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Esse manual é baseado no “A Practical Guide to Venture Philanthropy and
Social Impact Investment” publicado pela European Venture Philanthropy
Association (EVPA). O relatdrio foi lancado em 2008 como um documento
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sionais que participaram do processo de desenvolvimento deste guia na
ultima década.
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Luciano Balbo, Lisa Hehenberger, Deirdre Mortell e Pieter Oostlander.

A EVPA também agradece a Priscilla Boiardi, que colaborou para a atual-
izacdo das versdes mais recentes desse relatdério, e a Elena Vittone, que
desenvolveu a primeira ferramenta pratica online com base nessa publi-
cacao em 2016.
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MANUAL DO INVESTIMENTO

PARA IMPACTO

O que é esse manual e a guem se destina?

O Manual do Investimento para Impacto visa apoiar os
investidores para impacto recém-chegados ou em fase
inicial, oferecendo uma visao sobre “o que funciona”
no ecossistema europeu. Ele apresenta estratégias e
melhores praticas para a aplicacdo da abordagem da
Venture Philanthropy.

Essa € a quinta edicdo de um documento de trabalho
que foi publicado pela primeira vez em 2008, incorpo-
rando um acumulo de mais de dez anos de investigacdo
conduzida pelo Centro de Conhecimento da EVPA.

Ao longo do documento, mostramos o passo a passo
dos diferentes quadros desenvolvidos pela EVPA.
Especificamente, ilustramos as abordagens das trés
praticas da Venture Philanthropy e do investimento
para impacto (ou seja, financiamento personalizado,
apoio ndo financeiro e medicdo e avaliacdo de impacto)
e para a gestdo de uma estratégia de saida. As trés
praticas sdo introduzidas no inicio do documento.

Foi dada atencédo especial para os 10 Principios dos
Investidores para Impacto, uma Carta que estabelece
os dez principios que definem e impulsionam os inve-
stidores para impacto. Mapeamos cada principio da
Carta em todo o manual para ajuda-los a incorporar seu
conteudo em suas estratégias e atividades.

Esse documento é um guia do investimento para
impacto, assim como uma compilacdo da pesquisa e
dos recursos da EVPA. Ele incorpora mencgdes e links
para os materiais mais relevantes a serem considerados
em cada secdo.

A edicdo estd dividida em quatro partes. Primeiro,
descrevemos o processo de criacdo de uma organ-
izacdo gue investe para impacto. Em segundo, analis-
amos a forma de definir a estratégia de investimento.
Depois, mergulhamos em cada etapa desse processo.
Por fim, analisamos a execu¢do do processo de saida.

Para navegar melhor neste manual e compreender o vocabulario

do setor de impacto, consulte o nosso
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https://evpa.eu.com/glossary

Venture Philanthropy - Principais Definicoes

Venture Philanthropy (VP) é uma abordagem de alto
envolvimento e longo prazo pela qual um investidor para
impacto apoia uma organizacdo de proposito social
(OPS) para ajuda-la a maximizar seu impacto social.

Os principais atores envolvidos sdo investidores para
impacto, organizacdes de propdsito social e benefi-
ciarios finais:

e Os investidores para impacto podem ser
financiadores altamente engajados ou
investidores sociais (como fundacdes,
fundos de impacto social). Eles estdo
dispostos a assumir riscos que a maioria dos
outros investidores ndo estd preparada para
assumir com o objetivo de apoiar solucdes
inovadoras das OPSs. Eles adotam a abor-
dagem de Venture Philanthropy para apoiar
as OPSs a maximizarem seu impacto social.

e As organizacdes de propdsito social (OPS)
podem ser, por exemplo, empresas soci-
ais, ONGs ou instituicdes de caridade. Elas
podem ser geradoras ou ndo de receita. Elas
tém uma solugao para resolver uma questao
social ou ambiental urgente, mas muitas
vezes precisam de recursos (por exemplo,
financiamento, recursos humanos, suporte
organizacional).
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¢ Os beneficidrios finais sdo agueles que se
beneficiam dos servicos ou produtos das
OPSs; como minorias, pessoas em situ-
acdo de pobreza, pessoas com deficién-
cia, mulheres, criang¢as, migrantes ou o
meio ambiente.

Os investidores para impacto adotam a abordagem da
Venture Philanthropy por serem altamente engajados e
comprometidos no longo prazo, aplicando trés praticas
centrais para apoiar as OPSs:

Financiamento Personalizado (FP) -
VP Pratica #1

Apoio ndo financeiro (ANF) -
VP Pratica #2

Medicdo e Avaliacdo de Impacto (MAI) -
VP Pratica #3

1. EVPA usa deliberadamente o termo «social» em nome da simplicidade,
mas o termo preciso seria «societal» porque o impacto pode ser social,

ambiental, médico ou cultural.
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Os 10 Principios dos Investidores para Impacto

Os investidores para impacto sdo guiados por 10 princi-
pios dispostos na Carta da EVPA, que define as carac-
teristicas desses atores.

Para endossar os 10 principios, assine
Carta de Investidores para Impacto!

1.

10 SA_O FOCADOS NA

b SOLUCAO DE PROBLEMAS E
MANTEM ELEVADOS | ORIENTADOS PARA BUSCAR
PADROES ETICO SOLUCOES, INOVANDO A
MANEIRA DE RESOLVER

9 DESAFIOS SOCIAIS 2
TRABALHAM PARA )
PROMOVER A MOBILI- COLOCAM O

BENEFICIARIOS FINAIS
NO CENTRO DAS
SOLUGOES

ZAGCAO DE RECURSOS
NO ECOSSISTEMA DE
IMPACTO SOCIAL

8. INVESTIDORES 3.

PROATIVAMENTE COMPROMETEM-SE A
MELHORAM A PARA LONGO PRAZO, PROCU-
COLABORAGAO RANDO OBTER IMPACTO

COM OS OUTROS IMPACTO DURADOURO

ASSUMEM RISCOS QUE
A MAIORIA DOS INVES-
TIDORES NAO ESTA

PREPARADA PARA
ASSUMIR

7.

ADEQUAM O SEU APOIO
FINANCEIRO AS NECESSI-
DADES E CARACTERISTICAS
DAS ORGANIZAGCOES COM
PROPOSITO SOCIAL

FORNECEM VASTO |  \eneM E AVALIAM O
APOIO NAO IMPACTO SOCIAL
FINANCEIRO

Figura 1: 10 Principios dos
Investidores para Impacto
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https://evpa.eu.com/sign-the-charter

Os 10 principios da Carta de investidores para impacto
da EVPA (Figura 1) identificam as caracteristicas
distintivas que diferenciam esses investidores de
outros provedores de capital que também buscam o
impacto positivo na sociedade. Assim, a Carta ajuda
os investidores para impacto a descreverem melhor
como eles geram impacto social, em um momento
em que o crescente interesse no ecossistema de
impacto por diferentes tipos de investidores esta
levantando a necessidade de transparéncia, integridade
e clareza em torno do foco no impacto.

Os investidores para impacto visam aplicar os 10 princi-
pios na pratica e integra-los em suas estratégias e
atividades. Desse modo, a Carta ndo so define a singu-
laridade dos investidores para impacto, mas também
representa um caminho para eles e para novas organ-
izacdes que aderem a esse ecossistema.

Cada principio se traduz em trés afirmacdes ilustrativas.
Ao longo desse manual, os 10 principios e afirmacdes
ilustrativas sdo alocados em capitulos nos quais eles
sdo particularmente relevantes, a partir do principio 1
apresentado abaixo.

Aplicando a Carta de Investidores para Impacto -

Principio 1

* Dedicar-se principalmente a mitigar ou mesmo eliminar

1 totalmente desafios sociais.

SER FOCADO NA
SOLUGCAO DE PROBLEMAS E

ORIENTADO PARA BUSCAR
SOLUCOES, INOVANDO A
MANEIRA DE RESOLVER
DESAFIOS SOCIAIS.

IIl. ESTRATEGIA DE
INVESTIMENTO
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e Buscar proativamente solu¢cdes que abordem as causas
dos problemas sociais.

« Estar disposto a encontrar e apoiar as solu¢cdbes com
potencial de transformar a maneira como um problema
social é abordado.
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O Espectro do Ecossistema de Impacto

No relatério “15 Years of Impact - Taking Stock and
Looking Ahead”, a EVPA incluiu o espectro do ecos-
sistema de impacto apresentado na Figura 2, que
define a posicdo e o papel dos diferentes tipos de
investidores ativos dentro da comunidade de impacto.

Entre a concessao tradicional de subsidios e o Inves-
timento Socialmente Responsavel (ISR), a EVPA iden-
tifica duas estratégias principais de impacto: investir
para impacto e investir com impacto.

Os investidores para impacto aplicam a abordagem

da Venture Philanthropy, adaptando sua oferta finan-
ceira, fornecendo apoio ndo financeiro e medindo e

INTRODUGAO

avaliando o impacto social. Esses investidores tomam
como ponto de partida as necessidades da organizacédo
de propdsito social (OPS) e utilizam engenharia reversa
para entender quais instrumentos financeiros sdo os
mais apropriados para apoid-los. Eles estdo dispos-
tos a assumir riscos que ninguém mais pode - ou estad
preparado para - assumir. Os investidores com impacto,
por sua vez, precisam garantir um certo retorno finan-
ceiro sobre seu investimento, paralelamente ao impacto
positivo que pretendem gerar. Eles assumem um nivel
de risco limitado, muitas vezes investindo em modelos
de negdcios que tenham histérico comprovado
tanto de desempenho financeiro quanto de perfor-
mance de impacto.
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Financiamento Personalizado (FP) - VP Pratica #1

O Financiamento Personalizado é o processo de
escolha dos instrumentos financeiros mais adequa-
dos para apoiar uma OPS. Esses instrumentos incluem
subvencado, empréstimo/divida, patriménio e instru-
mentos financeiros hibridos, como financiamento meza-
nino, empréstimos/dividas conversiveis, e subvencdes
recuperdveis/conversiveis. A escolha dos instrumentos
financeiros depende de uma série de fatores, tais como
as expectativas de retorno financeiro e disposicdo de
assumir riscos por parte do investidor para impacto; o
modelo de negdcios e o estadgio de desenvolvimento
das OPSs; e o macroambiente em que as OPSs operam.

Em seu relatério “Financing for Social Impact -
The key Role of Tailored Financing and Hybrid
Finance”, a EVPA desenvolveu um processo em
trés etapas para o Financiamento Personalizado
(ver Figura 3).

A etapa 1 refere-se a avaliagdo das pré-condi¢cdes do
investidor para impacto. Em particular, dois elementos
principais da estratégia do investidor para impacto
influenciam a escolha do instrumento financeiro a ser
utilizado: sua estrutura juridica e suas expectativas de
retorno financeiro/impacto e perfil de risco. Outros
elementos a serem considerados sdo os investidores/
financiadores que apoiam o investidor para o impacto
em si, o ciclo de vida, a duracdo do compromisso,
0 apoio ndo financeiro oferecido e a experiéncia da
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equipe. A avaliacdo das condicdes prévias do investi-
dor para impacto faz parte da definicdo de seu modelo
de financiamento e de sua estratégia de investimento.

A etapa 2 é a avaliacdo das caracteristicas e das neces-
sidades financeiras da OPS. Essas incluem fatores
internos, como seu modelo de negdcios, estrutura
organizacional e estagio no ciclo de vida; e fatores
externos, como o macroambiente e seus stakeholders.
Esta etapa ocorre durante as fases de selecdo e de due
diligence do processo de investimento.

Por fim, a etapa 3 do financiamento personalizado
consiste em compatibilizar as metas do investidor para
impacto com as necessidades da OPS. Considerando os
resultados das etapas 1 e 2, nessa fase os investidores
para impacto analisam se devem utilizar subvencdes,
instrumentos de divida, instrumentos de patrimdnio ou
instrumentos financeiros hibridos para melhor adequar
suas metas as necessidades da OPS. Esta etapa ocorre
durante a fase de decisdao de investimento e estru-
turacdo do negdcio no processo de investimento.

|. CONSTRUINDO UMA ORGANIZACAO
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Avaliar as pré-condi¢coes do
investidor para impacto Avaliar as necessidades
financeiras da OPS

Compatibilizar os objetivos do
investidor para impacto com as
necessidades da OPS

Figura 3: Processo em trés etapas do financiamento
personalizado
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Apoio nao Financeiro (ANF) - VP Pratica #2

O apoio nao financeiro (ANF) é o processo de ofere-
cer servicos de apoio a uma organizacdo de propdsito
social a fim de maximizar seu impacto social, aumentar
sua sustentabilidade financeira ou fortalecer sua resil-
iéncia organizacional.

Existem diferentes tipos de ANF, como o desenvolvi-
mento de uma Teoria da Mudanca (TM) e uma estraté-
gia de impacto; medi¢cdo do impacto; captacdo de
recursos; gestao estratégica de receita; gestdo finan-
ceira; governancga; capital humano etc.

A EVPA desenvolveu uma estrutura de cinco etapas,
exibida na Figura 4, que é analisada no relatdrio
“A Practical Guide to Adding Value Through Non-Fi-
nancial Support”. Para cada etapa do processo, um
investidor deve considerar como isso se relaciona
com o trabalho didrio do financiamento e construcéo
de organizacdes com propdsito social mais fortes. E
por isso que a gestdo do apoio ndo financeiro estd no
centro do processo de ANF. Ela ocorre continuamente
e é facilitada pela integracdo do ANF no processo de
investimento.

Na etapa 1 do processo de ANF, os investidores para
impacto mapeiam seus préprios ativos. Com base nos
seus objetivos de impacto, os investidores para impacto
consideram que tipos de ANF eles tém disponiveis para
ajudar as OPSs a avancar nas trés areas centrais do
desenvolvimento (ou seja, impacto social, sustentabili-
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dade financeira e resiliéncia organizacional). Essa etapa
é definida na estratégia de investimento.

A etapa 2 consiste em avaliar as necessidades da OPS.
Uma avaliacdo simples é feita na fase de selecdo de
negdcios, e uma avaliagdo mais aprofundada é feita
durante a Due Diligence.

A etapa 3 envolve o desenvolvimento do plano de
apoio nao financeiro, que inclui a linha de base, os
marcos, as realizacdes e os resultados esperados
para a OPS. Este plano & desenvolvido durante a estru-
turacdo do negdcio.

A fase de entrega do apoio ndo financeiro, ou
seja, a etapa 4, é realizada durante a gestdo do
investimento. Os modos de prestacdo de apoio ndo
financeiro podem ser a ocupacdo de um assento no
conselho da investida; o assessoramento da equipe
de gestdo; a organizacdo de treinamentos, oficinas
e exercicios praticos; a insercdo da OPS em eventos
externos e a facilitacdo do acesso a network.

Por ultimo, a etapa 5 consiste em analisar o valor e

o impacto do ANF, e ocorre durante a avaliacédo
pos-saida, ilustrada na parte 4.2 deste manual.
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1 ® Mapear
os ativos do
investidor para
impacto

5 m Avaliar o Gestao de 2 |

valor e o apoio nao Avaliar as

impacto . . necessidades
do ANF financeiro da OPS

4. 3.

Desenvolver
o plano de
ANF

Disponibilizar
o ANF

Figura 4: Processo de cinco etapas do apoio nao financeiro
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Medicao e Avaliacao de Impacto (MAI) - VP Pratica #3

Na definicdo da EVPA, a pratica de medicao e aval-
iacdo de impacto (MAI) consiste em medir e moni-
torar a mudanca criada pelas atividades de uma
organizacdo, e usar essas informacdes/dados para
refinar atividades a fim de aumentar seus resultados
positivos e reduzir aqueles potencialmente negativos.

A EVPA desenvolveu uma abordagem em cinco etapas
para medir e avaliar o impacto (Figura 5), que pode ser
aplicada tanto por investidores quanto por investidas,
e que é apresentada no “Practical Guide to Measur-
ing and Managing Impact” da EVPA. Essa estrutura
orientou a Norma Européia para medicado e avaliacdo
de impacto desenvolvida pelo grupo de especialistas
da Comissdo Européia sobre empreendedorismo social
“Groupe d’experts de la Commission sur I’'entrepreneur-
iat social - GECES”.

O guia se concentra em dois niveis: como medir e
avaliar o impacto de investimentos especificos (nivel
da OPS) e como o proprio investidor para impacto
contribui para esse impacto (nivel do investidor).

A estrutura de medi¢ao e avaliacdo de impacto da
EVPA é um processo ciclico pelo qual uma organizacao
deve passar mais de uma vez, para melhorar constante-
mente seu sistema de MAI. Esse processo ocorre inte-
gralmente durante a fase de gestdo do investimento.
Entretanto, antes de chegar a um acordo de investi-
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mento, investidor e investida ja devem passar pelas difer-
entes etapas da estrutura e definir a estratégia de MAI.

A etapa 1 consiste em estabelecer objetivos. Ao
definir a estratégia de investimento, os investidores
para impacto devem definir seus préprios objetivos
de impacto. Entdo, durante a selecdo e, mais profunda-
mente, durante a due diligence, os investidores devem
definir objetivos de impacto de longo prazo juntamente
com as OPS sob analise. A etapa 2 envolve uma andlise
das partes interessadas e comec¢a durante a due dili-
gence. Durante a estruturacdo do acordo, os inves-
tidores definem as realizacdes (outputs), resultados
(outcomes) e impacto, e selecionam indicadores que
podem capturar o progresso da OPS em relacdo aos
resultados pretendidos, sendo a etapa 3. O passo 4
consiste em verificar e avaliar o impacto que foi gerado.
Isso é realizado pela primeira vez no decorrer da due
diligence e repetido apds a saida do investimento, ou
seja, durante a fase de acompanhamento de saida.
A etapa 5, monitoramento e relatdrios, é definida
durante a estruturacdo do acordo: investidores e inves-
tidas decidem como irdo avaliar se os progressos estdo
de acordo com seus objetivos, e como irdo reportar as
partes interessadas e a comunidade em geral. A etapa
5 também é repetida apds a gestdo do investimento
(ou seja, durante a fase de acompanhamento de saida).

QUE INVESTE PARA IMPACTO
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Figura 5: Processo de medicédo e avaliacdo de impacto em
cinco etapas
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Construindo uma
Organizagdo que

Investe
para Impacto

Definicdo do modelo de financiamento e da
estrutura juridica

etapa 1 do FP

2. Desenvolvimento de uma estratégia
sustentdvel de captacao de recursos

3. Recrutamento de um CEO e da
equipe de gestdo

4. Definicdo do papel do conselho

5. Cumprimento de altos padrdes éticos G
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Estratégia de
Investimento

Definicdo de como medir e avaliar o
impacto social

etapa 1 de MA

2. Definicdo dos problemas sociais a
enfrentar e aplicacdo de
estratégias apropriadas

3. Definicdo do foco geografico

4, Definicdo dos tipos de organizacdes de
propdsito social a apoiar

5. Selecado dos instrumentos
financeiros a serem utilizados para
apoiar cada OPS

etapa 1do FP

Definicdo do apoio ndo financeiro
a oferecer

etapa 1 do ANF

6. Definicdo de como colaborar °
com outros atores

7. Considerar a saida ja como parte da
estratégia de investimento

Saida etapa 1
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Processo de
Investimento

1.  Selecdo de negdcios

etapa 2 do FPY etapa 1 de MAI

etapa 2 do ANF | etapa 1 da saida

2. Due diligence

etapas 1, 2 e 4 de MAI | etapa 2 do FP

etapa 2 do ANF | etapa 2 da saida

3. Decisdo de investimento e estruturacao
de negdcios

etapas 3 e 5 de MAI | etapa 3 do FP

etapa 3 do ANF | etapa 2 da saida

4. Gestao de investimentos
MAI - gestdo de impacto °

etapa 4 do ANF || etapa 3 da saida

Il. ESTRATEGIA DE Ill. PROCESSO DE
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1.

