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Desde 1999, o Instituto de Cidadania Empresarial (ICE)
relne empresdrios e investidores em torno de inovacdes
sociais que possam contribuir para a reducdo da pobreza
e a inclusdo social no pais. Hoje trabalhamos com a agenda
dos Investimentos e Negécios de Impacto, impulsionando
um ecossistema de empreendedores, investidores, governos,
professores e aceleradores comprometidos com a busca por

solu¢des para problemas sociais e ambientais.

Pela inestimdvel contribuicdo de nossos associados, muito obrigado!
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EDITORIALN

A (r)evolucéo do impacto

0 sistema econémico em que vivemos produziu extraordinarios
beneficios para a humanidade, como riqueza e bens de consumo,
cultura, conhecimento, avanco tecnoldgico e um aumento formidavel
no bem-estar e na expectativa de vida. Mas ainda nao foi capaz de lidar
com externalidades negativas, como desigualdade de oportunidades,
injustica social e prejuizos sem precedentes ao meio ambiente.

Para que o desenvolvimento se torne sustentavel, um novo
paradigma se faz necessario. Nao serd mais possivel empreender e
investir olhando apenas para risco e retorno. Sera preciso adicionar
nova camada — a do impacto —, ou seja, levar em conta também os
impactos sociais e ambientais de determinada atividade. E, com isso,
expandir os efeitos positivos enquanto se reduz os negativos.

O mundo ja dispde de recursos para implementar essa agenda.
Basta comparar alguns numeros. Para atingir os Objetivos de
Desenvolvimento Sustentavel até 2030, sao estimados USS 67 trilhdes.
Parece muito, mas bem menos que os USS 300 trilhdes que giram por
ano em ativos de especulagao. A chave, portanto, esta em direcionar
fluxos para investimentos e negdcios de impacto social e ambiental.

Mas como girar essa chave? Aumentar a percepcao da sociedade
sobre a relevancia do tema é um primeiro passo. A comunicacao e o
engajamento de novos atores sao fundamentais. Este Projeto Especial
da P4ciNa22, realizado em inestimavel parceria com o Instituto de
Cidadania Empresarial (ICE), é uma contribuigao nesse sentido.

A edicao traz debates de como avancar na agenda de impacto,
por exemplo, por meio de um macroambiente favoravel para esses
investimentos e negdcios, além de ferramentas e oferta de produtos
que atraiam capitais de todo tamanho para os diversos publicos. Esse
movimento ganhard mais for¢ca — e impacto — a medida que todos
os atores se articulem, pois, diante de desafios sistémicos dessa
magnitude, precisaremos de todos juntos.

Boa leitura!
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EPROJETO ESPECIAL

Novas narrativas para
novos modelos mentais

Ha 20 anos, o Instituto de Cidadania Empresarial (ICE) trabalha para engajar o
empresariado em uma agenda de inovagao social que contribua para a reducao da
pobreza e a inclusdo social no Pais. O aprendizado acumulado durante pouco mais de
uma década, com iniciativas de fortalecimento da gestao de Organiza¢des da Sociedade
Civil (OSCs) e com projetos de desenvolvimento comunitario e local, levou-nos em
2012 a constatacao de que 0s recursos para apoiar inova¢ao no campo social — em geral
oriundos de filantropia, Investimento Social Privado e governo — eram insuficientes

para gerar o impacto pretendido.

Como resposta, comprometemo—-nos com o vibrante ecossistema dos Investimentos
e Negocios de Impacto. Hoje, por meio de nossos programas e iniciativas, almejamos
contribuir para um ecossistema favoravel a criacdo de modelos de negdcios que incidam
sobre problemas sociais e ambientais. Também buscamos atrair novos fluxos e fontes
de capital (humano, técnico e financeiro) para fomenta-los, de forma complementar
aos que ja estao disponiveis. Até aqui temos dialogado e colaborado diretamente com
empreendedores sociais, OSCs, empresas, incubadoras e aceleradoras, investidores e

pensadores dentro e fora da Academia.

Mudar a forma como resolvemos problemas sociais, transformando a forma de fazer
negocios, e atrair todos os tipos de investidores exige novos modelos mentais e requer a
participagao de toda a sociedade. A parceria do ICE com a PAciNa22 neste Projeto Especial
busca informar e ampliar o conhecimento sobre o campo dos Investimentos e Negdcios
de Impacto. Precisamos multiplicar narrativas e atrair diferentes atores para escrever a
historia de um tempo em que sera obrigatério impacto socioambiental positivo e lucro

estarem juntos e integrados.

Associados e equipe, ICE
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CAPA

Mais atores em campo

Os investimentos e negdcios de impacto germinam no Brasil, representando um elo adicional na corrente pela
reducao das desigualdades. Apesar de obstaculos e zonas cinzentas, 0 movimento cresce com a expectativa de
atrair novos fluxos de capital para financiar inovacdes que respondam a problemas socioambientais sistémicos

6 Entrevista Mudar a ldgica do sistemna - pela qual empresas ignoram as consequéncias de orientar sua atuacao em
torno do retorno e do risco - para outra, na qual investidores, negdcios e governos considerem retorno, risco e impacto
para melhorar a vida das pessoas e o ambiente: esta é a Revolugao de Impacto proposta por Sir Ronald Cohen

18 Mapeamento Atores diagnosticam gargalos e identificam alavancas para expandir esse ecossistema. Trabalhar
de uma forma mais estruturada é o grande desafio que se apresenta

24 Negécios de impacto 0 mundo corporativo e do capital, que antes evitava relacionar a busca pelo lucro a
causas sociais e ambientais, comeca a transformar sua visao

30 Investimentos de impacto Como diversificar as fontes de financiamento? Novas modalidades se
expandem na ritmo das demandas por mudancas socioambientais

CAPA: JOSE ROOSEVELT JR.

SECOES
4 Projeto  Especial | 23 Artigo 33 Artigo Il 34 Mao na Massa |
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ﬂ ENTREVISTA SIR RONALD COHEN

Uma revolucao
nada silenciosa

ACERVO PESSOAL

Mudar aldgicado sistema-pela qual empresasignoram as consequéncias de orientar sua
atuacdoemtornodoretornoedorisco-paraoutra, naqualinvestidores, negéciosegover-
nos considerem retorno, risco e impacto para melhorar a vida das pessoas e o ambiente:
estaéaRevolucaodelmpacto propostapeloinvestidor einovador social Sir Ronald Cohen.
Aseuver, trata-se de umnovo modelo mental capaz de provocar uma transformacao dis-
ruptiva no capitalismo, cada vez mais necessaria, uma vez que os governos e a filantropia
nao conseguem lidar sozinhos com a escala das desigualdades sociais e dos problemas
ambientais. “Os governos precisam trazer o capital privado para dentro do jogo, pois nao
conseguem gerar mais impostos para lidar com os problemas, e nem possuem o tipo de
inovacao e o empreendedorismo necessarios para encontrar as solucées”, diz.

