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Creemos que los desafios que enfrenta México requieren que todos los actores de la sociedad trabajen juntos. Los
proyectos socio ambientales (con o sin fines de lucro) representan modelos de negocio de gran alcance, con un
potencial de reduccion de la desigualdad por su compromiso con la calidad de vida de las poblaciones vulnerables
y para superar los graves problemas de la sociedad, asi como la medicién y el seguimiento de su impacto en el
largo plazo . Sin embargo, estos proyectos estan sufriendo enormes retos en su desarrollo, comenzando por la
falta de acceso al financiamiento.

Algunos proyectos con impacto social pueden ser negocios comerciales, y por tanto alcanzar una mayor escala.
Otros problemas relevantes de la sociedad, a pesar de que pueden generar algunos ingresos, van a necesitar
subsidios en el largo plazo, pero no son menos importante por ello. Ambos tipos de organizaciones deben
coexistir y tener acceso a un financiamiento adecuado para su éxito e impacto socio ambiental positivo.

Este documento tiene como objetivo presentar los diferentes tipos de instrumentos de financiamiento disponibles
para emprendedores socio ambientales. Se presentan los instrumentos adecuados dirigidos a todas las etapas de
un proyecto, desde la concepcion de una idea, a través de la fase inicial de la estructura del modelo de negocio, su
crecimiento y expansion del proyecto hasta su madurez. Vamos a cubrir estos instrumentos, algunas de sus
principales caracteristicas, y como cada proyecto puede beneficiarse de la interaccidn con los diferentes actores en
cada caso.

Esperamos que este documento sea una herramienta util para aquellos que quieran aprender acerca de como
aprovechar los recursos para trabajar en los desafios del pais y construir un futuro mejor para todos.

Agradecemos a nuestra empresa aliada SITAWI de Brasil, dedicada a la promocion de la inversion responsable el
acceso a esta guia.
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Perfil de las finanzas sociales

El capital puede ser asignado de acuerdo a una serie de criterios: en un extremo, el uso tradicional de capital se
orienta principalmente a la bisqueda de un beneficio econémico. En el otro extremo, la filantropia, el capital se
utiliza para centrarse en el impacto social y ambiental sin retorno financiero.

Entre estos dos extremos, sin embargo, podemos pensar en criterios objetivos y mezclas para el uso de capital.
Algunos de ellos incluso permiten rendimientos "de mercado", mientras que otros posiblemente impliquen
decisiones entre el impacto social y el rendimiento financiero.

Hoy en dia, la cantidad de capital disponible para la inversion es mayor cuanto menor es la concesidn que se ha
de hacer en términos de rendimiento en comparacion con otras consideraciones.

Perfiles de proyectos

Nuestro enfoque en este documento son las herramientas de Finanzas Sociales que apoyan a los proyectos socio
ambientales, como se muestra a continuacion.

ONG'’s Empresas Socialmente Empresas
Tradicionales Responsables Tradicionales
Enfoque: Enfoque: Financiero con Enfoque:
Socioambiental consideraciones Financiero
Ingresos: socioambientales Ingresos:
Donativos Ingresos: Productos y Productos y
servicios servicios
Distribuye utilidades: Si Distribuye
utilidades: Si
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Diferentes etapas de un proyecto socio ambiental

Resumimos las etapas de evolucidn de un proyecto en cuatro etapas. Para cada instrumento financiero hay una o
mas etapas donde es mas conveniente su uso.

Start-up:

El proyecto esta en la fase de puesta en marcha cuando acaba de comenzar sus operaciones. Por lo general, en
esta etapa, aunque ya es operativa, el modelo de negocio no esta bien definido, el proyecto no es rentable, y las
altas tasas de inversion necesarias hacen que el flujo de caja sea negativo la mayor parte del tiempo. Las
empresas a menudo caen en esta categoria durante los primeros afios de vida.

Crecimiento:

En la etapa de crecimiento, el proyecto se ha profesionalizado y formalizado sus operaciones. Las empresas en
crecimiento estan en proceso de maduracion del modelo de negocio, y generalmente tienen como caracteristica
principal su enfoque en la generacidn de nuevas fuentes de ingresos. Al final de esta etapa, la compania ya es
rentable, y comienza a generar flujo de caja.

Expansion:

En la fase de expansion, las empresas ya tienen un modelo de negocio probado, fuentes de ingresos relativamente
estables, generan flujo de caja y son rentables o tienen superdvit. En esta etapa, los proyectos tienden a centrarse
en la adquisicion de nuevos clientes, introducir nuevas areas geograficas, entre otras formas de expansion. Aqui
es donde comienza el proceso de mejora en la eficiencia y la gestidn de procesos.