Gerenciamento de saida

etapa 4 da saida

2.

Acompanhamento de saida

etapas 4 e 5 de MAI| etapa 5 do ANF Jetapa 5 da saida

LEGENDA

— Principio da Carta
de Investidores
para Impacto

ISl ERo eV WAl — Estrutura da EVPA
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l. CONSTRUINDO UMA
ORGANIZACAO QUE
INVESTE PARA IMPACTO

Um investidor para impacto deve considerar algumas
questdes ao criar uma organizacdo gue invista
para o impacto.

Primeiramente, antes de criar essa organizacao, deve
ser considerado o tipo de modelo de financiamento
gue serd aplicado e a melhor estrutura legal para
estabelecer esse modelo. Em segundo lugar, a captacdo
de recursos é um desafio importante para qualquer
novo investidor para impacto, por isso estratégias
apropriadas devem ser aplicadas. Em terceiro lugar,
o recrutamento do CEO e da equipe de gestdo sera
fundamental para o sucesso da organizacdo. Quarto,
o papel do conselho deve ser definido, assim como
as funcodes e deveres dos membros do conselho. Por
ultimo, qualquer novo investidor para impacto precisa
garantir que ele mantenha altos padrdes éticos na
gestdo de suas atividades.

Il. ESTRATEGIA DE
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CHECKLIST

Definicdo do modelo
de financiamento e da
estrutura juridica

Desenvolvimento de uma
estratégia sustentavel de
captag¢do de recursos
Recrutamento de CEO e da
equipe de gestao

Definicdo do papel do conselho ‘

Cumprimento de altos /

padrodes éticos ’
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1) Definicao do Modelo de Financiamento e da

Estrutura Juridica

Como Comecar a Avaliar as Condicdes Prévias para Oferecer Apoio Financeiro

Varios tipos de instrumentos estdo disponiveis para o
financiamento de organizacdes de propodsito social
(OPS), como doacdes, dividas, instrumentos financeiros
de capital ou hibridos, que incluem financiamento meza-
nino, empréstimos/dividas conversiveis e subvencdes
recuperaveis/conversiveis. Antes de estruturar uma
organizacdo que investe para impacto, o modelo de
financiamento a ser aplicado deve ser definido, aval-
iando as condicdes prévias do investidor para impacto
- OU seja, a etapa 1 do financiamento personalizado. Trés
elementos principais influenciardo a escolha desse instru-
mento financeiro: a estrutura juridica, as expectativas de
impacto/retorno e o perfil de risco.

Nessa fase, uma pergunta bdésica a ser respondida é
se a organizacao que investe para o impacto agird como
um investidor para impacto social ou se ird focar na
concessao de subsidios. Em muitos paises europeus, os
regulamentos fiscais e legais distinguem entre a concessdo
de subvencdes e instrumentos que estabelecem direitos
de propriedade. A concessdao de subsidios geralmente
pode ser feita por organizacdes com status beneficente,
enguanto em varios paises outros tipos de financiamento
podem entrar em conflito com esse formato, embora o
objetivo principal desses instrumentos seja social, guando
utilizados pelos investidores para o impacto. Em muitos
casos, a escolha de instrumentos financeiros terd impacto
na estrutura juridica e fiscal do investidor para o impacto,
e é recomendavel buscar aconselhamento especializado.

INTRODUCAO

Quando a principal atividade da organizacdo que
investe para o impacto é fornecer subsidios para OPSs,
ela tende a ser criada como uma fundacgao. Por meio da
concessdo de subsidios, as fundacdes podem assumir
altos riscos e apoiar solu¢cdes inovadoras. Se o investidor
paraimpacto investe principalmente em empreendimen-
tos sociais por meio de investimento social (utilizando
uma gama de instrumentos financeiros), geralmente é
criado como um fundo de impacto. Os fundos podem ser
por um tempo limitado ou permanentes, o que significa
que eles ndo tém uma durac¢do definida.

Como descrito no relatorio “15 Years of Impact - Taking
Stock and Looking Ahead”, embora os fundos e fundacdes
de impacto tenham sido os primeiros a adotarem a abord-
agem da Venture Philanthropy, cada vez mais atores est&o
entrando na comunidade de impacto, desempenhando
papéis estratégicos. Como, por exemplo, plataformas
de financiamento para investimentos sociais, institu-
icoes financeiras, o setor publico, investidores institucio-
nais, incubadoras e aceleradoras, gestores de ativos,
escritorios familiares, ONGs e instituicdes financeiras de
desenvolvimento.

Junto com o modelo de financiamento e a estrutura legal,
as consideracdes de impacto social sdo os principais
motores dos investidores para impacto. Elas sao anali-
sadas mais detalhadamente durante a definicdo da
estratégia de investimento.

1. CONSTRUINDO UMA ORGANIZACAO
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Financiamento Personalizado (FP)

Ao lado da estrutura juridica e da estratégia de impacto, ha outros fatores ligados ao investidor para

impacto que podem ter implicacdes no modelo de financiamento:

1.

Avaliar as condi¢cdes

prévias do investidor
para impacto

Figura 6: Etapa 1 do financiamento personalizado

Fonte:

Os interesses dos investidores/financi-
adores em termos de qual nivel de impacto
social e qual nivel de retorno financeiro (se
houver) deve ser alcancado.

O ciclo de vida do investidor para impacto
(ou seja, se ele tem uma estrutura finan-
ceira autossuficiente, um ciclo de vida
permanente ou um modelo de captacao
continua de recursos).

A duracdo do compromisso, dada pelo
periodo de tempo que o investidor
para impacto estd disposto a apoiar
uma investida.

O apoio ndo financeiro que a organ-
izacdo se compromete a fornecer a suas
investidas.

A experiéncia da equipe e as habilidades
dos funcionarios na gestdo de diferentes
tipos de instrumentos financeiros.

Relatorio “15 Years of Impact - Taking Stock and Looking Ahead” (EVPA, 2019) - ver Parte 2

Il. ESTRATEGIA DE
INVESTIMENTO

1ll. PROCESSO DE
INVESTIMENTO

IV. SAIDA

23



2) Desenvolvimento de uma Estratégia Sustentavel de

Captacao de Recursos

Recursos e Metodologia para Obter Capital nos Diferentes Estagios de
Desenvolvimento de uma Organizacao que Investe para Impacto

A natureza do fundador afeta o tipo de captacdo de
recursos necessaria. Alguns fundadores individuais e
instituicdes tém sido capazes de financiar totalmente
o investidor para impacto sem a captacdo de recursos
externos, outros se envolvem na captag¢do formal de
recursos de terceiros e alguns utilizam uma combinacao
de ambos. Quando o investidor para impacto esta forte-
mente ligado a uma instituicdo maior, o financiamento é
frequentemente concedido de forma continua por meio
da projecao de or¢camento anual para esse investidor.
Entretanto, em muitos casos, o investidor para impacto
precisa se engajar na captacdo de recursos a fim de
operar e ter dinheiro para investir.

A Prospecc¢ao de Capital de Terceiros com
Sucesso requetr:

*  Uma visdo clara do que se pretende alcancar
com o capital.

e Uma estrutura clara e uma estratégia de
investimento.

e Credibilidade e capacidade de concre-
tizar a visao.

INTRODUCAO

O modelo de financiamento pode representar desafios,
especialmente quando se trata da sustentabilidade
financeira daqueles investidores que ndo tém uma
dotacdo e, portanto, precisam contar com a captagcao
de recursos para manter suas atividades. Investir para
impacto requer “capital paciente” que seja flexivel o
suficiente para acomodar circunstancias imprevistas.

Os potenciais doadores e investidores precisam de
clareza sobre o modelo e as metas de investimento
do investidor para impacto. Os fundadores precisam
articular claramente como o dinheiro serd investido;
quais areas serdo priorizadas; qual serd o impacto social
global; e como a organizacdo conseguira atingir seus
objetivos. Também é preciso considerar como a organ-
izacdo que investe para impacto se sustentara ao longo
do tempo. A trajetdria pessoal do fundador serd funda-
mental para isso.

No campo social, os provedores de capital sdo movidos
por uma combinacdo de emocédo e de razao. Eles estardo
motivados a apoiar uma organiza¢do que investe pelo
“cora¢do”, considerando a visdo do bem social a ser
alcancado; mas também serdo fortemente influencia-
dos pela racionalidade, olhando para a viabilidade do
plano e se os objetivos acordados sdo passiveis de
serem alcancados.

1. CONSTRUINDO UMA ORGANIZACAO
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Il. ESTRATEGIA DE
INVESTIMENTO

Potenciais fontes de financiamento:

A rede de contatos dos fundadores - amigos,
familiares e colegas. O conselho diretor
pode ser uma valiosa fonte de financia-
mento, tanto diretamente quanto por meio
de suas redes individuais. Parte disso € uma
guestdo de sorte, mas a experiéncia comer-
cial anterior dos fundadores e seu historico
de realizacoes sdo fatores importantes.

Os fundos de investimento e fundacdes
geralmente fazem doag¢cdes menores para
apoiar projetos. Promover a inovacdo pode
ser uma importante motivacdo para essas
organizacdes, e, portanto, é provavel que
elas destinem o primeiro fundo a uma area
geografica especifica.

As corporacdes sdo uma importante fonte
de capital, geralmente para investidores
sociais corporativos, que estdo se tornando
cada vez mais engajados no ecossis-
tema de impacto.

As vezes, individuos de alto poder aquis-
itivo podem ser abordados por meio
de bancos privados. Um investidor para
impacto consegue entrar em contato com
os assessores filantropicos do banco a fim de
construir um relacionamento de longo prazo.
Oferecer a oportunidade de investir para
impacto pode ser um servico de valor agre-
gado oferecido pelos bancos a seus clientes.

Ill. PROCESSO DE

As agéncias governamentais por vezes
apoiam esfor¢cos dessa natureza com o obje-
tivo de fomentar novas ideias e desenvolver
o mercado social. No entanto, essa relacao
pode implicar em um processo de nego-
ciacdo muito longo e restricdes operacionais
significativas. Na maioria dos casos, serdo
necessarios outros investidores para apoiar o
esforco e dar mais credibilidade e independ-
éncia ao plano.

Inspire2Care - Karuna Foundation © Leonard Faustle
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Capital Inicial

Pontos principais a serem Considerados antes
de tentar levantar Fundos pela Primeira vez:

Levantar o capital inicial é nitidamente dificil, mas ajuda
se os fundadores puderem comprometer alguns de

seus proéprios recursos para cobrir tanto as necessi-
dades de capital quanto os custos operacionais. Isto
ndo so6 ajuda financeiramente, como também demon-
stra seu compromisso com o projeto.

E essencial educar os possiveis apoiadores sobre os
métodos e os beneficios de investir para impacto.
O primeiro passo nessa direcdo é articular de forma
clara a Teoria da Mudanca, como descrito na parte
2.1 (ver paginas 39-42). Os possiveis apoiadores
podem ter receio de investir em um blind pool - ou
seja, comprometer capital a um fundo cujas metas de
investimento ndo tenham sido identificadas. Portanto,
pode ser necessario pré-selecionar cinco ou seis organ-
izacdes candidatas ao apoio antes de iniciar a captacao
de recursos.

Por fim, o investidor para impacto pode precisar
demonstrar a capacidade da organizacao estabe-
lecendo uma equipe inicial de gestdo antes de captar
recursos. Na auséncia de um grande patrocinador
inicial, a organiza¢do necessariamente crescera lenta-
mente, comeg¢ando com apenas algumas pessoas e se
expandindo enquanto comeca a construir um histoérico.

INTRODUCAO

Ser claro quanto aos objetivos e tentar
articular a Teoria da Mudanca.

Escolher cuidadosamente os poten-
ciais investidores e desenvolver uma
compreensdao do porqué eles gostariam
de apoiar a organizacdo que investe para
impacto - lembrando que cada apoiador em
potencial terd motivacdes diferentes.

Antecipar as questbes complexas e pensar
em como responder de forma confidvel.

Encontrar um patrocinador principal na fase
inicial - buscando identificar uma fundacao,
uma instituicao financeira, individuos de alto
poder aquisitivo ou outras entidades com
uma forte base de financiamento. Isso dara
mais capital e mais credibilidade enquanto
se desenvolvem as operacdes.

Estar preparado para um grande
esforco: a maioria das pessoas contata-
das dird ndo, e serd necessario aprender
com essas rejeicdes e ajustar a abordagem
conforme necessario.

Ser otimista e persistente.

1. CONSTRUINDO UMA ORGANIZACAO
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Fundos de Follow-on (Subsequentes)

Idealmente, os fundos subsequentes ndo devem ser capta-
dos até varios anos apds o inicio das operacdes, de modo
que o investidor para impacto possa apontar os resulta-
dos alcancados com os fundos anteriores. A vantagem
de levantar um fundo subsequente é a existéncia de
uma equipe ja estabelecida, uma carteira de investimen-
tos definida e evidéncias para apoiar o argumento de
gue a intervencdo teve um impacto positivo. A linha de
captacdo de recursos pode ser baseada no histérico
desenvolvido e no progresso que foi alcancado, facilitando
esse processo.

Entretanto, passar da fase inicial para a fase subsequente
pode ser dificil. Alguns apoiadores estardo mais anima-
dos pela excitacdo de uma startup e pela oportuni-
dade de investir em um novo conceito. Além disso, os
fundadores podem ter esgotado o interesse de sua rede
imediata e podem ter que comecar a prospectar mais
agressivamente.

O perfil dos investidores para a segunda ou terceira vez
é bastante parecido com os financiadores inicialmente
identificados, mas dependendo da forca do investi-
mento, eles podem oferecer uma melhor recepc¢ao. Por
exemplo, os investidores institucionais serdo dificeis de
atrair na fase inicial, mas pode fazer sentido trazé-los
para um financiamento subsequente. Entretanto, como
destacado no relatério da EVPA “Learning from Failures
in Venture Philanthropy and Social Investment”, os inves-
tidores institucionais tendem ainda a se concentrar mais
em alcancar altos retornos financeiros, algumas vezes
em detrimento do impacto social.

Fonte:

Pontos Principais a serem Considerados para
Fundos Subsequentes:

e Utilizar estudos de caso do portfélio em que
o valor agregado entregue e o beneficio
social alcancado podem ser claramente
demonstrados. E importante ter cuidado
para ndo haver exageros nas alegac¢des e
que elas possam ser substanciadas.

e Refinar a estratégia de direcionamento.
Pode haver subgrupos de potenciais finan-
ciadores que estejam interessados em alguns
setores-alvos ou em certos tipos de investi-
mentos realizados. O desenvolvimento de
relacionamentos com esses financiadores
desde cedo, construindo um clima de confi-
anca e apoio, deve ser uma prioridade.

Outros Métodos de buscar Capital

Os investidores para impacto tém buscado encontrar
fontes de receita complementares como soluc¢do para
as questdes de sustentabilidade financeira. Adicionar
atividades secundarias (como consultoria), encontrar
maneiras de reciclar capital (por meio de instrumentos
de divida e reinvestindo ganhos) e gerar economias
de escala nas taxas de administracdo (por meio da
captacdo de recursos maiores) sdo exemplos de méto-
dos para obter mais recursos.

Relatorio “Learning from Failures in VVenture Philanthropy and Social Investment” (EVPA, 2014).

Il. ESTRATEGIA DE
INVESTIMENTO

Ill. PROCESSO DE

IV. SAIDA

INVESTIMENTO

27



3) Recrutamento de CEO e da Equipe de Gestao

O que é Preciso ter Atencao ao compor uma Equipe

O CEO de uma organizacdo recém-criada pode ser
um fundador ou um individuo recrutado na fase inicial
pelos fundadores. O CEO, a equipe de gestdo e o
conselho devem compartilhar entre eles uma mistura
de habilidades e conhecimentos que possam satis-
fazer um conjunto muito diversificado de exigéncias.

A composicdo da equipe de gestao é evidentemente
importante, mas seria perigoso em uma discussao
geral como essa, ser excessivamente prescritivo. O
profissionalismo é uma condi¢cdo necessaria, mas ndo
suficiente. Idealmente, os funcionarios também devem
“vestir a camisa” - ou seja, serem motivados pelos
objetivos sociais do investidor para impacto.

Uma equipe gerencial deve ser capaz de usar dois
chapéus simultaneamente durante seu trabalho com
OPSs. Seus membros devem compreender as questdes
sociais especificas que a OPS aborda e a sua estratégia
de atuacdo. Eles também devem manter uma perspec-
tiva de investidor que considere tanto o desempenho
da OPS guanto seu alinhamento com os objetivos da
organizacdo e com o restante de sua carteira.

Uma peguena equipe, normalmente de uma a quatro
pessoas, pode ser um numero apropriado para
comecar. O perfil pode se concentrar em pessoas
gue sdo pacientes o suficiente para entender como

INTRODUCAO

funciona o campo social, mas que podem n&o ser
necessariamente do setor. Em geral, existe a neces-
sidade de uma mistura de antecedentes sociais e do
setor privado.

Pode ser dificil atrair candidatos ideais no inicio.
Se for necessario um compromisso, calibre e ener-
gia sdo preferiveis do que experiéncias relevantes.
Pode ser necessario promover um determinado cargo
qguando a contratacdo tiver demonstrado sucesso.

A maioria dos investidores para impacto de sucesso
na Europa comeg¢ou com equipes de alto calibre que
possuem experiéncia significativa - seja por parte dos
fundadores ou adquirida por meio de recrutamento.
De acordo com o relatério da EVPA “Learning from
Failures in Venture Philanthropy and Social Invest-
ment”, muitas vezes os membros da equipe ideal tém
habilidades financeiras basicas. E melhor contratar
pessoal com uma sélida formacdo empresarial ou
financeira (incluindo planejamento de negdcios e habi-
lidades financeiras) que possa, entdo, aprender como
aplicar suas aptiddes ao setor social.