Nesta entrevista a PAGINA22, Cohen traca uma linha histdrica, mostrando como os
investidores passaram a considerar risco, retorno e, mais recentemente, impacto.
Hoje ele vé o movimento como irreversivel. Ja existem globalmente, de acordo com
pesquisa realizada pela Global Sustainable Investment Review em 2016, USS$ 22 tri-
lhées direcionados para investimentos pautados por critérios ambientais, sociais e
de governanca das empresas. Esse valor representa 25% de todos os recursos sob
gestao profissional. Umdos desafios do momento, emsuaavaliacdo, é trazer grandes
investidores para esse campo. Nesse sentido, Cohen sugere que seguradoras e gesto-
res defundos de pensao edegrandes fortunas criem pools, por meio dos quais possam
investir em fundos menores, focados em impacto socioambiental.

Para ele, o ponto de virada neste campo ocorrera quando houver um modelo de men-
suragao de impacto robusto e reconhecido pelo mercado, como os modelos de men-
suracaoderisco. Parafazer frente a esse desafio, Cohen e sua equipe, em colaboragdo
coma Universidade de Harvard e especialistas de todo mundo, estao trabalhando para
chegar a 2020 com uma proposta de modelo de mensuracao que defina principios

gerais para a contabilidade de impacto.

Sir Ronald Cohen preside o Global Steering Group for Impact Investment (GSG) e The Portland Trust. E cofundador do Bridges Fund Management e do Big
Society Capital. Em sua obra On Impact - A guide for Impact Revolution, apresenta-se como filantropo, venture capitalist, investidor em private equity e
inovador social. Ha duas décadas, retne esforcos para que o capital privado promova beneficios sociais e ambientais. Nascido no Egito, deixou a terra
natal como refugiado aos 11 anos, passando a residir no Reino Unido.
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ﬂ SIR RONALD COHEN

Otimizar a equacao risco-retorno-impacto permite
ganhos maiores do que maximizar so o lucro

O subtitulo do livro de sua autoria € Um Guia
para a Revolucao do Impacto. O que torna
oinvestimento de impacto revolucionario?
Qual é o propdsito dessa revolucao?

O propésito dessa revolucdo é migrar de um
sistema no qual as empresas ignoram as conse-
quéncias de orientar sua atuac@o em torno do re-
torno e do risco para outro, no qual os negdcios
conseguem ajudar os governos a melhorar a vida
das pessoas e o planeta.

Do ponto de vista histérico, tivemos, primeira-
mente, um capitalismo no qual os governos tenta-
vam controlar o comércio externo. Depois, vivemos
um periodo laissez-faire, em que 0s governos sairam
de cena. Em seguida, veio a época do keynesianismo,
como gerenciamento das economias, emque se bus-
cou manejar as politicas monetdrias para regular o
nivel de desemprego. Depois passamos para o neoli-
beralismo, quando as pessoas disseram novamente
que “o propésito dos negocios é fazer dinheiro”.

Com o modelo risco-retorno-impacto, temos
uma mudanca histérica, na diregdo do que chama-
mos de mercados gerenciados. Muitos paises ndo
querem desistir do mercado, e sim tentar utiliza-lo
aseufavor, o querepresentaumagrande mudanga
no modelo mental.

Que dados o senhor tem para mostrar

o desenvolvimento desse mercado e
para acreditar que essa é uma tendéncia
irreversivel?

As tendéncias sao claras. Vemos as pessoas
mais novas consumindo produtos de empresas
com as quais compartilham valores, e deixando
para tras as que possuem valores com os quais ndo
concordam. Temos empresas surgindo com base
nos novos desejos dos consumidores. Vemos a Tes-
la vendendo carros para consumidores que, além
de possuir um veiculo, querem evitar a poluicdo do
meio ambiente. Um outro exemplo: hoje, no mundo,
1a cada 4 délares investidos em ativos financeiros
considera critérios ambientais, sociais e de gover-
nanca (ESG, na sigla eminglés) como fatores de de-
cisao. Isso representa USS 22 trilhges.

0 campo de investimento de impacto tem
crescido mais rapidamente ou mais devagar
do que o esperado?

Acredito que o campo tenha crescido mais
rapidamente em termos do nimero de paises,
se olharmos, por exemplo, para os Social Impact
Bonds (contratos de pagamento por resultados,
geralmente firmados entre governo e investidores
privados). Nao houve, talvez, um crescimento tao
relevante no volume de recursos de fundos de in-
vestimentos focados emimpacto social.

No entanto, agora vejo vérios produtos novos,
como o fundo Rise da gestora americana TPG, com
ativos de USS 5 bilhGes; o fundo Bain, j& com USS
400 milhdes e levantando outro fundo maior; o
europeu Partners Group levantando USS$ 1,2 bithao
para um fundo de private equity. Ha, portanto, uma
expansao na oferta de produtos.

Quais sao os gatilhos para que haja um ponto
devirada?

0 ponto de virada acontecerd quando o impacto
for integrado a contabilidade financeira, quando os
investidores tiverem a possibilidade de avaliar nao
apenas a lucratividade das empresas, mas também
seuimpacto, de forma simples. Isso comecara a se
acelerar nos proéximos 10 anos e, até 2025, vere-
mos um ndmero consideravel de empresas pres-
tando contas dessa maneira. Essa é uma das areas
que o GSG (Global Steering Group for Impact Invest-
ment] esta catalisando hoje, por meio de um proje-
to especialincubado na Harvard Business School. O
objetivo é elaborar um modelo de mensuragao de
impacto —-ao qual foidado o nome de impact weight-
ed accounts - que possa ser amplamente adotado
pelas empresas e divulgado para a sociedade, tal
qual, hoje, as empresas divulgam seus resultados
econdmico-financeiros.

Qual é o resultado esperado desse projeto?

Esperamos reunir mais de 150 iniciativas para
mensurar impacto e calcular seu valor, e quere-
mos entregar, dentro dos préximos 12 meses,
um framework para definir os principios gerais
de impacto.
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0 campo enfrenta um desafio de
comunicacao?