Consolidacion:

En la fase de consolidacion, los proyectos son relativamente maduros, tienen un modelo de negocio bien definido
y fuentes estables de ingresos. En este punto, el enfoque es en la mejora de la eficiencia y eficacia de las
operaciones tales como la reduccion de costos de productos, la mejora de los canales de distribucion, o el
aumento o la profundizacion del impacto social y ambiental.



echvalores

nversién Socialmente Responsable

Instrumentos financieros y las etapas de un proyecto
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Instrumentos financieros

En este documento se abordaran diversos tipos de instrumentos financieros. No hay un mejor instrumento que
otro - cada uno tiene ventajas y desventajas, y por lo general algunos son mas apropiados, teniendo en cuenta la
etapa de maduracion, el perfil y otras caracteristicas del proyecto.

El primer instrumento a abordar son los recursos propios, es decir, los recursos propios del emprendedor. Este
suele ser el tipo mas comun de financiamiento para las empresas incipientes.

Amigos, familiares y conocidos también son fuentes habituales de fondos con respecto a la creacion de
empresas. La cercania del inversionista con el emprendedor y la confianza tienden a facilitar este tipo de
financiamiento.

Las plataformas en linea de financiamiento colectivo - crowdfunding - presentan otra opcion para financiar
nuevas ideas. En general, el emprendedor ofrece una recompensa a cambio de asistencia financiera.
Recientemente, surgieron plataformas de inversidn colectiva para el capital, llamados crowdequity.

La inversion privada de mayor volumen juega un papel importante en el financiamiento de nuevas empresas. Este
tipo de recursos, sin embargo, esta limitado para proyectos sociales y medioambientales con fines de lucro. El
capital empleado en el desarrollo de ideas y nuevos negocios, se le da el nombre de capital semilla. Para los
negocios en etapas tempranas (y piloto), se le da el nombre de inversion angel. Estas dos modalidades de
financiamiento a menudo tienen cierta sobreposicidn, ya que trabajan en proyectos en etapas similares.

Para apoyar proyectos en estas fases, existen aceleradoras, que son empresas que trabajan en el desarrollo y la
aceleracion para la creacion de empresas, principalmente a través de pequeias contribuciones y apoyan en el
proceso de tutoria, a cambio de recibir una pequena participacion, por lo general en un proceso que durade 3a 6
meses. Por otro lado, las incubadoras suelen estar relacionadas con proyectos de innovacién académicos y
tecnoldgicos y de generacion de conocimientos de vanguardia.
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El capital privado para la etapa mas avanzada, en negocios con modelo de negocio probado y alto potencial de
crecimiento, pasa a través de fondos de capital de riesgo. Estos fondos invierten una cantidad significativamente
mayor de capital en comparacién con los inversionistas angel y capital semilla. Cuando un fondo de este tipo
trabaja con compafiias con un mayor grado de madurez, su estrategia de salida principal es llevar la empresa a la
bolsa de valores o capital privado.

Los instrumentos de capital no requieren garantia y pago de intereses, sin embargo, los inversionistas se
quedan con una part:c:pac:on en el proyecto (utilidades - en el caso de distribucion de dividendos, o
participacion en la propia empresa - en el caso de un evento de compra o venta de la empresa)

Por el lado del sector publico, existen programas de apoyo a la innovacidn. Este tipo de instrumento financiero, se
le da el nombre de subsidios, en el que el gobierno realiza convocatorias publicas para la seleccion de
organizaciones o proyectos a apoyar, tradicionalmente centrado en la innovacion.

Las organizaciones que trabajan con préstamos socio ambientales son otra opcion de financiamiento — aunque
sigue siendo un modelo poco difundido, los esfuerzos de este tipo de financiamiento se concentran en las
organizaciones sociales que gestionan fondos de préstamos para este tipo de inversion.

Algunos bancos comerciales y bancos de desarrollo también ofrecen lineas de crédito especiales para estos
proyectos, pero en mayor volumen y con un nivel de exigencia muy por encima de las garantias, y son de dificil
acceso.

Por dltimo, el financiamiento bancario tradicional es también una opcién para fondear proyectos. Sin embargo,
la falta de historial crediticio y el alto riesgo de los proyectos nuevos a menudo hacen inviable este instrumento,
haciendo que muchos emprendedores adquieran un préstamo personal con los bancos para financiar la empresa.

Los instrumentos de deuda no crean vinculos a largo plazo con el emprendedor. Una vez que la deuda se
paga se termina la relacién, sin embargo, las deudas requieren el pago de intereses, ademds de
garantias.
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1. Recursos Propios

Fuentes de financiamiento: Emprendedor
Etapa: Start-up

Valor promedio: $10,000 - $ 500,000
Contraparte: -

El instrumento

La primera fuente de recursos

La primera fuente de financiamiento para proyectos socio ambientales generalmente comienza con los recursos
del propio emprendedor.

