificar atores e casos relevantes nesses territórios.

Para a pré-seleção desses casos, além do cumprimento dos pilares do investimento para impacto – 
financiamento personalizado, apoio não financeiro, gestão e medição do impacto –, foram levados em 
consideração critérios como localização, buscando casos representativos da geografia de cada um 
dos países, e vigência, para escolher iniciativas em execução no momento do estudo ou concluídas 
recentemente e em que, idealmente, o investidor para impacto estivesse oferecendo uma resposta à 
pandemia da COVID-19.



25

INVESTIMENTO SOCIAL E IMPACTO

CASOS E TENDÊNCIAS NA AMÉRICA LATINA

Foi proposto que os casos destacados deveriam ser liderados por organizações provedoras de capital 
– financeiro, humano ou intelectual –, e enquadradas em um dos seguintes sete silos:

 Fundações 

 Corporações e empresas com programas de investimento social

 Instituições financeiras como bancos e gestoras de ativos de impacto social ou ambiental

 Family offices e indivíduos de alto patrimônio líquido (High Net Worth Individuals - HNWI) 

 Instituições acadêmicas e think tanks (laboratórios de ideias)

 Setor público e instituições multilaterais

 Consultorias que prestam serviços ao setor social e/ou ambiental

Depois da pré-seleção e da compilação dos primeiros achados nos ecossistemas de cada país, foram 
apresentados os avanços obtidos, sobretudo nos três principais países desta pesquisa, ao Comitê de 
Especialistas com o objetivo de que fossem selecionados os casos finais e complementados os achados 
iniciais de cada país do estudo. Nessa seleção final, os critérios de maior peso foram a sustentabilidade 
financeira, a inovação social, o potencial de replicabilidade, a representatividade no silo ao qual a organi-
zação promotora pertencia, a participação de outros atores sociais na iniciativa e a resposta à COVID-19.

2  Documentação de casos regionais e relatórios dos países

No processo de seleção realizado junto com o Comitê de Especialistas, foram identificados 37 casos: 
11 na Colômbia, 10 no Brasil, 8 no México e 2 por país na Guatemala, na Argentina, no Chile e no Peru. 

A prioridade foi dada a Brasil, Colômbia e México por serem os países onde os ecossistemas estão mais 
consolidados. Também foram incluídos casos de Argentina, Chile, Guatemala e Peru para contar com 
um melhor panorama regional. 

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

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

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

iii) Uma descrição do investidor para impacto e da iniciativa, a fim de identificar com maior clareza 
as motivações para enfrentar esse problema;

iv) Os detalhes do financiamento personalizado oferecido à organização de propósito social.

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

vi) Os resultados e o impacto até o presente momento (primeiro semestre de 2020), explicando como 
são mensurados. 

vii) Os aprendizados e desafios enfrentados por essas experiências, que possam trazer luz para outros 
atores do ecossistema.

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

Após o processo de documentação dos casos, cada um deles foi compartilhado com as organizações 
promotoras ou seus líderes, com o objetivo de validar as informações dessas intervenções.

Além da documentação dos casos, as equipes de consultoria redigiram relatórios sobre cada um dos 
três países, os quais foram a principal fonte de informação para a elaboração deste relatório regional. 
Durante todo esse processo, foram conduzidas entrevistas com 187 pessoas de toda a região, perten-
centes a 120 organizações, cobrindo todo o contínuo de capital. 

3  Realização do relatório regional

Finalmente, a equipe da Compartamos con Colombia, como líder das equipes de consultoria, analisou 
os casos selecionados e os relatórios de país com o propósito de consolidar, junto com a equipe da 
Latimpacto, este relatório regional. Ele compila as 37 iniciativas selecionadas e os achados e desafios 
para o investimento para impacto na América Latina.



A VENTURE 
PHILANTHROPY



28

INVESTIMENTO SOCIAL E IMPACTO

CASOS E TENDÊNCIAS NA AMÉRICA LATINA

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

É uma grande satisfação saber que este estudo regional é uma realidade. É um testemunho do trabalho 
árduo que a equipe da Latimpacto realizou para mostrar a situação atual do ecossistema social e dos 
desafios a serem enfrentados na América Latina, onde a rede que está nascendo pode contribuir para 
a geração de mais impacto.

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

Este estudo é uma ferramenta importante para ajudar as pessoas a ter uma visão de quais organizações 
estão ativas em quais questões e em quais países, e para identificar o que precisa ser feito para avançar. 
Embora a filantropia e o investimento social existam há séculos, a extensa análise proposta por este 
estudo também mostra como vários investidores sociais na América Latina já estão implementando 
abordagens e metodologias de investimento para impacto, e inovando na maneira de fazer isso. A hu-
manidade avançou muito, mas é preciso fazer um esforço ainda maior para melhorar a vida das pessoas 
em situação de vulnerabilidade, das mulheres, das crianças e dos povos indígenas.

Espero que você leia, analise e utilize esta publicação como uma ferramenta importante para seu 
próprio trabalho.

Doug Miller
Presidente da IVPC e 
cofundador da EVPA  
e AVPN

UMA FERRAMENTA 
PARA INOVAR

https://ivpc.global/
https://evpa.eu.com/
https://avpn.asia/
https://avpa.africa/
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O investimento para impacto (venture philanthropy) é uma abordagem 
de investimento social que prioriza o impacto social e ambiental sobre 
o retorno financeiro. Ele está posicionado entre a filantropia tradicional 
e o investimento de impacto, já que visa gerar mudanças sistêmicas, é 
estratégico na forma como utiliza os recursos financeiros e humanos e adota 
processos e práticas do setor financeiro para provocar essas mudanças.

Essa abordagem de investimento visa canalizar capital de risco (venture capital) , na forma de doações 
e/ou investimentos pacientes, para o aumento da escala de ideias inovadoras que tenham impacto 
socioambiental. Por isso, desempenha um papel importante no fortalecimento das organizações com 
propósito social (OPS): empreendimentos sociais – em suas etapas iniciais – e organizações sem fins 
lucrativos que, devido às próprias causas que promovem, não geram retornos financeiros. 

O investimento para impacto não pretende substituir outras abordagens de investimento social. Pelo 
contrário, o intuito é trabalhar junto com essas outras abordagens para identificar e desenvolver so-
luções inovadoras que rapidamente possam ser escaladas e replicadas por outro tipo de investidor, 
como instituições do setor financeiro, fundos de investimento de impacto ou investidores tradicionais 
que visam retorno financeiro.

O investimento para impacto aposta na integração do contínuo de capital: provedores de recursos 
econômicos, indo da filantropia ao investimento tradicional, que se diferenciam pelas suas expecta-
tivas de impacto, retorno e risco. 

INVESTIMENTO 
PARA IMPACTO
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O contínuo de capital

É importante esclarecer que o investimento para impacto pode ser aplicado por diferentes atores do 
ecossistema de investimento social, como fundações, empresas, investidores, family offices, consul-
torias, instituições acadêmicas e até atores do setor público.

Promovendo e fotalecendo a Venture Philanthropy e conectando o contínuo de capital
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Figura 4: O contínuo de capital

Somente
 impacto social

Impacto social 
como prioridade

Retorno financeiro  
como prioridade

Nossa estratégia enfatiza o valor da venture philanthropy e do investimento de impacto social em todo o  espectro de capital, como 
um catalisador que complementa e permite o investimento de impacto
Fonte: Adaptado da EVPA
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Os casos selecionados e analisados neste estudo oferecem um olhar sobre como o investimento para 
impacto é utilizado por essa variedade de atores.

É importante notar que o investimento para impacto também está associado à adoção de melhores 
práticas dos fundos de capital de risco. Essas práticas incluem:

Apoio não financeiro

Assim como os fundos de capital de risco mantêm seus investimentos em média por seis anos e par-
ticipam ativamente do conselho diretivo das empresas onde investem, os investidores para impacto 
fazem o acompanhamento dos empreendedores e das organizações sociais para promover a sua 
sustentabilidade financeira, garantir um maior impacto e fortalecer suas habilidades e competências, 
visando melhorar aspectos como marketing, governança, gestão, desenvolvimento de uma teoria da 
mudança etc. Ou seja, o foco está no desenvolvimento e na consolidação da organização e não apenas 
em um programa. Os investidores para impacto participam ativamente da iniciativa apoiada para superar 
o desafio social e trabalham para dar continuidade às organizações, fortalecendo suas capacidades, 
especialmente as de resiliência, e buscando atrair outros doadores ou investidores. Para os investidores 
para impacto, está claro que seu apoio é de longo prazo, porém, sempre têm em mente, desde o início 
da intervenção, uma estratégia de saída para que a organização ou o empreendimento possa ter vida 
própria e sustentabilidade após o término do apoio. 

Financiamento personalizado

O investidor para impacto conhece bem as necessidades e habilidades de cada organização ou em-
preendimento investido e ajusta os instrumentos financeiros fornecidos para adequá-los a cada caso. 
Também leva em conta o nível de desenvolvimento da organização e suas necessidades, bem como 
suas próprias expectativas de risco. Além das doações, esses instrumentos incluem dívida, capital 
acionário e mecanismos mais inovadores, como doações reembolsáveis, garantias, contratos baseados 
em resultados e dívida subordinada, entre outros. A seleção e utilização do instrumento financeiro visa 
otimizar recursos e impacto. 
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de atores.
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Gestão e medição de impacto

Como mencionado acima, os investidores para impacto priorizam a geração de mudanças positivas na 
sociedade. Isso requer o uso de indicadores de medição claros e personalizados, bem como ferramentas 
para o monitoramento do impacto. Algumas dessas ferramentas incluem: 1) pesquisas realizadas com 
os beneficiários diretos (abordagem promovida pela Acumen), 2) avaliações definidas em conjunto com 
as organizações beneficiárias para maximizar o impacto social, 3) também, em alguns casos, métricas 
padronizadas como as IRIS+ ou GIIRS, e 4) outros modelos que integrem o impacto financeiro, social 
e ambiental. A incorporação de princípios de gestão e medição também permite a coleta de dados 
para refinar sistematicamente as estratégias de impacto e tomar decisões mais bem informadas e de 
acompanhamento mais estratégico para as entidades apoiadas. 

É importante que este estudo e cada um dos casos selecionados nos permitam aprofundar ainda mais 
esse conceito, suas práticas e elementos, a fim de evidenciar o valor que o investimento para impacto 
pode ter para a região, na busca por melhores condições sociais e ambientais para seus cidadãos  

https://acumen.org/
https://iris.thegiin.org/
https://b-analytics.net/giirs-funds
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A América Latina poderia muito bem exemplificar a essência do que alguns pesquisadores chamam de “o 
paradoxo da abundância”3: grandes riquezas naturais, que tornam a região a mais biodiversa do mundo, 
“com cerca de 60% da vida terrestre global, junto com a diversificada flora e fauna de água doce e marinha”4, 

 além de sua riqueza em minerais e combustíveis fósseis. No entanto, apresenta baixo e frágil crescimento 
econômico e persistência e até mesmo aprofundamento das desigualdades sociais, fazendo com que 
seja considerada por diferentes organismos internacionais como “a região mais desigual do mundo”5.

Essa desigualdade é o motivo de alguns dos desafios mais importantes da região, a saber: acelerar o 
crescimento econômico de forma sustentável, integrando as populações mais vulneráveis; combater 
a pobreza e enfrentar os desafios da desigualdade; oferecer educação inclusiva e de qualidade, que 
potencialize a superação dos desafios da região; e construir territórios inclusivos, seguros e sustentá-
veis. Essas desigualdades estão sendo acentuadas ainda mais pela pandemia da COVID-19.

Diante desses desafios, diversos atores públicos, privados e de cooperação internacional vêm utilizando 
diferentes mecanismos de intervenção, visando oferecer maior impacto e perseguindo o propósito de 
consolidar respostas integradas.

O CONTEXTO

3 Economistas e cientistas políticos vêm pesquisando esse fenômeno, sobre o qual não há consenso científico, mas que pode explicar 
em parte os paradoxos de uma região como a latino-americana. Para explorar melhor o conceito são sugeridos autores como Michael L. 
Ross: https://www.cambridge.org/core/journals/world-politics/article/political-economy-of-the-resource-curse/EBEA5E178E7534C-
4BA38EE23D25322E0 
4 UNEP, 2016. El estado de la biodiversidad en América Latina y el Caribe: una evaluación hacia el avance las metas AICHI para la diversidad 
biológica. Programa das Nações Unidas para o Meio Ambiente (UNEP), maio de 2016. Disponível em: https://www.cbd.int/gbo/gbo4/out-
look-grulac-es.pdf 
5 Ferreira Francisco H.G. e Walton, Michael (2005). La desigualdad en América Latina ¿rompiendo la historia? Banco Mundial e Alfaomega 
colombiana, Bogotá, Colômbia. Disponível em: http://documents1.worldbank.org/curated/pt/916491468046165704/pdf/348560958682541ri-
ca0Latina110PUBLIC.pdf 
Veja também: Cepal (2016). La matriz de la desigualdad social en América Latina. Santiago, Chile. Disponível em: http://repositorio.cepal.
org/bitstream/handle/11362/40668/4/S1600946_es.pdf
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Este estudo reúne algumas das principais iniciativas que surgiram a partir do investimento para im-
pacto, como os esforços que congregam diferentes atores sociais para garantir maior impacto social 
e ambiental em suas intervenções. 

