Negocio con proposito:
Jgran oportunidad
o0 nuevo ‘washing’?

El ‘boom’ de empresas
que esgrimen compromiso
social o ambiental
multiplica los fondos para
proyectos transformadores,
pero también los

retos para asegurar la
coherencia. sHay margen
para colaborar con la
economia social? ;Y con la
Administracion?
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Se buscan empresas
para mejorar el mundo

El auge de un nuevo paradigma empresarial que busca aunar rentabilidad
y proposito alimenta grandes esperanzas, pero también temores

Pere Rusiiiol

entonces, losem-
presarios, al dar-
se cuenta de que
lacodiciayla cul-
turadel beneficio
a cualquier precio habian lleva-
do almundo al borde del abismo
con el cambio climatico, las des-
igualdades y las subsiguientes
olas de malestar social global,
entendieron que las bases de la
economia necesitaban un cam-
bio radical por el bien de todos:
lalégica del beneficio tenia que
dejar paso a un equilibrio, que
alineara rentabilidad y valores
como dos caras de lamismamo-
neda para afrontarlos acuciantes
retos de lahumanidad. Asinacid
el paradigma de la economia de
impacto, que, en contra de los
augurios pesimistas que crefan
identificar un nuevo lavado de
cara del capitalismo o un movi-
miento marginal, acabd hacién-
dose hegemdnico y, con ello,
contribuy6 a salvar el planetay
amejorar lavida de millones de
personas’”.
;Unafébulamoralizante? ;Una
obra de ciencia ficcién que, a di-
ferencia de tantas distopias, tie-
ne final feliz? ;Una ruta posible
paratransformarla economiade
verdad y hacerla mds sostenible
einclusiva?

Es todavia pronto para saberlo
con seguridad, pero la llamada
“economia deimpacto’; que aspira
amodificar las leyes de la econo-
mia capitalista para que el afan de
lucro deje de ser el tinico motor de
la actividad econémica y persiga
siempre un impacto positivo en
lasociedad o el planeta, hadejado
de ser una bella idea de aparien-
cia quimérica y ha irrumpido en
larealidad de la inversion y de las
politicas puiblicas con una fuerza
inusitada enlos dltimos anos, con
muchos actores, publicos y priva-
dos, involucradosy algunas cifras
que empiezan a ser notables: la
principalred mundial del sector, el
Global Impact Investing Network
(GIIN), impulsado en 2009 bajo el
padrinazgo del expresidente de EE
UU Bill Clinton, suma activos glo-
bales de 1,5 billones de ddlares,
mientras que el European Impact
Investment Consortium —punto
de encuentro del sector en Euro-
pa— estima que en el continente
se acercanyaalos 200.000 millo-
nes de euros.

Estandares

La diferencia se explica, en parte,
por el hecho de que no existen
todavia estandares globales que

Algunas entidades buscan
sinergias y forjar un terreno
compartido entre la economia
social y los fondos que buscan
reformar el capitalismo

delimiten exactamente de qué
estamos hablando ylas practicas
financieras anglosajonas suelen
ser més laxas que ladelaUE ala
hora de considerar qué significa
“impacto positivo”: este es pre-
cisamente uno de los talones de
Aquiles de un sector que en oca-
siones es visto como un mero lava-
do de cara —washing— para que
el capitalismo siga con el business
asusual, pero, ademas, conlacon-
ciencia tranquila.

Sin embargo, se trata de canti-
dades ya demasiado importantes
como para desecharlas sin mas.
En Espana esta tendencia tam-
bién empieza a ser significativa
tras la aceleracién de la dltima
década, en que los activos “de im-
pacto” han pasado de apenas 100
millones de euros a mas de 2.000
millones y hasta 3.500 segtn al-
gunos cdlculos, que incluyen ah{
tambiénalabanca ética. Ademas,
el Gobierno impulsa desde el afo
pasado el Fondo de Impacto So-
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cial (FIS) para vehicular hasta 400
millones de los fondos europeos
NextGeneration hacia este tipo de
inversiones, gestionados por CO-
FIDES, sociedad ptblico-privada
participada por la Secretaria de
Estado de Comercio, lo que ha
consolidado un ecosistema muy
plural que incluye también gesto-
rasprivadas como Ship2Be, ya con
un portfolio deinversiones en méas
de 40 empresas.

La gran paradoja es quela “eco-
nomiadeimpacto’, que poneelfoco
en el propdsitoy en el bien comin
por encima del estricto beneficio
financiero, existe en realidad des-
de mucho tiempo antes de que el
conceptosepusierademodaenal-
gunos ambientes delos mercados:
sellama economiasocial, y con f6r-
mulasjuridicasdiversasalejadasde
lalégicamercantil —cooperativas,
asociaciones, mutualidades, etc.—
trata desde hace mas de unssigloy
medio de mejorar el mundo —yla
vidadelaspersonas—atravésdela
actividad econémica.

Arraigo

La economia social esté especial-
mente arraigada en Espana, con
mucha historia y un peso en el
conjunto de la economia que va-

rios estudios sitian en torno al 10%
del total y que raramente se toma
en cuenta en los andlisis conven-
cionales.

El boom de la “economia de
impacto’; version capitalista, ha
puesto en guardia algunos secto-
resdelaeconomiasocialdetodala
vida, que temen que, en realidad,
se trate de una operaciéon de mar-
keting que acabe confundiendoy
hasta absorbiendo recursos que
ya estaban logrando un auténtico
impacto positivo, y pasen ahora
a destinarse a proyectos de im-
pacto social o medioambiental
mds dudosos, aunque de mayor
rentabilidad privada. Pero alavez
el aumento del pastel “de impac-
to” es también un hecho ciertoy
con un potencial de crecimiento
descomunal: ;no podrian encon-
trarse puntos de encuentro entre
estos dos mundos para que cada
uno empuje enlamismadireccién
desdelugareshastaahoramuyale-
jadosentre si?