Al tener una idea, el emprendedor por lo general requiere de capital inicial para cubrir los costos basicos de un
emprendimiento socio ambiental (construccion de pagina web, gastos administrativos y legales, desarrollo de
productos, etc.), ademas de los costos propios de la vida personal del emprendedor - que normalmente hace que
el proyecto se convierta en su actividad principal.

En esta etapa de negocios (start-up), hay pocos jugadores dispuestos a prestar fondos - los riesgos son
extremadamente altos, el modelo de negocio atin no se consolida y la compaiiia atdn no es rentable ni genera flujo
de efectivo.

Las ventajas

Participacion integral

Hay varias ventajas del uso de recursos propios como capital inicial - el emprendedor no tiene que pasar los
rigurosos analisis (buro de crédito, plan de negocios, etc.) — ya que el recurso proviene directamente del propio
socio - fundador del proyecto.

Por otra parte, en el caso de un proyecto con fines de lucro el emprendedor tiene el control del 100% del capital,
ya que no es necesaria la transferencia a cualquier otro agente.
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La aportacion de los recursos personales es también una buena seial para posibles inversiones futuras.Esto
significa que los socios fundadores de la empresa estan dispuestos a correr el riesgo de capital en su negocio, que
puede ser mayor seguridad a los otros inversionistas interesados en el proyecto.

Las desventajas

Los limites financieros

Por otro lado, son pocos los emprendedores que disponen de suficientes recursos para invertir en el negocio, lo
que hace que esta opcion no siempre esté disponible, y que cuando esté disponible puede no representar la
cantidad suficiente para las necesidades del proyecto.

Ademads de las limitaciones financieras potenciales, el emprendedor asume totalmente los riesgos de negocio —
cosa que no ocurre cuando un inversionista o institucion externa entra con aportaciones de capital.
Quien lo hace

Los emprendedores

En el caso del uso de recursos propios, los actores terminan siendo los propios emprendedores. Hay varias formas
de financiar su propio desarrollo: desde el uso del capital financiero, al uso del efectivo proveniente de la venta de
activos.

El uso de la tarjeta de crédito personal, y otros métodos de financiamiento personal también son modalidades
bastante comunes, pero aumentan significativamente el riesgo y el costo para el emprendedor.

10
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2. Familia, Amigos y Conocidos

Fuentes de financiamiento: Personas fisicas
Etapa: Start-up

Valor medio: $ 100,000 - $ 1,000,000
Contraparte: Participacion o interés

El instrumento

El circulo de confianza de los mds cercanos

La categoria de familiares, amigos y conocidos, es uno de los métodos mds comunes de financiamiento de las
nuevas empresas.

Al agotar sus propios recursos, o ante la falta de los mismos, el emprendedor recurre a la familia, amigos y
conocidos para financiar su idea.

En esta categoria de financiamiento, la negociacion es a menudo bastante informal, ya que en la mayoria de los
casos, el emprendedor negocia con personas que estan dentro de su circulo de confianza.

Este tipo de aportaciones pueden darse en forma de capital (participacion en la empresa — en caso de tener fines
de lucro) o deuda convertible (deuda con la posibilidad de conversion a acciones) o en forma de préstamo
tradicional, dependiendo del grado de sofisticacién de las negociaciones.

Las ventajas

Una relacion amistosa

Por estar presente en el circulo de confianza del emprendedor, las negociaciones con la familia, amigos y
conocidos es por normalmente bastante amistosa.

1
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Ademas del tono de las negociaciones, la agilidad del proceso también representa una gran ventaja. En la mayoria
de los casos, un proceso de financiamiento flexible es de suma importancia para la empresa - es comun que los
inversionistas/prestamistas no exijan contratos (que en su mayoria son largos, complejos y costosos), ni
condiciones o garantias especiales.

Las desventajas

Recursos con lazos de afecto

Si bien las negociaciones pueden seguir un camino mucho mas agradable que negociar con inversionistas
desconocidos para el emprendedor, existen riesgos asociados con esta categoria de financiamiento.

En la mayoria de los casos, el amigo o miembro de la familia no es un inversionista profesional, y no tiene
conocimiento de las finanzas y los negocios, lo que puede provocar diversos malentendidos. Desde un
malentendido en la relacion con la propia empresa, el tiempo de recuperacidn de la inversidn, e incluso los riesgos
involucrados en el éxito de la empresa, son muchos los factores especificos que pueden causar friccion entre el
emprendedor y el inversionista.

Por otra parte, como se discutié en la seccion anterior, es comtn que este tipo de acuerdo no implique la
proteccion legal que protegen a ambas partes. Por lo tanto, las dos partes estan expuestas a riesgos.

Quien lo hace

Networking

En este caso los actores son conocidos, amigos o familiares del emprendedor. Por lo tanto, no existe una red
formada para estos inversionistas — solamente su propia red personal y profesional.