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

“A América Latina é uma região profundamente filantrópica.”6 Essa frase de Cynthia Sanborn e Felipe 
Portocarrero, na introdução de seu estudo de 2008 sobre a filantropia na região, traz à tona suas 
profundas raízes culturais e históricas. Da caridade cristã aos crescentes esforços empresariais dos 
últimos trinta anos, a filantropia, apesar de suas próprias limitações para gerar mudanças estruturais, 
vem agindo como agente catalisador, dinamizador e gerador de modelos relevantes para o enfrenta-
mento de problemas sociais7. O presente relatório revela que, nos países analisados, “as fundações 
empresariais (50 %) são mais predominantes que as independentes (29 %) e as familiares (20 %)8, dando 
a entender que existe a oportunidade de envolver outros tipos de atores no investimento social.

Entretanto, um dos principais questionamentos feitos à filantropia tradicional é sobre a sua incapa-
cidade de mensurar seu impacto e saber se seus esforços estão conseguindo as mudanças espe-
radas9. Por isso, nos últimos anos, surgiram várias perguntas sobre o papel que a filantropia deveria 
desempenhar na mudança social. Em resposta a essas perguntas, surgiram propostas como a de 
uma filantropia que se afaste das “doações sem envolvimento ativo do doador, para se aproximar 1) 
da filantropia estratégica e sustentável, 2) dos negócios inclusivos e 3) dos investimentos rentáveis 
com impacto social”10.

6 Ra  Cynthia Sanborn e Felipe Portocarrero (Editores) (2008). Filantropía y cambio social en América Latina. Centro de Pesquisa da 
Universidade do Pacífico; David Rockefeller Center for Latin American Studies. Lima, Peru. Disponível em: https://repositorio.up.edu.pe/
bitstream/handle/11354/1444/Sanborn%26Portocarrero2008.pdf?sequence=1&isAllowed=y 
7 Ibidem.
8 Ibidem.
9 Esses questionamentos encontram eco em, entre outros autores, Sir Ronald Cohen em seu livro Impacto (2020), Penguin Random 
House UK, Londres.
10 Felipe Medina (Editor) (2017. Transformando la filantropía - Filantropía transformadora. Relatório Anual 2015, 2016, 2017 da Filantropia 
Transformadora (s.f.) Disponível em: https://issuu.com/filantropiatransformadora/docs/2017_transformando_la_filantropia-f
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A América Latina não ficou alheia a essa discussão, e uma filantropia com uma visão mais estratégica 
e de longo prazo está crescendo gradualmente na região. Essa nova aposta está mais ativamente 
envolvida nas atividades dos beneficiários de suas doações, pensa em novos instrumentos financeiros, 
se pergunta sobre a sustentabilidade das iniciativas apoiadas e busca identificar com mais clareza o 
impacto que ela pode estar gerando.

Da mesma forma, e devido às particularidades da América Latina em matéria de pobreza e desigualdade 
social, o investimento de impacto é relevante e representa uma aposta para o desenvolvimento da 
região. Desde os primeiros trabalhos com microfinanças até as grandes apostas de investimento de 
impacto de hoje em dia, lideradas inclusive por investidores locais, esse campo vem experimentando 
um crescimento exponencial.

Segundo dados recentes da Aspen Network of Development Entrepreneurs (ANDE), há pelo menos 83 
investidores fazendo investimentos de impacto na América Latina, dos quais 60% estão sediados na 
região. O estudo também estima que esses investidores administram aproximadamente US$ 3,7 bilhões 
em ativos11.

O conceito de investimento de impacto vem sendo utilizado de maneira mais formal desde 2007 e, desde 
então, um conjunto de iniciativas de investimento social privado, utilizando diferentes mecanismos de 
investimento e doações para o desenvolvimento de empreendimentos na região e trabalhando principal-
mente com comunidades vulneráveis, começaram a se alinhar de forma mais profunda com essa visão. 
Atores, como a cooperação internacional, e entidades multilaterais, como o Banco Interamericano de 
Desenvolvimento (BID) por meio do BID Lab (antigo FOMIN), desempenharam um papel importante na 
consolidação desse novo olhar sobre os investimentos na região.

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

11 Andar (2020). La inversión de impacto en América Latina. Disponível em: https://cdn.ymaws.com/www.andeglobal.org/resource/
resmgr/2020_reports_/LatAm_Impact_Investing_ES.pdf
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através de seu programa de vinculação de empréstimos e por meio de co-empréstimos, com o obje-
tivo de financiar projetos voltados para a melhoria das condições de moradia de populações de baixa 
renda, conceder benefícios a mulheres empreendedoras, ajudar pequenos produtores a aumentar sua 
produtividade e melhorar comunidades rurais”12.

A última década foi determinante para a evolução do investimento de impacto no mundo e na região. 
Em 2019, a Global Impact Investing Network (GIIN) enfatizou que existe uma tendência global, entre um 
número crescente de pessoas, de considerar que seu dinheiro deve fazer algo mais do que simples-
mente gerar dinheiro e que seus investimentos “podem e devem, também, visar impulsionar atividades 
sociais e de impacto ambiental”13. Isso é demonstrado pelos resultados da mais recente pesquisa anual 
de 2020 conduzida com investidores de impacto pela GIIN, segundo a qual os investimentos de impacto 
mobilizam cerca de US$ 715 bilhões em todo o mundo.14

Na América Latina, essas tendências globais vêm crescendo nos últimos anos, como indicam os dois 
relatórios mais recentes da ANDE15 e da IMPAQTO16. O relatório da ANDE afirma que “dos 83 investidores 
entrevistados, 49 compartilharam dados sobre investimentos individuais realizados em 2018 e 2019. 
Durante esse período, os entrevistados mobilizaram mais de US$ 600 milhões em 619 investimentos 
na América Latina”17.

São certamente números relevantes. Contudo, o mercado de investimentos de impacto na região ainda 
pode crescer ainda mais e aumentar a sua fatia nos investimentos globais nesta área.

12 BID (2012). BID impulsa inversiones de impacto en América Latina. Disponível em: https://www.iadb.org/es/noticias/bid-impulsa-in-
versiones-de-impacto-en-america-latina 
13  Abhilash Mudaliar e Hannah Dithrich (2019). Sizing the Impact Investing Market. Global Impact Investing Network, GIIN. Disponível em: 
https://thegiin.org/assets/Sizing%20the%20Impact%20Investing%20Market_webfile.pdf 
14 Dean Hand et al, (2020). Annual impact investor survey 2020. Global Impact Investing Network, GIIN. Disponível em: https://thegiin.org/
research/publication/impinv-survey-2020 
15 ANDE (2020). Impact investing in America Latina: Trends 2018 & 2019. Disponível em: https://www.andeglobal.org/blo-
gpost/737893/355797/Impact-Investing-in-Latin-America-Trends-2018-2019 
16 IMPAQTO e BID Fomin (2018). La segunda ola: promoviendo una segunda década de inversión de impacto en mercados fronterizos de América 
Latina. Disponível em: https://www.impaqto.net/la-segunda-ola-de-inversion-de-impacto-en-america-latina/ 
17 ANDE (2020). Impact investing in América Latina: Trends 2018 & 2019
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Agora, qual o lugar do investimento para impacto?

Assim como suas redes irmãs, a Latimpacto acredita que há um ponto de encontro para promover o 
investimento para impacto. “Cada vez mais investidores clássicos, atraídos pela ideia de fazer o bem en-
quanto geram retornos financeiros, estão entrando no mercado de investimentos de impacto. Por outro 
lado, as fundações doadoras tradicionais fazem cada vez mais doações de longo prazo e sustentáveis e 
começam a pensar em como fazer um uso efetivo de seus patrimônios (endowments)”18. Entre esses dois 
tipos de atores, existe uma abordagem chamada de investimento para impacto (venture philanthropy).

Esses modelos inovadores combinam os aprendizados dos setores público, privado e social, com o 
propósito de obter resultados mais eficientes com impacto mais duradouro19 nos desafios enfrentados 
pela região, que por sua escala e complexidade precisam de novas formas de intervenção que vão além 
dos mecanismos tradicionais de investimento ou das doações.

Com base nos aprendizados de suas redes irmãs na Europa (EVPA), Ásia (AVPN) e África (AVPA), a La-
timpacto constatou que, na América Latina, essa poderosa forma de gerar impacto social também 
está presente, combinando mecanismos financeiros com o propósito de abordar problemas sociais e 
ambientais para fazer a diferença. 

Investimento para impacto: um debate conceitual

Antes de falar sobre o estado do ecossistema na América Latina, é fundamental entender quais são as 
características definidas para delimitar o que deve ser incluído e o que não. Dessa forma, podem ser 
estabelecidos, em teoria, limites claros, ainda que na prática essas fronteiras sejam vistas mais como 
áreas cinzas do que como linhas perfeitamente delimitadas.

A fim de identificar os investidores para impacto neste estudo, foram levadas em consideração as 
características a seguir: 

18 Latimpacto (2020). “¿Qué es la inversión por impacto?” Disponível em: https://Latimpacto.org/Conocimiento 
19 International Venture Philanthropy Center, IVPC (2020). “The Opportunity”. Disponível em: https://ivpc.global/#front-opportunity 
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 Financiamento personalizado: o processo pelo qual uma organização de venture philanthropy ou 
um investidor social encontra o(s) instrumento(s) financeiro(s) mais adequado(s) para apoiar uma 
organização com propósito social (OPS), fazendo escolhas dentre a gama de instrumentos dispo-
níveis (doação, dívida, capital e instrumentos financeiros híbridos). A escolha dos instrumentos 
financeiros dependerá do perfil de risco, rendimento ou impacto esperado pelo filantropo estra-
tégico ou investidor social, e das necessidades e características da OPS.

 Apoio não financeiro (também conhecido como apoio estratégico de longo prazo): a abordagem 
destinada a fortalecer as organizações apoiadas para aumentar seu desempenho geral, desenvol-
vendo habilidades ou melhorando estruturas e processos.

 Medição e gestão de impacto: refere-se à medição das mudanças geradas por uma atividade e ao 
uso dessas informações para maximizar o impacto positivo. 

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

“O principal objetivo do investidor é gerar um impacto social positivo em vez de gerar rendi-
mentos a taxas de mercado, sendo o requisito mínimo a preservação da base do capital20”. 

Dessa forma, este estudo não contempla atividades filantrópicas de caráter tradicional, nem investi-
mentos de impacto com critérios mais semelhantes aos comerciais ou convencionais. Em contrapartida, 
leva em conta os filantropos estratégicos determinados a oferecer os recursos econômicos, humanos, 
técnicos e intelectuais necessários para gerar um impacto verificável, bem como os investidores de 
impacto dispostos a assumir riscos maiores com o propósito de validar soluções, desenvolver um novo 
mercado e/ou infraestrutura, ou escalar uma OPS.

20   Wolfgang Spiess-Knafl E Bjoern Struewer, (2015). Social Investing. Fundamentals of an impact-first investment strategy. Universidade 
Zeppelin e Raízes do Impacto. Disponível em: https://www.roots-of-impact.org/wp-content/uploads/2015/01/Social_Investing-An-Intro-
duction-vfinal.pdf 
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A proposta é, então, um espectro do contínuo de capital que inclui práticas de venture philanthropy e 
investimento de impacto com uma abordagem impact first, no que a European Venture Philanthropy 
Association (EVPA) denominou em espanhol como “inversión por impacto” (investimento para impacto)21. 
A importância de diferenciar o investimento para impacto do investimento de impacto é que facilita o 
gerenciamento das expectativas sobre o risco-retorno-impacto esperado e, dessa forma, permite uma 
maior clareza sobre as intenções de diferentes grupos de interesse.

Na região, esse termo não é claramente identificado, segundo assinala uma boa parte dos atores com 
quem foi realizado este estudo, razão pela qual esses atores não circunscrevem o que fazem dentro 
dessa denominação em particular. Muitas vezes se referem ao investimento para impacto como venture 
philanthropy ou investimento social. Mesmo as fundações de filantropia tradicionais que estão dando 
passos em direção à venture philanthropy identificam esses esforços como investimentos de impacto, 
independentemente de o retorno financeiro ter a finalidade clara de ser reinvestido no objeto social.

Contudo, além desse debate conceitual, a Latimpacto, através deste relatório e de seu trabalho como 
rede latino-americana promovendo investimentos para impacto a fim de conseguir uma mobilização 
mais eficaz do capital, quer abrir caminho para um entendimento mais generalizado do conceito de 
investimento para impacto. Dessa forma, busca promover os princípios da filosofia aqui colocada 
com o intuito de construir um espaço de colaboração, replicação de boas práticas e articulação de um 
ecossistema regional – onde sejam promovidos mais projetos e maior investimento –, que gere impacto 
social e ambiental.

21 Alessia Gianoncelli e Priscilla Boiardi (2018). Estrategias de impacto: cómo los inversionistas impulsan el impacto social. EVPA. Dispo-
nível em: https://Latimpacto.org/Portals/0/Publicaciones/EPVA-Estrategias-ESP.pdf 
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A Latimpacto veio para enfrentar esse desafio, ajudando os investidores 
da região a maximizar a efetividade social e/ou ambiental de seus 
investimentos

Desde sua criação há 16 anos, as redes irmãs da Latimpacto vêm atuando como verdadeiras catalisa-
doras de inovações e colaborações para gerar um impacto social e ambiental profundo e sustentável. 
Facilitaram inúmeras conexões entre atores de todos os setores do ecossistema social: de fundações 
a corporações, passando por investidores, family offices, consultorias, instituições acadêmicas e ato-
res do setor público. Dessas conexões, numerosas iniciativas e parcerias novas surgiram. Além disso, 
essas redes inspiraram a criação de muitos novos fundos de investimento para impacto.  