A explorar las posibilidades de
sinergias y de construccién de un
terreno comun esta dedicando
un ciclo DiesInnoBA, dentro del
programa de Economia Social
y de Cooperativas de Barcelona
Activa, la agencia de fomento del
emprendimientodel Ayuntamien-
todeBarcelona, querecientemente

organizd, con elapoyo dela consul-
tora Tandem Social, una sesién de
trabajo en la que participaron una
veintena de actores del ecosistema
deimpacto, representantes detodas
las sensibilidades, desde el venture
capitalhasta el Tercer Sector, el coo-
perativismoy el conjunto dela eco-
nomiasocial.

Consenso

La sesion puso en evidencia que
no existe siquieraatin unlenguaje
compartido, pero hubo un con-
senso bastante generalizado en la
necesidad de intentar buscarloyy,
paraello, avanzar en métricas com-
partidas, transparenciayrendicion
de cuentas, entre otros aspectos,
como férmulas parair construyén-
dolofrenteacualquiertentaciénde
washing.

Estedossiernacié deestasesiony
delavoluntad dereunir en un mis-
moterrenotodaslassensibilidades
dela “economia de impacto” para
contribuir a facilitar que el didlogo
continte, en linea con las nuevas
iniciativas programadas este oto-
fio en el marco delos DiesInnoBA.

A veces, las fadbulas y hasta
las obras de ciencia ficcién aca-
ban convirtiéndose en realidad.
Cuando Julio Verne escribié De
la tierra a la luna, en 1865, en una
época en que ni siquiera existian
los automéviles ni, por supuesto,
losaviones, solounos pocos crefan
posible que efectivamente el ser
humano llegara a pisar el satélite.
Sin embargo, 104 afios después
esa vision se convirtié finalmente
en realidad gracias al éxito de la
misiéondel Apolo 11.

La que encabeza este articulo,
conelargumento dela “economia
de impacto” convirtiéndose en el
vector central del conjunto de la
economia, cuenta también con
algunos entusiastas visionarios
convencidos de que en algiin mo-
mentolo que ahora parece ciencia
ficcion acabara imponiéndose.

El drama es que, en este caso,
un siglo de espera seria demasia-
dotarde.e
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aeconomiadeimpac- s, 0
to (EI) parte de una
idea bastante senci- l ‘)lltlcas
lla de enunciar, pero - P
que puede resultar
sz publicas para la
concepto, una etiqueta, un ecosis- e »
temayunamoda; algo nuevoy, al
cermmesseness| (I NSfOrIMACION
El contexto de buena parte del
Estado espanol tiene una larga

historia de més de 100 anos de | L@ Administracion debe involucrarse para crear
desarrollodeorganizacioneseco- ||y marco que impulse un ecosistema empresarial

noémicas, sobre todo en forma de
cooperativasy mutualidades, con | reglmente comprometido, creible y plural
unimpactosocial positivo desdela
economiasocial y solidaria (ESS).

En los dltimos 20-30 afios he- | Alvaro Porro
mos visto emerger diferentes
etiquetas en el terreno de prac-
ticas econdmicas “alternativas”
para promover nuevos relatos,
instrumentos o ecosistemas que
podian, por un lado, servir para
abrir oportunidades innovado-
ras de transformacién enla eco-
nomiay el tejido empresarial o,
por otro, simplemente alimentar
dindmicas comunicativas o de
marketing con poco cambio real
y cierta tendencia ala caducidad
delasmodas.

Desde los actores publicos
que se dedican a la promocién
economicay el desarrollo local,
como Barcelona Activa, se han
ido siguiendo algunas de estas
dindmicas, generando con més
o menos intensidad una serie de
servicios y programas, lineas de
ayudas, eventos e informes espe-
cificos conla voluntad de alimen-
tar estos potenciales vectores de
cambio empresarial y econdmi-
co. A veces, estas acciones desde
lapolitica ptblica han contribuido
aunadindmicamas comunicativa
que de impacto; en otras sique ha
podido promover el crecimiento
de ecosistemas conimpactorealy
vocacién de continuidad.

Desde hace un tiempo, la EI
emerge con cierta fuerza como
un nuevo concepto o fenémeno
en el &mbito internacional, y con
un notable despliegue en forma
de ecosistema en ciudades como
Barcelona, lo que plantea de nuevo

Director de Economia Social yde Impacto de Barcelona Activa
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oportunidadesyretos paralaspo-
liticas publicas.

Oportunidades

En su versién mds inspiradora, la
EI es un ambito de la iniciativa
privada que tiene la capacidad
de movilizar en una parte del tejido
emprendedor un compromiso s6-
lido con el impacto social. Esta ca-
pacidad puede ayudaraafrontarlos
retossocialesyambientales delaso-
ciedad, aprovechandosu capacidad
deinnovaciény atraccién de inver-
sién y talento, asi como el dinamis-
mo de la iniciativa emprendedora
y empresarial. Por tanto: amplia el
universo de aliados delas Adminis-
traciones PublicasodelaESS.

Al mismo tiempo, debemos
seguir pensando c6mo seguimos
promoviendo la transformacién
de las dindmicas e impactos del
tejido empresarial convencio-
nal, que mayoritariamente no se
identifica con la EI ni forma parte
de su ecosistema, pero que sonlos
actores econdmicos que generan
—especialmente las pymes— la
mayor parte del empleoydelaac-
tividad econémica. Y es que mas
alld de otras consideraciones mas
profundas sobre elmodelo econé-
mico, desde la politica ptiblica de
promocién econémica nos toca
impulsar las dindmicas de trans-
formacién dela empresa conven-
cional, yaseabajolaetiquetadela
responsabilidad social corporativa
(RSC) o de EI. Son transformacio-
nes basadas en modelos sélidos,
honestos y con impacto positivo
verificable, medible yalargo plazo
de modo que promueva transfor-
maciones del sistema econémico
que necesitardn estar acompana-
das denuevos marcos regulatorios
ydeincentivos (o penalizaciones)
cuando sea necesario.