Vivenciei desafios de comunicacao na industria
de private equity e venture capital. As pessoas ainda
témdificuldade paraentender que o investimento de
impacto envolve aintencdo de criarimpacto e de me-
di-lo. Ainda associamimpacto com filantropia, acre-
ditam que significa perder dinheiro. Entendo que, ao
otimizar a equacao risco-retorno-impacto, é pos-
sivel obter lucros maiores do que quando se busca
apenas maximizar o lucro. Had umamelhoriano perfil
de risco da empresa em relag&o a regulamentacao,
e abre-se o caminho para oportunidades de inves-
timento para atender a enorme demanda latente a
precos menores. A compreensao de gue o investi-
mento de impacto nao é sinénimo de retornos mais
baixos se dissiparaa medida que pudermos compro-
va-lapor meio de casos reais, como o da Tesla.

Se de um lado existe o desafio de mobilizar
capital comprometido comimpacto, de outro
é preciso garantir bons negécios - e com
capacidade de escala - para absorverem
esses recursos. 0 senhor poderia falar sobre
os desafios do fluxo de oportunidades de
investimento?

Acredito que a oferta de capital cria sua prépria
demanda, pois o nimero de oportunidades deinves-
timento depende do grau de facilidade paralevantar
recursos. Quando comegamos a ver um aumento
nos volumes disponiveis para investimento em fun-
dos de private equity e venture capital, tivemos um
crescimento do nimero de negécios em busca de fi-
nanciamento. Pode-se dizer, portanto, que estamos
no caminho e, se conseguirmos obter alocag6es de
grandes investidores institucionais — como fundos
de pensé&o - nos fundos de impacto, isso vai impul-
sionar as oportunidades de negécios a sereminves-
tidos. Paramelhorar o fluxo, precisamos aumentar
o volume de dinheiro levantado.

Um desafio que temos visto no Brasil é que ha dispo-
nibilidade de capital para empresas mais maduras,
enquanto muitos empreendedores enfrentam difi-
culdade para acessar capital em fases anteriores.
Como essa demanda poderia ser mais hem atendida?

Veremosumnumerocrescentedefundos, como
o Bridges, do Reino Unido, e o Aavishkaar, da india,
que oferecem venture capital para os empreende-
dores de impacto. Atualmente, a dificuldade esta
relacionada a instituicdes como os fundos de pen-
sdo que, por terem grande volume de recursos sob

gestao, querem apenas fazer investimentos altos.
Portanto, precisamos de um novo modelo mental
em que gestores de fundos de pensdo, gestores de
fundos de patriménio e de seguradoras criem pools
deinovacao. Dentro dessas alocacdes, poderiamin-
vestir em fundos menores - que estao fazendo coi-
sas novas e relevantes e prometem bons retornos.
Essa @ uma questao importante para o movi-
mento de impacto hoje. Passei essa mensagem
recentemente em uma conferéncia sobre investi-
mentos de fundos de pensao, que reuniu alguns dos
maiores fundos dos Estados Unidos, da Australia
e do leste da Asia, onde houve uma sess&o sobre
investimento de impacto. Enquanto enxergarem o
impacto dentro do seu portfélio total, com investi-
mento minimo de USS 100 milhées por transacao,
nunca conseguirao apoiar esses novos fundos.

Como o senhor vé o movimento da venture
philanthropy e qual é a conexdo como
investimento deimpacto?

Vejo os dois como aliados préximos, ambos
guiados pelo desejo de criar impacto significativo e
mensuravel. A venture philanthropy, ao oferecer re-
cursos retornaveis e ndo retornaveis (doagées), con-
tribuiparacriar fluxos de capital dedivida, permitindo
a participacao de diferentes classes de investidores,
0 que ndo seria possivel sem esses recursos.

Portanto, a filantropia é muito importante no
desenvolvimento de fluxos de capital para impac-
to. Isso vale no lado do investimento, em termos do
chamado blended finance, mas também na criacao
de fundos de pagamento por resultados, juntando-
-se com organizacdes de assisténcia ou outros fi-
lantropos. Isso atrai fluxos de capital e traz, para
as organizacdes prestadoras de servicos, transpa-
réncia, accountability, recursos nao carimbados e
de longo prazo, além de foco nas metas. Dessa ma-
neira, quando os filantropos se comprometem com
os resultados, criamos uma dinamica poderosa que
atrai o dinheiro dos investidores e traz os fatores
citados para os prestadores de servico, permitindo
queinovem e escalem suas atividades.

Para alguns paises, como o Brasil, tem sido
dificil criar instrumentos de pagamento por
resultados (Social Impact Bonds). 0 que o
senhor aconselharia?

No caso do Brasil, as fundacdes dos grandes
bancos tém um papel importante nesse assunto.
Na minha ultima visitaao Brasil, em 2015, eumere-
uni com representantes do Banco Itau, e conversei
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ﬂ SIR RONA

LD COHEN

Diante de seus desafios socioambientais, o Brasil é
muito importante para mostrar gue investimento
de impacto pode operar em grande escala

com eles sobre o potencial de se envolverem, por
meio de sua fundacdo, com o pagamento por resul-
tados na drea de educacao. Estamos estruturando
fundos grandes em lugares como a Africa, a india
e o Oriente Médio, onde as fundacdes, e nao os go-
vernos, pagarao os investidores pelos resultados.
As fundacdes dos bancos sdo um ativo estratégico
muito grande para o Brasil, que poucos paises pos-
suem (a vinda ao Brasil deveu-se G conexdo entre o
G5GeaAlianca pelos Investimentos de Impacto, que
é o National Advisory Board do grupo no Pais).

Quais paises tém os resultados melhores e
mais inspiradores em criar um ecossistema
parainvestimento de impacto?

Hoje, diria que Reino Unido, Estados Unidos e,
de certa maneira, Australia, Jap&o, Coreia do Sul
e Franca estao trabalhando em politicas publicas
para fortalecer o ecossistema. Para mim, o Reino
Unido esté mais desenvolvido, pois foi o pais pionei-
ro, onde os primeiros SIBs foram desenvolvidos,
onde se criou a Big Society Capital como grande in-
vestidor, e onde o governo publicou na internet os
custos de intervencges sociais.

Criar grandes fundos de investimento que po-
dem ser protagonistas no desenvolvimento dos
investimentos de impacto, e lancar uma entidade
responsavel por desenvolver ocampodentrodogo-
vernonacional, provavelmentesao as politicas mais
simples que os governos estao considerando fazer.