A América Latina precisa urgentemente de sua própria rede, a Latimpacto: persistem enormes e pro-
fundos desafios sociais e ambientais que a pandemia exacerbou e, por outro lado, existem provedores 
de capital – tanto filantrópico quanto de investimento – genuinamente comprometidos com a geração 
de impactos sociais e ambientais. Porém, o ecossistema está fragmentado e não há suficiente cola-
boração nem transferência de melhores práticas. Como resultado, esse capital é muito menos eficaz 
do que poderia ser, e o impacto alcançado não é suficiente. 

A Latimpacto está enfrentando esse desafio, ajudando os investidores da região a maximizar a efetivi-
dade social e/ou ambiental de seus investimentos, independentemente das causas apoiadas.

Alejandro Álvarez  
von Gustedt 
Socio Fundador, IVPC

AMÉRICA LATINA PRECISA DE SUA PRÓPRIA 
REDE DE INVESTIMENTO PARA IMPACTO
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A partir da análise detalhada dos 37 casos estudados, juntamente com a 
documentação sobre eles e os dados quantitativos obtidos na pesquisa 
conduzida com mais de 180 pessoas ligadas ao tema nos sete países 
cobertos, a Latimpacto estabeleceu um conjunto de achados que marcam 
tendências no ecossistema nascente de investimento para impacto na 
região. 

Essas tendências oferecem, sem dúvida, um conjunto variado de elementos para avançar na trans-
formação positiva das formas de investimento nas iniciativas de solução dos problemas sociais, 
econômicos e ambientais que persistem no subcontinente. Elas estão vinculadas com os inves-
tidores para impacto, com as formas de financiamento personalizado utilizadas por eles e com as 
estratégias de apoio não financeiro que implementam, bem como com a medição do impacto, as 
estratégias de saída e as parcerias e colaborações que ocorrem em torno das iniciativas. Além disso, 
essas tendências também têm relação com a definição de teoria da mudança, as OPS apoiadas e os 
beneficiários diretos de toda a cadeia de esforços.

Sobre investimento para impacto

 Poucos atores reconhecem o conceito de investimento para impacto e, portanto, ainda que apli-
quem sua filosofia e seus princípios no que fazem, eles não costumam usar essa denominação. 
Existem algumas exceções, como o caso da Puerto Asís Investments, um family office argentino 
que complementa seu portfólio de investimentos com um olhar de investimento para impacto22. 

AS TENDÊNCIAS

22 O portfólio de investimentos da Puerto Asís Investments está disponível em seu site: http://www.puerto-asis.com/
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 Criar uma narrativa e divulgar modelos conceituais representa uma oportunidade de consolidar 
uma linguagem comum na região, com a qual construir um conjunto de princípios, práticas e 
critérios dentro de uma metodologia que potencialize o impacto das iniciativas.

 Falar sobre filantropia e investimento no mesmo cenário parece ir contra as próprias concepções 
que alguns atores têm sobre esses dois termos. A FIS Ameris (Chile) propõe que os investidores pos-
sam ter duas carteiras: “uma para investir e ganhar dinheiro e outra para doar e ser boas pessoas”23. 
 Entretanto, o que propõe o investimento para impacto é que juntar essas duas “carteiras” é possível, 
assim como é possível colocar em primeiro lugar, o impacto socioambiental.     

UM ELO FUNDAMENTAL PARA O CONTÍNUO DE CAPITAL

O investimento para impacto não substitui outros modelos de investimento social, como a filantro-
pia, a responsabilidade social corporativa ou o investimento de impacto. Porém, é um elo importante 
dentro do contínuo de capital que permite experimentar novos modelos, validar soluções sociais e 
ambientais e mobilizar capital catalítico. Casos como o Fondo Acción en Colombia (Fundo Ação na 
Colômbia), o Instituto Conexsus no Brasil e a Promotora Social no México, destacam a importância 
da articulação do contínuo de capital.

Sobre os investidores para impacto

O investimento para impacto tem maior potencial de sucesso quando envolve atores de diversas origens 
e abordagens e com diferentes experiências. A visão filantrópica de uma fundação é complementada 
pelo foco nos resultados que os investidores costumam ter. Experts financeiros colocam seus conhe-
cimentos a serviço da adaptação de mecanismos de financiamento de acordo com as necessidades 
das organizações com propósito social e o apetite de risco dos investidores, ao passo que entidades 

23 FIS Ameris, 2018. FIS Ameris em Corresponsables. Entrevista com María José Montero (Chile). Disponível em: https://fisameris.cl/
blog/2018/06/12/fis-ameris-en-corresponsables/ 
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especializadas no fortalecimento de habilidades e competências se concentram em garantir a sustenta-
bilidade da OPS e maximizar o impacto socioambiental. Em essência, o florescimento das iniciativas de 
investimento para impacto, e do próprio ecossistema, é proporcional à diversidade de atores envolvidos 
e às suas possibilidades de articulação e trabalho em conjunto.

60% dos casos pesquisados para fins deste relatório são liderados por organizações sem fins lucra-
tivos, sendo o exemplo mais marcante a Colômbia, onde todos os casos abordados são constituídos 
dessa forma.

Figura 1. Tipo de investidor para impacto de acordo com sua constituição legal
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A prevalência de entidades sem fins lucrativos também é explicada pelo fato de que 16 dos 37 casos 
selecionados são liderados por fundações, sendo este silo o mais representativo do conjunto. As ins-
tituições financeiras e as gestoras de ativos são o segundo grupo mais representativo, com 11 casos, 
seguido por empresas ou corporações com 5, consultorias com 2, e tanto a academia, os family offices 
e o setor público, como as entidades multilaterais com um caso cada. 
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Tomando como referência a distribuição por silos, torna-se evidente a relevância de engajar mais atores 
para se relacionarem e liderarem as negociações. Isso requer a geração de evidências sobre o que pode ser 
alcançado e o compartilhamento de experiências e aprendizados para potencializar os processos emergen-
tes. São dois propósitos para os quais a Latimpacto quer contribuir com este estudo e com seu trabalho. 

A seguir estão algumas anotações sobre cada um dos silos estudados. 

Fundações

 As fundações desempenham um papel preponderante no investimento para impacto na região. Em 
alguns casos, elas articulam com o setor privado e o setor público, como a Fundação Santo Domingo 
e a Fundação Corona na Colômbia, as Fundações e Institutos de Impacto (FIIMP) no Brasil, a Fun-
dação Colunga no Chile ou a Fundação Gonzalo Río Arronte, no México. Portanto, o fortalecimento 
do papel das fundações pode contribuir para a construção de laços e parcerias entre os diferentes 
silos e, consequentemente, para o propósito central do investimento para impacto, que é conectar 
as melhores práticas nos setores público, privado e social.

 As organizações ligadas ao mundo da filantropia tradicional e os tomadores de decisão dessas 
organizações contam com novas possibilidades e ferramentas para pensar o futuro de suas inter-

Figura 2. Distribuição de casos por silos
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venções. Contudo, devido à tradição estreita e enraizada que predomina nesse setor, as iniciativas 
inovadoras ainda não são tendência e, por enquanto, representam a exceção à regra. 

Instituições financeiras e gestoras de ativos

 Os fundos de investimento de âmbito internacional desempenham um papel fundamental no 
desenvolvimento de ecossistemas de investimento para impacto nos países em que operam. São 
pioneiros que, com seus avanços, demonstram aos investidores locais que é possível propor al-
ternativas viáveis de impacto social e ambiental com retorno financeiro. A Acumen na Colômbia, a 
NESsT no Peru e a Root Capital na Guatemala são exemplos disso.

 No entanto, também foram criados fundos locais na região, alguns inclusive pioneiros em seus 
próprios contextos, permitindo a formação de vínculos com investidores de seus países. A Promo-
tora Social no México, o Fondo Inversor na Colômbia, a FIS Ameris no Chile e a Co_ Capital no México 
são uma demonstração desse esforço. 

 Os bancos também podem desempenhar um papel decisivo quando assumem riscos e oferecem 
seus serviços a organizações que não têm a facilidade de acessar o sistema bancário. Um exem-
plo desse tipo de estratégia é o Banco Galicia na Argentina, que reconhece a importância de seu 
papel como instituição financeira para o desenvolvimento do país e, portanto, oferece uma linha 
especial de crédito para as Empresas B, com o propósito de acompanhar seu crescimento. Outro 
exemplo é a Fundação Bancolombia na Colômbia, que desempenha um papel central no ecossis-
tema do país ao participar de diversas formas em pelo menos metade dos casos documentados 
neste estudo. 

Empresas ou corporações

 Seja a partir de suas áreas de sustentabilidade ou como parte integral de seu modelo de negócios, 
as empresas e corporações privadas também se destacam como investidores para impacto de 
maior relevância entre os casos estudados. Um exemplo no campo da sustentabilidade é a Cemex, 
no México, que, junto com o Instituto Tecnológico de Monterrey, oferece serviços de fortalecimen-
to para empreendedores e inovadores sociais. O Lab Habitação do Brasil, liderado pela empresa 
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siderúrgica Gerdau, é um exemplo de como o modelo de negócios da empresa pode ser integrado 
a apostas que visam beneficiar empreendimentos com impacto social e ambiental.

Consultorias

 Os dois casos desse silo no estudo vêm do Brasil. Trata-se da Plataforma Parceiros pela Amazônia 
e a Din4mo. Ambas se destacam pela participação de atores de outros silos e pelo uso de modelos 
de blended finance, mostrando que as empresas de serviços profissionais podem ser atores inte-
ressantes não apenas para a formação de vínculos com novas organizações, mas também para a 
promoção de iniciativas inovadoras, devido à sua especialidade e ao seu conhecimento de vanguarda 
em determinados temas. 

Academia e think tanks

 A academia ainda não está muito envolvida nessas discussões, representando uma importante 
oportunidade para a obtenção de conhecimentos e evidências para o setor, bem como para a 
formação de futuros profissionais que, a partir de suas organizações, vejam o investimento para 
impacto como um caminho para maximizar os impactos sociais e ambientais. Além disso, é um ator 
com potencial para ser promotor desse tipo de iniciativas, como já acontece em casos excepcionais, 
como o projeto Utopia da Universidade de La Salle, na Colômbia.

Setor público e entidades multilaterais

 Os organismos multilaterais e de cooperação internacional, bem como os fundos internacionais de 
impacto, são atores fundamentais no impulsionamento desse tipo de iniciativa, na motivação dos 
primeiros casos experimentais ou pilotos para a geração de evidências e na inclusão de mais atores 
nas negociações sobre o tema. Casos como o programa SIBs.CO na Colômbia, onde o Banco Inte-
ramericano de Desenvolvimento e o departamento de Cooperação Econômica e Desenvolvimento 
da Embaixada da Suíça (SECO) vêm desempenhando um papel fundamental, são testemunho disso. 
Porém, mais do que liderar essas iniciativas, esses atores apenas apoiam organizações locais a 
atingir seu propósito.
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 No setor público, fatores como mudanças de governo – que em diversas situações se traduzem 
na troca dos atores com quem se estava construindo uma relação – ou certas posturas dos repre-
sentantes do setor diante das iniciativas do setor privado (particularmente na Argentina, no Brasil 
e no México, houve um distanciamento que se aprofundou durante a realização das entrevistas) 
dificultam a participação desse setor. 

 Os departamentos ligados ao empreendedorismo, à cooperação e à inovação no setor público 
habitualmente estão mais próximos desse debate, mas nem sempre têm a possibilidade de incidir 
de forma profunda nas políticas públicas. O trabalho articulado com atores do alto escalão dos 
governos, seja nos âmbitos locais ou nacionais, pode promover uma participação mais ativa desse 
setor. Um caso que merece destaque é a Ruta N na Colômbia, uma corporação criada pelo prefeito 
de Medellín que desempenha um papel fundamental na construção de mercado e na articulação de 
iniciativas de inovação social a partir do setor público. Deve-se destacar também a participação de 
governos nacionais e locais em contratos de impacto social, em países como Argentina, Colômbia 
e Chile.

Family offices e indivíduos de alto patrimônio líquido

 O papel dos family offices ou dos indivíduos de alto patrimônio líquido é tímido, o que significa que 
sua participação em algumas dessas discussões é escassa ou indireta, já que se limita a suas fun-
dações familiares, suas empresas ou às fundações de suas empresas. Ainda assim, há casos como 
a FIS Ameris, onde os principais doadores são famílias de alto patrimônio. No entanto, um caso 
especialmente relevante neste estudo é o da Puerto Asís Investments, um family office argentino 
que conta com iniciativas de Venture Philanthropy (investimento para impacto) em seu portfólio de 
investimentos. 

Sobre a teoria da mudança

Ao analisar algumas das características gerais dos casos de investimento para impacto neste estu-
do, constatou-se que 73% desses casos contam com uma teoria da mudança. As organizações ou 
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iniciativas que usam esse recurso têm uma maior possibilidade de serem medidas com indicadores 
de impacto, pois essa metodologia permite identificar de forma mais clara o problema que abordam, o 
impacto de longo prazo que pretendem atingir e o processo que devem executar, junto com as atividades 
e os resultados para conseguir o propósito. 

Contar com uma teoria da mudança é um dos princípios estabelecidos pela European Venture Phi-
lanthropy Association (EVPA) para o investimento para impacto na Europa. Na América Latina, é uma 
tendência em crescimento, ainda que não esteja presente em todos os casos estudados. 