12
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3. Subsidios

Fuentes de financiamiento: Sector Publico
Etapa: Start-up

Valor medio: $ 20,000 - $ 20,000,000
Contraparte: -

El instrumento

Incentivos del gobierno

Los subsidios son un tipo de instrumento de financiamiento e incentivos de politica publica y donde el estado
aplica fondos publicos en proyectos con el fin de compartir costos y riesgos con el sector privado.

Tipicamente, este instrumento esta relacionado con la innovacion y desarrollo de sectores especificos y productos
puntuales. Asi que no es raro que los subsidios estén enfocados en areas de tecnologia, innovacion y generacion
de conocimientos de vanguardia.

Los recursos a fondo perdido por lo general se llevan a cabo a través de convocatorias publicas donde las
empresas y los emprendedores se inscriben para competir por el recurso y los beneficios de un programa en
particular.

Hay varios mecanismos de apoyo. Algunos trabajan como apoyo financiero reembolsable, apoyos a fondo perdido
(no reembolsable) que puede aplicar a un porcentaje de los recursos por parte del gobierno y otro porcentaje por
parte del emprendedor, e incluso como inversién en participacion.

Vale la pena sefalar que cada convocatoria tiene sus reglas de operacion, por lo que se requiere el estudio de las
requisitos para que el registro del plan de negocios del emprendedor esté de acuerdo con el organismo de apoyo y
lograr que el proyecto sea registrado.

13
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En México el INADEM encabeza las convocatorias para emprendedores socio ambientales y de innovacion, aunque
organismos como el CONACYT, o la secretaria de economia tienen sus fondos propios con reglas de operacion
especificas.

Las ventajas

La alta disponibilidad de los recursos

La mayor ventaja de los programas de subsidios es el incentivo dado por el sector publico. Dado que los
programas estan orientados a la promocion de sectores productivos estratégicos para el pais, las condiciones del
programa son a menudo bastante atractivas para el emprendedor.

También hay lineas de crédito proporcionados por el sector publico a tasas subsidiadas para ciertos sectores y
propositos especificos. Por ejemplo, a través de BANRURAL o NAFINSA.

Este tipo de linea puede favorecer al emprendedor que opera en un area de interés estratégico para el gobierno,
con bajas tasas de interés (o incluso sin interés) y cantidades altas de recursos.

Las desventajas

Restricciones para inscribirse
Por otro lado, no todos los proyectos entran dentro de las convocatorias del gobierno.

Al tener un mayor nimero de condiciones y caracteristicas, los érganos de gobierno que revisan los proyectos
requieren mas procesos burocraticos para la entrega de los recursos y la entrega tiende a ser bastante lenta.

Quien lo hace

Organismos gubernamentales

Por la naturaleza de los subsidios fiscales y las condiciones especiales de financiamiento para la inversion, los
programas de subsidios son, invariablemente, organizados por el gobierno.

Hay que estar al pendiente de las distintas convocatorias del INADEM, las secretarias de estado y los consejos
estatales de innovacién y de ciencia y tecnologia.

14
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4. Inversion Angel

Fuentes de financiamiento: Inversionistas privados
Etapa: Start-up

Valor medio: $1,000,000 - $ 5,000,000
Contraparte: Participacion accionaria

El instrumento

La primera etapa de capital de riesgo

Este tipo de financiamiento - que aparece exclusivamente en las empresas con fines de lucro — se da a través de
la inversion de recursos financieros de un inversionista en el proyecto a cambio de una participacion accionaria
minoritaria. Por lo general, este tipo de inversidn se realiza por personas con recursos disponibles y apetito por el
riesgo de invertir en empresas de nueva creacion.

El perfil del inversionista suele ser un emprendedor o ejecutivo con una influencia y capital considerable, que
destina una parte de sus activos a nuevos proyectos, considerados de alto riesgo.

Dentro del mundo del capital de riesgo, el inversionista angel actia en la primera etapa de la empresa, con
inversiones que oscilan entre $ 1,000,000y $ 5,000.000.

Es comun que un grupo de 2 a 5 inversionistas angel se unan en el momento de la inversidn, con el fin de
diversificar el riesgo y compartir el compromiso con el proyecto.

Como el riesgo de este tipo de inversion es muy alta - el inversionista angel requiere niveles extremadamente
altos de rendimiento - algo entre 10-30x la inversién inicial en un periodo que varia de 4-7 anos.

Las ventajas

Experiencia en gestion de recursos

15



eChVvalores

Economia e Inversion Socialmente Responsable

Una de las grandes ventajas de tener un inversionista angel en el proyecto es la experiencia que trae en la gestion,
estrategia y varios otros temas que son criticos para el éxito de un proyecto socio ambiental.