Riesgos

Identifico de entrada un riesgo
de caracter mas sistémico sila EI
se configura como un nuevo ima-
ginario debilitador del &mbito
publico, partiendo de una simpli-

ficacién segtinla cual el sector pri-
vado mercantil, en exclusiva, pue-
de afrontar mejorlosretos sociales
y ambientales, en la misma linea
que operauna parte delaRSC.

De este imaginario pueden ali-
mentarse otros relatos que tienen
una inercia histérica (y una fuerza
renovada tltimamente) que cues-
tionan la fiscalidad, el gasto publi-
co, los marcos regulatorios y las
institucionesypoliticas publicasen
general y que, amenudo, también
minusvaloranlaeconomiasocialu
otros tejidos no mercantiles.

Esto puede verse facilitado por
depositar una confianza despro-
porcionada en las iniciativas vo-
luntarias, las innovaciones tecno-
légicas o en cambios periféricos
yno de la actividad central de las
empresas infravalorando aspectos
comolagobernanzaylapropiedad
de las organizaciones. Pero sobre-
todoes clave quelas administracio-
nes asumamos un papel proactivo
ydindmico para evitar ese riesgo.

Por otro lado, hay otro riesgo de
caracter mas especifico, que se ha
etiquetado como impact washing,
en el que la EI se conforma como
untejido empresarial de fuerteim-
pacto comunicativo pero limitado
impacto social, tanto en cantidad
como en calidad y sostenibilidad
en el tiempo de ese impacto, que
desvia recursos e inversién publi-
cayprivada consensibilidad social
que podrian dirigirse ala ESS tradi-
cional, las ONG, la filantropia o in-
clusoalapoyoainiciativas publicas.

Retos

Por tanto, estos riesgos y oportu-
nidades planteanretos paralapo-
litica publica. Por un lado, sobre
como definir y evaluar de manera
legalmente vinculante, desde la
transparencia y la verificabilidad,
especialmente si se plantean tra-
tamientos fiscales o regulatorios

especificos para la EI. También
paraguiarlaatraccién derecursos
o capital con sensibilidad hacialos
proyectos y empresas con mayor
impacto. Esto pasa, entre otras co-
sas, por la homologacién de sis-
temas de medicién y evaluacién
so6lidos que generen un terreno
dejuego confiable y transparente,
que dificulten el impact washing.
Eneste sentido, surgen muchos
temas relevantes en relaciéon con
la cantidad, la calidad yla sosteni-
bilidad del impacto, que requie-
ren ser explorados y que nos ha-
blan del qué y también del cémo;
que nos hablan de dimensiones
ambientales, pero también so-
cialesy de gobernanza, y que no
son faciles de medir y evaluar.
Por ejemplo: preguntarnos por
losmodelos de generacién y des-
tino de los beneficios, asi como
las exigencias de rentabilidad
convencional; por los modelos
deventadel proyectoy, por tanto,
de propiedad y de mantenimien-
to del impacto en el largo plazo;
por las politicas de estas empre-
sas conrelacion a condiciones de
trabajo, de relacién o eleccion de
proveedores o las alianzas que
establecen, o por las dindmicas
de participacién de personas tra-
bajadoras, usuarias o clientes, etc.
Desdela politica publicase debe
poder promover ecosistemas de
impacto que arrastren a una parte
creciente de la iniciativa empren-
dedoray de la inversion sensible
haciamodelosdeimpacto transfor-
madores (sinlimitarloamodelos de
startupstecnoldgicas). Y, por tanto,
también se debe facilitar que eco-
sistemas deimpacto queyaexisten
aunque con otras etiquetas y que
tienen una solidez y una historia
contrastada —como la economia
social— no queden desplazados
ni segregados de las nuevas dina-
micasdeinversion deimpactoode
politicas publicas de promocion. e

Urge homologar sistemas de mediciony

evaluacion solidos que generen un terreno

de juego confiable y transparente
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Tres modelos,
un ecosistema

La economia social, el tercer sectory las
empresas de capital con impacto social
responden a l6gicas distintas, pero pueden

complementarse

SERGI RUFAT NOVERRAZ
Tandem Social

ablar de econo-
mia de impacto
requiere definir
quiénlacompone.
Nombrar y distin-
guirmatices es el primer paso para
identificarlos enfoquesrealmente
transformadores del ecosistemay
mantener su credibilidad.

Este articulo plantea entender
la economia de impacto como un
ecosistema compuesto porlaeco-
nomia social, el tercer sector y las
empresas de capital con impacto
social, en constante interaccién
con actores como administra-
ciones, empresas tradicionales e
inversores. Analizar cémo cada
modelo aborda cuestiones como
el propésito, la gobernanza, la
financiacion y la evaluacién del
impacto permite ver tensiones,
pero también oportunidades de
complementariedad.

La economiasocial sereconoce
por susvalores, que ponen por de-
lante las personas, y fin social. Su
motor essubasesocialylas perso-
nas trabajadoras, mientras que el
capital se entiende solo como he-
rramienta al servicio del propésito
colectivo.

El tercer sector social se carac-
teriza por su arraigo comunitario
ysuvocacién transformadora. In-

Las personas

y el proposito
deben estar

por encima
del beneficio

cluyelaaccién ciudadana a través
del voluntariado y el capital es un
instrumento para sostener la mi-
sién. La totalidad de los recursos
sereinvierte en ella:nohayreparto
de excedentes.