Figura 3. Teoria da mudança
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Sobre os objetivos de desenvolvimento sustentável

Os cinco principais Objetivos de Desenvolvimento Sustentável (ODS) abordados pelas organizações que 
trabalham com iniciativas de investimento para impacto na América Latina são:

Promover o crescimento econômico sustentado, inclusivo e sustentável, o emprego pleno 
e produtivo e o trabalho decente para todos.

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

Reducir las desigualdades.

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

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

Essa priorização reflete os principais problemas enfrentados pela região e determina as prioridades 
das organizações em suas intervenções. 

Se tomarmos como referência os 37 casos estudados neste relatório quanto à abordagem dos ODS e 
compararmos seus resultados com os do relatório mais recente da ANDE24, constatamos que os ODS 
1, 4, 8 e 10 também são os mais frequentemente incluídos nas estratégias de medição de impacto dos 
investidores de impacto. 

24 ANDE (2020). Impact investing in America Latina: trends 2018 & 2019.
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No único ODS em que há uma diferença entre as medições da ANDE e da amostra de casos deste 
estudo é o ODS 11, referente a cidades e assentamentos humanos inclusivos, seguros, resilientes 
e sustentáveis, já que tem maior destaque nas iniciativas de investimento para impacto; ao pas-
so que, no relatório da ANDE, o ODS 5 sobre igualdade de gênero está presente com maior força25. 

Figura 4. Principais ODS abordados
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25 ANDE (2020). Impact investing in America Latina: trends 2018 & 2019.   



52

INVESTIMENTO SOCIAL E IMPACTO

CASOS E TENDÊNCIAS NA AMÉRICA LATINA

Sobre o Financiamento personalizado

As doações são especialmente relevantes no investimento para impacto na América Latina. Isso repre-
senta uma diferença significativa em relação ao investimento de impacto na região, onde as doações 
não representam o principal mecanismo de financiamento, visto que visam retorno. Em contrapartida, 
vários dos casos deste estudo fazem doações ou utilizam recursos filantrópicos para oferecer capital 
paciente ou para subsidiar programas de assistência técnica26.

Essa predileção por mecanismos de doação está relacionada, parcialmente, ao fato que os investidores 
para impacto nos casos selecionados para este estudo são preponderantemente fundações. Entretanto, 

26 ANDE (2020). Inversión de impacto en América Latina: tendencias 2018 & 2019.  

Figura 5. Tipo de instrumento financeiro 
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as doações não são exclusivas desse silo. Um exemplo disso é o caso da Gerdau no Brasil que, por meio de 
doações a fundo perdido ou capital semente, fortalece pequenos negócios que trabalham em questões 
relacionadas à habitação; ou a Cemex no México que, através do Centro Cemex – Tec, financia projetos 
de inovação social com doações. Outro exemplo é o caso da Conexsus no Brasil, onde as doações são 
usadas para financiar o apoio não financeiro oferecido aos empreendedores.

As fundações também utilizam diferentes instrumentos financeiros. A IC Fundación, na Colômbia, usa 
instrumentos de dívida para financiar associações agrícolas; a Fundação Lemann no Brasil incuba 
empreendimentos, ao passo que a Promotora Social no México investe diretamente neles. Além disso, 
as fundações Corona e Santo Domingo, na Colômbia, e Colunga no Chile foram pioneiras, junto com 
outras organizações parceiras em seus países, no impulsionamento de pagamentos por resultados.

Chama a atenção o crescente interesse que os mecanismos de financiamento híbrido despertam na 
região, por possibilitar ao investidor o acesso a diferentes fontes de recursos capazes de serem adap-
tados à sua disposição ao risco ou às necessidades das OPS destinatárias dos recursos, contribuindo 
para a oferta de financiamento personalizado. A Acumen utiliza esses mecanismos híbridos para investir 
em empreendimentos, ao passo que a In3citi os utiliza para acelerar o desenvolvimento de empreen-
dimentos no nordeste do Brasil. 

Enquanto 57% das organizações esperam obter retorno financeiro (Figura 6), mas com foco prioritário 
em impact first, ou um rigoroso equilíbrio entre retorno financeiro e impacto social e ambiental, 40% 
delas não pretendem obter nenhum tipo de retorno, o que está relacionado à tendência de se recorrer 
às doações como mecanismo financeiro preferencial. 

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

No grupo das organizações que esperam retorno financeiro, 36% querem recuperar o capital e ganhar 
juros equiparáveis aos de um investimento moderado, ao passo que 32% visam preservar ou recuperar 
o capital. Isso mostra que os investidores estão dispostos a assumir um risco maior e que seu foco não 
é o retorno financeiro, mas o impacto que possa ser gerado.
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Figura 6. Expectativa de retorno financeiro
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Além disso, 40% das organizações que esperam retorno desejam reinvestir esse recurso na própria 
iniciativa (Figura 8), evidenciando ainda mais a abordagem impact first. Entre os que visam reinvestir o 
retorno na própria iniciativa, dois casos de destaque são a Fundação Santo Domingo, que reinveste os 
recursos dos macroprojetos habitacionais que desenvolve no Caribe colombiano em iniciativas sociais 
para essas mesmas comunidades, e o Fondo de Inversiones Misionales de Impacto do Fondo Acción, 
ambos na Colômbia.

Outras tendências de destaque no financiamento personalizado

 A flexibilidade e o desenho dos instrumentos financeiros nas iniciativas de investimento para im-
pacto nem sempre dependem das características das OPS; em alguns casos, a atitude e estrutura 
jurídica do investidor para impacto desempenham um papel mais preponderante. Ou seja, ainda há 
oportunidades para elaborar instrumentos financeiros que atendam às necessidades específicas 
de cada OPS. 
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Figura 8. O que é feito com o retorno financeiro
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Figura 7. Expectativa de retorno financeiro por parte dos investidores para impacto
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 Em casos como a Fundación Nacional Monte de Piedad no México e a Fundação WWB na Colômbia, 
as doações se transformam em capital semente para o impulsionamento de várias iniciativas. 

 A dívida é um mecanismo que pode oferecer maiores garantias e menor risco aos investidores para 
impacto, por isso seu uso é frequente nos cenários em que é almejado um maior controle dos resul-
tados financeiros. Esse instrumento também se adapta a algumas OPS que, por sua constituição 
legal, não admitem mecanismos como a participação acionária ou não querem ceder controle. 
Esse é o caso da IC Fundación, uma organização que, por apoiar cooperativas, não pode usar 
mecanismos como investimento em capital acionário, mas apenas a concessão de empréstimos 
para o fortalecimento dessas cooperativas. 

 Em alguns dos casos pesquisados, o uso de capital acionário vem como resultado de um primeiro 
investimento na forma de dívida quitada com sucesso, doação, participação em um programa de 
aceleração ou como mecanismo estabelecido desde o início com o propósito de manifestar um 
maior compromisso do investidor com a OPS, como acontece no caso da Acumen na Colômbia. 
Embora em alguns casos a dívida seja condicionada por uma participação no conselho diretivo ou 
consultivo da OPS, entre outras coisas, o capital acionário por si só garante essa participação, o 
que significa um trabalho mais colaborativo no atingimento do propósito maior e sinaliza um com-
promisso de longo prazo.

 A presença dos instrumentos híbridos está crescendo no ecossistema, visto que oferecem a possi-
bilidade de adaptar o investimento em função da OPS ou reduzir o risco da operação em diferentes 
etapas do processo. O blended finance é uma tendência que pode permitir maior impacto e eficiência 
nas intervenções. Os mecanismos de pagamento por resultados, como os Contratos de Impacto 
Social utilizados na Colômbia e documentados neste relatório no caso da SIBs.CO, refletem novas 
formas de investimento para impacto capazes de articular os setores público, privado e social em 
torno da obtenção de resultados mensuráveis que sirvam para a construção de políticas públicas 
e para a tomada de decisões baseadas em evidências, o que é fundamental para a superação dos 
desafios regionais.

 Os créditos são mais uma alternativa para que os pagamentos feitos por um beneficiário do emprés-
timo se transformem em capital que outros possam acessar. O caso da Din4mo no Brasil utiliza esse 
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mecanismo para mobilizar o capital de forma ágil e cumprir seu propósito de impacto, associado 
à melhoria habitacional.

 O caso da Bemtevi no Brasil, com a iniciativa Acreditar, é especialmente interessante porque as 
taxas de juros para seus créditos são estipuladas de acordo com o cumprimento dos objetivos de 
impacto. Ou seja, o impacto vem em primeiro lugar e se torna um incentivo para o acesso a emprés-
timos a um custo menor. Esse mecanismo pode ser replicável, pois coloca o impacto em primeiro 
lugar e é desenvolvido de forma personalizada para cada OPS.

 Ao analisar o contínuo de capital, constata-se que há uma oportunidade para as iniciativas de inves-
timento para impacto que pode ser útil para preparar as OPS, principalmente os empreendimentos 
de alto impacto social e/ou ambiental, a operar em outros cenários de investimento com montantes 
mais elevados. Trata-se dos fundos de primeiras perdas ou first loss funds, estruturados através 
de mecanismos de blended finance, como alternativa para os investidores serem capazes de as-
similar um risco mais elevado. Esses fundos poderiam impulsionar ainda mais o desenvolvimento 
do ecossistema de impacto, articulando a filantropia com o investimento de impacto.

Sobre o Apoio não financeiro 

O apoio não financeiro faz parte da essência desse ecossistema e acaba sendo o elemento que o di-
ferencia de outros modelos de intervenção que não contemplam esse componente. Em alguns casos, 
evidencia-se que esse apoio pode ser tão ou até mais importante do que o financeiro, visto que permite 
que a OPS crie ou desenvolva habilidades e competências de longo prazo. Em casos como a organização 
Acreditar no Brasil ou a Fundação WWB na Colômbia, o apoio não financeiro é um pré-requisito para 
ter acesso aos mecanismos de financiamento.

Nos casos analisados, a maior parte desse apoio não financeiro é direcionada ao desenvolvimento da 
estratégia e do modelo de negócios da OPS, visto que nessas frentes é possível influenciar o cresci-
mento do impacto e a sustentabilidade financeira da iniciativa. Organizações como o Fondo Inversor, na 
Colômbia, e a Fomento Social Banamex, no México, apoiam empreendimentos fortalecendo seu modelo 
de negócios e sua educação financeira.
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É comum que o apoio não financeiro seja oferecido de forma colaborativa e que se consolidem parcerias 
que aproveitem o conhecimento e a experiência de outras entidades para abrir diferentes oportunida-
des de fortalecimento da OPS. Em outros casos, esse acompanhamento é delegado a terceiros, que 
geralmente são aceleradoras que conhecem o mercado local e acompanham todos os aspectos da 
OPS durante seu crescimento. É o caso da Fundação Sofía Pérez de Soto, na Colômbia, que não tinha 
experiência com o acompanhamento de empreendimentos, motivo pelo qual se apoiou na Taurus Capital 
para acompanhar o crescimento de seus empreendimentos. Em outros casos, como o Instituto Carlyle 
do Brasil, esse apoio é prestado pro bono por empresas especializadas em serviços profissionais.

Figura 9. Tipo de apoio não financeiro
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Figura 10. Como o apoio não financeiro é oferecido
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SOBRE A GESTÃO E MEDIÇÃO DO IMPACTO

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

As pesquisas são os mecanismos mais comuns de acompanhamento e monitoramento dos resultados. 
Dos 37 casos compilados, 13 contam com avaliações de impacto. Em algumas situações, os investidores 
para impacto precisam decidir entre investir em mecanismos de medição ou investir mais na iniciativa. 
Em geral, a decisão pende mais para o aumento do investimento na própria iniciativa do que para o 
investimento em avaliações, o que é um desafio importante para o ecossistema, visto que mensurar o 
que é feito pode gerar aprendizados muito valiosos para garantir o impacto esperado.
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Figura 11. Utilização de sistemas de acompanhamento e monitoramento
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Um dos casos de maior destaque em termos de medição do impacto, que poderia servir de referência 
para outras intervenções, é a Acumen. Trata-se do uso de Lean Data, um mecanismo que visa colocar o 
beneficiário direto no centro da medição e aproveita a tecnologia móvel para garantir respostas rápidas, 
confiáveis e de baixo custo. Dessa forma, não é preciso investir muitos recursos em mecanismos de 
medição onerosos se houver foco no que é mais importante para a Acumen: os benefícios sociais que 
os clientes recebem das empresas apoiadas.

Se o investimento para impacto tem como uma de suas abordagens principais o fortalecimento da 
OPS, a medição do impacto deve levar em conta não apenas as mudanças positivas geradas para os 
beneficiários diretos ou para o meio ambiente, mas também as geradas para a OPS.

Sem

Não
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Figura 12. Ferramentas utilizadas no acompanhamento e monitoramento
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Nos casos deste estudo, constatou-se que a medição da satisfação das OPS (Figura 13) é uma opor-
tunidade de melhoria relevante que deve se levar em conta tanto nas intervenções atuais quanto nas 
futuras. Essa medição interna pode ser útil para reconhecer avanços e identificar pontos de melhoria 
que podem ser especialmente valiosos para os processos e, inclusive, para o impacto final.
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Figura 13. Medição da OPS
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Sobre as estratégias de saída

As estratégias de saída são dispositivos chave, visto que definem os cenários em que o desinvestimen-
to é oportuno ou em que a organização atingiu um nível de maturidade considerado suficiente para o 
término do acompanhamento.