O Brasil lancou no final de 2017 uma estratégia
nacional parainvestimento de impacto, a
Enimpacto (mais em artigo a pag. 23). 0
governo é necessariamente um ator-chave
para esse processo? Que papel deve exercer?
0 governo é um ator-chave. Ndo queremos de-
pender do governo parafazer tudo, mas o queremos
como um parceiro. Comoaval do governo e com po-
liticas para apoiar nossos esforgos, podemos avan-

car muito mais rapido. Espero que o governo bra-
sileiro consiga enxergar o investimento de impacto
como recursos que vém do mercado de capitais pri-
vados, endo do or¢camento publico, mas que podem
ajudar aatingir seus objetivos sociais e ambientais.

Quais sao suas impressoes sobre o avanco
desse campo no Brasil? O pais poderia dar
dicas ou exemplos para outras nacées?

0 Brasil, diante de seu tamanho e diversidade
dos desafios socioambientais que precisa atacar,
é um lugar muito importante para demonstrar que
investimento de impacto pode operar em grande
escala. Paises como Brasil e India tém um papel es-
pecialnomundo deimpacto. O fato de se ter funda-
coesligadasagrandesbancos éumagrande vanta-
gem, pois 0s bancos estao acostumados a utilizar
as forcas do mercado para realizar coisas e a de-
senvolver produtos financeiros inovadores para
financiar novas atividades. Contar com a participa-
cao dos bancos seria um sinal importante para o
restodomundo. Espero que os esforcos que temos
feitonoBrasil permitam que o Pais desempenheum
papel de lideranca em implementar essas aborda-
gens em grande escala com apoio dos filantropos.

0 que podemos fazer para engajar melhor as
grandes empresas, e quais as alternativas
paraesses atores se engajarem?

O primeiro passo é encorajar as grandes em-
presas a prestar contas sobre seuimpacto e ten-
tar mensura-lo. Nemtodas vao querer, obviamen-
te. Algumas estao gerando impactos negativos e
nao desejam mostrar isso. Hoje elas conseguem,
em geral, comunicar seus impactos positivos,
mas sem medir os impactos negativos que tam-
bém geram. Nao espero que sejam atores muito
ativos no campo enquanto nao tivermos a mensu-
racao transparente e confiavel de impacto refle-
tida na contabilidade financeira.
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As empresas em geral conseguem comunicar
Seus impactos positivos, mas sem medir
0S impactos negativos gue tambem geram

Hoje, mais de 70% das empresas fazem al-
guma referéncia em seus relatdrios anuais aos
impactos que criam, e encoraja-las a detalhar
essas informacdes provavelmente sejaamelhor
coisaaser feitanomomento. Naoacreditoqueas
empresas mudarao seus produtos ou processos
ambientais até que sintam a pressao dos clientes
ou dos acionistas, Sendo bem-sucedidas hoje,
nao terdo motivo paramudar o status quodo qual
se beneficiam.

Ha algumas empresas no Brasil, como a Natu-
ra, que aceitaram a filosofia e tém trabalhado para
implementa-la em seu modelo de negécios. Mas,
de modo geral, sensibilizar as empresas sobre o
impacto, e ajuda-las a mensura-lo e a prestar con-
tas sobreseuimpacto seriaocaminhomais efetivo.
Na Franga, empresas estdo criando iniciativas pro-
prias no campo de impacto, como a Danone, com
a criacao de um fundo de 500 milhées de euros
para combater a degradacao do solo. A Unilever,
no Reino Unido, tem se esforgado para estimular a
analise deimpacto. Se conseguirmos com que mais
empresas desempenhem esses papéis ou invistam
em fundos de pagamento por resultados, por meio
das suas areas de responsabilidade socioambien-
tal, isso seria 6timo. Mas os atores do ecossistema
de impacto no Brasil sabem melhor do que eu se
esse tipo de atuacao seria vidvel no Pafs.

Qual o potencial da tecnologia para trazer
transformacdes no campo?

Ja vemos muitos exemplos disso: empreende-
dores - alguns deles na América Latina - com so-
lucdes de base tecnoldégica para problemas da pro-
dugao agricola de pequenos produtores; dreas da
salde com servigos de diagnéstico remoto; tecno-
logias financeiras reduzindo o custo de fazer trans-
feréncias para os paises mais pobres. A tecnologia
tornou-se central no desenvolvimento de qualquer
modelo de negdcio.

Como podemos garantir umarelacao positiva
entre os impactos sociais e ambientais eimpedir
que umaconteca a detrimento do outro?

Temos de mensurar sempre o saldo liquido,
e nao apenas o impacto positivo criado. O social
e o ambiental geralmente caminham juntos. Por
exemplo, no tema da migracao, as questdes am-
bientais podem levar ao deslocamento da popula-
¢ao, o que pode causar problemas comaabsorcao
dos imigrantes. Se trabalharmos no ambiental e
também na absorcao efetiva da imigracao, ambos
vao na mesma direcao. Quando os dois se encon-
tram em conflito, como acontece as vezes, preci-
samos de uma contabilidade apropriada, para que
possamos avaliar se o saldo liquido do impacto é
grande suficiente paraaceitarmos o impacto nega-
tivo. Portanto, a contabilidade do impacto que te-
nho mencionado serd uma ferramenta importante
para a tomada de decisdes consistentes nos nego-
cios e nos investimentos.

Podemos dizer que a Revolucao do Impacto
causara uma ruptura no capitalismo?

Acredito que a Revolugao do Impacto j& este-
ja causando uma ruptura no capitalismo, e que va
acontecer mais por necessidade do que por esco-
lha. Vai acontecer porque os governos nao conse-
guem mais lidar com a escala e complexidade das
desigualdades sociais e dos problemas ambientais.
Eles precisam trazer o capital privado para dentro
do jogo, pois ndo conseguem gerar mais impostos
para lidar com os problemas, e nem possuem o tipo
de inovacao e o empreendedorismo necessarios
para encontrar as solucées. Portanto, acredito que
o mundo chegaraa conclusao de queisso 6 umnovo
modelo mental, uma nova fase do capitalismo. Nao
queremosabrirmaodopoder dosmercadosedoca-
pitalmas, ao mesmo tempo, ndo podemos continuar
permitindo que as empresas gerem lucros sem se
preocupar com as consequéncias. @
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Lucro e proposito,
juntos em campo

Os negdcios e investimentos de impacto
germinam no Brasil, representando mais um elo
na corrente pela reducao das desigualdades

POR MAGALI CABRAL INFOGRAFICOS JOSE ROOSEVELT JUNIOR
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SHANE ROUNCE/UNSPLASH

desigualdade social e de renda no

Brasil tem alcangado patamares

capazes de enrubescer até o me-

nos empatico dos cidaddos. A nona

maior economia do mundo (em 2016
era a sétima) é também uma das mais desi-
guais. Em seu altimo relatério, a organizagao
ndo governamental Oxfam informa que aroda
da redugao da desigualdade no Brasil parou
de girar: “A distribuicao de renda estagnou
e a pobreza voltou com for¢a”m. A trajetéria
que nos trouxe ao atual estagio de injusti-
¢a social esta devidamente registrada, mas o
caminho que vai tirar o Pais dessa enrascada
ainda é difuso e mal pavimentado. A boa noti-
cia é que se ramifica pelo mundo uma inicia-
tiva nascida no Reino Unido, capaz de ajudar
a construir uma realidade mais dignifican-
te por aqui: sao os chamados Investimentos
e Negbcios de Impacto Social e Ambiental.