Finalmente, las empresas de
capital con impacto social sitian
la misién en el centro de su acti-
vidad. Priorizan generar impacto
antes que beneficio y buscan for-
mulas de sostenibilidad pararein-
vertir en su causa. No incorporan
la gobernanza democratica nila
participacién como principios
rectores y aceptan la retribucién
al capital.

La economia de impacto reu-
ne tres modelos con una misma
voluntad de impacto pero con
distintas estrategias y visiones.
Laeconomia social aporta demo-
cracia, centralidad delas trabaja-
doras y transformacidn social a
largo plazo; el tercer sector, arrai-
go comunitario, voluntariado y
capacidad de accién directa, ylas
empresas de capital con impacto
social, fortaleza en comunicacion
y marketing para la atraccién de
inversién. El verdadero valor no
estd en la suma aritmética de es-
tas piezas, sino en el potencial de
aprendizaje einnovacién cuando
entran en interaccion.

Enlaeconomiasocialyen el ter-
cer sector, lamedicién delimpacto
estaligada ala confianza comuni-

tariay ala rendicién de cuentas
ante las bases sociales y las Ad-
ministraciones. En cambio, en las
empresas de capital con impacto
social se convierte en un recurso
estratégico para atraer inversiony
consolidarlegitimidad. Que el pe-
so dela evaluacién aumente en el
conjunto es positivo, el reto estd en
asegurar que no se reduzca a una
métrica al servicio del capital.

Encajes

La diferencia de acceso a grandes
capitales condiciona la velocidad
de crecimiento, asi como la de-
pendencia externa, dejando en
manos del capital de inversién el
impactoalargo plazoylaexigencia
derentabilidad econ6micaa corto
plazo. Asi, dentro de la economia
de impacto conviven dos légicas:
una centrada en el capital econ6-
micoy otra en el factor comunita-
rio, basado en la participacion, la
inversion colectivaylareinversion
de excedentes.

En este juego de encajes entran
también las empresas tradicio-
nales, cada vez més volcadas en
discursos de sostenibilidad. Su
participacién puede sumarrecur-
sosyvisibilidad, pero también re-
presentaunriesgo de washing, que
erosionala confianzaydifuminala
frontera entre transformaciénreal
y marketing vacio. En este punto,
lagobernanza es decisiva: sinme-
canismos que pongan alas perso-
nasy al propésito por encima del
beneficio, la credibilidad del con-
junto seresquebraja. De ahilaim-
portancia de fortalecer estructuras
participativasy transparentes, ca-
paces de dar coherencia interna
yresiliencia alas organizaciones.

Almismo tiempo, esimprescin-
dible mantener cortafuegos frente
alimpactwashingy garantizar que
la gobernanza democrética sos-
tengala credibilidad del conjunto
del ecosistema. Solo asi podra des-
plegarse en su verdadera capaci-
dad transformadora. e

Una versién mas extensa del articulo esta
disponible en alternativaseconomicas.coop
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Un puente
necesario

La economia de impacto debe poner al mismo
nivel rentabilidad y valores, con métricas creibles
y conexion con los abanderados historicos del
bien comun

Xavi Pont
Presidente y cofundador de la Fundacion Ship2By cofundadory managing partner de Ship2B Ventures.

I sistema econdmi-
co capitalista, como
lo hemos heredado,
muestra cadadiamas
grietas. Su promesa
de prosperidad infinita choca con
los limites planetarios, las des-
igualdades crecientes yunapreca-
riedad que se extiende incluso en
sociedades que se crefan sélidas.
Adam Smith ylos clasicos pensa-
dores de la economia pusieron en
marcha una maquinaria que, en
su momento, tuvo sentido: orga-
nizar la produccion, canalizar el
esfuerzo individual hacia el bien
comuny generar riqueza que lue-
go generariamayorriqueza, loque
significaria mayor beneficio para
la sociedad. Pero lo que nacié co-
mo un sistema para impulsar el
progreso se ha convertido en un
engranaje que no solo generama-
yor desigualdad, sino que amena-
za su propia sostenibilidad. Hoy,
larealidad nos obliga a repensar
esaldgicayaabrirlamiradahacia
otrosmodelos que, sinrenunciaral
dinamismo econémico, incorpo-
ren el impacto social y ambiental
como un eje central.

Avances

En los ultimos anos, la llamada
economia de impacto ha ido
ganando terreno alrededor del
mundo, con mayor desarrollo
en EE UU, Canadd y Europa oc-
cidental. Segtin el Global Impact
Investing Network, el volumen
mundial de inversiéon de impac-
to ya supera los 1,1 billones de
délares. En nuestro pais, hemos
pasado de gestionar apenas 100
millones de euros amas de 2.000
en apenas una década. Espana,
con experiencias como Ship2B
Ventures, Impact Hub y el ins-
trumento financiero publico
gestionado por COFIDES-Fondo
de Impacto Social, se ha situado
como uno de los polos més ac-
tivos del sur de Europa en este
ambito. Inversores, aceleradoras
y startups con vocacién social y
ambiental empiezan a configurar
un ecosistema que no solo habla
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de rentabilidad, sino también de
propdsito.

Pero ;como se diferencia esta
economiadeimpactodelaecono-
mia social que conocemos desde
hace décadas? La primera com-
bina de manera explicita impacto
positivo y retorno financiero; la
segunda anteponelalégica comu-
nitariay democrética al beneficio.
Esa diferencia explica que la eco-
nomia de impacto tenga una ma-
yor capacidad de escalar y atraer
inversién, aunque con elriesgo de
diluir ciertos valores. Mientras tan-
to,laeconomia social preserva con
firmeza sus principios, aunque a
menudo a costa de quedarse en
unaescalalimitada.