De acordo com os resultados da pesquisa, 68% dos casos indicam ter uma estratégia de saída definida 
(Figura 14), mas apenas 35% definem essa estratégia desde o início. Embora não ter essa definição 
inicialmente possa oferecer uma certa flexibilidade, também pode provocar problemas em termos das 
expectativas dos atores envolvidos, por não haver clareza quanto ao término do apoio financeiro e não 
financeiro para a iniciativa (Figura 15). Por outro lado, definir essa estratégia desde o início também 
serve para não criar uma relação de dependência. 

Sem

Não
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Figura 14. Conta com estratégia de saída
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Entre os investidores que definem suas estratégias de saída desde o início estão aqueles que oferecem 
um empréstimo e determinam que sua saída acontecerá no final de sua quitação. Também há aqueles 
que, independentemente do instrumento financeiro utilizado, definem um horizonte aproximado, que 
pode variar entre 5 e 9 anos, para realizar um acompanhamento mais paciente e de longo prazo.

Em alguns casos, a estratégia de saída está vinculada não tanto a um prazo específico, mas ao cum-
primento de metas financeiras, de impacto ou de desenvolvimento de habilidades e competências da 
OPS, como, por exemplo, uma organização estar em condições de se auto sustentar financeiramente 
ou ter a capacidade de captar doações de outras fontes.

Sem

Não
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Sobre parcerias e colaboração entre organizações

A colaboração entre diferentes atores é uma das principais características do investimento para impacto. 
É assim que os conhecimentos dos setores privado, social e público são adquiridos e aplicados para 
consolidar estratégias e atingir resultados eficientes que assegurem um maior impacto no processo.

Em 84% dos casos estudados, outras organizações estão envolvidas no desenvolvimento das iniciativas 
(Figura 16), demonstrando o importante papel da colaboração. As fundações, empresas e instituições fi-
nanceiras também co-financiam as iniciativas, além de participar de outras formas (Figura 17), (Figura 18).

Um dos casos que mostra o poder da colaboração é o da SIBs.CO, programa a partir do qual foi liderado 
o desenvolvimento de dois Contratos de Impacto Social na Colômbia, articulando atores dos setores 
público, privado e social com dois propósitos essenciais: construir evidências em torno da criação 
de empregos para populações vulneráveis e, por sua vez, promover mecanismos de pagamento por 
resultados como uma alternativa viável que ofereça maiores garantias quanto à realização do impacto 
esperado.

Nos casos em que são feitos co-investimentos, o instrumento preferido pelos parceiros para esse fim 
são as doações em 42% dos casos, seguidas pelas participações, com 15% (Figura 19). 

Figura 15. Fase em que está prevista a saída
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Figura 16. Envolvimento de outras organizações
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Figura 17. Tipos de organizações envolvidas em casos 
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Sobre as Organizações de Propósito Social (OPS)

Embora este relatório não se foque nas OPS, esse ator é uma peça fundamental do investimento para 
impacto. As organizações que lideram os casos apresentados enfatizam que as relações construídas 
com as OPS são de longo prazo, sendo a confiança um elemento fundamental no relacionamento. É por 
esse motivo que as OPS também são importantes para atingir os resultados ou o impacto esperado.

Em mais da metade dos casos, são procuradas organizações com modelos potencialmente autos-
sustentáveis do ponto de vista financeiro (57%), seguidas por organizações com modelo de negócios 
comprovadamente autossustentável (24%). Esse setor se foca mais em iniciativas com potencial de 
sucesso do que iniciativas de sucesso comprovado, implicando uma maior disposição ao risco (Figura 20). 

Figura 18. Tipos de organizações que co-investem
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Figura 19. Mecanismo de co-investimento
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Figura 20. Características financeiras da OPS
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Quanto à etapa de desenvolvimento da OPS, apenas 32% dos casos apoiam aquelas no estágio de ma-
turidade. Isso mostra que, neste estudo, os investidores e filantropos estão dispostos a assumir um 
risco maior em suas intervenções (Figura 21). 

Figura 21. Etapa de desenvolvimento da OPS
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Há também casos em que, ao invés de apoiar uma OPS, o investidor para impacto visa validar inovações 
sociais como a SIBs.CO, que reúne diversos atores para validar Contratos de Impacto Social. Em outros 
casos, os investidores para impacto buscam fortalecer os ecossistemas.

 Sobre o beneficiário direto

Os beneficiários diretos nos casos do estudo costumam estar fortemente relacionados aos setores de 
maior prevalência e, portanto, às necessidades mais urgentes de serem enfrentadas na região (des-
igualdade, pobreza e educação). Os beneficiários diretos que mais se destacam são as mulheres, as 
comunidades rurais, as pessoas em situação de pobreza ou extrema pobreza e crianças, adolescentes 
e jovens (Figura 22). 



69

INVESTIMENTO SOCIAL E IMPACTO

CASOS E TENDÊNCIAS NA AMÉRICA LATINA

Figura 22. Características do beneficiário direto
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A COVID-19 trouxe desafios sociais e econômicos importantes para a região. De acordo com a Comissão 
Econômica para a América Latina e o Caribe (CEPAL), “a pandemia da COVID-19 tem fortes efeitos no 
âmbito da saúde e profundas implicações para o crescimento econômico e o desenvolvimento social. 
Chega na América Latina e no Caribe em um contexto de baixo crescimento (...) e, principalmente, de 
elevada desigualdade e vulnerabilidade, em que se observam tendências de crescimento da pobreza 
e extrema pobreza, um enfraquecimento da coesão social e manifestações de descontentamento 
popular”.27

A pandemia colocou em evidência as consequências de um abismo histórico de desigualdade social 
e, ao mesmo tempo, ocasionou a maior queda na economia desde a Segunda Guerra Mundial.28 Seus 
efeitos sobre as iniciativas de venture philanthropy e investimento social não apenas se evidenciaram 
no curto prazo, mas também serão sentidos a médio e longo prazo. 

A pandemia tem ajudado a despertar maior interesse em investimentos para impacto. Por um lado, 
empresas, family offices e fundos de investimento apoiaram iniciativas humanitárias que normalmente 
não financiariam. Contudo, executaram essas iniciativas observando o mesmo rigor aplicado a seus 
outros investimentos. As fundações também tiveram que repensar como fazer suas doações renderem 
mais. Nesse sentido, estão sendo mais estratégicas, passando a experimentar com outros tipos de 
instrumentos financeiros.

Algumas das respostas do setor aos desafios atuais e os efeitos que têm sobre esse tipo de intervenções 
podem ser vistas a seguir.

RESPOSTA À COVID-19

27  CEPAL (2020). Relatório especial: O desafio social em tempos da CoVID-19. Disponível em: https://repositorio.cepal.org/bitstream/
handle/11362/45527/5/S2000325_es.pdf 
28  CEPAL (2020). Informe especial: Enfrentar los efectos cada vez mayores del COVID-19 para una reactivación con igualdad: nuevas 
proyecciones. Disponível em: https://repositorio.cepal.org/bitstream/handle/11362/45782/4/S2000471_es.pdf 

https://repositorio.cepal.org/bitstream/handle/11362/45527/5/S2000325_es.pdf
https://repositorio.cepal.org/bitstream/handle/11362/45527/5/S2000325_es.pdf
https://repositorio.cepal.org/bitstream/handle/11362/45782/4/S2000471_es.pdf
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A relevância da filantropia tradicional 
como resposta imediata à crise

No curto e médio prazo, as iniciativas se concentraram predominantemente em atender as necessi-
dades básicas e de subsistência das comunidades mais vulneráveis, fornecendo alimentos, água e 
produtos de limpeza, entre outros serviços e itens básicos, por meio de ações lideradas por diferentes 
atores do ecossistema. A filantropia tradicional teve especial relevância na resposta conjuntural, pois 
empresas privadas, instituições financeiras, filantropos, fundações, family offices, entidades públicas 
e pessoas físicas ofereceram suas contribuições na forma de doações para responder à emergência.

Acompanhamento específico para as 
organizações de propósito social

Os investidores para impacto vêm respondendo à atual crise, oferecendo empréstimos em condições 
mais flexíveis com medidas de alívio das obrigações financeiras, tanto no sentido de aumentar os par-
celamentos quanto de reduzir o montante dos pagamentos, dependendo do caso. Outro destaque foi a 
criação de fundos ou linhas de crédito emergenciais para fornecer recursos em condições favoráveis 
para as OPS ou para apoiar a continuidade dos negócios. 

Esse é o caso da Fundação Sofía Pérez de Soto, na Colômbia, que flexibilizou as obrigações dos em-
preendedores durante a crise e criou um fundo para ajudar a pagar a folha de pagamento das empresas 
apoiadas, contribuindo assim para a continuidade dos empreendimentos. Alternativas semelhantes 
foram adotadas por organizações do ecossistema, como a Yunus Negócios Sociais,29 que ofereceu 
prazos e períodos de carência às organizações com as quais trabalha, bem como apoios especiais em 
termos financeiros e não financeiros.

29  Essa organização não faz parte dos estudos de caso do relatório. 
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O apoio não financeiro também tem sido importante neste período de crise. Em diferentes casos, foi 
oferecido acompanhamento constante às OPS, através de treinamentos e/ou mentorias, permitindo 
um relacionamento estreito e de confiança no apoio à reestruturação de modelos de negócios ou à 
reorganização das OPS. Esse é o caso da associação Fomento Social Banamex, no México, do Fondo 
Inversor na Colômbia e da Conexsus no Brasil, que ofereceram acompanhamento em gestão empresarial. 
A Fundação Argidius na Guatemala, além de oferecer doações adicionais às organizações, financiou 
mentorias para aquelas que precisavam.

Apostas na retomada econômica 
e no apoio para negócios de impacto

Embora a resposta das organizações do ecossistema tenha se focado no atendimento das consequências 
imediatas da emergência, o setor já desenvolveu iniciativas para impulsionar a retomada econômica. 
Dois casos de destaque são a “CoVida20” no Brasil e o “Fondo CoVida20” (ver caso Banco de Galicia) na 
Argentina, concebidos como programas de financiamento para empresas de impacto que assumem o 
compromisso de manter os empregos e a renda durante a pandemia, mediante empréstimos comerciais 
em condições acessíveis e adequadas à situação atual. A Unir y Dar Mx no México, o plano de reativação 
econômica da Fundação Santo Domingo, na Colômbia, ou o programa Reactívate da Fundação WWB 
são outras iniciativas que visam acompanhar empreendimentos e micro e pequenas empresas para 
viabilizar a sustentabilidade de seu trabalho, principalmente em regiões remotas.

Efeitos

A colaboração e as parcerias entre atores públicos 
e privados como mecanismos para a geração de maior impacto

A colaboração tem sido um dos efeitos da pandemia, que vêm acontecendo em diferentes escalas: desde 
atores que se apoiam para facilitar o desenvolvimento de suas iniciativas, até parcerias entre atores pú-
blicos e privados, oferecendo soluções conjuntas que, de outra forma, não seriam viáveis ou não teriam 
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o mesmo impacto. Esse é o caso do desenvolvimento de protótipos de respiradores para o tratamento 
da doença causada pelo vírus. Diante dessa necessidade, empresas públicas, privadas e instituições 
financeiras formaram parcerias para fabricá-los a baixo custo e aumentar a capacidade de produção 
existente. Um dos casos de destaque na região é a iniciativa InspiraMed, liderada pela Ruta N, na Colômbia.

Também na Colômbia, diferentes atores públicos e privados articularam iniciativas voltadas à coleta de 
doações para oferecer soluções imediatas às necessidades básicas de subsistência das comunidades 
vulneráveis, como no caso da iniciativa “Colombia cuida Colombia”.

No Brasil, as parcerias entre empresas, empresários e instituições filantrópicas consolidaram fundos ou 
linhas de crédito emergenciais com o objetivo de conceder empréstimos a juros baixos para micro, pe-
quenas e médias empresas que, devido à interrupção de suas operações, não conseguiriam manter seus 
empregos nem a geração de renda. A Conexsus, por exemplo, lançou uma linha de empréstimos diretos 
para pagamento em até 24 meses, com período de carência de até 12 meses, acompanhado de assistência 
em gestão empresarial por até 24 meses. Por sua vez, o Lab Habitação criou uma nova frente de ação para 
apoiar empreendimentos já acelerados, por meio de um fundo emergencial chamado “Volta por Cima”.

No México, parcerias começaram a ser formadas entre atores que não colaboravam entre si antes da 
pandemia. Essas parcerias consolidaram novas redes e centros de discussão, onde eram definidos 
os próximos passos e mecanismos para a reconstrução do país, afetado pelas sequelas da pandemia. 
Esse é o caso da Fundação Quiera, que se uniu a um esforço colaborativo para diagnosticar dificuldades 
provocadas pela pandemia e gerar informações úteis para o setor.

Embora tenham nascido em um contexto de emergência, essas colaborações criaram canais de co-
municação e interações entre atores com propósitos comuns, capazes de facilitar esforços conjuntos 
posteriores. 