Trata-se de um campo formado por mo-
delos de negécios de qualquer formato juri-
dico, com missao e solugoes voltadas para a
resolucao de problemas sociais e ambientais
(mais em grdfico apdg. 17). Diferente das ONGs,
os negodcios de impacto nao dependem de
doagbes, embora possam recebé-las para dar
inicio a prototipagem de produtos.

Segundo o coordenador do Centro de
Empreendedorismo e Novos Negécios da
Fundacao Getulio Vargas (FGVcenn), Edgar
Barki, muitos as denominam “empresas do
Setor 2,5 pois reinem o propésito do Ter-
ceiro Setor, de promover mudangas so-
cioambientais, com a ideia de eficiéncia de
mercado e geragao de receita das empresas
tradicionais que compdem o Segundo Setor.

Essas sdao definicoes de um movimento
ainda em fase de crescimento no Pais, com
varios gargalos e zonas cinzentas, mas com
grande potencial de promover uma trans-
formacao gradual da realidade brasileira,
haja vista a entrada de novos fluxos de ca-
pital para financiar inovagdes sociais que
respondam a problemas sistémicos. Varios
atores usam a Carta de Principios para Neg6-
cios de Impacto no Brasil como referéncia para
conceituar esse campoe.

Asexperiénciastambém naodeixam men-

il Acesse o relatério Pais Estagnado em bit.ly/2FOFgGL.
1 Acesse a Carta de Principios em bit.ly/2D8MZxI.

tir. Mesmo fora de Sao Paulo, muitos ja devem
terouvidofalarnojJardim Angela,umbairrode
periferia na Zona Sul da cidade que, nos anos
1990, foi apontado pelas Nag¢des Unidas como
0 local mais violento do mundo para se viver.
De 1a para ca, muitas intervengdes ocorreram
para mudar esse status quo, tanto de fora para
dentro (politicas publicas e agdes sociais),
como de dentro para fora. Na tltima década,
agOes criativas locais de ambito cultural, so-
cial eecondmico passaram a aflorar, ndao s no
Jardim Angela, mas nas periferias das capitais
brasileiras em geral. Nesse contexto, em 1999,
nasceu A Banca (abanca.org.br), hoje um ne-
gocio social de impacto, cofundado pelo em-
preendedor Marcelo Costa, conhecido na que-
brada como DJ Bola.

A Banca comecou suas atividades na ga-
ragem da casa dos pais do DJ como um mo-
vimento juvenil de promogao da cultura hip
hop. Depois de algumas reinvengoes, passou
por varias aceleradoras de negdcios de im-
pacto até se tornar uma produtora cultural
de impacto social financeiramente susten-
tavel. Além de atividades relacionadas a
musica, a cultura e a eventos de hip hop, e de
uma recém-inaugurada aceleradora, A Ban-
ca desenvolve o projeto Vivéncia de Cultura
Urbana, voltado aos alunos das escolas par-
ticulares dos ensinos Fundamental e Médio,
localizadas em bairros centrais da cidade.
A missao, segundo DJ Bola, “é romper, por
meio da musica, as barreiras sociais invisi-
veis que separam a sociedade”.

0 ECOSSISTEMA

A jornada de DJ Bola e tantos outros em-
preendedores, da periferia ou nao, para
transformar sonhos em negécios de impac-
to social rentaveis, em geral, ndo resulta de
“voos solo”. Em algum momento de suas
trajetorias, eles se deparam com um ecos-
sistema composto por uma miriade de atores
intermediarios das mais variadas compe-
téncias: pesquisadores, gestores publicos e
do Terceiro Setor, incubadores, aceleradores,
empresarios, investidores. Cada um doa cer-
ta dose de energia, competéncia e recursos
financeiros a fim de alavancar empreende-
dores cujos negdcios trazem um componente
de inovagao capaz de provocar um impacto
social e ambiental positivo em suas comuni-
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dades - ouemqualqueroutrolugardomundo,
dependendo da sua capacidade de escala.
“Estes agentes estdo inter-relacionados e
sao interdependentes, desejavelmente orga-
nizados na forma de um grafo [rede], no qual
todos os atores se conectam em um mesmo
nivel’} analisa Jorge Audy, superintendente
de Inovacgao e Desenvolvimento da PUC-RS
(leia mais sobre o “ecossistema” a pdg. 18).
Considerando o volume de projetos de
impacto em eclosdao pelo Pais, ndo chega
a ser um exagero dizer que tudo aconteceu
bem de repente. No comego dos anos 2000,
o governo do Reino Unido convocou gestores
do mercado financeiro, para compartilhar o
desafio de atrair mais capital privado para
financiar solu¢des inovadoras voltadas a re-

solugao de problemas sociais — que se soma-
riaaos recursos governamentais, as doagoes
de organismos internacionais, ao investi-
mento social privado e a filantropia.

Por aqui, o governo brasileiro assumiu o
seu papel nesse ecossistema em 2016, apés
ser provocado pelas organizagdes da socie-
dade civil e entender a relevancia do tema.
Segundo Lucas Ramalho Maciel, especialista
em Politicas Publicas e Gestao Governamen-
tal da Subsecretaria de Inovagao do Minis-
tério da Economia, o governo “desenvolveu
uma série de a¢Oes para catalisar e potencia-
lizar o que ja estava sendo implementado”.