Tension

La tension entre crecer y ser fiel
alosvalores fundacionales se ex-
presa en ejemplos bien conoci-
dos. Mondragon, referente mun-
dial de la cooperacion, ha tenido
que afrontar las contradicciones
de su internacionalizacién. Go-
teo, plataforma de crowdfunding
profundamente comprometida
con la transparencia y la partici-
pacién ciudadana, mantiene in-
tacta su coherencia pero con un
alcance menor del de gigantes
globales como Kickstarter. O el
Programa Operativo de Inclusién
Social y de la Economia Social
(POISES), que logré un notable
impacto en la inclusién laboral,
pero no pudo evitar los obstacu-
los derivados de su dependencia
de fondos europeos yla excesiva
burocracia.

Entonces, ;qué es lo que real-
mente frena a muchos de estos
proyectos? La respuesta estd en
la légica del dinero. Mientras
el dinero publico busca redis-
tribucién y resultados sociales,
la filantropia asume riesgos sin
esperar retornos econémicos y
la inversién privada exige esca-
labilidad y solvencia. El reto esté
en disenar mecanismos que per-
mitan alos proyectos sociales ser
percibidos como invertiblesy, al

2.000

Millones de euros
es el volumen
que alcanza

ya la inversion

de impacto en
Espafia.

mismo tiempo, que los inverso-
res comprendan que el impacto
social no siempre se traduce en
dividendos inmediatos, sino que
puede requerir de plazos tempo-
rales mayores que los de la inver-
sién tradicional.

En este escenario conviven pro-
yectos conysin &nimo delucro. Lo
que caracteriza a la economia de
impacto es que coloca el impacto
almismonivel quelarentabilidad,
mientras quelaeconomiasociallo
sittiapor encima detodo. Eldebate
sobre sise puede generarimpacto
con dnimo de lucro estd mas vivo
que nunca, pero quiza lo impor-
tante sea reconocer que ambas
aproximaciones se complementan

Empieza a configurarse un
ecosistema que no solo habla
de rentabilidad, sino
también de proposito

No hay futuro posible sin
integrar el impacto social y
ambiental en el corazon de la
actividad economica

yqueelverdaderovalor semide en
términos econémicos, socialesy
ambientales alavez.

+Y cémo demostrar que todo
estono esun simple discurso? La
legitimidad de este movimiento
depende, en buena parte, de su
capacidad de medir y probar re-
sultados. En Espana, iniciativas
como SpainNAB han sido funda-
mentales para promover un len-
guaje compartido, sensibilizar a
losinversores y trazar una hoja de
ruta clara para el desarrollo del
ecosistema de impacto. A nivel
internacional, proyectos como el
Impact Management Project se
han consolidado como referen-
tes clave para definir cémo medir,

gestionar y comparar el impacto
de manerarigurosa. No es un de-
talle menor: frente a la creciente
ola de impact washing, enla que
empresas y fondos adoptan un
discurso de impacto como mero
barniz reputacional, disponer de
métricas claras y estindares re-
conocidos es lo que diferencia a
quienestrabajan con seriedad de
quienes se limitan a aprovechar
unatendencia. Sin esta exigencia
detransparencia, laeconomiade
impacto corre el riesgo de diluirse
en promesas vacias, perdiendo la
oportunidad de transformar de
verdad el sistema.

Referentes

Espana y Cataluia, con su tradi-
cién cooperativa, su capacidad
emprendedorayla aparicién de
un tejido inversor sensible al im-
pacto, tienen ante sila oportuni-
dad de convertirse en referentes
del sur de Europa. Para lograrlo
serd necesario superar desafios
aun existentes: impulsar proyec-
tos sociales escalables sin sacri-
ficar su esencia, crear vehiculos
financieros hibridos que combi-
nen misién y mercado, generar
métricas compartidasy promover
politicas publicas que faciliten es-
te encuentro entre el &mbito eco-
némico, socialymedioambiental.

La economia de impacto no es
solo una tendencia pasajera, si-
no un puente. Esun puente entre
quienes han defendido histérica-
mente el bien comdn y quienes,
desde el mercado, empiezan a
entender que no hay futuro posi-
ble sin integrar el impacto social
y ambiental en el corazé6n de la
actividad econémica. La pregun-
ta de fondo es: ;jseremos capaces
de cruzar ese puente a tiempo?
Porque no se trata inicamente
de transformar la economia; se
trata de cambiar sistemas com-
pletos con tal de responder a los
mayores desafios que afrontamos
como sociedad y como planeta a
lavez que generamos desarrollo
econémico.e
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El poder
transformador
de los negocios

La transparencia, la mediciéon rigurosa y el foco
en el propodsito y en como se logra son claves
para la credibilidad del sector

Mariona Gonzalez
TeamlLabs

lviejo dogma de Mil-

ton Friedman "The

business of business

is business" [el nego-

cio del negocio es el
negocio] estd obsoleto. Cada vez
se asume mas en Europa que los
negocios deben ser herramientas
de transformacién social y am-
biental. Pero no todos acompa-
fianlas palabras con hechos. Aqui
nace elriesgo del impactwashing,
una préctica que se aprovecha
dela voluntad de cambio pero lo
distorsiona y genera confusion y
desconfianza.

La clave paraevitarlo eslatrans-
parencia, lamediciény poner luz
al propdsito de impacto, asi como
medir tantolosimpactos positivos
como losnegativos. Que los nego-
ciosapliquenlametodologiadela
teorfa de cambio es fundamental
paraconectar intencionesyaccio-
nes. Esta teoria permite traducir
lavision estratégica en un camino

Nadie
deberia
confundir

ya buenas
palabras

con impacto
real

claroy secuenciado con métricas
concretas de impacto.