1. CONSTRUINDO UMA ORGANIZACAO
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Equilibrando a perspectiva do setor social
e a perspectiva do investidor:

Diferentes investidores para impacto adotaram abor-
dagens distintas na formacéo de equipes a fim de
alcancar o equilibrio entre a perspectiva do setor social
e a perspectiva do investidor, entre elas:

e Contratando ambos os conjuntos de habi-
lidades para a equipe de gestdo, ou seja,
contratando uma equipe muito diversificada
e trabalhando muito para garantir que eles
aprendam uns com os outros - construindo
uma cultura de aprendizado.

e Contratando uma equipe com antece-
dentes que complementam o histdrico
dos fundadores.

e Contratando uma equipe com formagcao
em investimentos e desafiando-os a desen-
volver um conhecimento profundo do
campo a um ritmo rapido.

Fonte:

Relatorio “Learning from Failures in Venture Philanthropy and Social Investment” (EVPA, 2014) - ver paginas 39-41
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4) Definicao do Papel do Conselho

Como Selecionar Corretamente os Membros do Conselho e que Papéis eles

podem Desempenhar

O papel do conselho deve ser determinado desde
cedo - idealmente pelos fundadores e qualquer outro
membro que esteja no inicio. Deve-se observar que o
papel do conselho ird evoluir a medida que a organ-
izacdo que investe para impacto passar da fase inicial
para um momento mais “estavel”. Na fase inicial, seu
papel e sua composicdo serdo fortemente influencia-
dos pelas necessidades da organizacdo e da equipe
administrativa. A longo prazo, os conselhos assumiram
o tipo de governanca tradicional e funcdes de super-
visdo observadas em empresas/organizacdes maduras.

E provavel que o nivel de engajamento do conselho
seja alto - possivelmente até mesmo “pratico” -
durante a fase inicial. Seus membros devem ser sele-
cionados se puderem dedicar o tempo necessario
e se estiverem pessoalmente comprometidos com
0 sucesso da organizacdo. Os representantes dos
doadores/investidores no conselho provavelmente
representardo a organizacdo externamente, inclu-
sive por meio de atividades de captacao de recur-
sos e marketing, enquanto os membros que sao
contratados para trazer habilidades e conhecimentos
especificos tenderdo a ser os que se envolvem diret-
amente com a equipe de gestdo das organizacdes de
propodsito social.

INTRODUCAO

Durante a fase inicial, qguando a organizacdo como um
todo estd em um modo de aprendizagem com relacdo
a tomada de decisdes de investimento, é provavel que
o conselho atue como um comité de investimento
para deliberacdo final. Mais tarde, os conselhos podem
considerar que foram estabelecidos processos adequa-
dos de tomada de decisdo e podem permitir que o
comité de investimento assuma o processo decisorio.

Como o conselho estd frequentemente envolvido no
processo de decisao dos investidores para impacto,
ha necessidade de uma estrutura de governanca que
inclua uma mistura equilibrada de experiéncias tanto do
setor privado quanto do setor social. Os membros do
conselho devem ser escolhidos com base em sua abor-
dagem empreendedora, bem como em sua mentali-
dade colaborativa, paciéncia e altos padrdes éticos.

Por fim, o tamanho do conselho deve ser mantido
pequeno, normalmente de trés a cinco membros. Nos
casos em que uma organizacao que investe para o
impacto precise de um conselho maior (na hipotese de
varios assentos serem solicitados pelos investidores),
recomenda-se que as atividades de participacdo ativa
do conselho sejam atribuidas a um sub-comité menor,
gue pode se reunir com freqUéncia (por exemplo,
mensalmente).

1. CONSTRUINDO UMA ORGANIZACAO
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Fatores para o Estabelecimento do Conselho:

Alguns dos fatores para estabelecer o papel, foco e
composicdo do conselho durante a fase inicial incluem:

A necessidade de aumentar a rede (tanto do . Captacdo de recursos.
lado da captacado de recursos como do lado

do investimento)..
Fornecer habilidades, experiéncia e conhe-

As relacbes publicas e a construcao do
perfil do investidor para impacto. cimento para a equipe de gestédo.

© Social Bee
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5) Respeito a Altos Padrdes Eticos

Como Garantir a Preservacdo de Altos Padrdes Eticos na Gestdo das Atividades

Como os investidores para impacto visam alcancar
mudanc¢as no sistema, eles devem respeitar altos
padrdes éticos na gestdo de suas atividades.
A EVPA desenvolveu um Coédigo de Conduta como
um conjunto de principios minimos, cujo cumprimento
é obrigatdrio para seus membros.

O Cdédigo de Conduta € baseado nos principios de:

¢ Transparéncia, o que implica na abertura das oper-
acdes da organizacdo e permite o desenvolvi-
mento da relacdo de confianca entre os atores do
ecossistema de impacto, melhorando a reputacao
da industria.

¢ Comportamento ético, que compreende integri-
dade, justica e responsabilidade.

¢ Aintegridade implica em ndo obter vantagem
competitiva e sucesso comercial por meio de
praticas manipuladoras.

e Ajustica estarelacionada ao cumprimento das
regras existentes.

* Avresponsabilidade implica em responder pelos

préprios erros e usad-los como uma ferramenta
de aprendizagem.

INTRODUCAO

Respeito mutuo,

estereotipados.

Conduta comercial profissional, garantindo eficién-
cia, sustentabilidade e conduzindo as operacdes de
forma responsavel.

Os principais objetivos do Cédigo de Conduta
da EVPA sdo:

Estabelecer os padrées de conduta para uma
industria em constante desenvolvimento.

Declarar os principios de comportamento
ético para os membros da EVPA.

Afirmar, em nome dos membros, a visdo cole-
tiva de que devem ser observados os mais
altos padrbes profissionais, bem como os
principios justos e imparciais da filantropia,
comércio e investimento.

Abordar as falhas de conduta profissional
quando elas ocorrem dentro da EVPA.

Agircom base no Estado de Direito e nas regras
comerciais da jurisdicdo do membro da EVPA.

1. CONSTRUINDO UMA ORGANIZACAO
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Outro elemento fundamental para a manutencdo de
altos padrodes éticos diz respeito a vontade de coletar e
compartilhar tanto os dados de impacto quanto os finan-
ceiros. Nesse sentido, a EVPA esta empenhada em coletar
e analisar dados de profissionais de toda a Europa, reali-
zando a EVPA Industry Survey desde 2010. Tal pesquisa
apresenta estatisticas independentes sobre o espaco de
impacto, com o objetivo de compreender as estratégias e
praticas dos investidores para impacto. A EVPA acredita
fortemente que a Pesquisa da Industria € uma ferramenta
essencial para que o ecossistema do impacto cresca e
liberte seu potencial, e encoraja todos os investidores para
impacto a compartilharem seus dados.

Conforme identificado no “Roadmap for investors for
impact”, incluido no relatério “15 Years of Impact - Taking
Stock and Looking Ahead”, estruturar dados e extrair
informacdes de valor para maximizar o impacto social é
um objetivo fundamental dos investidores para impacto.
A EVPA afirma que, na préoxima década, esses investi-
dores devem ser capazes de (i) usar dados e evidéncias
para antecipar questdes de longo prazo que afetardo
as pessoas e o planeta, e agir; e (ii) agregar dados e
compara-los com parédmetros de referéncia para mostrar
contribuicdes e progressos na comunidade de impacto.

Aplicando a Carta de Investidores para Impacto -

Principio 10

10.

MANTER ALTOS PADROES .
ETICOS

Fontes:
Code of Conduct of EVPA (2020)
Industry Survey of EVPA (2010 - 2020)

« Comportar-se eticamente, garantindo integridade, justica e
responsabilidade.

Adotar a transparéncia.

e Acreditar no poder da evidéncia.

Relatdrio “15 Years of Impact - Taking Stock and Looking Ahead” (EVPA, 2019) - ver “Roadmap for Investors

for Impact” nas paginas 88-89
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Il. ESTRATEGIA DE INVESTIMENTO

A estratégia de investimento do investidor para impacto é composta por oito
elementos principais:

Il. ESTRATEGIA DE
INVESTIMENTO

A estratégia de medicdo e avaliacdo
de impacto e o desenvolvimento da
Teoria da Mudanca.

O foco social das operacdes.

O foco geografico das operagdes.

O tipo de organizacdo de proposito
social apoiada.

O tipo de instrumentos financeiros utilizados
- o investidor para impacto pode utilizar uma
gama de instrumentos financeiros, tais como
doacdes, empréstimos/divida, capital proprio
e instrumentos financeiros hibridos.

Ill. PROCESSO DE

O apoio ndo financeiro - o investidor para o
impacto precisa decidir quanto apoio ndo
financeiro deve fornecer, que tipo de ANF é
central para sua estratégia de investimento
e quem fornece cada tipo de apoio. O ANF
oferecido precisa estar de acordo com os
objetivos do investidor para impacto em
termos de retorno financeiro e impacto social,
conforme definido em sua Teoria da Mudanca.

A colaboracdo com outros atores,
incluindo a politica de co-investimento.

A estratégia de salda - recomenda-se que
os investidores para impacto ja pensem em
como sairdo de seus investimentos como
parte do desenvolvimento de sua estratégia
de investimento, permitindo que eles avaliem
variaveis tais como duracdo e rotas de saida
em potencial.

IV. SAIDA

INVESTIMENTO
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CHECKLIST

Definicdo de como medir e
avaliar o impacto social

Definicdo dos problemas
sociais para enfrentar e
aplicacdo de

estratégias apropriadas

Definicdo do foco geografico

Definicdo dos tipos
de organizacdes de propdsito
social a serem apoiadas

Selecdo dos instrumentos
financeiros a serem utilizados
para apoiar cada OPS

Definicdo do apoio ndo
financeiro a oferecer

Definicdo de como colaborar
com outros atores

Considerar a saida ja como
parte da estratégia de

investimento ’

INTRODUCAO

|. CONSTRUINDO UMA ORGANIZACAO

QUE INVESTE PARA IMPACTO



1) Definicao de como Medir e Avaliar o Impacto Social

Entendendo a Mudanca a ser Alcancada e como Defini-la

O relatdério da EVPA “A Practical Guide to Measur-
ing and Managing Impact” ajuda investidores para
impacto a olhar para a medicdo e a avaliacao do
impacto (MAI) como um processo de aprendizado.
A abordagem em cinco etapas da EVPA orienta esses
investidores a definirem seus objetivos de impacto
social e incorpora-los no sistema geral de medicao,
permitindo que eles gerenciem melhor o impacto
gerado por meio de seus investimentos.

Os investidores para impacto devem passar por todas
as etapas dessa abordagem com suas investidas
durante o processo de investimento, e entdo o processo
de MAI finalmente ocorrera no decorrer da fase de
gestao do investimento.

Os investidores para impacto devem ter em mente que
eles ndo so terao que medir (e eventualmente agregar)
o impacto de suas investidas, mas também avaliar o
impacto de suas proprias atividades. Esse segundo
nivel de medi¢cdo consiste em mensurar o valor do apoio
financeiro e ndo financeiro fornecido. Assim, enquanto
definem a estratégia de investimento, os investidores
para impacto jd comecam a se concentrar na etapa 1
de MAI, ou seja, estabelecendo objetivos no ambito
do investidor.

Il. ESTRATEGIA DE
INVESTIMENTO

Ill. PROCESSO DE

Ha& cinco fatores que os investidores para impacto
devem considerar ao definir o escopo da gestdo
do impacto: (i) qual é sua motivacdo para medir o
impacto social; (ii) que recursos podem dedicar a
medicdo do impacto - incluindo recursos financeiros,
humanos, tecnoldgicos e de tempo; (iii) com que tipo
de OPS estdo trabalhando; (iv) que nivel de exigéncia é
necessaria em sua analise de impacto; e (v) qual é seu
recorte de tempo para medir o impacto.

Quanto mais preciso e personalizado for a MAI, menor
serd o risco de ndo alcancar o impacto social preten-
dido ou de gerar consequéncias negativas ndo intencio-
nais. No entanto, os investidores para impacto devem
ter cuidado para ndo exagerar e ainda levar em consid-
eracdo sua funcdo.

IV. SAIDA

INVESTIMENTO
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Definicao da Teoria de Mudang¢a (TM)

Os investidores para impacto comecam definindo seus
proprios objetivos sociais, seguindo com o desenvolvi-
mento de uma Teoria da Mudanca para articular como
e por gque eles esperam alcancar a mudanca, por meio
de suas atividades, para resolver um problema social
especifico. Além disso, uma Teoria da Mudanca bem
articulada também é necessaria para que seja possivel
escolher investimentos em OPSs que possam contribuir
para a solu¢do da questdo social que o investidor para
impacto esta tratando.

A Teoria da Mudanca define todos os blocos de
construcdo necessarios para atingir um determinado
objetivo de longo prazo. Esse conjunto de blocos de
construcdao conectados é representado em um mapa
conhecido como caminho de mudan¢a ou mudanca
de estrutura, que é uma representacdo grafica
desse processo.

A Teoria da Mudanca e as expectativas de retorno finan-
ceiro sdo os pilares da estratégia de investimento, e
ajudardo os investidores para impacto a refinar ainda
mais sua propria estratégia.

INTRODUCAO

Defini¢cao da TM na Pratica:

O investidor para impacto precisa deter-
minar o problema ou questao social global
que visa mitigar - por exemplo, o desem-
prego dos jovens na Espanha (incluindo
uma avaliacdo da magnitude do problema
como caso base).

O investidor para impacto precisa determi-
nar o objetivo especifico que deseja atingir
- por exemplo, reduzir o desemprego juvenil
na Espanha, investindo (apoio financeiro e
ndo financeiro) em empreendimentos soci-
ais com solugdes inovadoras para introduzir
0s jovens no mercado de trabalho (incluindo
uma avaliacdo das maiores necessidades
desses empreendimentos e como o investi-
dor para impacto pode ajuda-los).

O investidor para impacto precisa deter-
minar os resultados esperados - aquilo
que ele deve alcancar para ser consid-
erado bem-sucedido (os indicadores
contra os quais o investidor para impacto
serd medido) - por exemplo, a reducdo
do desemprego juvenil na Espanha em 2
pontos percentuais em 5 anos.

|. CONSTRUINDO UMA ORGANIZACAO
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Medicao e Avaliacdao de Impacto

Os objetivos selecionados durante a etapa 1 devem ser especificos, mensuraveis, atingiveis, realistas e
com recorte de tempo (SMART).
Na préatica, “SMART” significa:

Especifico (Specific). o objetivo é especifico
se for claramente formulado de modo que as
partes pertinentes o compreendam com faci-
lidade. A parte deve ser capaz de definir o que
deve ser feito, a razdo ou beneficio relacionado
ao cumprimento do resultado ou objetivo e
quais requisitos sdo necessarios.

Mensuravel (Measurable). o objetivo € mensu-
ravel se ele cobrir pelo menos uma medida de
uma métrica de qualidade, quantidade, tempo
e/ou custo-beneficio. Mensuravel significa ndo
apenas cumprir um padrdo, mas avaliar até
gue ponto o padrdo precisa ser cumprido. Sem
uma medida especifica, a parte ndo é capaz de
automonitorar como estd se saindo em relacdo
aos objetivos gerais da organizacdo.

Atingivel (Attainable): o objetivo é atingivel
pela organizacao se for apropriado, dados
0s recursos (tempo, humano, capital,
tecnolégico) que ela tem a sua disposicao.
Ele deve permitir algum estimulo para encora-
jar a organizacao a atingir seus objetivos.

Realista (Realistic). o objetivo é realista se
estiver ao alcance da organizac¢do, dado o
contexto externo em que suas atividades se
desenvolvem.

Com recorte de tempo (Time bound). o obje-
tivo possui recorte de tempo se puder ser
alcancado dentro do periodo de avaliacdo que
foi estabelecido pela organizacéo.

Figura 7: Etapa 1 de MAI

Il. ESTRATEGIA DE
INVESTIMENTO

Ill. PROCESSO DE IV. SAIDA

INVESTIMENTO
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Aplicando a Carta de Investidores para impacto -
Principio 5

e Comprometer-se com um conjunto de principios comuns
de medicdo e avaliacdo de impacto, para maximizar o
impacto social e ao mesmo tempo minimizar o risco de
“impact washing”.

S.
MEDIR E AVALIAR » Coletar dados, ndo apenas para medir o impacto, mas para

O IMPACTO SOCIAL refinar sistematicamente as estratégias de impacto e para

tomar decisdes com mais conhecimento de causa.

e Ajudar as organizacdes de propdsito social a formatar seus

proprios sistemas de medicdo e avaliacdo de impacto para
maximizar o impacto social.

Fontes:

Relatorio “Measuring and Managing Impact - A Practical Guide” (EVPA, 2015).

Cartilha “ITmpact Management Principles”, desarrollado conjuntamente por EVPA vy el Social Value International
(EVPA/SVI, 2017).

Relatorio “Impact Measurement in Practice: In-depth Case Studies” (EVPA, 2016).

INTRODUCAO |. CONSTRUINDO UMA ORGANIZACAO
QUE INVESTE PARA IMPACTO
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2) Definicao dos Problemas Sociais para Enfrentar e a
Aplicacao de Estratégias Apropriadas

Orientacao sobre como Escolher um Foco Setorial

NEST © Joan Bardeletti

Il. ESTRATEGIA DE

INVESTIMENTO
y N

Ill. PROCESSO DE
INVESTIMENTO

Como parte da definicdo da estratégia de investimento,
os investidores para impacto devem definir se eles terdo
um foco setorial (e qual deles) ou se serdo agndsticos
em relacdo ao setor. Por um lado, uma vantagem de ter
um foco setorial é que permite aos investidores para
impacto trazer mais valor agregado nas dreas em que
desenvolveram uma curva de aprendizado. A medicao
do impacto também é facilitada por um claro foco de
investimento em um setor social especifico: havera
menos, se houver, problemas com a coleta de dados
em nivel de carteira.

Por outro lado, ter um portfdlio amplo permite aos
investidores iniciantes apelarem para uma grande varie-
dade de stakeholders. Além disso, os investidores para
impacto que operam em um mercado pequeno podem
ser forcados a se concentrar em multiplos setores, ja
que o fluxo de negdcios relacionado a um setor espe-
cifico seria muito limitado.

A medida que o ecossistema de impacto se torna mais
estabelecido, cada vez mais investidores para impacto
estdo se tornando agndsticos em relacdo ao setor,
buscando oportunidades para investir em empreen-
dimentos inovadores, independentemente da area
em gue essas OPSs estdo ativas. Como consequén-
cia, a grande maioria dos investidores para impacto
apoia multiplos setores e beneficiarios.

IV. SAIDA
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Aplicando a Carta de Investidores para Impacto -
Principio 4

e Estar preparado para assumir riscos financeiros e de impacto
apostando em novas solug¢des.
4.
...ASSUMIR RISCOS QUE « Estar disposto a aceitar uma relacdo risco/retorno menos
A MAIORIA NAO ESTA atraente do que outros investidores, acreditando no impacto

PREPARADA PARA ASSUMIR . -
potencial da solugdo proposta.

* Criar o canal para investidores subsequentes, fornecendo

capital de alto risco no estagio inicial.