Seu principal movimento foi montar um
grupo de trabalho para elaborar a Estratégia
Nacional de Investimentos e Negbcios de Im-

CARACTERISTICAS QUE DIFERENCIAM O INVESTIMENTO DE IMPACTO

SO FINANCEIRO RESPONSAVEL SUSTENTAVEL IMPACTO S0 IMPACTO

Perfil de investimento

14

Retorno financeiro competitivo

Pouco ou
nenhum foco
em aspectos
ambientais,
sociais e de
governanca

Mitigacao Adocéo de
de riscos praticas
ambientais, ambientais,
sociais ou de sociais e de
governanga para  governanga

com intuito de
aumentar valor

proteger valor

Solucao de
problemas
sociais sem
gerar retorno
financeiro ao
investidor

INVESTIMENTOS DE IMPACTO

Fonte: Adaptacao da Alianca pelos Investimentos e Negdcios de Impacto — 2019
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Se as empresas quiserem atrair 0s
melhores talentos, a proposta de valor
deve conter propdsito social e ambiental

pacto (Enimpacto) g, politica nacional de 10
anos que traz dezenas de propostas de acoes
estratégicas de fomento ao empreendedoris-
mo de impacto no Pais. A Enimpacto hoje esta
ligadaa secretaria no Ministério da Economia.

O papel do governo é crucial para o desen-
volvimento do setor. E a opinido da superin-
tendente executiva da Associagao Nacional de
Entidades Promotoras de Empreendimentos
Inovadores (Anprotec), SheilaOliveira Pires. “E
crucial porque, primeiro, tem um poder muito
maior para estimular o surgimento de uma le-
gislacao favoravel a criagdo de novos empreen-
dimentos; segundo, porque pode inserir crité-
rios em suas compras publicas que estimulem
empresas com propdsito social’} afirma. Outro
mecanismo de fomento ao alcance do governo
éareducao de barreiras para os investimentos,
entre outras agdes possiveis que estao listadas
no documento da Enimpacto (mais a pdg. 23).

Bem antes de o governo brasileiro comecar
ainteragirnessecampo,o “radar” de Graziella
Comini, coordenadora do curso de graduagao
em Administracao da Faculdade de Economia,
Administracdo e Contabilidade (FEA-USP) ja
havia captado as primeiras articulagdes no
exterior. “Esse tema surgiu para mim na vi-
rada do século como uma curiosidade acadé-
mica. Mas, por volta de 2010, comecei a per—-
ceber um movimento de alunos que vinham
com interesses inspirados na = Artemisia e
no => Choice, por exemplo.” Eram jovens que
tinham vontade de fazer a diferenca em rela-
¢do as desigualdades sociais, mas ndo viam no
voluntariado um espaco tao efetivo.

Renata Nascimento, empresaria e funda-
dora do Instituto de Cidadania Empresarial
(ICE), um dos articuladores do campo, tem
esperanga que esses jovens serao os agentes
de uma mudanga de = mindset nas empre-
sas em geral. “A sociedade tem expectativas

El Acesse o documento em bit.ly/2tTpiVX.

maiores em relagdo ao papel das empresas e,
se quisermos atrair os melhores talentos, a
proposta de valor deve incorporar propésito
social e ambiental. Os jovens hoje buscam se
aproximar de organizagoes mais cidadas e
sustentaveis’ afirmaa empresaria.

MODELOS E MEDIDAS
Uma caracteristica inicial dos investimen-
tos e negdcios de impacto no Brasil foia relacao
com os ideais do prémio Nobel da Paz de 2006,
Muhammad Yunus, fundador do banco Gra-
meen, de microcrédito, e de dezenas de negd-
cios sociais em Bangladesh. Na concepgao de
Yunus, um negdcio social ndao contempla a dis-
tribui¢ao de dividendos. Ou seja, os acionistas
de um negdcio de impacto social deveriam abrir
mao do retorno financeiro sobre o lucro para
reaplicd-lo no préprio crescimento do negécio.
Hoje, no entanto, varias empresas de im-
pacto adotam a distribuicao de dividendos.
Inclusive, de acordo com Edgard Barki, fun-
dos de investimentos, como o Vox Capital ou
a MOV, investem apenas em negocios de im-
pacto que adotam essa pratica (mais a pdg. 30).
Outro pilar bastante debatido nesse cam-
po diz respeito aos empreendedores se dedi-
carem também a avaliagdo e a mensuragao
de seus impactos. Dar transparéncia a essas
informacoes resulta em credibilidade para
o negdbcio e, consequentemente, atrai novos
investimentos que, por sua vez, dao escala
aos impactos. Para Diogo Quitério, gestor de
programas do ICE e membro dadiretoria exe-
cutiva da Aliancga pelos Investimentos e Ne-
gocios de Impacto, ndo basta o empreendedor
dizer que gera um impacto. Ele precisa ter
clareza da transformacao que deseja promo-
ver e mostrar indicadores de como faz isso.
Esse é o pensamento também do inves-
tidor social britanico Sir Ronald Cohen, tido
como “o pai” do investimento de impacto.
Ele escreve no livro On Impact — A guide to the

ONG pioneira
em aceleracao
de negécios de
impacto

Choice é um
movimento de
capacitacao de
universitarios

Predisposicao
paraum
determinado tipo
de modelo mental
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Aceleradora
dedicadaa
estruturar a
gestao, impulsionar
o crescimento

e captar
investimento
para empresas
que resolvem
desafios sociais e
ambientais

Impact Revolution, publicado em 2018, que
a mensuragao de impactos sociais ndo s6 é
possivel como essencial. “Grandes empresas
sé integrardao o modelo de risco-retorno-im-
pacto quando os investidores puderem medir
e comparar o seu impacto de forma confiavel’)
afirma (mais em entrevista a pdg. 6).

Enquanto alguns acreditam que a mensu-
racaosejaumdivisor de aguas nos negdciosde
impacto, outros a relativizam, principalmen-
te no inicio do empreendimento. Embora ali-
nhado a ideia da importancia da mensuragao,
para Edgard Barki, isso nao deve ser uma exi-
géncia. “O empreendedor de impacto social ja
tem todauma dificuldade de colocar o negédcio
de pé, de trabalhar com a burocracia do Pais,
de contratar gente, de sofrer inadimpléncia,
de precisar de fluxo de caixa e, além de tudo
isso,dizemos aele: ‘Isso ndo é suficiente, vocé
tem de mensurar seu impacto’’] argumenta.

Aindanao existe um consenso sobre o me-
lhormétodo e o quao profundadeve seramen-
suragao de impacto social, mas uma solugao
podera vir da tecnologia. A Social Good Brasil,
organizacgao precursorado Tech for Good (Tec-
nologia para o Bem), uma tendéncia mundial
dousodedados para promogao deimpacto so-
cial positivo, esta gestando um modelo tecno-
16gico de mensuragao de impacto.