Otro aspecto es laimportancia
de la identificacién de la ambi-
cién de impacto. Algunos tienen
voluntad de transformar estruc-
turas y sistemas, cuestionando
desigualdades y apostando por
nuevos modelos productivos.
Otros intentan minimizar el dafio
potencial adoptando practicas
mas sostenibles, pero sin voluntad
de cambio profundo. Ambos, yla
escalaquehay de grises entre ellos,
aportanvalor pero deben diferen-
ciarse. Este es uno de los grandes
retos que debemos afrontar y dar
respuesta desde la construcciéon
colectiva de esta escala.

Elcomoimporta

Un elemento clave es la transpa-
rencia. Para orientar esta transpa-
rencia, son utiles marcos como el
delas cinco dimensiones del Im-
pact Management Project (IMP):
qué queremos cambiar, quién se
ve afectado, con qué intensidad
y duracion, qué aporta realmente

la organizaciény qué riesgos pue-
den comprometer el impacto. Sin
embargo, este modelo no aborda
el como, es decir, las précticas, va-
lores y procesos que dan forma al
impacto. Aqui entran en juego los
principios dela economiasocialy
solidaria: participacién democra-
tica, justicia econémica, sostenibi-
lidad ecoldgica, compromiso con
el territorio. Sin ese cémo, el im-
pacto puede serlo técnicamente,
pero socialmente es débil. Y aqui
esdondela economia social tiene
mucho que decir con el balance
social de XES-REAS.

El contexto actual ofrece una
oportunidad para ponerlo en
practica. En Espana, el reciente
Fondo de Impacto Social, impul-
sado con fondos Next Generation
EU, representa un hito: es el primer
fondo ptblico estatal orientado a
invertir en empresas con impacto
social positivo. Esta iniciativa no
solo aportafinanciacidn, sino que
haido acompanada de una labor
metodolégica profunda para defi-
nir criterios de seleccion, sistemas
deseguimiento eindicadores. Este
trabajo puede convertirse en una
sélida base para establecer un es-
tdndar compartido de mediday
gestibn deimpacto a escala estatal.

Sieste marco se consolida, pue-
de convertirse en una referencia
para otros fondos publicos y pri-
vados y para los gobiernos para
actuar como tractor para eliminar
elimpact washing.

Nos encontramos en un mo-
mento de inflexién. Elimpacto no
esyauna cuestién marginal. Se es-
td convirtiendo en un criterio cen-
tral para la toma de decisiones. El
peligro del impact washing existe,
perotambién tenemosherramien-
tas, marcos y oportunidades para
avanzar haciaun modelo masjus-
toysostenible.

Laregulacion, la fiscalidad ylas
politicas publicas tendran que
consolidar este proceso, incen-
tivando el impacto real y penali-
zando el simulacro. Es el momen-
to de garantizar que nadie pueda
confundirbuenas palabras conun
impactoreal. o
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Como crearun
lenguaje comun
Seis actores relevantes de la economia social y de

impacto, muy distintos entre si, analizan la realidad del
sector en Espana, las oportunidades y los riesgos

Irene Tarradellas
Impact Hub

&

Miguel Linde
Fundacion Seira

;Qué entiendes por economia
deimpacto?

Irene: El motor de la transformacién, que busca un
equilibrio consciente y deliberado entre la rentabili-
dad econémicayla generacion de valor positivo para
lasociedadyel planeta. A diferencia de otros modelos,
como la economia social, no se encuentra totalmente
normalizada niregulada por ley, lo que nos permite
definirla de forma amplia e inclusiva.

Desde nuestra perspectiva, abraza cualquier inicia-
tiva econémica o productiva que tenga un propdsito
vinculado alasostenibilidad e impacto positivo, de for-
ma transversal a su actividad. Esta definicién incluye
desde la economia social y solidaria hasta entidades
con &nimo de lucro que incorporan este propésito de
forma central en sumodelo de negocio. Este tiltimo sec-
tor, situado entre la economia social y la estandar, es
en el que reside el mayor potencial de transformacién
agranescala.

La economia de impacto busca una adicionalidad,
midiendo su éxito a través de un triple balance: econé-
mico, socialyambiental. Se trata de redefinir el concep-
to de éxito empresarial, superando el puro beneficio
financiero para incluir la salud de las comunidades y
delos ecosistemas.

Miguel:Esunaforma deinvertir que quiere combinar

retorno econémico y retorno social y ambiental me-
dible. La diferencia con la inversion cldsica es que el
impacto se declara como objetivo.

Guernica Facundo
LabCoopy Grup ECOS

Rauil Sanchez
Fondo Impactode
COFIDES

&

Paula Veciana

Fundacié Formaciéi Treball
y Taula del Tercer Sector

Norshken/Impact Week

Sin embargo, no eslo mismo que la economiasocial
y solidaria: aqui el impacto no es un anadido, sino la
esencia. Laeconomiadeimpacto puede caer en el ries-
go de quedarse en discurso si no asegura gobernanza
democratica y raiz comunitaria.

Guernica: Comono existe una definicién consensua-
da, digo lo que me gustaria que fuera una economia
orientada a la atencién de las necesidades humanasy
del entorno natural, que preserva el acceso universal
(en todas las diversas realidades sociales) alos bienes
(materiales e inmateriales) bésicos paralavida, inclu-
yendolos cuidadosyla cultura, yque es capaz de modi-
ficar estructuras e instituciones (sociales, econémicas,
legales, politicas, etc.) para garantizar una vida vivible
plenamente.

RRauil:Un enfoque singular dela actividad econdmica,
yaquebusca quelaactividad productiva, financieray de
consumo genere no solo un beneficio financiero, sino
también un impacto social y medioambiental positi-
vo, medible, evaluable y sostenible econémicamente.
Desde el &mbito ptiblico debemos buscar, ademés, la
adicionalidad, ser cataliticos, lo que implica que esta
inversion publica genere un impacto positivo que no
se hubiera producido sin ella y permita atraer nuevos
actores.