Las redes (networking) del inversionista también son un activo muy valioso en este momento. Cuando se trata de
temas especificos es comun que el inversionista tenga una red de contactos que pueden ayudar al emprendedor
en importantes decisiones.

Por ser una persona fisica o un grupo de personas, el proceso de inversion es bastante agil en comparacion con el
proceso de grandes fondos de inversion en la participacion accionaria, y permite una mayor flexibilidad en las
negociaciones.

Las desventajas

Capital limitado

Al igual que otros tipos de inversion en participacion accionaria, la gran mayoria de los inversionistas entran en el
negocio ya pensando en una estrategia de salida. Por lo tanto, vale la pena estar alerta y preparado para el
momento de la salida del inversionista.

Por otra parte, en la mayoria de los casos los inversionistas angel no estan dispuestos a ir a una segunda ronda de
inversidn (conocida como follow-on), que es bastante comun en los fondos mas grandes.

Quien lo hace

Red descentralizada

El mercado para este tipo de inversionista es bastante disperso, sin embargo, en México existen redes de negocios
que agrupan a estos inversionistas.

16
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Aceleradoras e incubadoras

Recursos con mentoria

Las aceleradoras e incubadoras son empresas dedicadas al desarrollo de las empresas en la fase de start-up.
Generalmente, las incubadoras estan mas relacionados con el medio ambiente cientifico y académico, mientras
que las aceleradoras estan mas relacionadas con el entorno empresarial.

Mientras que las incubadoras estan a menudo mas centradas en las directrices para los programas de innovacion,
convocatorias de gobierno y otros incentivos, por lo general la aceleradora funciona contribuyendo con pequenas
cantidades financieras en la empresa a cambio de un porcentaje de participacion (que por lo general varian entre
el 5y 20%).

En el caso de aceleradoras después de la inversion, la compania selecciona algunos de los beneficios de la red de
aceleracion/incubadora, que van desde la tutoria de ejecutivos con experiencia para acceder a la red de
networking, incluyendo el uso de espacio fisico - oficina — de la aceleradora.

Por lo general, el proceso de seleccion en ambos casos es bastante amargo. En aceleradoras reconocidas, la tasa
de aceptacidn varia entre 1 al 5% de las solicitudes recibidas. Mientras que las incubadoras tienen una tasa de
aceptacion de alrededor del 10%.

Las incubadoras pueden ser una opcidén para las empresas que son intensivas en capital intelectual - por lo
general relacionadas con la tecnologia y el conocimiento técnico avanzado. El acelerador puede ser una buena
opcidn para las empresas que tienen un gran potencial para crecer rapidamente con sélo una pequena inyeccion
de capital y un poco de experiencia de gestion.

17
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5. Crowdfunding

Fuentes de financiamiento: colectiva

Etapa de financiamiento: Start-up y crecimiento
Valor promedio: $10,000 $ - $ 500,000
Contraparte: Reconocimiento/recompensas

El instrumento

Financiamiento colectivo

El Crowdfunding esta ganando mas espacio entre las formas de financiamiento de negocios. Esta forma de
financiamiento es basicamente una plataforma en linea que conecta a los emprendedores con los fondeadores
interesados en la iniciativa.

En los dltimos afos, varias plataformas en linea se han puesto en marcha para ayudar tanto al emprendedor en la
campana de recaudacion de fondos, como a las personas interesadas en participar en el financiamiento del
proyecto.

El emprendedor registra su proyecto en la plataforma en linea, generalmente con un video explicativo de corta
duracidn, anuncia la cantidad de recursos necesarios para llevar a cabo la idea, y organiza las recompensas de
acuerdo con el valor aportado.

Si el proyecto no alcanza los recursos suficientes para realizarse, la cantidad aportada se regresa a los aportantes,
y el proyecto deja la plataforma. Si el proyecto alcanza la meta, el emprendedor genera las recompensas de
acuerdo con el plan anunciado.

Las recompensas vienen en muchas formas. Pueden ser el producto o servicio que se estd desarrollando, un
agradecimiento publico, o incluso una reunién con los emprendedores.

Uno de los aspectos mas importantes de crowdfunding es el disefio de la comunicacidn al publico - videos y otros
contenidos son parte fundamental para el éxito del financiamiento.

18
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Las ventajas

Apoyo de la comunidad

Una de las grandes ventajas del crowdfunding es la validacion que la empresa recibe del mercado en el caso de
que el financiamiento alcance su objetivo de recaudacion.

Ademas, la campana de financiamiento termina siendo en si misma una fuerte campana de marketing, con
misidn, vision y valores de los proyectos para el publico en general - tanto para inversionistas potenciales, como
posibles futuros clientes.

La mayoria de las plataformas también permite la interaccion entre los usuarios y los emprendedores, por lo que
el proyecto puede ser mejorado por el emprendedor después de algunas series de preguntas y respuestas mas los
comentarios de los usuarios acerca de lo que fue presentado.