Segundo a diretora executiva, Carolina
Andrade, a ideia é desenvolver uma tecnolo-
gia que ajude o empreendedor social ndo sé6
a coletar dados e a monitorar o impacto, mas
mostrar que, com isso, ele pode aprender ain-
da mais sobre o proprio negécio. Por meio
desses dados, os empreendedores passariam
atomar decisGes baseadas em evidéncias, em
lugar de “achismos” e percepc¢oes. “Nosso
propésito na Social Good é unir tendéncias de

16 | PAGINA22 MAIO 2019

tecnologia a competéncias humanas e con-
tribuir para a sociedade atingir os Objetivos
de Desenvolvimento Sustentavel [ODS], que
definem solugdes e aspiragoes globais para
2030’ diz (mais sobre mensuragdo a pdg. 32).

EMPREENDER E 0 NOVO EMPREGO

Os 17 ODS e suas 169 metas, com as quais o
Brasil contribuiu e se comprometeu, sao uma
grande oportunidade de reduzir a pobreza e
outrasexternalidades negativas. O setor priva-
do é um dos principais parceiros da ONU nes-
ta agenda de desenvolvimento e os negbcios e
investimentos de impacto social e ambiental,
por sua vez, podem contribuir para que toda
essa engrenagem opere de forma mais azei-
tada. Mas, para isso, ganhar escala é funda-
mental. “E isso ja vem acontecendo’’ diz Anna
de Souza Aranha, diretora da = Quintessa.

Para dar base a sua afirmacao, ela aponta
trés movimentos. Um diz respeito ao grande
nimero de negbcios existentes ha muito tem-
po que nao se identificavam como de impacto
e passam agora a se reconhecer como tal. Ou-
tro se refere aos jovens, em nimero cada vez
maior, que querem sair da faculdade e em-
preender nessa linha, e aos profissionais em
transicao de carreiras que estao optando por
trabalhar em algo com mais propdsito de im-
pacto. O terceiro é o crescimento do empreen-
dedorismo como um todo no Pais.

Uma consulta ao Mapa de Negdcios de Im-
pacto Social + Ambiental, elaborado pela Pipe
Social, permite conhecer as movimentagoes
do setor — como tem se expandido, perfis de
negdcios, lacunas do mercado e estratégias de
investimento (acesse pipe.social/mapa2019).

Marco Gorini, sécio-fundador da Din4mo,
empresa que nasceu com o proposito de for-

BENJAMIN ATCHLEY/UNSPLASH
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ou ambiental com restricao
na distribuicao de dividendos

Negdcio com missao social
ou ambiental sem restricao
na distribuicao de dividendos

Fonte: Carta de Principios para Negdcios de Impacto no Brasil (Alianca pelos Investimentos e Negécios de Impacto, 2015)

talecer negdcios de impacto socioambiental,
considera estratégico para o desenvolvimen-
tonacional provocar o empreendedorismo de
impacto. Ele cita como exemplo a questao do
desemprego crescente — em janeiro ultimo,
a taxa chegou a marca de 12% da populagdo
economicamente ativa, o que representa 12,7
milhdes de pessoas, segundo o IBGE. O pior
é que parte desse problema é estrutural. De
acordo com Gorini, sao postosde trabalho que
foram extintos, e nao vao mais voltar.

“A tendéncia é de que os jovens nao con-
sigam mais os empregos classicos’ afirma.
Ele chama atencao, no entanto, para o modelo
de empreendedorismo que podera substituir
empregos. Ha dois tipos deles, o de oportuni-
dadeeodenecessidade. Naturalmente, emum
pais com tantos milhdes de desempregados o
empreendedorismo de necessidade é muito
maior. Assim, quando fala em estratégia de
desenvolvimento nacional, Gorini esta refe-
rindo-se nao aos que foram empreender para
sobreviver ao desemprego, mas aqueles que
querem empreender por talento e vocagio. “E
muito legitima essa iniciativa. Quem tem ne-
cessidade deve empreender mesmo, mas nao
necessariamente é este empreendedor que vai
provocar o impacto de que estamos falando”.

Mesmo com toda a perspectiva de cres-
cimento existente — sé na FGV s3o quatro
disciplinas sobre o assunto -, Edgard Barki
fala também sobre os limites dos empreen-
dimentos de impacto. Eles ndo tém a preten-
sao de resolver todos os problemas sociais do
Brasil, mas podem complementar solugdes,
“especialmente mitigando ou resolvendo
algumas vulnerabilidades da sociedade nas
areas de satde, moradia e educagao’; diz.

Outra questao apontada por ele é que gran-

de parte dos empreendedores sociais ainda
sao pessoas de alta renda tentando resolver
problemas da baixa renda. “Aceleramos por
ano 10 negbcios de impacto em periferias para
mudar um pouco essa légica” (leia sobre em-
preendedorismo “da base para a base” a pdg. 33).

Sobre esse aspecto, A Banca fundou sua
prépria aceleradora ha pouco mais de um ano
- aAceleradora Negdcio de Impacto da Perife-
ria —, para fomentar projetos, coletivos e ne-
gocios de periferia que gerem impacto finan-
ceiro, social eambiental na base da piramide.

Essa é também a linha de trabalho do es-
critor norte-americano Stuart Hart, funda-
dor da Enterprise for a Sustainable World,
organizacao sem fins lucrativos dedicada a
ajudar as empresas a fazer a transigao para
a sustentabilidade. A solugao, segundo ele,
pode estar na prépria base da piramide que
se deseja impactar. No artigo “A Riqueza na
Base da Piramide” i, Hart explica que o capi-
talismo assumiu implicitamente que 0os mais
ricos sao atendidos pelo setor empresarial,
enquanto os governos e as ONG protegem os
mais pobres e o meio ambiente.

Conforme Hart, essa divisdao implicita é
mais forte do que muitos imaginam. De ges-
tores em organiza¢oes multinacionais a for-
muladores de politicas publicas e ativistas em
ONG, todos incorporam essa histérica divisdo
de papéis. Sua conclusdo é a de que os negbcios
de impacto social representam uma grande
oportunidade de quebrar essa “regra”. E pos-
sivel “unir os mais pobres aos mais ricos, em
todo o mundo, em um Unico mercado, orga-
nizado ao redor do conceito de crescimento e
desenvolvimento sustentavel’acredita.