A diferencia de lo que podriamos denominar eco-
nomia tradicional, es clave que en ese triple enfoque
—impacto econémico, socialy medioambiental positi-
vo— hayaunaintencionalidad delograrlo. Lo deseable
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serfa que en un futuro habldramos de un tinico tipo de
economia.

La economia de impacto, ademads, estd totalmente
conectadayalineada conlaeconomiasocial en Espana,
quesupone el 13% denuestra economia. Espanahada-
dounpaso crucial parainstitucionalizar este concepto,
integrandolainversién deimpacto en su ordenamiento
juridico a través del Real Decreto-ley 4/2024 que, por
primeravez, define qué eslainversion de impacto con
ese triple enfoque y crea el Fondo de Impacto Social
(FIS), gestionado por COFIDES y con una dotacién de
400 millones de euros de los fondos europeos NextGe-
neration.

Paula: Todas aquellas actividades u organizaciones
que se caracterizan por no tener como misién principal
el dnimo de lucro, sino un objetivo que contribuya ala
mejoramedioambiental, lareduccién de las desigual-
dades o ala gestién de organizaciones més democra-
ticas, entre otras.

Son organizaciones que cuestionan alguno de los
aspectos o efectos del mercado capitalistay deciden
orientar toda su actividad a generar una alternativa,
otraforma de hacer, en relacion con este dambito.

Esto significano solo que sean empresas conimpacto
positivo mediante su actividad, puesto que descubrir
unmedicamento o crear puestos de trabajo puede tener
también impacto positivo, sino que debe ir més alla:
implica quelamisién es elimpacto social o medioam-
biental y, por tanto, todas las decisiones se toman en
funcién de este impacto. La economia de impacto son
aquellas organizaciones que, deliberadamente, pueden
tomar una decisién que norevierte en lamaximizacién
de sus beneficios, pero que contribuye a su mision.

Es aquella forma de entender la economia que
busca dar respuesta a los grandes retos que enfrentan
el planeta yla humanidad, haciéndolo de una forma
econdmicamente viable y sostenible. No se trata solo
de generar beneficios, sino de hacerlo garantizando
un retorno atractivoy, a la vez, un impacto positivoy
medible en el conjunto de la sociedad y el planeta. La
economia deimpacto pone en el centro atodoslos ac-
tores implicados (personas, comunidades, empresas
y ecosistemas naturales) y procura que el progreso no
supere los limites planetarios.

¢Podrias citar algun buen ejemplo o
referente clave en Espana?

Irene: Too Good To Go. A través de un modelo de ne-
gocio basado en una aplicacién mévil, su actividad
principal (unalégica de rentabilidad econémica) ge-
nera un impacto ambiental directo enla lucha contra
el despilfarro alimentario.

También Vermut App, con un modelo de negocio
basado en una plataforma digital y un propésito de

&

impacto social: combatir la soledad no deseada en la
gente mayor. Su servicio no solo es una herramienta
paraorganizar actividades, sino unaforma de tejer una
red de apoyo social que mejora la calidad de vida de
las personas mayores. Este caso nos demuestra como
se puede crear valor econémico y, al mismo tiempo,
abordar unreto social tanimportante comolasoledad.
Otro ejemplolocal: Bumerang, una SL que opera segin
una légica de economia circular. Su modelo de nego-
cio, centrado en lareutilizaciéon de envases, demuestra
cémo una empresa con dnimo de lucro puede integrar
el propésito deimpacto en su actividad y generar valor
paralasociedad y beneficio econémico.

Estos casos muestran que no se trata solo de discurso,
sino de modelos de negocio disenados para resolver
problemas sociales o ambientales.

Hay que diferenciar financiacién e inversion.
En financiacion, tenemos experiencias consolidadas
como Coop57 y Fiare Banca Etica, que ya son herra-
mientas delaeconomiasocial y solidaria para canalizar
ahorro hacia proyectos transformadores.

En cambio, en inversién hay muy pocos casos en Es-
pana. Las cooperativas practicamente quedan fueray
para mi el referente en Europa es Coopfond, en Italia,
quemuestracémo puede hacerse capitalizacién directa
en cooperativas.

Todo el tejido de las finanzas éticas es un
ejemplo extraordinario en el sistema financiero (Fiare
y Coop57 serian buenos ejemplos). También todas las
entidades que defienden, promueveny facilitan el ac-
ceso ala vivienda, en sus distintos formatos, también
el cooperativo en cesién de uso, como Sostre Civicylos
Sindicats de Llogaters. El entramado de microiniciati-
vas de ganaderia extensiva, agroecolégicas y de perma-
cultura, que nosolo facilitan un acceso a alimentaciéon
saludable, sino que contribuyen a la regeneracién de
sueloymantenimiento de bosques, tienen también un
impacto extraordinario (las Redes Alimentarias Locales
de Catalunya, que conectan productores, transforma-
dores, distribuidores y consumidores son una buena
propuesta: https://agroecologiaenxarxa.cat/).

Espafia cuenta con numerosos ejemplos, y de
4mbitos muy diversos. El crecimiento y desarrollo del
ecosistema esta siendo enorme, sobre todo desde 2018
yconlacreacién del FIS, enjunio de 2024, como punto
deinflexién.

Entre los ejemplos figuran fondos como Q-Impact;
Impact Bridge, el primer fondo de impacto de deuda;
Global Social ImpactInvestments (GSI Espaiia); Ship2B
Ventures; CREAS, Zubi Capital o plataformas de inver-
sién participativa como Bolsa Social. También empre-
sas deimpacto social, como UNEIL, compania andaluza
de servicios que es un ejemplo de inclusién social, con
mas de 1.400 empleados, de los que mas del 60% son
personas conalgtin tipo de discapacidad, especialmente
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de salud mental; o tuTecho, empresa constituida como
SOCIMLI, que cotiza en el BME Growth y que aborda
el sinhogarismo con un enfoque innovador, integral y
buscando un cambio sistémico y transformador en el
acceso de colectivos enriesgo de exclusién a unavivien-
da digna. El mayor ejemplo empresarial es ILUNION,
del Grupo Social ONCE, que facturé més de 1.300 mi-
llones en 2024 y emple6 a més de 40.000 personas, de
las cuales casi el 40% con algin tipo de discapacidad.