Oportunidade ou crise? Uma previsão difícil

No longo prazo, há incertezas sobre a disponibilidade de recursos para o investimento para impacto, 
devido à disponibilização de capital por causa da pandemia. No entanto, uma grande parte dos atores 
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do ecossistema consultados para este relatório é otimista e acredita que é um bom momento para 
fortalecer as iniciativas de investimento para impacto e demonstrar a sua relevância no futuro. Essas 
iniciativas podem ser cruciais para reparar os danos sociais e trabalhar para que possam ser minimizados 
os impactos negativos na região, no médio e longo prazo. O uso de garantias e doações recuperáveis 
também permite aumentar a disponibilidade de recursos financeiros, por permitir o reinvestimento. 
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É possível falar de um ecossistema de investimentos para impacto na América Latina? Se o que se 
entende por ecossistema é um conjunto de atores engajados que fazem parte de um ambiente e 
colaboram para o seu desenvolvimento, é possível constatar que alguns países da região possuem, 
sim, um ecossistema nascente e em crescimento, no qual atores estrangeiros e locais já existem 
trabalhando juntos no desenvolvimento de iniciativas e discussões. No entanto, em outros países, 
embora existam alguns atores locais e estrangeiros, não há esquemas de colaboração tão bem definidos 
nem pontos de encontro formalmente estabelecidos que possibilitem conversas em torno de propósitos 
e aprendizados compartilhados.

Em consonância com o anterior, na América Latina existe uma assimetria no desenvolvimento de 
ecossistemas em diferentes países e a ausência de um olhar regional que articule, integre e dinamize 
esforços que promovam o investimento para impacto na região. Esse é o espaço que a Latimpacto 
pretende preencher. 

Uma vez que os ecossistemas nacionais ainda são incipientes e envolvem nichos específicos de atores, 
é fundamental desenvolver um trabalho pedagógico sobre o que é o investimento para impacto e como 
deve ser implementado, tanto a partir da posição do filantropo quanto do ponto de vista do investidor, 
bem como conectar as diferentes experiências do contínuo de capital.

Já há iniciativas que aplicam esses princípios e que representam uma primeira amostra do que está 
acontecendo na região. Fundações, gestoras de ativos, fundos de investimento, empresas e corpo-
rações são os principais promotores de iniciativas que são desenvolvidas em diferentes pontos do 
contínuo de capital e que têm como propósito maior gerar um impacto social e ambiental duradouro. 
Empresas de serviços profissionais, family offices, a academia e o setor público, bem como entidades 

O ECOSSISTEMA DE INVESTIMENTOS 
PARA IMPACTO NA AMÉRICA LATINA
Caracterização inicial
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multilaterais e de cooperação internacional, também fazem parte desse esforço comum para gerar 
maior impacto.

Os casos do estudo

Após a revisão de quase 120 casos na América Latina, foram selecionados para este relatório regional 37 
deles por estarem alinhados com os princípios do investimento para impacto. 11 são da Colômbia, 10 do 
Brasil e 8 do México, por serem os países onde a Latimpacto tem maior presença como rede nascente. 
Foram incluídos também dois casos de cada um dos seguintes países: Argentina, Chile, Guatemala e Peru. 

Essas iniciativas representam o centro deste relatório. Com elas se pretende fornecer as primeiras 
evidências de como está avançando o investimento para impacto na região, compartilhando conheci-
mentos, aprendizados e desafios enfrentados por aqueles que já lideram esses esforços. 

À medida que novos casos de outros países forem se somando, este relatório poderá ser complementa-
do e atualizado. Por enquanto, os casos foram construídos de tal forma que o leitor interessado possa 
encontrar neles as principais características do investimento para impacto e sua implementação, assim 
como a inspiração para replicar ideias e propor soluções para as dificuldades que outros já enfrentaram 
na execução de seus projetos.

Os casos são organizados de acordo com os sete silos em que se dividem as organizações provedoras 
dos recursos, sejam eles financeiros, humanos ou intelectuais. Esses silos são:

 Fundações 

 Corporações e empresas com programas de investimento social

 Instituições financeiras, como bancos e gestoras de impacto social ou ambiental

 Family offices e indivíduos de alto patrimônio líquido (High Net Worth Individuals – HNWI)

  Instituições acadêmicas e think tanks (laboratório de ideias)

 Setor público e instituições multilaterais

 Empresas de serviços profissionais que prestam serviços ao setor social e/ou ambiental

Os casos foram 
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tal forma que o 
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para impacto e sua 
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A construção dos casos foi realizada a partir do olhar do investidor para impacto e, ainda que a pers-
pectiva das organizações com propósito social beneficiárias foi considerada, essas organizações não 
são o centro da narrativa. Essa decisão busca dar um destaque preponderante aos aprendizados dos 
investidores para impacto, e, como já foi dito antes, inspirar outros atores na oferta do capital voltado 
a catalisar um maior impacto social e ambiental.

A tabela a seguir apresenta 37 casos de destaque na região.

Percorrer esses 37 casos na América Latina significa conectar um conjunto de iniciativas que buscam 
gerar impacto social e ambiental sustentável no tempo, dando o melhor uso possível aos recursos dispo-
níveis e trabalhando lado a lado com outros atores para garantir um melhor resultado. Esses investidores 
para impacto entendem que, embora os recursos econômicos sejam relevantes, o acompanhamento 
não financeiro constante das OPS é fundamental para garantir o desenvolvimento de habilidades e 
competências com incidência direta no impacto que se pretende gerar.

Percorrer esses casos implica encontrar um grupo de organizações pioneiras que desejam aprender 
e experimentar para encontrar a melhor maneira de executar sua teoria da mudança. Esses investido-
res estão dispostos a assumir riscos que outros não assumiriam para cobrir lacunas e construir novos 
caminhos diante dos desafios atuais.
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Los casos estudiados 

CLIQUE EM O CASO 
PARA CONSULTE
OU BAIXE NA WEB

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

COLÔMBIA      INSTITUIÇÃO FINANCEIRA

Capital paciente para o 
desenvolvimento da Colômbia. O 
Fondo Pionero da Acumen e o caso 
Cacao Hunters

ARGENTINA      INSTITUIÇÃO FINANCEIRA

Banco Galicia abrange o 
investimento social do contínuo do 
capital

MÉXICO      EMPRESA

Cemex-Tec Center Construção de 
comunidades sustentáveis

BRASIL      CONSULTORIA

Conexsus apoiando negócios 
comunitarios para conservação 
dos biomas

BRASIL      FUNDAÇÃO

FIIMP o laboratório onde 
fundações e institutos conhecem 
e experimentam investimentos de 
impacto

GUATEMALA      FUNDAÇÃO

Fundação Argidius fomenta o 
fortalecimento de ecossistemas 
de empreendedorismo

BRASIL      INSTITUIÇÕES FINANCEIRAS

Bemtevi fortalece a Acreditar para 
financiar o empreendedorismo no 
agreste nordestino

MÉXICO     INSTITUIÇÕES FINANCEIRAS

A CO_ apóia o ecosistema 
de empreendedorismo 
socioambiental do México

BRASIL      CONSULTORIA

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

CHILE      GESTORA DE ATIVOS DE IMPACTO 
SOCIAL E/OU AMBIENTAL

FIS Ameris Um fundo de 
investimento impact first

https://www.ecosistema.latimpacto.org/capital-paciente?lang=pt
https://www.ecosistema.latimpacto.org/fundaci%C3%B3n-argidius?lang=pt
https://www.ecosistema.latimpacto.org/banco-galicia?lang=pt
https://www.ecosistema.latimpacto.org/bemtevi?lang=pt
https://www.ecosistema.latimpacto.org/cemex-tec?lang=pt
https://www.ecosistema.latimpacto.org/co-apoya-el-ecosistema?lang=pt
https://www.ecosistema.latimpacto.org/conexsus?lang=pt
https://www.ecosistema.latimpacto.org/din4mo?lang=pt
https://www.ecosistema.latimpacto.org/fiimp?lang=pt
https://www.ecosistema.latimpacto.org/fis-ameris?lang=pt
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MÉXICO      EMPRESA

Fomento Social Banamex apoio ao 
empreendedorismo social

COLÔMBIA     INSTITUIÇÕES FINANCEIRAS 
E GESTORAS DE ATIVOS DE IMPACTO SOCIAL 
OU AMBIENTAL

Fondo Inversor Capital e apoio 
para organizações geradoras de 
impacto

CHILE      FUNDAÇÃO

Fundação Colunga Una gama de 
vehículos financieros para apoyar 
organizaciones de propósito social 
en diferentes etapas de desarrollo

MÉXICO     FUNDAÇÃO

Fundação Gonzalo Río Arronte 
investimento para impacto e 
incidência em políticas públicas

MÉXICO     FUNDAÇÃO

Fundação Quiera apoia 
organizações que protegem os 
direitos de crianças e jovens em 
situação de vulnerabilidade

COLOMBIA      INVESTIDOR

Fondo Acción Rendimento 
financeiro, social e ambiental

COLÔMBIA     FUNDAÇÃO

Fundação Bancolombia Novas 
oportunidades sustentáveis 
de geração de renda para 
comunidades rurais

MÉXICO     FUNDAÇÃO 

Fundação Comunidar trabalha 
para fortalecer organizações 
filantrópicas

COLÔMBIA      FUNDAÇÃO

Fundação Corona Contratos de 
Impacto Social, uma abordagem 
baseada em resultados para 
intervenções Sociais

BRASIL     FUNDAÇÃO

Fundação Lemann: suprindo as 
lacunas da educação brasileira

Los casos estudiados 

CLIQUE EM O CASO 
PARA CONSULTE
OU BAIXE NA WEB

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

https://www.ecosistema.latimpacto.org/fundaci%C3%B3n-comunidar?lang=pt
https://www.ecosistema.latimpacto.org/fundaci%C3%B3n-bancolombia?lang=pt
https://www.ecosistema.latimpacto.org/fondo-acci%C3%B3n?lang=pt
https://www.ecosistema.latimpacto.org/fundaci%C3%B3n-lemann?lang=pt
https://www.ecosistema.latimpacto.org/bonos-de-impacto-social?lang=pt
https://www.ecosistema.latimpacto.org/fundaci%C3%B3n-colunga?lang=pt
https://www.ecosistema.latimpacto.org/fondo-inversor?lang=pt
https://www.ecosistema.latimpacto.org/fomento-social-banamex?lang=pt
https://www.ecosistema.latimpacto.org/fundaci%C3%B3n-gonzalo-r%C3%ADo-arronte?lang=pt
https://www.ecosistema.latimpacto.org/fundaci%C3%B3n-quiera?lang=pt
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COLOMBIA      FUNDAÇÃO

Fundación Sofía Pérez de Soto Da 
filantropia tradicional à venture 
philanthropy
 

COLÔMBIA     FUNDAÇÃO

IC Fundación e o caso 
da Chocolate Colômbia 
Acompanhamento e financiamento 
de empresas associativa

BRASIL     FUNDAÇÃO

Instituto Carlyle Venture 
philanthropy em prol da educação 
brasileira

MÉXICO     FUNDAÇÃO

Nacional Monte de Piedad apoia 
a empregabilidade de setores 
vulneráveis no México

BRASIL     CONSULTORIA

sustentáveis na região

COLOMBIA     FUNDAÇÃO

Fundação WWB Equidade de 
gênero e oportunidades de 
desenvolvimento

BRASIL     ENTIDADE FINANCEIRA

In3Citi construindo ecossistema 
através dos investimentos de 
impacto

BRASIL     EMPRESA

Lab Habitação Grandes empresas 
unidas para qualificar negócios de 
impacto em habitação

PERÚ      INVESTIDOR

NESsT investe em empresas 
sociais que incorporam modelos de 
negócios inovadores 

COLÔMBIA      FUNDAÇÃO

Fundação Santo Domingo 
desenvolve macroprojetos de 
habitação social

Los casos estudiados 

CLIQUE EM O CASO 
PARA CONSULTE
OU BAIXE NA WEB

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

Programa de Aceleração da
Plataforma Parceiros Pela Amazônia
Investimentos inovadores em negócios

https://www.ecosistema.latimpacto.org/plataforma-parceiros-pela-amaz%C3%B4nia?lang=pt
https://www.ecosistema.latimpacto.org/instituto-carlyle?lang=pt
https://www.ecosistema.latimpacto.org/fundacion-sof%C3%ADa-p%C3%A9rez?lang=pt
https://www.ecosistema.latimpacto.org/nesst?lang=pt
https://www.ecosistema.latimpacto.org/labhabita%C3%A7%C3%A3o?lang=pt
https://www.ecosistema.latimpacto.org/in3citi?lang=pt
https://www.ecosistema.latimpacto.org/fundaci%C3%B3n-santo-domingo?lang=pt
https://www.ecosistema.latimpacto.org/fundaci%C3%B3n-wwb?lang=pt
https://www.ecosistema.latimpacto.org/ic-fundaci%C3%B3n?lang=pt
https://www.ecosistema.latimpacto.org/nacional-monte-piedad?lang=pt
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MÉXICO     INVESTIDOR

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

COLOMBIA      INVESTIDOR

Root Capital financia o 
crescimento do agro

PERÚ    EMPRESA

UNACEM investe na Yaqua para 
facilitar acesso a água potável

ARGENTINA     FAMILY OFFICE

Puerto Asis Investments A 
plataforma de investimentos 
com propósito que opera em um 
contínuo de capital

COLOMBIA      FUNDAÇÃO

Ruta N conecta academia, empresas 
e Estado para desenvolver o 
ecossistema de ciência, tecnologia e 
inovação de Medellín

COLOMBIA      INSTITUIÇÕES ACADÊMICAS E
CENTROS DE PENSAMENTO

Universidad de La Salle 
Projeto Utopia trabalha para 
a transformação do campo 
colombiano

BRASI     EMPRESA

Programa ReDes parceria público-
privada no desenvolvimento de 
negócios no interior do Brasil

Los casos estudiados 

CLIQUE EM O CASO 
PARA CONSULTE
OU BAIXE NA WEB

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

https://www.ecosistema.latimpacto.org/root-capital?lang=pt
https://www.ecosistema.latimpacto.org/promotora-social-m%C3%A9xico?lang=pt
https://www.ecosistema.latimpacto.org/el-proyecto-utop%C3%ADa?lang=pt
https://www.ecosistema.latimpacto.org/ruta-n?lang=pt
https://www.ecosistema.latimpacto.org/puerto-as%C3%ADs-investments?lang=pt
https://www.ecosistema.latimpacto.org/unacem?lang=pt
https://www.ecosistema.latimpacto.org/programa-redes?lang=pt
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Este relatório pretende ser o ponto de partida para motivar debates 
regionais mais amplos sobre o investimento para impacto na América 
Latina. Ele crescerá à medida que novas iniciativas de investimento para 
impacto forem desenvolvidas e novos aprendizados forem obtidos sobre a 
gestão das iniciativas que já estão em andamento. 