INTRODUCAO |. CONSTRUINDO UMA ORGANIZAGAO
QUE INVESTE PARA IMPACTO
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3) Definicao do Foco Geografico

Como Escolher um Foco Geografico garantindo Eficiéncia e Impacto

Os investidores para impacto precisam definir o escopo
geografico de sua atividade como parte de sua estraté-
gia de investimento. A maioria dos investidores para
impacto europeus investe em seu proprio mercado
interno ou em paises em desenvolvimento.

Os investidores para impacto que adotam um foco
internacional enfrentam custos e complexidades de
gestdo adicionais em comparacdo com aqueles que
operam dentro de uma Unica jurisdicdo nacional.

Uma gestdo de portfdlio engajado é mais complicada
se as organizacdes investidas estiverem dispersas por
varios paises, enquanto o desenvolvimento de uma
rede no exterior é necessario para manter o fluxo de
negodcios. Viagens, assessoria juridica e consultoria
tributaria vao impor custos adicionais. Muitas vezes,
os investidores para impacto que operam internac-
ionalmente dependem de escritdrios e parceiros locais.

Il. ESTRATEGIA DE
INVESTIMENTO

Ill. PROCESSO DE

Nesse contexto, também é preciso explorar questdes
sobre o impacto do mercado de investimentos na
regido escolhida. Existe uma grande urgéncia social
gue a organiza¢cao que investe para impacto pode
abordar de forma significativa? Ha fluxo de negdcios
suficiente para garantir gue um nivel apropriado de
investimentos terda resultados?

Um estudo de mercado € normalmente necessario para
compreender dados demograficos relevantes e a quan-
tidade, qualidade e tamanho das metas potenciais
de investimento. Para garantir que o investidor para
impacto possa investir seletivamente em organizacdes
de alta qualidade, o numero de investimentos em poten-
cial deve exceder significativamente o nimero total de
investimentos necessarios para preencher a carteira.

IV. SAIDA
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4) Definicao dos Tipos de Organizacoes de Propdsito

Social para Apoiar

Os Tipos de Organizacdes de Propdsito Social que os Investidores
tendem a Trabalhar e as Formas de Selecionar as Organizacdes Corretas

Ao adotar a abordagem da Venture Philanthropy, os
investidores para impacto podem apoiar diferentes
tipos de OSs, desde instituicdes de caridade e organ-
izacdes sem fins lucrativos até empresas sociais e
negocios de cunho social.

Como mostrado no espectro EVPA (Figura 2 na
pagina 8), ao lado esquerdo, existem organizacdes
de propdsito social que nunca serdo financeiramente
sustentdveis. Essas organizacdes fornecem valiosos
produtos ou servi¢cos sociais sem saida no mercado e
podem, portanto, ser apoiadas por doadores tradicion-
ais e/ou por doadores engajados. Os investidores para
impacto também apoiam OPSs que tenham um modelo
de negdcios com potencial para ser financeiramente
sustentavel, fornecendo subsidios (por exemplo, capital
semente) ou instrumentos financeiros reembolsaveis.

As OPSs com um modelo de negdcios financeiramente
sustentdvel comprovado podem ser apoiadas pelos
investidores para impacto, mas também podem atrair
investidores com impacto, uma vez que ja possuem
trajetdria. Além disso, os investidores com impacto
também apoiam negdcios tradicionais com foco no
impacto social, podendo paralelamente gerar retornos
financeiros sobre seus investimentos.

Il. ESTRATEGIA DE
INVESTIMENTO

Ill. PROCESSO DE

Outro aspecto importante da OPS ¢é seu estagio de
desenvolvimento. As OPSs passam por quatro estagios
sequenciais que constituem seu ciclo de vida: (i) pré-fo-
mento/fomento, (ii) startup/fase inicial, (iii) validacao,
e (iv) preparacao para escala e dimensionamento. Os
investidores para impacto investem principalmente
em organizacdes durante seus estdgios de startup e
validacado, que possuem o potencial de desenvolver
solucdes novas e inovadoras para desafios sociais
urgentes. O estagio inicial de desenvolvimento exige
mais “capital paciente” e isso poderia reduzir as possi-
bilidades de financiamento.

Os investidores para o impacto, portanto, assumem o
risco inferido do apoio as OPSs em seus primeiros esta-
gios de desenvolvimento e constroem um canal para
outros investidores, que podem surgir durante a fase de
dimensionamento. No caso das OPSs que nunca serdo
financeiramente sustentaveis, um ator importante em
sua fase de dimensionamento é o setor publico, que
pode reconhecer o valor das solu¢cdes desenvolvidas
pela OPS e considerar assumi-las e dimensiona-las.

3 2
X%

IV. SAIDA
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E finalmente, os investidores para impacto apoiam
OPSs que envolvem ativamente os beneficidrios
finais em suas atividades, e os colocam no centro
das solucdes. As vezes, o fundador da OPS pode ser
o proprio beneficidrio. Dependendo do modelo de
negdcios da OPS, os beneficiarios finais podem ter
duas funcodes: ser funcionario da OPS ou ser cliente
(Hehenberger, 2019). Se os beneficiadrios forem
funcionarios da OPS, eles devem ser tratados como
tal, para que se sintam empoderados e tratados com
dignidade. Quando os beneficidrios sdo clientes, suas
necessidades devem ser bem compreendidas e eles
devem estar envolvidos na criacdo da solucado. Por
fim, se os investidores para impacto quiserem colocar
os beneficidrios no centro das solugdes, eles “devem
confiar-lhes mais acédo, e talvez chama-los de agentes
de mudanca social” (ibid).

Os tipos de beneficidrios finais visados pelas OPSs
apoiadas pelos investidores para impacto sao:
criancas e jovens (incluindo adolescentes, NEETs
etc); idosos; mulheres; pessoas com deficiéncia;
pessoas com enfermidades (mentais ou fisicas); rein-
cidentes; migrantes, requerentes de asilo e/ou refugia-
dos; pessoas desempregadas; comunidades étnicas
minoritarias; e pessoas em situa¢cdo de pobreza, entre
outros. Como essas categorias ndo sdo mutuamente
exclusivas, algumas OPSs trabalham com mais de uma
categoria ao mesmo tempo.

I. CONSTRUINDO UMA ORGANIZACAO
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Aplicando a Carta de Investidores para Impacto -
Principio 2

« Apoiar solugdes cocriadas com os beneficiarios finais.

2 . * Incentivar as organizacdes de propdsito social a envolver
COLOCAR OS BENEFICIARIOS proativamente os beneficidrios em suas atividades.

FINAIS NO CENTRO DAS
SOLUGCOES

e Ser primariamente responsavel perante os benefi-
ciarios finais.

Fontes:
Relatério “Impact Strategies - How Investors Drive Social Impact” (EVPA, 2018).
Artigo: “The agents of change in social entrepreneurship” (Hehenberger, L., 2019).
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5) Selecionando quais Instrumentos Financeiros serao

Usados para Apoiar cada OPS

Definicdes dos principais instrumentos financeiros

Os instrumentos financeiros sdo contratos que envolvem
transferéncias monetarias por meio dos quais os
investidores para impacto apdiam financeiramente as
organizacdes de propdsito social (OPS). Os instrumen-
tos financeiros utilizados no ecossistema de impacto
sdo amplamente similares aos utilizados na esfera do
investimento comercial, mas também incluem instru-
mentos financeiros de subvencdo e outros formatos
correlacionados.

Os trés principais tipos de instrumentos financeiros:

¢  Asdoacbes sdo um tipo de financiamento na
forma de uma alocacdo de dinheiro que os
investidores para impacto podem oferecer as
OPSs. Da perspectiva das OPSs, as doacdes
ndo prevéem qualquer tipo de reembolso ou
qualquer retorno financeiro a ser devolvido
ao investidor. Da perspectiva do investidor,
as doacoes ndo estabelecem nenhum direito
de propriedade.

de seu potencial de impacto social; e da
prioridade de securitizacdo e reembolso
do empréstimo (por exemplo, empréstimo
sénior e empréstimo subordinado).

Os instrumentos de participacdo sao
contratos pelos quais os investidores para
impacto fornecem financiamento as OPSs
e em troca adquirem direitos de proprie-
dade sobre parte dos negdcios das OPSs.
Essa forma de capital pode ser apropriada
quando a perspectiva de reembolso de um
empréstimo é baixa ou inexistente. Se a OPS
for bem sucedida, a parte do patrimoénio
detém a possibilidade de um retorno finan-
ceiro na forma de pagamento de dividen-
dos e/ou de ganho de capital na saida. Além
disso, ela permite a possibilidade de uma
transferéncia de propriedade para outros
financiadores no futuro.

50

Os instrumentos de divida sdo emprés-
timos que os investidores para impacto
podem oferecer as OPSs com a cobranca
de juros a uma determinada taxa. Os juros
cobrados podem variar dependendo do
perfil de risco da investida (ou seja, a OPS);

INTRODUCAO

Ainda, os investidores para impacto também podem
apoiar as OPSs utilizando instrumentos financeiros hibri-
dos (IFHs). Os instrumentos financeiros hibridos sdo
contratos monetarios que representam uma variacdo ou
combinam caracteristicas dos instrumentos financeiros
tradicionais (doac¢des, instrumentos de divida e instru-
mentos de participacdo), com o objetivo de alcancar o

|. CONSTRUINDO UMA ORGANIZACAO
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melhor alinhamento possivel de risco e impacto/retorno Instrumentos financeiros hibridos - alguns exemplos:
financeiro para investimentos especificos. Como espe-

cialistas da drea descrevem, os IFHs sdo instrumentos . Financiamento mezanino é um hibrido dos
financeiros que tentam conciliar algumas das tensdes instrumentos de divida e participacdo, geral-
basicas entre as exigéncias financeiras dos investidores mente usado para financiar o dimensiona-
e a motivacdo do impacto dos empreendedores sociais mento de uma organizacdo. Embora seja
(Varga e Hayday, 2019). semelhante ao capital de divida, normalmente

é tratado como capital préprio no balanco
patrimonial da organizacao. O financiamento
mezanino envolve a provisdo de um emprés-
timo de alto risco, cujo reembolso depende do
sucesso financeiro do OS. Esse instrumento
financeiro hibrido faz a ponte entre a divida e
o patrimoénio/subvencao por meio de alguma
forma de participacao na receita.

. Mutuos conversiveis (ou divida conversivel)
sdo empréstimos que podem ser converti-
dos em capital préoprio. Os empréstimos
conversiveis sdo mais frequentemente
utilizados para apoiar OPSs com baixa
classificacdo de crédito e alto potencial de
crescimento. Os empréstimos conversiveis
também sdo uma ferramenta frequente para
investimento inicial em OPSs recém-criadas,
como uma forma de divida que se converte
em capital proprio em uma rodada de inves-
timento futura. E um instrumento financeiro
hibrido que traz uma protecado (limitada)
do endividamento no inicio, mas que pode
ser convertido em patriménio se a startup
for bem sucedida, enquanto evita a necessi-
dade de valorizar a empresa em um estagio
muito precoce.

1l. ESTRATEGIA DE Ill. PROCESSO DE IV. SAIDA
INVESTIMENTO INVESTIMENTO
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Doacdes reembolsadveis (ou doacdes
conversiveis) sao subvencdes que os inves-
tidores para impacto usam para cumprir
um papel semelhante ao capital prdéprio.
As subvencdes recuperaveis podem incluir
um acordo para tratar o investimento como
uma doacédo se a OPS nao for bem-sucedida,
assim como para reembolsar o investidor
para impacto se a OPS cumprir com sucesso
os KPIs pré-acordados. As subvencdes
recuperaveis sdo planejadas para focar o
recebedor na sustentabilidade e reduzir o
risco de dependéncia da concessao.

Empréstimos em condicdes favoraveis sao
créditos que investidores para impacto
oferecem para as OPSs sem juros (ou seja,
0% de taxa de juros) ou com uma taxa de
juros abaixo do mercado. A principal difer-
enca com as doacdes reembolsaveis reside
no esquema de reembolso, que é acordado
previamente entre as duas partes e ndo é
condicionado a nenhum KPI especifico.

Os acordos de divisao de receita (ou financia-
mento baseado em royalties) sdo instrumen-
tos financeiros hibridos nos quais o investidor
para impacto empresta dinheiro a OPS com
foco em seu futuro fluxo de receita. O capi-
tal inicial acrescido de um juro adicional tem
que ser reembolsado pela empresa até que
o valor pré-estabelecido seja pago de volta
(chamado de “royalty cap”), com reembol-
sos comegando somente quando a empresa
gerar um fluxo de caixa positivo. Os investi-
dores obtém retornos assim que as investidas
atingem um nivel de receita acordado. (Fonte:
Jakimowicz, K, et al., 2017).

Os empréstimos perdoaveis sdo o oposto
dos subsidios conversiveis. Sdo emprésti-
mos que sdo convertidos em subsidios em
caso de sucesso. Se a OPS atingir as metas
previamente acordadas pelo investidor e
pela investida, o empréstimo ndo tem que ser
pago. A OPS suporta o risco total do sucesso
do projeto e, além disso, tem um forte incen-
tivo para que tudo aconteca como planejado.
(Fonte: Oldenburg e Struewer, 2016).

Fontes:

Folheto “Financing for Social Impact - Financial Instruments Overview” (EVPA, 2020).

Relatorio “Financing for Social Impact - The Key Role of Tailored Financing and Hybrid Finance” (EVPA, 2017).

Relatdrio “A recipe book for social finance. Second edition: A practical guide on designing and implementing
initiatives to develop social finance instruments and markets” (Varga, E., and Hayday, M., 2019).

Relatorio “New financial instruments for innovation as a way to bridge the gaps of EU innovation support” (Jakimowicz,
K., et al., 2017).

Artigo “Full spectrum finance. how philanthropy discovers impact beyond donation and investments” (Oldenburg
F., and Struewer, B., 2016).
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Aplicando a Carta de Investidores para Impacto -
Principio 7

* Fornecer financiamento apropriado para apoiar as difer-
entes etapas de desenvolvimento das organizacdes de
7- propdsito social.

ADAPTAR O APOIO

FINANCEIRO AS +  Partir das solucdes da sociedade e pela engenharia reversa
NECESSIDADES E
CARACTERISTICAS DAS
ORGANIZACOES DE

PROPOSITO SOCIAL e Assegurar que haja uma correspondéncia entre o apoio

financeiro que vocé pode oferecer (ou seja, subvencao,
empréstimos, divida, patrimonio ou instrumentos financeiros

do apoio financeiro a ser fornecido.

hibridos - ou uma combinacao deles) e as necessidades da
organizacao de propdsito social.

Nao se esqueca...

Ao definir a estratégia de investimento, a etapa 1 do financiamento
personalizado deve ser aplicada para garantir que a avaliacdo das

condi¢cdes prévias do investidor para impacto seja concluida, como

explicado na parte 1.1 nas paginas 22 e 23.

IV. SAIDA
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6) Definicao do Apoio nao financeiro a ser Oferecido

Decidindo qual Apoio nao financeiro (ANF) conceder as Investidas com Base na

Estratégia de Investimento

A oferta ndo-financeira de um investidor para impacto
pode ser tdo importante para o desenvolvimento da
investida quanto um apoio financeiro fornecido.

Como parte de sua estratégia de investimento, o
investidor para impacto deve primeiro considerar as
possiveis formas de apoio ndo financeiro disponiveis
para ajudar a OPS a avancar em trés areas centrais
de desenvolvimento: impacto social, sustentabilidade
financeira e resiliéncia organizacional. A EVPA faz
distincdo entre apoio especifico e apoio genérico. O
ANF especifico é destinado a impactar uma area espe-
cifica de desenvolvimento da OPS. Os tipos de ANF
gue impactam a drea de desenvolvimento de impacto
social sdo o apoio no desenvolvimento da Teoria da
Mudanca e Estratégia de Impacto, assim como o apoio
na gestdo de impacto. Os tipos de ANF relacionados a
sustentabilidade financeira sdo captacdo de recursos,
estratégia de receita e gestao financeira. Por fim, o
apoio a governanca e o apoio ao capital humano sdo
destinados a fortalecer a resiliéncia organizacional. O
ANF genérico ndo se destina a impactar diretamente
qualguer area especifica de desenvolvimento, mas
contribui para todas as trés de diferentes maneiras.
Exemplos de ANFs genéricos sao: o apoio estratégico
e 0 apoio operacional.

INTRODUCAO

Com base em seus proprios objetivos de impacto e na
Teoria da Mudanca, o investidor para impacto pode
escolher que tipos de apoio ndo financeiro (ANF) sdo
fundamentais para implementar sua estratégia. Uma
vez concluido o exercicio de mapeamento, o investidor
para impacto deve escolher os servicos mais relevantes
e distinguir entre apoio principal e apoio ndo principal.

Recomenda-se que o investidor para impacto defina
quem pode fornecer cada tipo de apoio. A maioria das
organizacdes que investem para impacto oferecem
apoio ndo financeiro por meio de sua equipe interna, e
algumas delas o complementam com o apoio de colab-
oradores externos. Concretamente, as organizacdes
gue concedem subven¢des tendem a delegar seu forne-
cimento de apoio ndo financeiro a contribuintes exter-
nos com mais frequéncia do que os fundos de impacto.

O investidor para impacto também precisa considerar
como ird financiar o apoio ndo financeiro que fornece e
- paraisso - precisa ter uma visao clara do custo real do
apoio nao financeiro fornecido, bem como a estratégia

()
OO
0N

para financiar os diferentes ativos.

O
O
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Figura 8: Mapeamento do apoio nao financeiro com base nas trés
areas principais de desenvolvimento da OPS.

IV. SAIDA
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Apoio Nao Financeiro

Uma decisdo importante a ser tomada nessa etapa
é a origem do apoio ndo financeiro. O ANF pode
ser fornecido tanto pela equipe interna (ou seja,
funcionarios pagos e membros da diretoria) ou
por apoio externo. Os colaboradores externos
podem ser colaboradores préo-bono (por exem-
plo, individuos com habilidades ou conhecimentos
especificos sobre um tdépico, empresas de servicos
especializados etc), colaboradores low-bono (ou
seja, consultores que cobram uma remuneracao
reduzida) ou colaboradores externos pagos (tais
como consultores ou académicos).

1_ Mapear
os ativos do
investidor para
impacto

Gestao de
apoio nao
financeiro

<=

Figura 9: Etapa 1 do apoio n&o financeiro

Aplicando a Carta de Investidores para Impacto -
Principio 6
* Fornecer apoio ndo financeiro altamente engajado para

fortalecer as trés areas centrais de desenvolvimento da
organizacao de propdsito social: impacto social, resiliéncia

6 . organizacional e sustentabilidade financeira.

... FORNECER UM

AMPLO APOIO NAO *  Customizar o apoio ndo financeiro a organizagcdo de

FINANCEIRO propdsito social e suas diferentes fases de desenvolvimento.

* Fornecer tempo suficiente e espaco estratégico para permitir
gue a organizacdo de propdsito social tenha sucesso.