Una de las recompensas mas comunes en los portales de crowdfunding, la posibilidad de pre-venta, es también
una gran ventaja para el emprendedor.

Las desventajas

Restricciones de captacion

A pesar de sus muchas ventajas, existen varias desventajas en este mecanismo. La restriccion en la cantidad de
fondos que se pueden levantar es una de estas desventajas.

Ademas de las restricciones a la cantidad recaudada por los proyectos, no hay restriccion en las cantidades
aportadas por los usuarios, lo que limita el alcance del financiamiento.

Quien lo hace

Los emprendedores

En México los principales actores en el sector son crowdfunder.mx, fondeadora.mx, e idea.me, algunos afiliados
en la asociacion de plataformas de fondeo colectivo (afico.org). Sin embargo, otras plataformas se han creado en
los dltimos anos, y el medio ambiente del financiamiento colectivo es cada vez mas préspero.
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6. Crowdequity

Fuentes de financiamiento: Inversionistas privados
Etapa: Crecimiento

Valor promedio: $ 2,000,000 - $ 20,000,000
Contrapartida: Participacion accionaria

El instrumento

Fuente de recursos complementarios

Al igual que en el crowdfunding, el crowdequity es un medio por el cual los inversionistas realizan pequenas
inversiones en la empresa, pero a diferencia de crowdfunding, lo hacen a cambio de una participacién - por lo que
se convierten entonces en socios-inversionistas.

Esta modalidad es todavia bastante nueva en el mercado de financiamiento de proyectos, sin embargo, varias
plataformas en linea han aparecido en los paises mas desarrollados (en particular, los EE.UU. y otros paises
europeos).

En México hay pocas iniciativas, pero a medida que la confianza del piblico mexicano para hacer negocios por
Internet aumenta, se espera que este tipo de plataforma se vuelvan mas comunes.
Las ventajas

Inversionistas calificados - mds recursos

A pesar de que el nombre del instrumento hace referencia a la participacion (acciones), el tema de la deuda
tradicional es mds comdn, asi como la deuda convertible - lo que aumenta las alternativas para los
emprendedores para financiar sus proyectos, ademas de facilitar el proceso, ya la emision de deuda es un proceso
mas simple que la emision de acciones.

Una de las grandes ventajas de las plataformas crowdequity es generar un ambiente en el que los emprendedores
y los inversionistas puedan conectar mas facilmente. Esto elimina la barrera de la distancia fisica, aumentando el

20



eChVvalores

Economia e Inversion Socialmente Responsable

nimero de emprendedores y de inversionistas activos en un entorno (en este caso, virtual). Por lo tanto, la
cantidad de recursos disponibles aumenta significativamente, asi como las posibilidades que un proyecto reciba
inversion.

Las desventajas

La sofisticacion restringe las buenas ideas

Vale la pena senalar, sin embargo, que el proceso de invertir en participaciones de capital o deuda convertible es
mucho mds complejo que la de crowdfunding.

La complejidad y cantidad de informacion requerida es mucho mayor, ya que aborda cuestiones tales como plan
de negocios, valor de la empresa (valuacién), condiciones para la emisidn de deuda, entre otros.

Por lo tanto, con el fin de atraer la inversion en una plataforma de este tipo, el emprendedor necesita una
estructura mas soélida. Por un lado, este nivel de demanda aumenta la calidad de los proyectos presentados, y por
el otro restringe la participacion de proyectos que podrian ser interesantes.

Quien lo hace

Portales con estructura

La alta sofisticacion requerida para los portales de este tipo de instrumentos establece una importante barrera de
entrada para estas plataformas. Los certificados de seguridad, verificacion de identidad y calificacién de los
inversionistas y los emprendedores reducen el nimero de jugadores en el mercado.

En México, los sitios mas activos en este tipo de instrumentos son crowdfunder.mx y playbusiness.mx.
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7. Capital de riesgo

Fuentes de financiamiento: Fondo de inversidn
Etapa: Crecimiento y expansion

Valor promedio: $ 1 millén - $ 100 millones
Contrapartida: participacidn accionaria

El instrumento

Fuente de recursos avanzados

Asi como los inversionistas angeles, los fondos de capital de riesgo trabajan con la inversion de capital privado a
cambio de una participacion relevante en el riesgo-beneficio (que por lo general oscila entre el 10-40%). El
objetivo en estos casos es la venta de esta participacion en el largo plazo (3-7 afios) con una ganancia
significativa en su valor.

El rendimiento de este tipo de fondos se produce normalmente en empresas con un modelo de negocio que ha
sido validado, es decir, ha pasado la etapa llamada de startup, y se centra en proyectos con alto potencial de
crecimiento.

Tradicionalmente enfocados en empresas de tecnologia, actualmente estos fondos tienen un espectro muy
amplio, por lo que es posible que las empresas de diversos sectores aplique para la inversion.