Por enquanto e a partir dos 37 casos analisados, foi identificado um conjunto de aprendizados que podem 
servir de referência para pessoas e organizações interessadas em iniciar ou continuar nesse caminho. 

Uma mudança de mentalidade que exige comprometimento e paciência

Quando uma organização decide dar passos em direção ao investimento para impacto, ela deve levar em 
conta que essa nova aposta propiciará mudanças nos processos, nas dinâmicas e até na mentalidade 
da organização, a fim de entender que não está abandonando a abordagem filantrópica ao investir, mas 
sim incorporando um rigor que lhe permitirá garantir um impacto social e ambiental nas causas que 
está apoiando.

Como já foi dito, o investimento para impacto não substitui a filantropia tradicional nem o investimento 
de impacto. Trata-se de um modelo no qual filantropos estratégicos e investidores sociais assumem um 
papel mais ativo e de longo prazo em suas intervenções. Para as organizações filantrópicas tradicio-
nais, pode ser uma oportunidade de inovar, visando um impacto mais duradouro. Para o investimento 
de impacto, é uma oportunidade de usar práticas e mecanismos com uma abordagem de impact-first 
ou de apoiar a realização de futuros investimentos.

OS APRENDIZADOS 
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Não é uma mudança de mentalidade simples e pode provocar dificuldades e confusão nas organizações. 
Por isso, é fundamental manter o foco no objetivo e estar convicto da relevância do propósito que se 
pretende atingir no longo prazo. 

A questão é que as iniciativas de investimento para impacto requerem qualidades específicas, como 
paciência e comprometimento com o impacto, visto que esse tipo de aposta leva tempo, tanto para gerar 
mudanças duradouras quanto para produzir o impacto esperado. O comprometimento é, por sua vez, 
indispensável para oferecer um acompanhamento que transcenda o apoio financeiro e esteja em con-
sonância com o propósito almejado ao apoiar a OPS e os beneficiários durante o tempo da intervenção.

Assumir riscos para apoiar a experimentação de novas soluções

Isso significa participar de cenários experimentais que propõem novas soluções, não necessariamente 
testadas no contexto em que serão potencialmente aplicadas. Esse é o caso dos mecanismos de paga-
mento por resultados e, sobretudo, dos Contratos de Impacto Social, onde os riscos, apesar de serem 
elevados, são compensados pelos impactos tão relevantes que podem ser atingidos. Outro exemplo é 
o da Fundação Colunga, no Chile, que apoia iniciativas com potencial para influenciar políticas públicas.

Um aspecto fundamental que permite assumir maiores riscos são os instrumentos financeiros aplicados 
e o entendimento de que a implementação de cada um desses instrumentos dependerá da etapa de 
desenvolvimento da OPS e de suas necessidades. Este estudo evidencia um interesse crescente em 
mecanismos de financiamento híbrido, pois oferecem aos investidores diferentes instrumentos que se 
adaptam à sua disposição ao risco e, principalmente, às necessidades das OPS receptoras dos recursos.

A atual conjuntura da COVID-19 permitiu que mais atores entrassem no ecossistema e tivessem uma 
atitude otimista em relação a esse tipo de intervenções e ao valor que podem gerar em um contexto em 
que a redução das desigualdades sociais e a retomada da economia são fundamentais. Isso, em última 
análise, permitiu assumir riscos mais elevados, que em outros contextos teriam sido impensáveis para 
muitos atores.
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Atuar com base nas lições aprendidas 

Este estudo mostra que já existem lições aprendidas na região, permitindo a novos atores começar a 
trilhar o caminho com um itinerário bastante claro. 

Nas iniciativas de investimento para impacto que já estão sendo executadas, a maioria iniciada nos 
últimos dez anos, a interação entre teoria e prática faz parte do ciclo de desenvolvimento. Para isso, é 
importante estar atento aos fracassos e aprendizados que surgirem, pois eles nos permitirão ver com 
maior clareza quais aspectos precisam de adaptações ou modificações para a obtenção de avanços 
constantes. Documentar esses aprendizados é fundamental. 

Preparar e acompanhar os processos indo além do apoio financeiro

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

Para mitigar dificuldades futuras, são necessários processos de seleção adequados para decidir 
quais OPS devem ser beneficiadas com investimentos. Eles devem ser capazes de estabelecer se uma 
organização está preparada para receber apoio. Erros neste processo seletivo podem ser onerosos e 
desmotivar o desenvolvimento de iniciativas subsequentes. 

A elaboração desses processos são uma parte inicial do apoio não financeiro, pois, em diferentes ca-
sos, a primeira fase de seleção e due diligence implica um fortalecimento abrangente que prepare as 
organizações a receber apoio financeiro posterior. Isso torna os processos seletivos mais longos, porém 
mitiga os riscos do investimento geral e garante maior sucesso no impacto esperado.

Além disso, os processos implementados no apoio não financeiro permitem construir relações de 
confiança e empatia entre os líderes promotores, os parceiros e a OPS. Isso mostra que o componente 
humano é fundamental para o sucesso das intervenções no sentido de gerar um impacto de longo prazo.
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Gerenciar e medir o impacto: uma necessidade fundamental

Frequentemente, as iniciativas sociais não possuem práticas rigorosas para medir o impacto de suas 
intervenções, o que é um componente muito importante do investimento para impacto.

Uma mudança de paradigma é fundamental para fazer com que os custos das medições ou avaliações 
não sejam colocados numa balança que pese o que poderia ser feito na intervenção com esses recursos. 
Se o que se pretende é demonstrar o impacto da iniciativa e gerar evidências para dar sustentação a 
essa mudança, a medição e a avaliação dos resultados são necessárias.

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

As medições de impacto e da satisfação das OPS são aspectos que precisam ser aprimorados no ecos-
sistema regional. Embora todos os casos habitualmente utilizem mecanismos de acompanhamento e 
monitoramento, o uso de ferramentas de medição rigorosas e padronizadas ou de avaliações de impacto 
não é comum, visto que são consideradas onerosas. A quebra desse paradigma é fundamental para que 
o impacto das intervenções empreendidas possa ser mais claramente demonstrado. Da mesma forma, 
a medição da satisfação das OPS é uma oportunidade para que os investidores para impacto possam 
conhecer as avaliações positivas e os assuntos problemáticos, pois a identificação desses aspectos 
pode ser importante no sucesso das iniciativas. 

O valor das parcerias

Como previsto por um dos 10 Princípios do Investimento para Impacto da EVPA, “os investidores para 
impacto, além de apoiar organizações de propósito social, se focam na construção de um ecossistema 
facilitador (em âmbito, nacional, regional e global) para gerar mudanças sistêmicas positivas e dura-
douras em grande escala”.
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https://latimpacto.org/Portals/0/Publicaciones/Charter_of_Investors_for_Impact-ES.pdf
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Os resultados das iniciativas de investimento para impacto serão mais sólidos, abrangentes e susten-
táveis no tempo se essas iniciativas contarem com parceiros que co-invistam ou estejam dispostos 
a assumir, com paciência e comprometimento, uma causa comum. Especificamente, as parcerias 
permitem somar esforços e abordar os problemas de forma mais sistêmica. 

Definir uma estratégia de saída desde o início

O ideal é que os compromissos e as estratégias de saída fiquem claros desde o início para todas as 
partes interessadas, pois isso contribui para a redução de problemas associados com assimetrias nas 
expectativas ou insatisfações que desmotivem outras intervenções. 

Nos casos deste estudo, foram propostas estratégias de saída baseadas no cumprimento das 
metas de impacto ou na maturidade da OPS, sendo alternativas interessantes que não necessa-
riamente estipulam um tempo determinado, mas que são condicionadas pelos propósitos maiores 
das intervenções.

Oportunidades de colaboração com o setor público 

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

O setor público tem enormes oportunidades para participar do mundo do investimento para impacto 
como formulador de políticas públicas, regulador ou coordenador, (co-)investidor e financiador, prestador 
de serviços de impacto e parceiro de grande escala, em muitos projetos de inovação social lançados 
com o apoio do setor social ou privado, como demonstrado pela implementação de contratos de impacto 
social e/ou contratos de pagamentos por resultados.
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Os mecanismos de pagamento por resultados ou a participação em projetos de blended finance podem 
funcionar como os primeiros passos nessa direção, mas também são necessárias apostas que convidem 
as instituições públicas a superar suas próprias limitações, como as vigências anuais que dificultam os 
processos de longo prazo, fundamentais nas intervenções de investimento para impacto. 

Neste estudo, visamos colocar em evidência a contribuição única do setor público para o ecossiste-
ma de investimentos para impacto e explorar oportunidades colaborativas e intersetoriais para gerar 
impactos em grande escala.

Líderes que potencializam o debate com outros atores

Para formar articulações entre instituições com propósitos comuns, especialmente no caso de inicia-
tivas que maximizariam seu impacto se fosse possível unir diferentes setores, é fundamental contar 
com líderes dentro das organizações que façam as coisas acontecerem e que sejam capazes de trazer 
outros atores relevantes para o debate.

Em conselhos diretores ou consultivos, quando essas articulações são estratégicas para as organi-
zações, os líderes podem ser um elemento diferenciador, permitindo a tomada de melhores decisões 
sobre filantropia estratégica e iniciativas de investimento social. Os conselhos diretivos estratégicos 
trazem conhecimentos de outros setores, acompanham a tomada de decisões difíceis e contribuem 
para a conexão com outros atores relevantes ao sucesso da iniciativa que está sendo executada. Essa 
reflexão também se aplica aos conselhos diretivos das OPS.

Os casos 
documentados 

neste estudo 
apontam para 

um aumento 
das inovações 

sociais e do 
capital privado 
com o objetivo 

de gerar impacto 
por meio do uso 
de mecanismos 

financeiros 
enfrentar desafios 

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

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

Além disso, a Universidade EAN na Colômbia está liderando a criação de um fundo de investimento, 
ao passo que a SIBs.CO conseguiu multiplicar o número de investidores em seu segundo Contrato de 
Impacto Social, após excelentes resultados no primeiro.

Casos como a In3Citi no Brasil também demonstram que as iniciativas de investimento para impacto 
podem ser descentralizadas e que as lideranças sólidas em regiões remotas contribuem para que as 
OPS em áreas fora dos pólos tradicionais de desenvolvimento econômico encontrem investidores que 
acreditam em suas apostas, ainda que o risco possa ser maior e o apoio financeiro inicial seja mais 
relevante. É nessas regiões onde podem ser geradas mudanças realmente substanciais no médio e 
longo prazo.

Embora existam vários casos neste estudo que mostram como é realizado o acompanhamento dos 
empreendimentos sociais e ambientais, inclusive a partir das etapas mais iniciais, ainda falta capital 
financeiro, humano e intelectual para financiar organizações no chamado “vale da morte”, e acompan-

CONCLUSÕES
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há-las a novos patamares onde os montantes dos investimentos sejam maiores. Os fundos de primeira 
perda (first loss) podem ser fundamentais para o fortalecimento das iniciativas nas etapas iniciais, a 
fim de que possam superar os cenários mais difíceis e atingir patamares mais elevados. Alguns, como 
a Acumen, também podem assumir riscos maiores porque recebem capital filantrópico, permitindo 
maior flexibilidade.

O fato de algumas iniciativas já oferecerem recursos iniciais por meio de doações ou capital semente, como 
acontece com a Fundação Colunga no Chile, a Fundação WWB na Colômbia, a associação Fomento Social 
Banamex no México ou a Acreditar no Brasil, só para citar algumas, demonstra que essa vontade já existe no 
ecossistema e que outros atores podem se unir para impulsionar a base da pirâmide para outros cenários.

O investimento de impacto na região mantém um crescimento sustentado, e as iniciativas de investi-
mento para impacto também estão ganhando uma relevância de destaque como parte do contínuo de 
capital. O desafio é que filantropos estratégicos e investidores sociais estejam cientes dessa tendência 
e descubram como seu papel pode ser crucial para conseguir essa alavancagem, ainda mais em cenários 
onde a retomada econômica será um dos principais focos dos próximos anos.

É impostergável a reflexão sobre o papel estratégico que os recursos oriundos de doações ou 
investimentos podem desempenhar, visto que a mudança da mentalidade e a superação dos temores 
diante desses mecanismos é uma tarefa urgente para a qual a Latimpacto quer contribuir. 