Fontes:

Relatorio “Adding Value through Non-Financial Support - A Practical Guide” (EVPA, 2015).
Coluna de Especialista “Commit time, not only money” (EVPA, 2018).
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7) Definicao de como Colaborar com outros Atores

Colaborando com outros Atores e Trazendo Co-investidores

A colaboracdo com outros atores é particularmente
importante dentro do ambito de impacto. Os principais
agentes com os quais colaborar podem ser outros
investidores para impacto, investidores com impacto,
financiadores tradicionais, investidores tradicionais,
incubadoras e aceleradores ou o setor publico.

Uma forma especifica de colaborar com outros atores
é o co-investimento. O co-investimento pode ser uma
parte importante da estratégia de investimento de um
investidor para impacto. Ela representa uma excelente
maneira de levantar fundos para apoiar OPSs por
meio da abordagem da Venture Philanthropy - e pode
ser mais facil do que levantar fundos para o proprio
investidor. Além disso, ajuda a promover a VP entre um
publico mais amplo. Também elimina o elemento ‘blind
pool’, no qual os investidores sdo solicitados a financiar
organizacdes ndo identificadas. Ele pode ajudar os
investidores para impacto a mirar fundos e fundacdes
adequadas para um determinado investimento. O
co-investimento leva a certas consideracdes de
custo. Alguns investidores podem desejar cobrar
dos co-investidores uma taxa para administrar o
investimento - para compartilhar as despesas gerais.
Isto pode muitas vezes ser uma negociag¢ao dificil.
O co-investimento também pode ser arriscado,
especialmente se os co-investidores ndo tiverem
objetivos similares. Por exemplo, os co-investidores
puramente financeiros podem sair de um investimento,
gue estd indo bem em uma perspectiva de impacto

Il. ESTRATEGIA DE
INVESTIMENTO

Ill. PROCESSO DE

social, se ele ndo gerar o retorno financeiro desejado.
Isto forcaria o investidor para o impacto a procurar
outros investidores ou a cobrir financeiramente a parte
do co-investidor que desistiu, a fim de evitar o risco de
falhar e/ou ter a investida fora do negécio.

Outros aspectos desse relacionamento que devem
ser acordados sdo a participacdo dos co-investidores
nas reunides de revisado, seu fornecimento (ou ndo) de
servicos de valor agregado, ou as obrigacdes comuns
do investidor principal e das OPSs.

Além do co-investimento tradicional, quando multiplos
atores com diferentes estratégias de impacto unem
forcas, eles podem se envolver com financiamento
hibrido. O financiamento hibrido é a alocacdo de
recursos financeiros para investimentos orientados ao
impacto, combinando diferentes tipos de instrumentos
financeiros e diferentes tipos de perfis de risco/
retorno/impacto das organizacdes que investem para
impacto. Dois exemplos comuns de financiamento
hibrido sdo os veiculos de financiamento hibrido
(desenvolvidos em nivel de fundo) e os mecanismos
de financiamento hibrido (desenvolvidos de acordo
com as regras de cada negdcio, por exemplo, titulos de
impacto social, titulos de impacto de desenvolvimento
ou notas de sucesso social). A Parte 3 do relatdério da
EVPA “Financing for Social Impact” analisa esses dois
elementos e suas principais caracteristicas.

IV. SAIDA
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Aplicando a Carta de Investidores para Impacto -

Principio 8

8.

... AUMENTAR

PROATIVAMENTE A
COLABORACAO COM
OUTROS

Ir além do apoio individual as organizacdes de propdsito social
para alcancar mudancas positivas, sistémicas e duradouras em
escala, concentrando-se também na construcdo de um ecoss-

istema propicio (em escala regional, nacional e global).

Reconhecer a importancia de colaborar com os pares quando
isso gerar valor para a solug¢do.

Reconhecer o valor de colaborar com outros no ecossistema

- incluindo o setor publico, organizacdes filantrépicas tradicio-
nais, ONGs, investidores com impacto e corporacdes - alinhan-
do-se a uma visdo de longo prazo.

Aplicando a Carta de Investidores para Impacto -

Principio 9

o.

TRABALHE PARA
PROMOVER A

MOBILIZAGAO DE
RECURSOS NO
ECOSSISTEMA DE
IMPACTO SOCIAL

Fonte:

Compartilne e comunigue seus sucessos e fracassos.

Incentive outros potenciais investidores para impacto a se
juntarem ao ecossistema de impacto social.

Inspire o mundo rumo a um impacto positivo e significativo,
incentivando todos os investidores a integrar consideracdes de
impacto em cada préatica e processo de tomada de decisdo.

Relatorio“Financing for Social Impact - The Key Role of Tailored Financing and Hybrid Finance” (EVPA, 2017) -

veja Parte 3
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8) Compreendendo a Saida ja como Parte da

Estratégia de Investimento

Consideracdes de Saida como Parte da Estratégia de Investimento, de modo que as

Saidas nunca sejam uma Surpresa

A saida é o fim da relacdo entre o investidor para
impacto e a organizacdo de propdsito social. Sua
natureza serd normalmente acordada antes da
conclusdo do investimento. No caso de uma institu-
icdo de caridade, o investidor para impacto serd ideal-
mente substituido por uma combinacdo de outros
financiadores. No caso de uma empresa social, uma
saida pode exigir o reembolso de um empréstimo, por
exemplo, e o tempo dependerd do sucesso comer-
cial da empresa.

Uma estratégia de saida é um plano de ag¢do para
determinar quando o investidor para impacto ndo
pode mais agregar valor a investida, e também para
terminar a relacdo de tal forma que o impacto social
seja mantido ou ampliado, ou que a perda potencial
de impacto social seja minimizada. Ter uma estraté-
gia de saida é necessario para os investidores para
impacto, pois eles estdo comprometidos a gerar um
impacto duradouro.

A saida precisa ser cuidadosamente planejada, geren-
ciada e executada seguindo o “processo da estratégia
de saida”. Esse processo, definido pela EVPA no

relatério “A Practical Guide to Planning and Execut-
ing an Impactful Exit”, € composto por cinco etapas:
(i) determinar consideracdes fundamentais de saida,
(ii) desenvolver um plano de saida, (iii) determinar o
processo de saida, (iv) executar uma saida e (v) acom-
panhamento pds-investimento.

Como essa etapa constitui o ponto final do investi-
mento, a estratégia de saida precisa ser alinhada
com a estratégia de investimento. Para que esse alinha-
mento aconteca, o investidor para impacto deve refletir
sobre sua estratégia de investimento e determinar os
principais elementos que influenciardo sua estratégia
de saida, ou seja, as consideracdes fundamentais de
saida (etapa 1 do processo da estratégia de saida).

—>

EXIT
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As considera¢cdoes fundamentais para a saida:

60

O processo da estratégia de saida

Etapa 1: Determinacao das considera¢gdes fundamentais de saida

Contexto: o foco geografico e setorial de
um investidor para impacto determina o
contexto em que tanto a OPS quanto o
investidor operam e, portanto, influen-
ciard a estratégia de saida, especialmente
em termos de onde sair e como sair.

Tipo de beneficidrio: o tipo e o estagio
de desenvolvimento da investida influen-
ciam como o investidor para impacto sai,
para onde ele pode sair e 0s marcos que o
investidor para impacto e a OPS usam para
definir o processo de saida.

INTRODUCAO

Figura 10: Etapa 1 do processo da estratégia de saida

Tipo de financiamento: cada instrumento
financeiro (empréstimo, participacdo ou
doacdes) tera diferentes beneficios e difer-
entes restricdes na estratégia de saida. O
investidor precisa realizar uma avaliacao
geral dos instrumentos que utiliza para
financiar as OPSs em seu portfélio e como
eles influenciam a saida.
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e Co-investimento: co-investidores com uma ¢ Relacdo com os financiadores: a forma

ampla rede que pode ser alavancada sdo um como o investidor para impacto é finan-
ativo muito importante, especialmente no ciado tem um impacto sobre a estratégia de
processo de saida. Entretanto, o co-investi- investimento e sobre as principais consider-
mento também representa um desafio, pois acdes de saida.

requer alinhamento em diferentes elemen-
tos, tais como estratégia e objetivos de
investimento, trade-offs financeiros e de
impacto e também nos planos de saida.
Um desalinhamento dos co-investidores
na estratégia de investimento pode gerar
problemas durante todo o periodo do inves-
timento e no processo de saida.

Fonte:
Relatoério “Planning and Executing an Impactful Exit - A Practical Guide” (EVPA, 2014)
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Para cada investimento, um investidor para impacto
passa por um processo de investimento como descrito
na Figura 11. Esse processo ajuda a maximizar a real-
izacdo dos objetivos de retorno social e financeiro no
momento da saida. Ao administrar adequadamente
0 processo, o investidor maximiza suas opc¢des de
saida e trabalha para permitir o uso mais apropriado e
impactante de seus recursos. O investidor para impacto
deve planejar, monitorar e executar o investimento com
o objetivo final de deixar para trds uma OPS que tenha
um modelo de negdcios e uma estrutura organizacional
mais fortes e que seja capaz de atrair e gerenciar os
recursos necessarios para buscar seus objetivos de
impacto social a longo prazo.

Depois de avaliar os elementos principais de sua estraté-
gia de investimento, o investidor para impacto analisa
as oportunidades de investimento disponiveis (selecdo
de negdcios). Apds a primeira fase, uma avaliacdo
detalhada (ou due diligence) ajuda o investidor para

INVESTIMENTO

1ll. PROCESSO DE
INVESTIMENTO
y N

Figura 11: O processo de investimenton

impacto a decidir em quais OPSs investir e definir como
estruturar a operacdo (decisdo de investimento e estru-
turacdo da operacdo). A gestdo do investimento tanto
em OPS como em portfdlio segue a fase de avaliacdo
do investimento.

CHECKLIST

Selecdo de negdcios

Due Diligence

Decisdo de investimento e

¥

estruturacdo da operacao

7

Gerenciamento de

investimento

__»
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1) Selecao de Negodcios

Orientacao sobre como ldentificar Potenciais Alvos de Investimento de forma

Alinhada a Estratégia de Investimento

Gerar um fluxo de negdcios de alta qualidade é um
dos desafios mais importantes dos investidores para
impacto e deve receber o mesmo nivel de prioridade
gue a captacdo de recursos. Mesmo que isso ndo seja
imediatamente aparente, a missdo provavelmente sera
tdo dificil quanto a de angariacdo de fundos. Encontrar
oportunidades de investimento que oferecam um bom
ajuste aos objetivos do investidor pode ser crucial para
garantir o investimento. O tipo de beneficidrio que é o
alvo da abordagem da VP por vezes é dificil de encontrar.
De muitas maneiras, os investidores para impacto tém
que ter um papel ativo na criacdo de mercado e boas
idéias podem precisar ser incubadas.

Devido a possivel falta de disponibilidade de organ-
izacoes de proposito social adequadas, a identificacdo
e a abordagem direta de OPSs de interesse é o caminho
recomendado para garantir os negdécios iniciais. Gerenciar
aplicacdes de financiamento abertas é outra op¢do, mas

INTRODUCAO

pode impor uma carga administrativa significativa sem
oferecer nenhuma garantia de sucesso.

Gerenciar um processo de aplicacdo aberto pode criar um
grupo de candidatos decepcionados, o que pode ter um
impacto negativo sobre a reputacdo do investidor. Além
disso, o investidor para impacto tem que decidir se vai
operar um processo “fechado”, no qual ele convida candi-
datos em momentos especificos, ou se tem um processo
permanente de aplicacdes aberto. O primeiro processo
pode ser muito eficiente economicamente em termos
de geracao e processamento de fluxo de negdcios, mas
pressupde (i) bons canais de marketing para que a organ-
izacdo possa transmitir seus processos; (ii) um mercado
de OPSs razoavelmente maduro em que as organizacdes
estardo abertas a responder a um processo fechado; (iii)
uma organizacdo bem conceituada, com uma trajetdria ja
existente; e (iv) uma boa rede que possa apoiar a difusdo
da mensagem.

v
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Diferentes Maneiras de Identificar Potenciais
Alvos de Investimento:

. Fazer networking com intermediarios, outros . Por meio de portfélio de organizacées ja
financiadores e, em particular, potenciais existentes..
co-investidores com um profundo conheci-
mento do campo de interesse (atividade pref- . Por meio de pesquisa documental.
erencial para identificacdo de investidas por
parte de investidores europeus para impacto). . Conectando com fundos de “Venture Capi-
tal” que abandonaram negdcios de alto risco,
. Falar em conferéncias especificas do setor. podendo ser de interesse.

Eau et Vie © Trafigura Foundation
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Outras Medidas podem Ajudar a Otimizar o
Fluxo de Negdcios:

68

No inicio, com o objetivo de ganhos rapi-
dos, escolhendo negdcios de baixo risco.
Algumas primeiras histérias de sucesso
podem ajudar a garantir o financiamento. Os
negdcios que oferecem niveis mais altos de
retorno social irdo, muito provavelmente, fluir
uma vez que um portfélio robusto e de alta
qualidade esteja em vigor.

Trabalhar com um pequeno grupo de co-in-
vestidores alinhados ird melhorar significati-
vamente a qualidade do fluxo de negdcios.
Os co-investidores podem ser fundacdes ou
fundos, outros filantropos individuais, uma
corporacao ou mesmo um financiador estatal.
Se os co-investidores forem mais velhos do
gue a organizacao que investe para impacto,
eles ja terdo canais existentes, além de rela-
cionamentos e conhecimento do mercado,
tudo isso pode economizar tempo para
o investidor.

Selecionar canais de marketing (consider-
ando que, em qualquer caso, o boca a boca é
o canal mais poderoso de todos).

Website, links da internet,
relatorios anuais, publicacdes, apre-

sentacdes em conferéncias, etc.

Investidas atuals.

INTRODUCAO

Expandir a busca amplamente (por exemplo,
publicando informagcdes e formularios de
solicitacdo na internet) pode desencadear
muitas inscricdes, mas elas podem ndo ser de
qualidade adequada. E importante também
comunicar os tipos de projetos que podem
ndo estar no escopo.

Desenvolver um posicionamento claro em
torno de servicos de valor agregado - e artic-
ula-lo muito claramente as OPSs. Ha a neces-
sidade de diferenciacdo em relacdo a todas
as outras fontes de financiamento, incluindo
outros filantropos, financiadores estatais e
corporativos.

Fornecer um exemplo de caso de um inves-
timento ideal.

I. CONSTRUINDO UMA ORGANIZACAO
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Primeira Selecdo de Negécios

O resultado da primeira selecdo é a base para a decisdo
inicial do investidor para impacto. A anadlise detalhada sé
serd concluida para organizacdes com sérias chances de
garantir o investimento. Como tal, a primeira analise ndo
deve consumir muito tempo do investidor.

Primeira Sele¢do - Uma Abordagem em
Duas Etapas:

. Etapa T: Andlise e pesquisa da combinacdo
estratégica entre investidor e investida.
Os aspectos a serem analisados sdo foco
tematico, geografia, tamanho do investi-
mento e relevancia/impacto social.

. Etapa 2: discussdes com a geréncia para se
familiarizar e obter uma visdo geral da organ-
izacdo e suas atividades, projetos, parceiros
etc - incluindo uma avaliacdo preliminar de
suas necessidades e se o investidor para
impacto pode agregar valor.

Estabelecendo Objetivos de Impacto

Os objetivos de impacto do investidor para impacto esta-
belecidos durante a estratégia de investimento orien-
tardo a selecdo de negdcios, reduzindo o tipo de OPSs
que serdo consideradas para investimento. Para cada
investimento potencial, € importante avaliar o resultado
esperado da OPS e como o investidor para impacto
espera contribuir para esse resultado.

No nivel da OPS, os elementos que devem ser defini-
dos sdo (i) o problema social que a OPS esta tentando
resolver, (ii) as atividades que a OPS esta realizando para
resolver tal problema ou questdo social, (iii) os recursos
Ou iNsuUMOoSs necessarios para realizar essas atividades, e
(iv) os resultados esperados.

Nao se esqueca...

Estabelecer objetivos é parte da etapa 1 da medicéo e avaliacdo de impacto, que

comeca a ser desenvolvida no nivel do investidor durante a estratégia de investimento,

conforme descrito nas paginas 39-42.
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Conduzindo uma Primeira Avalia¢do das
Necessidades da OPS

Nessa etapa, o investidor para impacto faz uma avaliacdo
preliminar das necessidades financeiras e ndo financeiras
da OPS (ou seja, a etapa 2 de financiamento personal-
izado e a etapa 2 de apoio ndo financeiro).

Financiamento Personalizado

Durante a primeira andlise, os investidores para
impacto devem comecar a considerar a etapa 2
do financiamento personalizado, que é avaliar
as necessidades financeiras da OPS. Especifica-
mente, eles devem considerar fatores internos e
externos. Os fatores internos sdo o modelo de
negdcios da OPS, a estrutura organizacional e o
estdgio no ciclo de vida. Ja os fatores externos
sdo o macroambiente, que é uma combinacao
de geografia e setor, e as partes interessadas.
Tais fatores s&o analisados mais detalhadamente
durante a fase de due diligence (ver pagina 74).

2.

Avaliar as necessidades

financeiras da OPS

Figura 12: Etapa 2 do financiamento personalizado

Levando em Conta as Principais Considera¢cdes sobre a Saida

O desenvolvimento da estratégia de saida do investi-
dor para impacto é parte integral de sua estratégia de
investimento e o alinhamento de ambos é uma condicéo
prévia crucial para uma saida bem sucedida. As principais
consideracdes de saida desenvolvidas em paralelo

INTRODUCAO

a estratégia de investimento orientar&o o investidor para
impacto durante todo o processo de investimento e espe-
cialmente na selecdo de negdcios, ou seja, na avaliacdo
das oportunidades de investimento que se encaixam com
seu impacto social e suas metas de retorno financeiro.

|. CONSTRUINDO UMA ORGANIZACAO
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Apoio nao financeiro

Uma vez que o investidor para impacto tenha
definido claramente seus objetivos, o que ele
pode oferecer e tenha mapeado seus recursos;
ele segue para o mapeamento das necessidades
de uma OPS especifica para investir, por meio das
trés areas centrais de desenvolvimento (ou seja,

. . - . . . a 2. Avaliar
impacto social, sustentabilidade financeira e resil- ggg%gongg B O ERES
iéncia organizacional). Durante a primeira selecéo, financeiro EREE

o investidor para impacto realiza uma “leve” aval-
iacdo para verificar se as necessidades da OPS \
correspondem amplamente com o que ele pode

oferecer. Uma andlise aprofundada sera realizada -
durante a due diligence e é explicada mais detal-

hadamente nas paginas 75-77.

Figura 13: Etapa 2 do apoio ndo financeiro

Nao se esqueca...

Ao selecionar as OPSs, os investidores para impacto devem levar em conta as consid-

eracdes fundamentais de saida, ja avaliadas durante a estratégia de investimento

(etapa 1do processo de estratégia de saida, nas paginas 60-61).