Después de una etapa de seleccion rigurosa, el fondo elige algunas empresas para invertir - es en este momento
que el emprendedor y el inversionista negocian el valor de la inversion que se va a realizar, es decir, el porcentaje
de la empresa que vale la inversién realizada.

Recientemente, se crearon fondos de capital de riesgo que buscan alinear el retorno financiero con el impacto
social o ambiental. Estos son los Ilamados Fondos de Inversion de Impacto.

Las ventajas

Alta cantidad de capital
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Ademas de una cantidad bastante significativa de recursos, la empresa también se aprovecha de la experiencia y
los conocimientos de los gestores de fondos, asi como su red de networking.

Otra gran ventaja es que este tipo de fondos normalmente tienen altas cantidades de capital disponible. Por lo
tanto, una nueva ronda de inversion (de seguimiento), puede ser viable para apoyar una posible expansion de la
empresa.

Las desventajas

La negociacion de la carta de Intencion

Uno de los mayores inconvenientes de la inversion de los fondos de riesgo estd en la negociacion de los términos
del contrato inicial, llamado carta de intencién. Si el contrato no se negocia correctamente, el emprendedor
puede perder parte importante del control de la gestion de la empresa.

Por otra parte, ya que la empresa recibe grandes cantidades de capital, es comin que el emprendedor tenga que
otorgar una participacion accionaria significativa de la compania.

Otra desventaja es que se sabe que el fondo tiene un horizonte de inversion de corto a mediano plazo.
Quien lo hace

Diferentes fondos

Hay varios perfiles de fondos de riesgo en el mercado. La mayor diferencia suele ser el enfoque en las inversiones
que busca, y la etapa en la que se encuentra la compafiia.

Cuando un fondo invierte en companias establecidas con docenas de ventas o cientos de millones, la principal
estrategia de salida es la emisidn de acciones en la bolsa (IPO), a menudo llamado capital privado.
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8. Préstamos socio ambientales

Fuentes de financiamiento: organizaciones financieras sociales
Etapa: Expansion y madurez

Valor medio: $ 500,000 - $ 10,000,000

Contraparte: Las garantias, si estan disponibles

El instrumento

Préstamo de bajo costo

Los llamados préstamos socio ambientales son una herramienta financiera que funciona como un préstamo
tradicional, sin embargo, el crédito esta aprobado para propdsitos y entidades con el objetivo especifico de interés
social y/o ambiental.

En México, esta categoria es aln incipiente - el emprendedor tiene un menor nimero de opciones de oferta, y el
volumen de este tipo de linea de crédito es ain muy baja.

Sin embargo, vale la pena senalar que el perfil de las instituciones financiadoras a menudo esta mas centrado en
el beneficio del uso de los recursos, que en obtener ganancias econdmicas mediante interés.

Las ventajas

Capital con bajo costo

La mayor ventaja de este tipo de instrumento es las bajas tasas de interés vigentes. El objetivo de los proveedores
de este tipo de préstamo es la promocion de las actividades a financiar, por lo que es comuin que las tasas
aplicadas sean significativamente inferiores a las tasas de las lineas de crédito tradicionales.

También es comun que estas lineas de crédito sean menos exigentes en términos de garantias que las exigidas
por los bancos comerciales en las lineas tradicionales - lo que facilita el proceso, tanto en términos de agilidad,
como de factibilidad.
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Las desventajas

Cantidades restringidas

La mayor desventaja de este tipo de instrumento es la baja cantidad de recursos disponibles. El volumen de
recursos suele ser bastante limitado, y por tanto el alcance del instrumento también acaba siendo muy limitado.

Quien lo hace

Pocos

Desafortunadamente, hasta la fecha hay pocos agentes que trabajan con este tipo de instrumentos, por lo
general, este tipo de préstamo es otorgado por entidades del tercer sector (ONG), sin embargo, ya hay lineas de
crédito con el mismo propdsito que se ofrecen por los bancos comerciales y bancos de desarrollo.

En México, Ecovalores y el banco del bien comtn actGan en este tipo de financiamiento.
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9. Financiamiento bancario

Fuentes de financiamiento: Instituciones financieras
Etapa: Expansion y madurez

Valor promedio: $ 100,000 - $ 10,000,000
Contraparte: Tasas de mercado, garantias

El instrumento

Fuente de recursos tradicional

El financiamiento bancario es uno de los métodos mas tradicionales de financiamiento. Sin embargo, se limita
casi exclusivamente a empresas maduras con fuentes de ingresos relativamente estables y garantias tangibles.

Este instrumento se compone principalmente de recibir fondos de un banco comercial para un fin determinado
(dependiendo de la linea de crédito y la institucion no es necesario definir el uso de los recursos).