1 Acesse o artigo em bit.ly/2u5BfYU.
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Vamos precisar
de todo mundo

Atores diagnosticam gargalos e identificam alavancas
para expandir o diversificado campo dos investimentos e
negaocios de impacto. Trabalhar de forma mais estruturada
e o desafio que se apresenta

POR AMALIA SAFATLE INFOGRAFICO JOSE ROOSEVELT JUNIOR

A Agenda 2030
éum plano de

acao composto

por 17 Objetivos de
Desenvolvimento
Sustentavel, os
0DS, e 169 metas,
para erradicar a
pobreza e promover
vida digna para
todos, dentro dos
limites do planeta.
Criada em 2015, a
Agenda foi adotada
por 193 estados-
-membros da ONU

or tras da frase “Entre ganhar di-
nheiro e ajudar o mundo, fique com
os dois” i, esta o mote dos investi-
mentos e negdcios de impacto: ndao
se trata de isto ou aquilo, mas isto e
aquilo. “Quem historicamente gerava im-
pacto social e ambiental positivo eram as
ONGs e fundagdes, e quem gerava ou busca-
va performance financeira eram as empresas
e investidores tradicionais. Quando usamos
‘e’ chegamos a um grupo de organizagdes
olhando para as duas coisas’} diz Célia Cruz,
diretora executiva do Instituto de Cidadania
Empresarial (ICE),um dosarticuladores deste
campo (o infogrdfico mostra os principais atores
do “ecossistema” e seus papéis).
Aldgica de somar ndo s6 permeia o concei-
to, como tornaa pratica muito mais poderosa, a
medida que abusca pelo lucro estimula a gera-
¢ao de impacto social e ambiental positivo, fa-
zendo com que 0s negdcios se autossustentem.
“Recursos provenientes de governo, filantro-
pia e Investimento Social Privado continuam
muito importantes, mas nao sao suficientes
para bancar a inovagdo necessaria. A gente
precisa acessar novos bolsos’ explica Cruz.
Recursos que poderiam solucionar
questdes socioambientais complexas exis-
tem. O desafio estd em criar um ambiente

passem a participar dessa légica. “Para
cumprira-»Agenda2030, sdaoestimadosUSS
67 trilhoes. E muito dinheiro. Mas os ativos
de especulagao que giram no mundo superam
USS 300 trilhdes por ano a. Ou seja, o proble-
ma nao esta no crescimento, mas na decisdo
de alocagao do investimento’ afirma Marco
Gorini, cofundador da Dingmo.

Como pano de fundo para essa transfor-
macao, Jorge Luis Audy, superintendente de
Inovacgao e Desenvolvimento da PUC-RS, en-
tende que é necessaria uma mudanga de or-
dem cultural, para que novos valores sejam
cultivados. Paraele, é preciso haver umenten-
dimento e uma percepgdo da importancia do
impacto social eambiental para o desenvolvi-
mento local e global. Mas, paraisso acontecer,
a comunicacao, a clareza do conceito e o0 en-
gajamento de novos atores sao fundamentais.

Daniel Izzo, cofundador da Vox Capital,
pioneira em gestao de investimentos de im-
pacto no Brasil, ja observa uma evolugao nesse
sentido, pelo menos no circulo em que o fun-
do opera. “Em 2009 a gente tinha de explicar
o assunto. Hoje hd um interesse crescente de
investidores, e o desafio ndo é mais decidir se
vao fazer, mas como fazer’ afirma. Ou seja, o
gargalo estd menos no conhecimento e na de-
manda, e mais na oferta de produtos financei-

Conquistas
e Avancos
do Ecossistema
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e Negdcios de

Impacto no Brasi
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favoravel para que os fluxos financeiros
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MENSAGEM DA ALIANCA PELOS
INVESTIMENTOS E NEGOCIOS DE IMPACTO
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A Alianca pelos Investimentos e Negécios de Impacto
fem como obijefivo afivar o ecossistema de impacfo no Brasil
através do mapeamento, conexdo e apoio a agendas e
atores estratégicos. No ano de 2015, ainda sob o nome
de Forca Tarefa de Financas Sociais, a Alianca lancou 15
recomendacdes para fazer avancar esse campo até 2020,
como fruto de um amplo trabalho de escuta e colaboracéo
com diversos atores nacionais e internacionais.

A expectativa dessas recomendacdes é desenvolver quatro
dimensdes ao mesmo tempo: aumento e qualificacdo do
numero de Negocios de Impacto no Brasil, ampliacdo da
oferta de capital e diversificacéo de instrumentos financeiros
para fomento dos negécios de impacto; fortalecimento
de organizacées intermedidrias que conecfam e apoiam
empreendedores e investidores; promocdo de um macro
ambiente favordvel, com liderancas nos setores publico
e privado comprometidos com a criacdo de marcos
regulatérios direcionados & expanséo do tema.

Como norteadores, as recomendacdes confemplam ainda
mefas e atores a serem engajados, como por exemplo,
familias de alta renda, lideres de fundacdes, docentes e
profissionais em formacdo na Academia, gestores publicos
e equipes de aceleradoras e fundos de investimento.

Nos Oltimos trés anos, além de produzir contetdos sobre
Investimentos e Negécios de Impacto e fomentar algumas
iniciativas piloto, a Alianca tem moniforado anualmente os
avancos das recomendacées. Ainda que néo seja possivel
reportar a tofalidade de iniciativas inovadoras que emergem
a cada ano, buscamos forecer uma fotografia que ilustre
a percepcéo de que hd um ecossistema em expansdo -
seja pelo nimero e perfis de seus atores, pela distribuicdo
nas diferentes regides do pafs ou pela diversidade dos
formatos experimentados. O objetivo desses relatérios tem
sido celebrar, repercutir e conectar as diversas iniciativas,
destacando que, sendo complementares, sdo todas
necessdrias para que o ecossistema possa amadurecer.

Em 2018, estruturamos uma plataforma que convocou
as organizacdes a registrarem iniciativas inovadoras
que comecaram ou fiveram resultados efetivos no ano.
Agradecemos ¢&s 67 organizacdes que parficiparam
reporfando 146 iniciativas. Considerando que 78% das
acdes regisiradas finham  co-realizadores  (chegando
em alguns casos a mais de vinte), é notdvel a enfrada e
aproximacéo de diversos atores em forno dos Investimentos
e Negoécios de Impacto. Muito obrigado a fodos|as)
que se dedicaram ao fema no ano passado e aceitaram
compartilhar suas iniciativas e nos ajudar a confar essa
histéria.

Desejamos a todos que a leitura fraga novidades e boas
idei