Il. ESTRATEGIA DE 1ll. PROCESSO DE IV. SAIDA
INVESTIMENTO INVESTIMENTO
y N




2) Due Diligence

Como Realizar a Due Diligence para escolher o Negdcio que esta mais Alinhado

com a Estratégia de Investimento

72

INTRODUCAO

A due diligence, que é uma selecdo detalhada, é geral-
mente realizada (pelo menos parcialmente) por meio
da andlise e validacdo de um plano de negdcios. Sdo de
importancia crucial entrevistas com a geréncia, a equipe
e a diretoria da OPS, assim como revisdo de docu-
mentacdo relevante e pesquisa sobre fontes externas
de informacao.

Discutindo a Estratégia de MAI

Durante a due diligence, os investidores para impacto
devem se aprofundar nas perguntas feitas na etapa 1 do
processo de MAI, analisadas durante a estratégia de inves-
timento (ver figura 7 e paginas 39-42), e durante a selecao
do negdcio (ver pagina 69). Nessa fase, € uma boa ideia
adotar uma perspectiva da base para o topo no processo
de MAI. A partir do modelo de negdcios do poten-
cial beneficidrio, os investidores para impacto podem
comecar a refletir sobre os objetivos que cada investida
pode usar para medir e monitorar o impacto social criado.
Isso deve ser acompanhado de uma analise preliminar
das partes interessadas (etapa 2 de MAI), que é parte
integrante da fase de due diligence. Para evitar o desper-
dicio de recursos, é aconselhavel que os investidores para
impacto aumentem a intensidade da andlise a medida
gue se torna mais provavel que o investimento seja real-
izado. Ao mesmo tempo, os investidores para impacto
devem comecar a verificar o impacto que a OPS alega
ter (passo 4 de MAD).
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Medicdo e Avalia¢do de Impacto

Depois de estabelecer objetivos (etapa 1 do
processo de MAI), os investidores para impacto
realizam analises das partes interessadas (etapa 2).
Um stakeholder pode ser definido como qualquer
parte que afete e/ou seja afetada pelas atividades
da organizacdo. Os investidores para impacto
comecam por identificar os stakeholders, ou seja,
mapeando, selecionando e compreendendo suas
expectativas. Em seguida, eles se envolvem com
os stakeholders selecionados.

Simultaneamente, os investidores para impacto
devem comecar a verificar se a afirmacéao feita
pela OPS de ter impacto social positivo é provavel
de ser verdadeira e, em caso afirmativo, até que
ponto (etapa 4 do processo de MAI).
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Avaliando as Necessidades Financeiras da OPS

Uma primeira avaliacdo preliminar das necessidades finan-
ceiras da OPS deveria ter sido realizada durante a primeira
selecdo de negdcios, como mostrado na Figura 12, pagina
70. Entretanto, durante a due diligence, o investidor para
impacto trabalha em conjunto com a OPS para deter-
minar suas necessidades. A primeira pergunta a ser
respondida nesta fase é: “Existe um mercado (comer-
cial ou publico) para os produtos, servicos ou atividades
da OPS?”. Quatro cendrios sdo possiveis ao analisar o
modelo de negdcios e a estrutura organizacional da OPS:

¢« A OPS tem um modelo de negdcios que
permite que ela se torne autossustentavel,
com uma estrutura organizacional muito
préoxima a uma organizacdo comercial
tradicional.

¢« A OPS tem um modelo de negdcios que
nunca se tornara autossustentavel, com um
status de caridade/ONG.

¢« A OPS tem o potencial para construir o
mercado e depois se tornar autossustentavel.

A OPS tem algumas atividades e/ou produ-
tos/servicos lucrativos, mas combinados com
uma parte que nunca se tornara autossus-
tentavel. Nesse caso, a OPS tem uma estru-
tura hibrida.

INTRODUCAO

Além do modelo de negdcios e da estrutura organiza-
cional, o terceiro fator interno a considerar é o estagio
da OPS no ciclo de vida, que pode ser: (i) pré-fomento
/ fomento, (ii) startup / fase inicial, (iii) validacao, (iv)
preparacdo para escala e dimensionamento. Quanto
ao modelo de negdcios e a estrutura organizacional, e
também para cada etapa de desenvolvimento, existe uma
necessidade de financiamento diferente.

Nessa fase, também é relevante considerar os fatores
externos que terdo um efeito sobre as necessidades de
financiamento da OPS. Os principais fatores externos
sd0 0 macroambiente - ou seja, a geografia onde a OPS
estd operando e os setores em que estd ativa - e seus
stakeholders.

Nao se esqueca...

A avaliacdo aprofundada das necessidades
financeiras da OPS, com base no modelo de
negoécios e no estdgio de desenvolvimento,
faz parte da etapa 2 do financiamento
personalizado, explicada na pagina 70.
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Avaliando as Necessidades da OPS para Fornecer Apoio ndo financeiro

Quanto a oferta financeira, uma primeira avaliacdo das
necessidades da OPS em relacdo ao apoio ndo finan-
ceiro necessario deveria ter sido feita durante a primeira
selecdo, como mostrado na Figura 13 na pagina 71, e é

avaliada profundamente durante a fase de due diligence.

Uma avaliacdo completa das necessidades da OPS é
crucial, pois estabelece as bases para a correspondén-
cia da oferta com as necessidades que acontecerao
no plano ANF. As necessidades das OPSs podem ser
mapeadas usando uma “ferramenta de avaliacdo das
necessidades”. Os pontos a serem avaliados nas trés areas
de desenvolvimento estdo resumidos na caixa de texto

das paginas 76-77.

O processo de due diligence exigird cooperacdo entre
investidor e a OPS, permitindo que cada um deles veja
onde e como pode agregar valor -- € um processo de
aprendizado. A transparéncia € crucial nessa fase, uma
vez que muitas OPSs podem ndo estar familiarizadas
com praticas que o investidor pode considerar como uma
forma padrdo de trabalho. Estar envolvido no processo
de due diligence também cria compromisso e motivacdo
para um resultado positivo. O grau de engajamento
durante o processo de avaliacdo deve ser ponderado em
relacdo ao nivel e a forma de engajamento que o investi-
dor paraimpacto adotara durante a fase de investimento.

Nao se esqueca...

A avaliacdo detalhada das necessidades da OPS faz parte da etapa 2 do apoio ndo

financeiro, como mostrado na pagina 71.

Fonte:

Relatorio “Adding Value through Non-Financial Support - A Practical Guide” (EVPA, 2015)
- veja a ferramenta de avaliacdo das necessidades da OPS nas paginas 70-71
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Avaliar as Necessidades da OPS, de acordo com as Trés Areas de Desenvolvimento, para Elaborar um
Potencial Plano de ANF
Impacto Social

76

Teoria da Mudanca: é vital obter uma
compreensdo detalhada do impacto social
atual e esperado da OPS. Isso ndo apenas
reduz o risco de fazer o investimento errado,
mas também cria uma compreensao comum
do impacto entre todas as partes interessa-
das e permite que o investidor para impacto
e a OPS ‘falem a mesma lingua’. Se uma OPS
estd alegando um determinado resultado,
entdo precisa provar isso. Se a OPS néao
puder fornecer os dados, o investidor para
impacto deve considerar se trara a expertise
e fornecera o apoio necessario para que os
dados possam ser coletados ou questionar se
€ um investimento apropriado.

Sistemas de medicdo de impacto: histérico
da execucdo; etapas de medicdo de impacto;
focos de impacto social; monitoramento e
relatdrios sobre desempenho social. E util,
como parte da fase de due diligence, verificar
se o sistema de monitoramento de impacto
com o qual a OPS ja trabalha é suficiente
para atender as exigéncias do investidor
para impacto. Caso contrario, o investidor
para impacto pode precisar contribuir para
melhord-lo por meio de apoio ndo finan-
ceiro e tais custos devem ser levados em
consideracdo antes de tomar uma decisdo
de investimento.
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Sustentabilidade financeira

Mercado: tamanho de mercado, cresci-
mento, desenvolvimento, segmento, outras
iniciativas/posi¢cdes competitivas. O apelo
de uma OPS especifica também pode fazer
com que o investidor para impacto super-
estime o desenvolvimento futuro de um
mercado: a recomendacado aqui é tentar ser
prudente ao fazer previsdes.

Fontes de receita: tendéncias de financia-
mento e combinacado de financiamentos.

Financeiro: histérico (resultados, finan-
ciamentos anteriores), orcamentos e
previsdes, lacuna de financiamento;
solicitacdo financeira, co-financiamento,
termos de investimento, relatdérios finan-
ceiros e processo de controle em vigor.
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Resiliéncia Organizacional

. Organizagao: estrutura legal; qualidade
da gestdo; governanca; transparéncia dos
resultados; qualidade do conselho. Os consel-
hos de OPSs disfuncionais sdo demorados e
podem constituir um grande problema. As
checagens extensivas das referéncias da
equipe de gestao sdo importantes para ndo
superestimar as capacidades e o espirito
empreendedor da equipe da OPS.

. Operacodes: o que a OPS faz para cumprir com
sua estratégia, incluindo detalhes do modelo
de geracao de receita da organizacéao, se for
relevante. Uma revisao técnica da conven-
iéncia e consisténcia do produto ou servico
que a OPS entrega/performa pode ser parte
do processo.
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Desenvolvimento de um Plano de Saida (l)

Por fim, outra consideracdo que o investidor para impacto

e a OPS devem comecar a considerar nessa fase é o plano
de saida, que é explicado mais profundamente na fase de
estruturacdo do negdcio (ver pagina 88).

78

O Processo de Estratégia de Saida

Usando as principais consideracdes de saida
desenvolvidas na etapa 1, o investidor para impacto
e a OPS devem comecar a trabalhar juntos para
co-desenvolver o plano de saida (etapa 2).

Etapa 2:

Desenvolvimento

de um plano

de saida

E uma etapa essencial porque inclui a construcéo
do plano de negdcios para a OPS, preparando,
assim, a investida para a saida e tornando-a atra-
tiva para potenciais financiadores subsequentes.
O plano de saida comeca na fase de due diligence,
mas € aperfeicoado ainda mais durante a estru-
turacdo do negdcio.

Figura 15: Etapa 2 do processo de estratégia de saida
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3) Decisao de Investimento e Estruturacao de Negodcio

Como tomar uma Decisdao de Investimento e como Estruturar um Negocio para

evitar Surpresas em uma Etapa Posterior

No momento de estruturar o negdcio, um fator crucial
é a relacdo desenvolvida entre a equipe de gestdo da
organizagao que investe para impacto e o candidato ao
investimento. Isso permite que o investidor para impacto
aumente a confianc¢a na capacidade de entrega da OPS
durante a fase de investimento. A interacdo com a poten-
cial investida ajudara a responder a certas questdes
fundamentais, como mostrado na caixa abaixo.

Perguntas que serdao Respondidas
devido a Interacdo com a Potencial Investida

. A lideranca esta verdadeiramente e profunda-
mente motivada pela missdo da organizacdo?

. Esta focada na maximizacdo do impacto
social da organizacéo?

. Existe uma visdo clara de onde a organ-
izacdo precisa estar em trés a cinco anos - e
como chegar 14?

. O conselho agrega valor onde é necessario?

. A organizacdo gue investe para impacto
e a OPS podem trabalhar em conjunto?

Em muitos casos, havera a necessidade de desenvolver
e revisar um plano de negdcios para a OPS escolhida.
Isso pode acontecer em diferentes momentos, depend-
endo do tamanho e das capacidades da OPS. As OPSs
maiores e mais estabelecidas devem ser capazes de
escrever seu proprio plano. Isso garante (i) que o candi-
dato mantenha a propriedade do plano e os objetivos que
ele contém e (ii) que a missdo social seja incorporada a
cultura organizacional - de modo que, no momento da
saida, n&o haja incentivo para descontinua-la.
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Se a OPS for capaz de escrever seu proprio plano,
serd necessario um compromisso limitado do
investidor e o plano de negdcios servird como ponto
de partida para as primeiras selecdes e discussodes.
Entretanto, outras organiza¢cdes precisardao de
assisténcia com o planejamento de negdcios.

O investidor para impacto sé deve ajudar em campos
nos quais ele possa agregar valor. Em todos os casos,
deve haver um senso de desenvolvimento e proprie-
dade compartilhado do plano de negdcios, com
objetivos que incorporem as perspectivas de cada
organizacdo. A cooperacdo no planejamento empre-
sarial cria compromisso e adesao de ambos os lados.
Os planos de negdcios co-desenvolvidos sdo geral-
mente criados apods a conclusdo da primeira selecdo e
discussao (ou seja, havendo uma aprovacgao preliminar).

Ao decidir
mente a recomendacdo é evitar: investimentos

sobre investimentos, geral-
em setores ou geografias em que o investidor para
impacto tenha conhecimentos limitados ou onde o
risco de ndo criar impacto seja muito alto; investi-
mentos feitos muito rapidamente ou apenas para
preencher quotas, sem agregar valor estratégico; ou
por ultimo, investimentos em OPSs que n&o estao pron-

tas para a abordagem da VP.

Para reduzir os riscos de falhas na selecdo do negdcio,
o investidor para impacto deve considerar a realizacdo
de investimentos escalonados em OPSs de interesse. O
investidor pode fazer testes com novas organizacodes,
completando peguenos investimentos inicialmente:
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¢ |sso pode limitar os riscos e minimizar as perdas.

. Fomentar varias OPSs por meio de pequenos
investimentos ou doacdes para capacitacdo pode
permitir a um investidor para impacto conhecer as
OPSs e testa-las sem arriscar fundos substanciais.

A gestdo de decisdes negativas é outra parte impor-
tante do processo de investimento. O investidor para
impacto deve incluir varias etapas de avaliacdo e
tomada de decisdo dentro do processo geral de aval-
iacdo, para que ele possa, quando necessario, recusar
fundos em uma fase inicial do processo de investi-
mento. O solicitante deve ser informado de cada etapa
do processo de tomada de decisdo e dos principais
critérios considerados em cada etapa. Um desafio na
selecdo de um acordo é dizer (logo) ndo a empreendi-
mentos atraentes, mas pouco promissores.

Se e quando uma decisao positiva sobre o investimento
for tomada, entendimentos e acordos devem ser esta-
belecidos em um contrato de investimento entre o
investidor para impacto e a OPS. Antes que isso seja
finalizado, a due diligence legal pode ser realizada para
eliminar, sempre que possivel, o risco de quaisquer
outros obstaculos ou surpresas.

Quando o negodcio estiver estruturado, o investidor para
impacto e a OPS devem trabalhar juntos para discutir
melhor a estratégia de medicao e avaliacdo de impacto,
para escolher os instrumentos financeiros mais apro-
priados, para co-criar um plano de apoio ndo financeiro
e para continuar desenvolvendo o plano de saida.
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Discutindo a Estratégia de MAI (lI)

Durante a estruturacdo do negdcio, investidor e
investida discutem mais profundamente a estratégia
de MAI, concentrando-se na definicdo e selecdo
de realizacdes (outputs), resultados (outcomes)
e indicadores (etapa 3 do processo de MAI) e no
monitoramento e apresentacdo de relatdrios de
resultados (etapa 5).

Com relagdo a etapa 3, os investidores para impacto
se esforcam ndo apenas para medir as realizacdes,
mas também para identificar e medir os resultados.
As realizacdes sdo os produtos e servi¢cos tangiveis
gue resultam das atividades da organizacao, enquanto
gue os resultados sdo as mudancas, beneficios (ou
desvantagens), aprendizados ou outros efeitos
(tanto a longo como a curto prazo) que resultam das
atividades da organizacao.

No que diz respeito ao passo 5, é essencial que o
investidor para impacto trabalhe com a OPS para
desenvolver um sistema de monitoramento de impacto
que possa ser integrado aos processos de gestdo da
organizacdo, definindo prazos para cada indicador,
ferramentas a serem utilizadas e responsabilidades. O
custo de apoiar e manter tal sistema (incluindo tempo
e custos de pessoal) deve fazer parte do orcamento da
OPS g, portanto, a negociacao deve incluir como esse
custo deve e/ou pode ser dividido.
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Medicdo e Avalia¢do de Impacto

Durante a fase de estruturacdo do negdcio, é
importante esclarecer quem é responsavel
por medir cada processo, o que sera util para
realizar a etapa 3 durante a gestdo do inves-
timento. As responsabilidades de quem mede
cada processo devem evoluir ao longo do tempo
a medida que a OPS cresce e se desenvolve, e
devem ser revistas anualmente. Para a medicao
do impacto, as metas, resultados e impactos
esperados, e os indicadores correspondentes
devem ser definidos antes que o investimento
seja feito e acordado pelo investidor para
impacto e a OPS.

Os requisitos de relatdérios (a serem utilizados
na etapa 5) também devem ser acordados
previamente entre o investidor para impacto
e a OPS, de preferéncia envolvendo co-investi-
dores no processo de tomada de decisdo para
eliminar um sobrecarregamento de relatorios
para a OPS. O gerenciamento das expectati-
vas sobre a frequéncia e o nivel de detalhes dos
relatorios e a forma como a OPS reporta reduzird
o risco de problemas no processo mais tarde.
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Escolhendo os Instrumentos Financeiros mais Apropriados

Na fase de estruturacdo do negdcio, o investidor
para impacto e a OPS precisam escolher qual instru-
mento financeiro serd usado para apoid-la. Isso
vem como a etapa 3 do processo de financiamento
personalizado.

As doacdes sdo particularmente adequadas para situ-
acdes em que a possibilidade de gerar receita adquirida
é altamente improvavel, indesejavel ou dificil de
alcancar dentro do horizonte de investimento do inves-
tidor para impacto. Elas sdo fundamentais para criar um
mercado ou para financiar um bem publico que nenhum
investidor privado apoiaria em momento algum. As
doacdes ajudam a construir provas de conceito na
fase de fomento. Entretanto, esses subsidios tém o
potencial de criar uma situacdo de dependéncia da
OPS, caso ndo sejam fornecidos juntamente ao apoio
ndo financeiro adequado para fortalecer a sustenta-
bilidade financeira e a resiliéncia organizacional. As
subvencdes podem dar as OPSs poucos incentivos para
maximizar a eficiéncia dos fundos, escalar as operacdes
e alcangar a sustentabilidade.

Os instrumentos de divida sdo considerados quando o
investidor para impacto esta procurando por um prazo
fixo e um retorno fixo. Para o investidor, eles s&do “mais
seguros” do que capital préprio, mas ndo permitem que
ele tenha qualquer controle sobre as decisdes da OPS.
Além disso, as OPSs em fase inicial de desenvolvimento
podem n&o ter nenhuma garantia a oferecer, o que
implica que a exposicdo do investidor para impacto
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pode acabar sendo a mesma como se ele estivesse
investindo por meio de capital proprio.

Instrumentos de capital proprio devem ser consid-
erados quando houver, ou for provavel que haja, um
mercado disponivel para os produtos, servi¢cos ou ativ-
idades das OPSs. Para o investidor, o capital proprio
garante uma participacdo financeira positiva do
negdécio, mas implica também em compartilhar riscos e
responsabilidades com a investida. O retorno do inves-
timento pode ocorrer durante um periodo de tempo
muito longo e pode exigir quantidades significativas
de outras fontes de capital (por exemplo, doacdes)
para alcanca-lo.