Los emprendedores en una etapa inicial, por lo general tienen grandes dificultades para obtener financiamiento
de los grandes bancos. Dos factores son determinantes para este tipo de préstamo: el llamado historial crediticio
- el historial de pagos - y el andlisis de crédito.

Los emprendedores en una etapa temprana, practicamente no tienen historial crediticio, o tienen un perfil de
crédito que se considera demasiado arriesgado para la gran mayoria de los bancos comerciales.

Por lo tanto, el financiamiento bancario termina siendo un instrumento de financiamiento viable para empresas
con un mayor grado de madurez, mas tiempo de operacion, y con garantias mas claras (los activos fijos se utilizan
cominmente como garantia).

Dada la dificultad de tomar un crédito a nombre de la propia empresa, es bastante comun por parte del
emprendedor tomar el crédito como persona fisica a fin de aportar los fondos a la empresa.

Esta practica, sin embargo, hace que los emprendedores terminen tomando el crédito a tasas muy altas —
minando tanto la salud financiera de la empresa, como la de él propio emprendedor.
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Las ventajas

Relacion oportuna

La principal ventaja de tomar financiamiento a través de un banco es que este no se involucra en el negocio en si
- como es el caso de muchos otros instrumentos que hemos visto hasta ahora.

Desde el momento en que el deudor realiza sus pagos a tiempo, la relacién con el banco termina, vy el
emprendedor sigue con la gestion del negocio de forma independiente.

Los bancos comerciales también trabajan con diversas lineas de financiamiento, lo que puede significar la
flexibilidad en la eleccion de los términos del préstamo - a diferencia de otros organismos / instituciones que
pueden estar mas restringidos en sus términos.

Las desventajas

Altos requisitos

El principal inconveniente, sin embargo, es la dificultad de ser aprobado para un préstamo. Los bancos
comerciales son muy exigentes en términos de seguridad y riesgos (en México los requisitos son atin mas altos),
lo que hace que el proceso de apertura de crédito consuma bastante tiempo y sea burocratico.

Quien lo hace

Diferentes bancos

Los principales actores en este caso son los bancos comerciales que operan en el pais. Cada banco tiene un perfil
diferente - existen bancos mas conservadores en relacion con el riesgo que estan dispuestos a tomar, mientras
que algunos son mas agresivos en este sentido (y por lo tanto tienen lineas de crédito mas caras).
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La medicion del impacto

La medicidn del impacto social y ambiental es necesaria para los actores involucrados en el proyecto. Para el
emprendedor socio ambiental la medicidn es una importante herramienta de andlisis y apoyo en la toma de
decisiones. Para los inversionistas la medicion socio ambiental es fundamental para la evaluacién del impacto de
un proyecto especifico. En cuanto a las partes interesadas de un proyecto, la medicién es importante para
monitorear el impacto que este proyecto tiene.

A partir del crecimiento de la inversion de impacto, surgen diversas iniciativas de las organizaciones del sector -
en particular las organizaciones internacionales sin fines de lucro. Uno de ellos es el GIIN - Global Impact
Investing Network (Red Global de Inversion de Impacto). GIIN creé el IRIS - Impact Reporting and Investment
Standard (Normas de reporte de inversion de impacto), que hoy es uno de los conjuntos de indicadores mas
utilizados por el ecosistema socio ambiental.

Las métricas de IRIS abordan diversos temas - desde la salud a la energia, la educacidén al uso del agua, entre
otros. A modo de ejemplo, la reduccion del nimero de kWh de consumo de energia a través de practicas de
construccion sostenible. Otra métrica relacionada con el medio ambiente, se refiere al nimero de hectareas de
superficie ecoldgica protegida. Varias otras métricas abordan diferentes temas de interés para la medicion del
impacto de la organizacion.

Otro sistema de métricas bastante difundido es el SROI, o Retorno Social de la Inversidon - una referencia a la
medida tradicional de analisis de las inversiones financieras, ROI, o retorno de inversion. En general, el SROI se
centra en medir en términos monetarios el impacto socio ambiental de una inversidn.

El uso de otras practicas también puede ser benéfico en la medicién de impacto. Los ensayos de los grupos de
control al azar ampliamente utilizados en experimentos cientificos, pueden ser una opcidn para medir el efecto de
una practica en particular. Por otra parte, el analisis de costos unitarios (es decir, un analisis del costo de los
servicios ofrecidos por diferentes organizaciones — costo de servicio de educacién ofrecidos por una ONG vs. el
mismo servicio ofrecido por el gobierno) es también una practica que puede ser adaptada a la medicion.

Todos los sistemas tienen limitaciones y su adecuacion debera ser evaluada por el emprendedor a partir de su
teoria del cambio (conjunto de metas de cambio social con las hipdtesis de cadenas causa-efecto y las
intervenciones propuestas).
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