O financiamento híbrido também representa uma tendência importante, pois permite construir veículos 
com maior capacidade de adaptação aos diferentes perfis, possibilitando que sejam atingidos equi-
líbrios mais favoráveis entre impacto e aspectos financeiros ou entre risco e retorno. A participação 
de atores que possam mostrar a outros como implementar esses mecanismos de financiamento é 
um dos desafios e das oportunidades para obter melhores resultados. Isso requer mais pesquisa e a 
consolidação das evidências disponíveis.

As estratégias de apoio não financeiro são indispensáveis para o acompanhamento das OPS no desen-
volvimento de suas habilidades e competências, e é aí que as incubadoras ou aceleradoras, mediante 
seus conhecimentos e experiências, podem ser parceiras fundamentais dos investidores para impacto.

O investimento 
de impacto na 

região mantém 
um crescimento 

sustentado, e 
as iniciativas de 

investimento para 
impacto também 

estão ganhando 
uma relevância de 

destaque.
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Por fim, a venture philanthropy também é uma tendência importante na região com a participação de 
fundações cada vez mais rigorosas e profissionalizadas, fazendo novos questionamentos e querendo 
provocar um impacto mais sustentável e escalável. Trata-se de organizações que querem que suas 
iniciativas gerem mudanças sistêmicas. Para tanto, elas constroem teorias da mudança e propõem 
novos mecanismos de avaliação para saber se estão gerando o valor pretendido, além de simplesmente 
oferecer recursos.

Em regiões como a América Latina, o investimento para impacto pode desempenhar um papel funda-
mental na redução das desigualdades sociais, na construção de sociedades mais equitativas e para 
demonstrar que os setores público, privado e social podem trabalhar lado a lado no intuito de gerar 
maior impacto. A Latimpacto contribuirá substancialmente para atingir esse propósito e transformar 
os desafios do investimento para impacto em oportunidades direcionadas aos diferentes atores do 
ecossistema.
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Na Latimpacto, acreditamos que o investimento para impacto é a ponte que une as iniciativas que estão 
sendo desenvolvidas no mundo da filantropia – que visam a sustentabilidade de longo prazo nas iniciati-
vas, um comprometimento financeiro e não financeiro e a medição de resultados – com investimentos 
que priorizam o impacto social e ambiental, assumindo riscos que outros não estão dispostos a assumir. 
O investimento para impacto une dois mundos, que devem estar conectados por um propósito comum: 
gerar maior impacto social e ambiental.

Sabemos que, como comunidade, temos o potencial de continuar a nos conectar entre nós e mobilizar 
capital humano, intelectual e financeiro, comprometidos em alcançar um determinado impacto. Espera-
mos que este relatório contribua, de forma concreta, para promover a troca de conhecimentos sobre os 
modelos mais inovadores e eficazes de investimento para impacto, e que inspire tanto novas conexões 
para uma maior colaboração, como novas ideias, melhorias, propostas e iniciativas na América Latina 
que contribuam para a superação dos desafios prementes da região.

Portanto, as ações da Latimpacto visam promover e fortalecer as práticas do investimento para im-
pacto. Os achados deste relatório nos indicam o caminho inicial para atingir nosso propósito, a saber, 
a utilização mais eficaz do capital social para gerar impacto social e ambiental. 

Como comunidade, continuaremos a fortalecer os processos de partilha de conhecimentos e troca de 
melhores práticas. Continuaremos a co-criar relatórios de diversos tipos e a oferecer treinamentos 
para preencher as lacunas de conhecimento sobre financiamento personalizado, medição e gestão de 
impacto, e apoio não financeiro à luz das necessidades da América Latina e do Caribe. 

Também continuaremos divulgando experiências e distribuindo guias práticos, como já vêm fazendo 
nossas redes irmãs na Europa (EVPA) e Ásia (AVPN) com mais de 17 anos de experiência. Nosso com-
promisso é oferecer um passo a passo de como materializar a prática do investimento para impacto 

O PAPEL DA LATIMPACTO
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em nossa região, que será acompanhado pela troca de conhecimentos através de comunidades de 
prática, webinars, visitas de especialistas, palestras inspiracionais e outros eventos que já começamos 
a desenvolver e que fortaleceremos dia após dia. 

Estamos convencidos de que essas atividades não podem transmitir apenas conteúdo técnico. É 
necessário inspirar os novos atores e incentivar sinergias ao longo do contínuo de capital. Por essa 
razão, a Latimpacto buscará formas de implementar o capital de impacto de maneira mais estratégica, 
facilitando novas conexões para maior colaboração e mais co-investimento na América Latina. Uma 
dessas primeiras ações é o desenvolvimento da plataforma Porimpacto. Essa plataforma apresentará as 
melhores opções de investimento para impacto, visando catalisar mais investimento social e ambiental. 

A Latimpacto surgiu como uma comunidade com o intuito de desempenhar um papel importante no 
fortalecimento do ecossistema de investimento para impacto. A América Latina precisa de um am-
biente regulatório que incentive o investimento para impacto, a experimentação de novos modelos de 
investimento social e a formação de capital paciente. Por esse motivo, uma das atividades de médio 
prazo da Latimpacto girará em torno das políticas públicas.

Finalmente, a Latimpacto não é capaz de fazer tudo isso sozinha e, portanto, foi concebida desde sua 
criação como uma comunidade de atores de diferentes setores do ecossistema social que investem 
ao longo do contínuo de capital, indo da filantropia tradicional ao investimento de impacto visando 
retorno financeiro. A materialização dessas ações dependerá do apoio e da colaboração de cada um 
de seus membros. Somente através de ações coletivas é que poderemos mudar sistematicamente as 
estruturas para gerar mudanças positivas e duradouras, conforme definido nos chamados Objetivos 
de Desenvolvimento Sustentável, principalmente o ODS 17. 
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Apoio não financeiro: Serviços oferecidos às or-
ganizações com propósito social para fortalecer 
sua gestão financeira, otimizar seu impacto e/ou 
melhorar sua resiliência organizacional.

Blended finance: Combinação de diferentes fon-
tes de capital (filantrópico, público e/ou privado) 
a fim de mobilizar mais capital para o atingimento 
dos Objetivos de Desenvolvimento Sustentável.  

Capital acionário: O montante que correspon-
de a um acionista da empresa. Representa a 
quantidade de dinheiro que seria devolvida aos 
acionistas se todos os ativos da empresa fossem 
liquidados e toda a dívida fosse paga. As ações 
da empresa são adquiridas a um determinado 
valor, esperando que se valorizem várias vezes 
para obter retornos sobre o investimento.

Capital catalítico: Dívida, capital, doação ou 
outros investimentos feitos por uma fundação, 
uma organização internacional ou um investidor 
social para mobilizar mais investimento oriundo 
do setor privado. Esse capital é caracterizado por 
ser paciente, flexível e mais tolerante ao risco. 

GLOSSÁRIO

Capital paciente: Investimento de longo prazo 
com poucas expectativas de retorno financeiro 
de curto prazo. O capital paciente requer que os 
investidores tenham muita tolerância ao risco, 
uma visão de longo prazo, que permita expe-
rimentar e testar hipóteses, e expectativas de 
rentabilidade inferiores às do mercado, mas 
também de um grande impacto social.

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

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

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

Contrato de Impacto Social (Social Impact Bond): 
Mecanismo de financiamento que funciona de 
forma semelhante a um título de dívida. Sua taxa 
de retorno está atrelada ao atingimento de um 
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objetivo social ou ambiental. Esses títulos fazem 
parte do financiamento baseado em resultados 
e são mecanismos inovadores de financiamento 
para programas sociais.  

Cooperação internacional: Ajuda voluntária de 
um país para outro, seja através de seu Estado, 
governo local ou organização.

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

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

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

Diligência devida: Mais conhecido como due di-
ligence, é o processo que um investidor realiza 
para decidir se favorece com um investimento ou 
uma doação a uma organização com propósito 
social.

Dívida subordinada: Títulos de renda fixa que têm 
rentabilidade maior do que outros tipos de dívi-
da, mas com maior risco associado, já que têm 

menor prioridade de pagamento no processo de 
cobrança.  

Empresas prestadoras de serviços profissionais: 
Incluem as organizações que apoiam empreende-
dores (por exemplo, aceleradoras, incubadoras), 
construtoras de ecossistemas, consultorias etc. 

Endowment: Ver fundo patrimonial.

Equity: Ver capital acionário.

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

Fair trade: Sistema de certificação que garante o 
cumprimento de uma série de critérios socioam-
bientais e econômicos por parte de um produtor 
ou empresa.

Financiamento personalizado: Seleção dos instru-
mentos financeiros mais adequados de acordo 
com o perfil do investidor para impacto e as ne-
cessidades da organização com propósito social.  
Podem ser doações, dívidas, capital acionário ou 
finanças híbridas.

Finanças híbridas: A aplicação de diferentes ins-
trumentos financeiros (empréstimos, doações, 
capital acionário) para alcançar o melhor resulta-
do em termos de retorno, impacto e risco. Alguns 
exemplos incluem notas conversíveis, mezzanine 
capital e doações recuperáveis.
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Fintech: O uso da tecnologia para automatizar ou 
oferecer produtos e serviços financeiros.

Fundo de capital privado: Um veículo de investi-
mento administrado por um gestor profissional 
(GP), em que é captado capital de investidores 
que visam rentabilidade financeira investindo 
diretamente em empresas que não estão listadas 
na bolsa de valores.

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

Garantia: Contrato em que uma pessoa ou orga-
nização se compromete a reembolsar um credor 
se um devedor ficar inadimplente ou não atingir 
objetivos predefinidos. 

GINI: Coeficiente usado por economistas para 
medir a desigualdade social em um país ou grupo.

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

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

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

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

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

Mezzanine capital: Instrumento financeiro que 
combina dívida subordinada com ações.

Multilaterais: Organizações sem fins lucrativos in-
corporadas com contribuições de vários países.  

Nota conversível: Trata-se de uma dívida de curto 
prazo que é automaticamente convertida em 
ações preferenciais da empresa tomadora do 
empréstimo, uma vez que consegue levantar uma 
rodada de investimentos subsequente chamada 
de “Série A”. Ou seja, o empreendimento recebe 
um empréstimo como financiamento inicial, 
mas em vez de pagar com juros ao investidor, 
paga com ações preferenciais da empresa dadas 
algumas condições específicas.

Objetivos de Desenvolvimento Sustentável: Um 
conjunto de metas sociais, ambientais e econô-
micas propostas pelas Nações Unidas.

Organização de propósito social (OPS): Organi-
zações fundadas com uma missão social. Entre 
elas, estão empreendimentos sociais e organi-
zações sem fins lucrativos.
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Pagamentos por resultados: Acordos de financia-
mento nos quais os pagamentos estão condicio-
nados à obtenção de resultados e/ou impactos 
sociais, verificados de forma independente.

Pagamentos por serviços ambientais: Incentivos fi-
nanceiros oferecidos a um produtor, proprietário de 
terras ou comunidade em troca da proteção de um 
recurso natural que ofereça serviços ecológicos.

Pipeline: Série de negócios potenciais.

Private equity: Ver fundo de capital privado.

Sistema B: Organização que promove, certifica e 
apoia empresas de triplo impacto.

Startup: Empreendimento em etapa inicial.

Teoria da mudança: Metodologia que resume 
como uma organização busca gerar uma mu-
dança social e/ou ambiental.

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

Ticket: O valor de um investimento.  Às vezes, são 
estabelecidos valores mínimos e máximos, bem 
como as possibilidades de obter vários valores 
em uma rodada de financiamento.

Título social: Instrumento de dívida emitido para 
financiar programas sociais.

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

Venture capital: Ver capital de risco.

Venture philanthropy: Ver o investimento para 
impacto.
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ANDE: Aspen Network of Development 
Entrepreneur.

ASG ou ESG: Critérios ambientais, sociais e de 
governança corporativa utilizados por 
alguns investidores para avaliar um 
investimento.

AVPA: African Venture Philanthropy Alliance.

AVPN: Asian Venture Philanthropy Network.

BID: Banco Interamericano de 
Desenvolvimento.

BNDES: Banco Nacional de Desenvolvimento 
Econômico e Social do Brasil.

CEPAL: Comissão Econômica para a América 
Latina e o Caribe.

CIS: Contratos de Impacto Social.

DANE: Departamento Administrativo Nacional 
de Estatística da Colômbia.

DPS: Departamento de Prosperidade Social da 
Colômbia.

ESG: Ver ASG.

EVPA: European Venture Philanthropy 
Association.

FIIMP: Fundações e Institutos de Impacto.

GIIN: The Global Impact Investing Network.

GIIRS  Global Impact Investing Rating System

IBGE: Instituto Brasileiro de Geografia e 
Estatística

INAES: Instituto Nacional de Economia Social do 
México.

INEI: Instituto Nacional de Estatística e 
Informática do Peru.

IRIS+  Impact Reporting and Investing 
Standards.

IVPC: International Venture Philanthropy 
Center.

OCDE: Organização para a Cooperação e o 
Desenvolvimento Econômico.

ODS: Objetivos de Desenvolvimento 
Sustentável.

ONG: Organização não-governamental. 

OPS: Organização de propósito social.

PME: Pequena e média empresa. 

PPA: Plataforma Parceiros Pela Amazônia.

PRI: Principles for Responsible Investment.

SECO: State Secretariat for Economic Affairs 
(Cooperação Internacional Suíça).

SIBs.CO: Programa de Contratos de Impacto 
Social na Colômbia.

USAID: United States Agency for International 
Development

ABREVIATURAS
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