Além de doacdes, divida e participacdo, os investidores
para impacto podem usar instrumentos financeiros
hibridos (IFHs) para apoiar suas investidas. Embora os
instrumentos financeiros hibridos possam ser muito
Uteis para personalizar melhor o apoio as OPSs, eles
exigem organizacdes com conhecimento financeiro
para investir, entendendo a forma de funcionamento
desses instrumentos. Além disso, nem todos os inves-
tidores para impacto podem saber como estruturar e
implantar os IFHs. Em alguns casos, o proprio termo
“instrumentos financeiros hibridos” e o que ele implica
pode até nao ser conhecido, demonstrando que eles
ainda nado sao facilmente compreendidos e utilizados,
tanto pelos investidores quanto por seus beneficiarios
(Varga e Hayday, 2019).
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Financiamento Personalizado (FP)

Uma vez que o investidor para impacto tenha
avaliado as necessidades financeiras da OPS e
considerando os instrumentos financeiros que
tem disponivel, ele pode decidir se deseja ou ndo
investir na OPS. Pode haver dois cenarios distin-
tos: (i) o investidor para impacto tem a possibili-
dade de escolher entre uma gama de instrumentos

para apoiar e que a OPS escolhida inicialmente
busque outros tipos de financiamento.

A Figura 18 mostra como combinar os instrumen-
tos financeiros que o investidor para impacto tem
disponiveis com as necessidades financeiras da
OPS, de acordo com seu modelo de negdcios.

financeiros; ou (ii) o investidor para impacto sé
pode usar um unico tipo de instrumento finan-
ceiro devido, por exemplo, a sua estrutura legal.

No primeiro caso, o investidor para impacto
deve avaliar qual é o melhor instrumento finan-
ceiro a ser utilizado entre as diferentes possi-
bilidades disponiveis, que podem ser bem
sucedidas, considerando as avaliacdes feitas na

3.

Compatibilizar os

etapa 1 e na etapa 2. No segundo caso, o inves-
tidor para impacto precisa avaliar se o Unico

objetivos do investidor
para impacto com as
necessidades da OPS

instrumento financeiro que ele pode implantar é

realmente o mais apropriado para financiar efeti-
vamente a OPS e para combinar suas prdprias
metas com as necessidades da organizagao, ou Figura 17: Etapa 3 do financiamento personalizado

se seria mais conveniente encontrar outras OPSs

Fontes:

Folheto “Financing for Social Impact - Financial Instruments Overview” (EVPA, 2020).

Relatério “Financing for Social Impact - The Key Role of Tailored Financing and Hybrid Finance” (EVPA, 2017)

Relatorio “A recipe book for social finance. Second edition: A practical guide on designing and implementing
initiatives to develop social finance instruments and markets”. (Varga, E., and Hayday, M., 2019)
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Compatibilizando os Instrumentos Financeiros que
o Investidor para Impacto tem Disponiveis com as
Necessidades Financeiras da OPS

Investidor para impacto

86

Financiadores
engajados

Investimento
social

OPSs que
nunca serao
financeiramente
sustentaveis

Doagodes
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OPSs com modelos
de negdcios com
potencial para serem
financeiramente
sustentaveis

Doac¢des (fomento/
construgdo de

mercado)

Instrumentos
financeiros
reembolsaveis
(validagédo e
dimensionamento)

Instrumentos
financeiros hibridos

Figura 18: Tabela de correspondéncia de instrumentos financeiros

OPSs hibridas (com
alguns dos produtos
ou servi¢os gerando
receitas, mas parte
das atividades ndo
sdo sustentaveis)

Doacgées
(para a parte sem
fins lucrativos)

Instrumentos
financeiros
reembolséveis
(para a parte
geradora de receita)

OPSs com um modelo
de negdcios
financeiramente
sustentavel
comprovado

Doag¢des (fomento)

Instrumentos
financeiros
reembolsaveis
(dimensionamento)

Instrumentos
financeiros hibridos
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Co-desenvolvimento de um Plano de Apoio nao financeiro

Na fase de estruturacdo do negdcio, e uma vez
concluida a avaliacdo profunda das necessidades, o inves-
tidor para impacto e a organizacao de propdsito social
(OPS) passam juntos por um processo de priorizacdo e
compatibilizacdo para garantir que o apoio ndo financeiro
seja corretamente adaptado as necessidades da investida.
Ao compatibilizar a avaliacdo das necessidades e a prior-
izacdo das dreas de intervencdo, eles desenvolvem o plano
de apoio ndo financeiro (ou seja, a etapa 3 do processo de
apoio nao financeiro).

Apoio nao financeiro

Tanto a OPS quanto o investidor para impacto
devem se comprometer formalmente a cumprir
sua parte do plano de apoio nao financeiro, e
devem sinalizar potenciais questdes ou problemas
a medida que eles surgirem, permitindo que o plano
seja flexivel. Como em todas as etapas, a transpar-
éncia e a comunicacdo sdo essenciais.

E uma boa pratica apresentar o plano de ANF como
parte dos documentos assinados na fase de estru-
turacdo do negdcio, de modo que ele represente
uma “carta de compromisso”, que pode ser usada
por ambas as partes como um elemento de pressdo
em relacdo ao outro para pedir a entrega de resulta-
dos ou apoio.

Fonte:

Para cada area de desenvolvimento que tenha sido acor-
dada como prioridade a ser abordada, o plano de ANF
deve incluir a linha de base, objetivo, marcos e resulta-
dos almejados para a OPS, por meio das dimensdes de
impacto social, sustentabilidade financeira e resiliéncia
organizacional. O plano também deve incluir os detalhes
do apoio que o investidor para impacto proporcionara
a OPS para gue ela alcance os marcos planejados e os
resultados concretos, como por exemplo, ter um sistema
de governangca em vigor.

Gestdo de
apoio nao
financeiro

3.

Desenvolver o
plano de ANF

Figura 19: Etapa 3 do apoio néo financeiro

Relatorio “Adding Value through Non-Financial Support - A Practical Guide” (EVPA, 2015
ver ferramenta para implementacdo de um plano de apoio ndo financeiro nas paginas 76-77
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Desenvolvimento de um Plano
de Saida (II)

Ao estruturar o negdcio, o investidor para impacto
e a OPS devem também discutir e codesenvolver um
plano de saida antecipado (etapa 2 do processo da
estratégia de saida), que ja deveria ter sido iniciado
durante a due diligence, conforme descrito na pagina 78
e figura 15. O plano de saida permite que as duas partes
esclarecam os principais pontos relacionados a saida, que
incluem os objetivos gerais do investidor (relacionados
aos marcos financeiros, organizacionais e de impacto
do investimento), as expectativas de ambas as partes
e 0 momento da saida. O objetivo é maximizar a trans-
paréncia do relacionamento entre o investidor e a OPS
e esclarecer as expectativas. O desenvolvimento do
plano de saida é um esfor¢co conjunto do investidor para
impacto com a OPS, de modo que as metas e marcos
devem ser formalizados e incluidos em um Memorando
de Entendimento (MoU). O plano de saida precisa ser
detalhado e, claro, incluindo quando o investidor para
impacto ird sair, como e possivelmente para onde, mas
também precisa fornecer flexibilidade (e liquidez) sufi-
ciente para ser capaz de reagir a desvios.

Nao se esqueca...

Nessa fase, o plano de saida (etapa 2 do
processo da estratégia de saida), iniciado
durante a due diligence e definido na pagina
78, é aprofundado.

INTRODUCAO

Elementos Principais do Plano de Saida:

Objetivos de investimento do investidor para
impacto - como decorrente das principais
consideracdes de saida.

Objetivos da OPS e marcos - conforme defini-
dos no plano de apoio ndo financeiro, usados
para ajudar a determinar quando o processo
de saida é atingido.

Cronograma de saida - ou seja, o horizonte de
investimento, gue depende em grande parte
da flexibilidade oferecida pelo instrumento
financeiro utilizado.

Modo de saida - incluindo como e para onde
sair, ambos dependem em grande parte do
instrumento financeiro utilizado.

Recursos - para monitorar o investimento e
implantar o plano de saida (deve ser incluido
no plano de apoio ndo financeiro).

Cendrios de saida do mercado - nos quais
o investidor para impacto tenta prever
para onde saird e como sera o mercado no
momento da saida.
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4) Gestao de Investimentos

Como administrar uma carteira de investimentos, incluindo a gestao a nivel da OPS

Bednet © Raisa Vandamme
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Alguns investidores para impacto tém um portfdlio relati-
vamente pequeno de organizacdes que estdo sendo ativa-
mente apoiadas em um determinado momento. Entretanto,
ao escolher o tamanho de seus portfdlios, os investidores
para impacto também sdo guiados pela necessidade de ter
um numero minimo de investimentos para proporcionar uma
expansao suficiente em termos de risco de investimento e
para demonstrar que seu modelo de investimento funciona
em uma variedade de situacdes. Um investidor para impacto
maduro terd um numero maior de OPSs em seu portfélio
e todas devem estar operando dentro da area de foco do
investidor. Os investidores para impacto que estdo ativos
ha vérios anos devem reconhecer a maior necessidade de
gestdo de portfolio em vez de apenas a gestao individual
dainvestida.

Como mencionado nos capitulos anteriores, no que diz
respeito a gestdo a nivel de OPS, o plano para o envolvimento
da fase de investimento deveria ter sido discutido e acordado
com a OPS durante o processo de avaliacdo do investimento,
ppara garantir gue ndo haja surpresas.
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Aplicando a Carta de Investidores para Impacto -
Principio 3

¢ Assumir ativamente o desafio social e trabalhar préximo a
3 organizacao de propdsito social para enfrenta-lo.
|

ESTAR ALTAMENTE

¢ Procurar solucdes que tenham o potencial de causar
ENGAJADO AO LONGO

impacto a longo prazo.

PRAZO, BUSCANDO
POR UM IMPACTO

DURADOURO « Esforcar-se para apoiar organizaces de propdsito

social que possam alcancar um impacto social mais
profundo em escala.
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Fatores a Considerar ao Avaliar o tamanho
do Portfdlio:

92

A relacdo entre o investidor e o beneficiario
do investimento: estd limitada a uma unica
“rodada de investimento” ou sera necessario
um financiamento subsequente? O prazo
do investimento inicial e o estagio de desen-
volvimento da investida podem influenciar
esta questao.

O custo (interno ou externo) de qualgquer
apoio nao financeiro a ser fornecido a OPS.

O valor de alavancagem - troca de conhec-
imento e experiéncia entre as organizacdes
do portfdélio, o que pode levar a criacdo de
um valor agregado significativo com pouco
ou nenhum custo adicional.

Em geral, um grande numero de empre-
sas com portfdlio pequeno consumird mais
custos de suporte (custos de gerenciamento
de fundos) do que um pegueno nimero de
empresas com portfélio grande, sem neces-
sariamente gerar qualquer impacto adicional.

INTRODUCAO

Aspectos a Considerar ao Gerenciar o Portfdlio:

Sistema de medicao e avaliagdo de impacto
de um investidor para impacto: uma
ambicdo comum dos investidores para
impacto é agregar os dados de impacto
provenientes de diferentes OPSs. Assim,
eles enfrentam o trade-off entre cocriar
objetivos e indicadores de impacto com
cada OPS e encontrar indicadores comuns
para agregar os resultados de impacto em
nivel de portfdlio.

Investimentos emblematicos: a selegdo de
investimentos em OPSs bem reconhecidas
e respeitaveis pode ser uma forma valiosa
de construir credibilidade no setor e propor-
cionar alavancagem para futuras atividades
de investimento. Entretanto, isso impedira
que se invista em OPSs recém-criadas
gue possam ter um grande potencial em
termos de impacto.

Complementaridade: ela reforcard a missdo
do investidor para impacto, bem como as
perspectivas de OPSs de portfdlio individ-
ual, guando os investimentos sdo feitos em
organizacdes que se complementam em vez
de competir umas contra as outras.
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e Concorréncia por recursos: inevitavelmente,
as OPSs de portfélio irdo competir pelos
recursos do investidor para impacto - tanto
financeiros como né&o financeiros. Bons
gerentes de conta podem ajudar a minimizar
quaisguer problemas que possam surgir.

* Facilitacdo: os gerentes de portfdlio devem
ser incentivados a criar vinculos entre OPSs
de portfdélio que tenham a mesma base de
clientes ou que compartilhem os mesmos
fornecedores.

e Feedback da OPS: os investidores para
impacto podem encomendar feedbacks
independentes sobre a percep¢do da efica-
cia de seu modelo de investimento e prati-
cas de gestdo de portfdlio.

* Eficiéncia de custos do investidor para
impacto: é vital rastrear se o investidor
para impacto utiliza seus recursos de
forma eficiente.
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Medig¢ao e Avalia¢cao de Impacto

Como o processo de gerenciamento de impacto é um
processo circular, o investidor para impacto deve passar
por suas cinco etapas mais de uma vez durante a fase
de gestdo de investimento, e deve fazé-lo consider-
ando o nivel de investidor e o nivel da OPS. Os inves-
tidores também devem evitar sobrecarregar seus
beneficidrios com solicitagdes extremamente complexas
e desnecessarias relacionadas a MAI, considerando que os
recursos de qualgquer OPS sdo limitados e que as decisdes
terdo que ser tomadas sobre a quantidade de tempo e
recursos que cada OPS ira dedicar a MALL

O estabelecimento de objetivos (etapa 1) deve ser
constantemente revisado e, se necessario, modificado
durante toda a fase de gerenciamento de investimento.
A analise dos stakeholders (etapa 2) pode precisar ser
repetida em intervalos pré-definidos durante o periodo

Gestao do Impacto

Embora as 5 etapas do processo de MAI j& deves-
sem ter sido planejadas e preparadas durante as
outras fases do processo de investimento, é agora
que a estrutura é finalmente realizada. E importante
para os investidores para impacto que esse impacto
ndo so seja medido, mas também gerenciado. Isso
significa que os investidores para impacto devem usar
continuamente o processo de medicao do impacto
para identificar e definir acdes corretivas se os resulta-
dos gerais se desviarem das expectativas. Portanto,
eles tém que ajustar seus processos a medida que
licdes sdo aprendidas, dados adicionais sdo coletados
e/ou a viabilidade dos objetivos é questionada.

INTRODUCAO

de investimento ou quando ocorrerem desenvolvimen-
tos significativos. E aconselhavel voltar aos principais
stakeholders para verificar se suas expectativas estdo
sendo atendidas. Os resultados do progresso da OPS
devem ser medidos regularmente (etapa 3) durante a fase
de gerenciamento do investimento. Alguns indicadores
podem ser relatados pela OPS com mais frequéncia
do que outros: os indicadores de realizacdes (outputs)
podem ser capturados com mais frequéncia do que os
indicadores de resultados (outcomes). A verificacdo e
valoracdo dos resultados (etapa 4) também deve ser
repetida como uma “verificacdo da realidade” em varios
pontos durante o investimento, a fim de identificar os
impactos com o maior valor social. Por fim, os investi-
dores para impacto devem monitorar o impacto (etapa
5), avaliando regularmente seus resultados em relacao
aos indicadores e revisando-o0s, se necessario.
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Fornecimento de Apoio nao financeiro

Apoio nao financeiro

O investidor para impacto fornece apoio ndo
financeiro por meio de varias modalidades de
entrega. Cada formato tem seus pros e contras,
gue precisam ser ponderados antes de se tomar
uma decisdo sobre como cada tipo de ANF
deve ser entregue. Os fatores estratégicos que
influenciam a entrega sdo o foco do investi-
mento, a politica de co-investimento e o tamanho
do investimento.
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Gestdo de
apoio nao
financeiro

4.

Entrega do ANF

Figura 21: Etapa 4 do apoio ndo financeiro
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Modos de Entrega de Apoio nao financeiro
e Ocupar um lugar no conselho da investida.
e Fornecer coaching e mentoria.

e Organizacdo de treinamentos, oficinas
e bootcamps.

e Conduzir a OPS a conferéncias e outros even-
tos externos.

e Oferecer acesso a network.

Foco no Modo de Entrega: Ocupando um
Lugar no Conselho da OPS

E uma pratica comum entre os investidores para impacto
europeus assumir um lugar no conselho da OPS em, pelo
menos, alguns de seus investimentos. Essa pratica é
particularmente estendida entre os fundos de impacto.
Muitas vezes, especialmente nas startups, os investi-
dores para impacto tomam um assento ativo no conselho
gue guase pode ser comparado com o co-empreende-
dorismo. Nesses casos, os investidores para impacto ndo
administram, mas estdo envolvidos em todas as prin-
cipais decisdes. Duas questdes fundamentais conduz-
irdo as preferéncias dos investidores na representacdo
no conselho:

INTRODUCAO

. O investidor para impacto pode realmente
agregar valor ao conselho e isso é util para
o investidor?

. O investidor para impacto tem capacidade
para fazer isso?

A decisdo muitas vezes dependera do tamanho do inves-
timento e de sua importancia dentro do portfélio geral
do investidor. Além disso, os investidores para impacto
gue considerem a possibilidade de ocupar um assento
no conselho precisardo pensar em como irdo lidar com
conflitos de interesse (por exemplo, quando reinvesti-
mentos estiverem na agenda). O investidor para impacto
deve tentar antecipar tais situacdes e planejar sua abor-
dagem de acordo com isso. O uso de pessoas difer-
entes para assumir as funcdes de gerente de portfolio
e representante do conselho pode ajudar. O Cddigo de
Conduta da EVPA (introduzido na se¢cdo 1.5) pode ser Util
para a ocupacao de assentos no conselho.

Ocupar um lugar no conselho ndo é a Unica maneira de
aprender ou orientar as atividades das OPSs. Em alguns
casos, pode ser adequado ter um assento de ‘observa-
dor’ no conselho. Isso pode ser um bom comprometi-
mento quando ha resisténcia da OPS em ter o investidor
ocupando um lugar pleno. Um investidor para impacto
também pode ser capaz de atingir seus objetivos, intro-
duzindo pessoas externas no conselho em vez de ocupar
um assento em si. Se um terceiro for nomeado para o
conselho por meio da apresentacdo do investidor, é
importante explicitar o papel dessa pessoa: ele ou ela tem
alguma obrigacdo para com o investidor para impacto?
O membro do conselho é um representante formal,
reportando o que acontece nas reunides do conselho?

I. CONSTRUINDO UMA ORGANIZACAO
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Determinando o Processo de Saida

O processo de saida é definido como o momento em
gue as metas estabelecidas pela OPS e pelo investidor
para impacto foram atingidas, e/ou o investidor para
impacto ndo pode agregar nenhum valor adicional e
deve sair. Apesar da abordagem de VP envolver um
horizonte de investimento médio/longo e exigir capi-
tal de longo prazo, hd também riscos concretos em
permanecer por muito tempo. Por um lado, a inves-
tida pode se tornar complacente, pois sabe que pode
sempre contar com o apoio financeiro do investidor.
Por outro lado, a organizacdo que investe para impacto
poderia estar colocando seus recursos financeiros e
humanos para melhor uso, buscando outras oportuni-
dades mais impactantes. Por essas razdes, determi-
nar a disponibilidade de saida € um passo crucial no
processo da estratégia de saida.

Durante a etapa 3 do processo da estratégia de saida,
o investidor para impacto monitora o investimento com
base no plano de saida co-desenvolvido com a inves

Il. ESTRATEGIA DE
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11l. PROCESSO DE

tida. A OPS coopera com o investidor fornecendo infor-
macdes sobre o status de desenvolvimento do projeto
e os objetivos estabelecidos no plano. O monitora-
mento é crucial, pois permite que o investidor e a OPS
atuem em caso de desvios do plano de saida original.
Com base no monitoramento, o investidor para impacto
e a OPS determinam se o processo de saida € atingido
em relacdo a data planejada anteriormente. Uma vez
gue a OPS esteja “pronta para saida”, o investidor para
impacto precisa avaliar até que ponto ela esta “pronta
para investimento”.

E importante que a OPS atinja as metas nas trés
dimensdes porque uma organizacdo forte, sustentavel
e financeiramente viavel é o pré-requisito para a real-
izacdo das metas de impacto a longo prazo. O investi-
dor para impacto também considera a disponibilidade
de saida a partir da perspectiva de seu préprio impacto
social e metas de retorno financeiro.
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O Processo de Estratégia de Saida

Ao determinar o processo de saida, ha cinco
cenarios possiveis:

1. O processo é alcancado ou parcialmente
atingido, a ponto de o investidor nao poder mais
agregar valor ao beneficiario do investimento.
Nesse caso, o investidor para impacto pode sair
do investimento de acordo com o plano.

2. O processo € alcancado ou parcialmente
atingido, ao ponto de o investidor nao poder mais
agregar valor ao beneficiario do investimento,
mas a maturidade de investimento ndo é atingida.
Neste caso, o investidor pode:

* Investir mais recursos para preencher a lacuna
entre a disponibilidade de saida e a maturi-

dade de investimento;

* Se ndo hd mercado para a OPS, deixa-la.

Determinar o

processo de saida

3. O processo é atingido ou parcialmente atingido
e o investidor para impacto sente que ainda pode
agregar valor a OPS. Nesse caso, o investidor
para impacto reinveste na OPS, levando-a para o
proximo nivel.

4. O processo ndo é atingido ou é apenas parcial-
mente atingido e o investidor para impacto sente
gue ainda pode agregar valor a OPS. Nesse caso,
0 processo da estratégia de saida precisa voltar a
sua etapa 2: o investidor e a OPS precisam desen-
volver um novo plano de saida.

5. O processo ndo é alcancado e o investi-
dor ndo pode agregar mais valor a OPS. Nesse
caso, o investidor precisa aceitar o insucesso e
deixa-la, enquanto tenta minimizar a perda do
impacto social.

Figura 22: Etapa 3 do processo da estratégia de saida
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IV. SAIDA

Na maioria dos casos, o horizonte de financiamento da
organizacado de propdsito social serd mais longo do que
o horizonte de investimento do investidor. Portanto,
haverd um ponto em que a relacdo entre a OPS e
investidor para impacto terminard. Essa separacdo é
chamada de “saida”. A ‘saida’ ocorre apds um tempo
pré-definido, quando o investidor para impacto néo
pode mais agregar valor ou quando os objetivos de
investimento tiverem sido atingidos.

CHECKLIST

Partindo da estratégia de investimento e durante o
processo de investimento, o investidor para impacto

deve ter iniciado o processo da estratégia de saida

determinando consideracdes principais de saida (etapa

1), desenvolvendo um plano de saida (etapa 2) e deter- Q Gerenciamento da saida
minando o processo de saida (etapa 3). No momento

da saida, a etapa 4, que é a execucdo da saida, e a etapa

5, gue é uma avaliacao final e atividades de acompan- Q Acompanhamento da saida
hamento, acontecem.
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A etapa 4 do processo da estratégia de saida é o
momento em que ela é executada na pratica. Nessa
etapa, o investidor para impacto determina como sair
(modo de saida) e para onde sair (investidor subse-
glente), equilibrando o retorno financeiro e social.

O modo de saida depende de trés fatores principais:
o instrumento financeiro implantado, o estagio de
desenvolvimento da OPS e o contexto no qual a OPS
opera. A tabela 23 da pagina 105 apresenta os prin-
cipais modos de saida para cada instrumento finan-
ceiro utilizado.

Qualguer que seja a escolha de para onde sair, a decisdo
precisa ser orientada pelo objetivo de manter a missdo
social da OPS acontecendo, a menos que tenha sido
demonstrado que a intervencdo da OPS ndo gera
retorno social suficiente para justificar sua existéncia.

A avaliacdo do “ajuste” de novos potenciais investidores
- incluindo se eles compartilham a mesma posicdo na
missdo social, seu retorno financeiro previsto, o desejo
de influéncia e o nivel de engajamento no investimento
- & um exercicio importante para permitir a durabilidade
do impacto social apds a saida.

INTRODUCAO

O investidor para impacto e a OPS devem discutir
o tamanho da responsabilidade do investidor para
ajudar a investida a encontrar um financiamento
subseqlente ou se isso serd de responsabilidade da
equipe da OPS. Além disso, o investidor precisa avaliar
se a missdo social da investida pode criar valor tangivel
(missao lock-in) de modo que o adquirente seja desin-
centivado a descontinuar a missdo social da investida.

Os investidores subsequentes podem ser fundacodes,
fundos de impacto, instituicdes financeiras, investi-
dores VC/PE, empresas, financiadores publicos, oferta
publica inicial (OPI, ou IPO em inglés), investidores
comerciais e outros. Por exemplo, se o beneficiario tiver
gerado histdérico e provado que pode gerar retornos
financeiros junto com o impacto social, vale a pena
considerar, entre outros, os investidores com impacto
como potenciais investidores subsequentes (ver se¢cao
2.7 nas paginas 57 58).
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Modalidades de Saida por Instrumento Financeiro:

Doagoes Capital préprio

Encontrar apoio compativel (busca por x x
subvencado subsequente)

Criacdo de endowment para a investida x

Busca por um empréstimo subseqlente x x

Comprar de volta, venda ou entrega de partici-
pacdo de capital

Venda estratégica ou fusdo da OPS aum
parceiro da industria

OPS sem fins lucrativos
Dispensar (autossustentabilidade) x x

N&o vender patrimdnio 2 Permanecer no conselho

X X X X X

Franquia x x X

Figura 23: Modalidades de saida por instrumento financeiro
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O Processo de Estratégia de Saida

Executar

uma saida

Figura 24: Etapa 4 do processo da estratégia de saida
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2) Acompanhamento da Saida

Como Realizar uma Avaliacao Final do Investimento

Avaliacao final

Apos a saida, havera também uma avaliacdo do investi-
mento (grau de realizacdo dos objetivos e aprendizados
tanto do investidor quanto da investida), e potencial-
mente um acompanhamento pds-investimento. A aval-
iacdo final é essencial porque as licdes aprendidas
servirdo de base para a estratégia de saida e as consid-
eracdes principais de saida (ou seja, a etapa 1) para
investimentos futuros.

O investidor para impacto avalia o sucesso do projeto
apos a saida em termos de retorno financeiro e social
e a OPS determina o quao bem atingiu seus objetivos
nas trés dimensdes de impacto social, sustentabilidade
financeira e resiliéncia organizacional. Particularmente,
o investidor para impacto deve também avaliar o quao
bem ele conseguiu apoiar a OPS na realizacdo de
seus objetivos.

INTRODUCAO

Em termos de retorno social, um investidor para impacto
deve procurar medir os resultados do investimento em
relacdo aos objetivos iniciais. Os resultados devem ser
verificados para que as informacodes resultantes possam
ser utilizadas pelo proéprio investidor para avaliar seu
sucesso como um investidor altamente engajado e tirar
aprendizados para investimentos futuros. Também serdo
utilizados para informar aos doadores e investidores
sobre o retorno social de seu investimento. O impacto
da OPS em si pode também ser um argumento de venda
a0 “passar o bastdo” para futuros investidores.

Como parte da avaliacao final, o investidor para impacto
também deve medir como a investida percebe o valor
do apoio ndo financeiro fornecido de modo a entender
melhor seu valor.

—>

EXIT

|. CONSTRUINDO UMA ORGANIZACAO

108

QUE INVESTE PARA IMPACTO



El proceso de la estrategia de salida

Acompanhamento

pos-investimento

Figura 25: Etapa 5 do processo de estratégia de saida

[ o\

Apoio nao financeiro

Como parte da avaliacdo pds-saida, os investidores
para impacto desenvolvem mecanismos para aval-
iar o impacto do apoio ndo financeiro que prestam a

organizacdo de propdsito social. Em particular, eles 5. ) Gestao de
) ] ] ] ) Avaliar o valor e apoio nao
avaliam (i) se o ANF fornecido ajuda a OPS a atin- o impacto do financeiro

ANF
gir seus objetivos e (ii) como a OPS percebe o valor

do ANF recebido. Nesta fase, o envolvimento de
partes externas e independentes nas avaliacdes
de percepcdo aumentam as chances de coletar
opinides confidveis e imparciais das OPSs.

Figura 26: Etapa 5 do apoio néo financeiro
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Atividades de Acompanhamento

O acompanhamento se refere a todas aquelas ativi-
dades que o investidor para impacto coloca em pratica
para manter um vinculo com a OPS apds a saida (ofere-
cendo apoio ndo financeiro adicional, network etc),
mantendo contato com ela com o objetivo de monito-
rar e apoiar a realizacdo das metas de impacto social
apods a sua saida. O monitoramento e o apoio pds-saida
podem ser outra forma de tentar reduzir o risco de
desvio da missdo e verificar se os investidores seguin-
tes estdo continuando com a missdo/impacto social
original e intencional.

Nao se esqueca...

Na fase pds-saida, os investidores para impacto fazem uma analise completa

dos resultados de impacto em relagcdo aos objetivos - verificando e valorando os
resultados relatados (etapa 4 de MAI explicado nas paginas 72-73), assim como o
monitoramento e a notificacdo de impacto (etapa 5 do processo de MAI, definida
nas paginas 82-83).

10 INTRODUCAO |. CONSTRUINDO UMA ORGANIZACAO
QUE INVESTE PARA IMPACTO




IntoUniversity © Liam Arthur

Il. ESTRATEGIA DE IIl. PROCESSO DE IV. SAIDA

m
INVESTIMENTO INVESTIMENTO



REFERENCIAS

Balbo, L., Boiardi, P., Hehenberger, L., Mortell, D., Oostlander, P., and
Vittone, E., (2016), “A Practical Guide to Venture Philanthropy and
Social Impact Investment”. EVPA. Available at: https://evpa.

eu.com/knowledge-centre/publications/venture-philanthro-

py-and-social-impact-investment-a-practical-guide

Boiardi, P., and Hehenberger, L., (2015), “A Practical Guide to Adding
Value Through Non-Financial Support”. EVPA. Available at:

https://evpa.eu.com/knowledge-centre/publications/adding-

value-through-non-financial-support-a-practical-guide

Boiardi, P., Hehenberger, L., and Gianoncelli, A., (2016), “Impact Meas-
urement in Practice. In-Depth Case Studies”, EVPA. Available

at: https://evpa.eu.com/knowledge-centre/publications/impact-

measurement-in-practice-in-depth-case-studies

European Venture Philanthropy Association, (2020), “Financing for
Social Impact - Financial Instruments Overview”. Available at:

https://evpa.eu.com/knowledge-centre/publications/finan-

cing-for-social-impact#overview

European Venture Philanthropy Association (2018), “Expert Roundup
- Commit time, not only money. How SPOs grow through

non-financial support”. Available at: https://evpa.eu.com

knowledge-centre/publications/expert-roundup-commit-time-

not-only-money

European Venture Philanthropy Association: “EVPA Code of Conduct”.

Available at: https://evpa.eu.com/membership/code-of-conduct

European Venture Philanthropy Association: “The EVPA Industry

Survey”. Available at: https://evpa.eu.com/knowledge-centre

the-evpa-industry-survey

INTRODUCAO

European Venture Philanthropy Association and Social Value Interna-
tional, (2017), “Impact Management Principles”, EVPA/SVI. Avail-

able at: https://evpa.eu.com/knowledge-centre/publications

impact-management-principles

Gianoncelli, A. and Boiardi, P., (2018), “Impact Strategies - How Investors

Drive Social Impact”, EVPA. Available at: https://evpa.eu.com

knowledge-centre/publications/impact-strategies

Gianoncelli, A. and Boiardi, P., (2017), “Financing for Social Impact | The
Key Role of Tailored Financing and Hybrid Finance”. EVPA. Avail-

able at: https://evpa.eu.com/knowledge-centre/publications

financing-for-social-impact

Gianoncelli, A., Gaggiotti, G., Boiardi, P., and Picén Martinez A., (2019)
“15 Years of Impact - Taking Stock and Looking Ahead”. EVPA.

Available at: https://evpa.eu.com/knowledge-centre/publica-

tions/15-years-of-impact

Hehenberger, L., “The agents of change in social entrepreneurship”, in
Do Better, Esade, November 2019. Available at: https:/dobetter.

esade.edu/en/agents-social-entrepreneurship

Hehenberger, L. and Boiardi, P., (2014), “A Practical Guide to Plan-
ning and Executing and Impactful Exit”. EVPA. Available at: https://

evpa.eu.com/knowledge-centre/publications/planning-and-exe-

cuting-an-impactful-exit-a-practical-guide

Hehenberger, L., and Boiardi, P., (2014), “Learning from Failures in
Venture Philanthropy and Social Investment”. EVPA. Available

at: https://evpa.eu.com/knowledge-centre/publications/lear-

ning-from-failures-in-venture-philanthropy-and-social-invest-

ment-a-practical-guide

|. CONSTRUINDO UMA ORGANIZACAO

112

QUE INVESTE PARA IMPACTO


https://evpa.eu.com/knowledge-centre/publications/impact-measurement-in-practice-in-depth-case-studies
https://evpa.eu.com/knowledge-centre/publications/impact-measurement-in-practice-in-depth-case-studies
https://evpa.eu.com/knowledge-centre/publications/financing-for-social-impact#overview
https://evpa.eu.com/knowledge-centre/publications/financing-for-social-impact#overview
mailto:info%40evpa.eu.com?subject=
mailto:info%40evpa.eu.com?subject=
mailto:https://www.facebook.com/EVPAupdates/?subject=
mailto:https://www.facebook.com/EVPAupdates/?subject=
mailto:LinkedIn%20EVPA?subject=https%3A//www.linkedin.com/company/evpa/
mailto:LinkedIn%20EVPA?subject=https%3A//www.linkedin.com/company/evpa/
https://twitter.com/_evpa_
https://twitter.com/_evpa_
https://www.linkedin.com/company/evpa/
https://www.linkedin.com/company/evpa/
https://www.facebook.com/EVPAupdates/
https://www.facebook.com/EVPAupdates/
https://www.facebook.com/EVPAupdates/
http://www.evpa.eu.com
http://www.evpa.eu.com
http://www.evpa.eu.com

Hehenberger, L., Harling, A-M., and Scholten, P., (2015), “A Practical
Guide to Measuring and Managing Impact - Second Edition”,
EVPA. Available at: https://evpa.eu.com/knowledge-centre,

publications/measuring-and-managing-impact-a-practical-guide

Jakimowicz, K., et al. (2017) “New financial instruments for innovation
as a way to bridge the gaps of EU innovation support”. European

Commission. Available at: https://ec.europa.eu/research/open-

vision/pdf/rise/jakimowicz-osimo-mayer-mureddu-vigo_finan-

cial_instruments.pdf

Oldenburg, F., and Struewer, B., (2016) “Full spectrum finance: how
philanthropy discovers impact beyond donation and investments”
at Philanthropy Impact Magazine, Spring 2016. Disponible en:

https://www.philanthropy-impact.org/sites/default/files/user-

uploads/pi_magazine_11_final_pgs48-50_lores.pdf

Varga, E., and Hayday, M., (2019) “A recipe book for social finance.
Second edition: A practical guide on designing and implementing
initiatives to develop social finance instruments and markets”.
European Commission. Disponible en: https://ec.europa.eu
social/main.jsp?catld=738&langld=en&publd=8251&further-
Pubs=yes&fbclid=IwAR2 awFx8yPgULhPSOJnwwFP3iht-
8d701Q2hxwFigb38WySNM6YcVWZzHBA

Il. ESTRATEGIA DE
INVESTIMENTO

As imagens exibidas ao longo deste manual s&o extraidas das historias
de sucesso da EVPA. Estas histdrias mostram como os investidores para
impacto adotaram a abordagem de Venture Philanthropy para ajudar

as OPSs a criar impacto social.

Veja as histérias de sucesso em: https://stories.evpa.eu.com

Por ordem de apari¢cdo, as histérias de sucesso exibidas

neste manual sdo:

* Callander Youth Project Trust - Inspiring Scotland
* Social-Bee - FASE

* Inspire2Care - Karuna Foundation

* Simplon - France Active

* IntoUniversity - Impetus

* NEST - Investisseurs & Partenaires

* Eau et Vie - Trafigura Foundation

» CottonConnect - C&A Foundation

« WARC - Cordaid Investment Management

* AfB - BonVenture

* Living Well with Dementia - Genio

« ROMANI Design - ERSTE Foundation

* Bednet - King Baudouin Foundation

* Artbox London - School for Social Entrepreneurs

* Shifo Foundation - IKARE
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A Associacao Europeia de Venture
Philanthropy (EVPA)

Fundada em 2004, a EVPA é uma associacao sem fins lucrativos que relune
organizacdes com interesse ou atuacdo na Venture Philanthropy (VP)
sediadas na Europa. Entre elas, estao fundos de impacto social, fundacdes
financiadoras, plataformas de financiamento coletivo para investimen-
tos sociais, investidores sociais corporativos, fundos de investimento de
impacto, empresas de private equity e empresas de servicos especializados,
consultores filantropicos, instituicdes financeiras ou escolas de negdcios.
A EVPA relne atualmente mais de 280 membros de 33 paises, principal-
mente na Europa.

A EVPA define a VP como uma abordagem de longo prazo e de alto enga-
jamento pela qual um investidor para impacto auxilia uma organizacdo de
propodsito social (OPS) a maximizar seu impacto.

A EVPA estd comprometida a apoiar seus membros em seu trabalho,
oferecendo oportunidades de network e promovendo o aprendizado. Além
disso, a EVPA fortalece seu papel como um lider europeu no assunto a fim
de construir uma compreensao mais profunda do setor, promover o uso
apropriado da VP e dar voz as preocupacdes e expectativas dos investi-
dores para impacto aos formuladores de politicas.

www.evpa.eu.com

Rue Royale 94 T +32 2513 21 31 Kl EVPAupdates
B-1000 Brussels info@evpa.eu.com M evpa
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