Paula: Es muy dificil hablar de una tinica iniciativa
porque afortunadamente existen muchas que hacen
muy buen trabajo. Pero destacaria las empresas de in-
sercién, que comparativamente con otrasiniciativas de
laeconomia social esun sector més pequenoy, aveces,
mads desconocido.

Son organizaciones que tienen unaactividad econé-
micay que dependen mayoritariamente de los ingre-
sos que obtienen dela venta de algtin bien o prestacion
de servicios, pero su mision es la insercién laboral de
personas en situacién oriesgo de exclusién social. Me-
diante contrato laboral en un entorno de trabajo real,
las personas adquieren las competencias queles faltan
paraincorporarse al mercado de trabajo ordinario.

Hay muchos ejemplos en distintos sectores:
Wallapop (circularidad), Qida (atencién domiciliaria
apersonas dependientes), Submer (ahorro energético
en servidores), Ecoalf (moda), etc.

¢Cudles son las oportunidades o
posibilidades que ves?

Irene: Su capacidad transformadora. Nuestra aspi-
racion es que en un futuro no sea necesario hablar de
economia de impacto, sino que todalo sea.

Paralograrlo, es crucial que no se limite solo a inspi-
rarse en la economia social y solidaria (que tiene mas
trayectoria), sino que gane terreno en el &mbito de la
economfaestandar. Ahi esdonde se encuentralamayor
palanca de cambio. La transformacién real no vendra
solo de la creacion de nuevas empresas de impacto,
sino de la transformacién de las empresas tradiciona-
les, impulsandolas aadoptar modelos de negocio mas
sostenibles yregenerativos.

Esta dindmica representa una oportunidad tinica
paralainnovacidn, la creacién de nuevas industrias y
puestos de trabajo, yla generacién de soluciones a gran
escalaparalosretos mas urgentes de nuestrasociedad.

El potencial es grande: llevar recursos de in-
version a sectores con capacidad transformadora —
cuidados, vivienda cooperativa, transicidon ecolégica
comunitaria—, que, amenudo, tienen dificil acceso a
capital. Sise hacen puentesreales conla economia so-
cial y solidaria, se podria escalar el impacto y reforzar
proyectos que ya transforman la sociedad. También

puede servir para cambiar qué entendemos por progre-
so: més cohesion social y calidad de vida, no solo PIB.

Dirfa que esun conjunto de artefactos finan-
cieros capitalistas pensados para obtener rendimientos
econdmicos (como siempre) de proyectos que quieren
contribuir al bien comuin. Sibien este término también
necesitarfa una definicién propiay extensa, podriamos
entender que son proyectos que desarrollan soluciones
sobre todo de tipo social o ambiental haciendo dinero.
Por tanto, ofrece un suculento abanico de oportunida-
des a los capitalistas con ciertos escripulos (o con ga-
nas de compensar especulaciones financieras previas),
peronoimagino que contribuya ala transformacién en
un sentido no capitalista y decrecentista, que eslo que
lahumanidad (y su hdbitat) necesita.

Espanatiene hoyuna oportunidad histérica: pa-
sar de seruna economia que crece aunaquetrasciende
yesinclusiva.

Laeconomia deimpacto nos permite generar rique-
za sin dejar a nadie atrds, crear empleo de calidad en
los territorios que mas lo necesitan y atraer inversién
internacional hacia proyectos que mejoran la vida de
laspersonasyregeneran el planeta. No esun coste, sino
unaventaja competitiva: quieneslideren esta transicién
serdn mas sostenibles ytambién mas resilientes, inno-
vadores y atractivos para el talento y el capital.

La economia de impacto no es el futuro; ya estd
aqui. En Espana ha pasado de 500 millones de eu-
ros en activos bajo gestién en 2018 a mas de 3.500,
incluyendo la banca ética, en 2023. La pregunta es si
queremos ser referente internacional en demostrar
que una economiarentable puede ser, al mismo tiem-
po, inclusiva y regenerativa. Gracias al FIS, somos el
cuarto pais del mundo en contar con instrumentos
financieros de impacto para abordar retos socialesy
Naciones Unidas nos ha elegido como ejemplo inter-
nacional innovador.

Paula: Cadavezhay mds personas que intentan tener
hébitos de vida y de consumo coherentes con lo que
piensany, por tanto, se cuestionan cémo estan produ-
cidaslas cosas que compran, qué condiciones labora-
lestienenlas personas que las han producidoybuscan
alternativas de productos o servicios.

Por otrolado, la economia social va creciendo en di-
mensién y en nimero de organizaciones afo tras ano,
yeso también hace que sea més conocidayresiliente.
La apuesta de la Administracidn, todavia timida pero
existente, por los contratos reservados también ofrece
una oportunidad de crecimiento.

Cambio dementalidad enlainversiénylaactivi-
dad econémica: cuando se destinanrecursos de forma
sostenida a resolver retos globales, se generan econo-
mias de escala que transforman sectores enteros. El ca-
sodelasenergiasrenovables es un ejemplo:lainversion
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constante ha hecho que hoy sea mas barato producir
energiasolary eélica que muchas alternativas fdsiles.

Tambiénlaatenciénylaretencién de talento con pro-
posito. Cada vez més profesionales quieren dedicarse
aproyectos que no solo ofrezcan un buen sueldo, sino
que también tengan sentido eimpacto. Esto esun factor
competitivo importante para quien sepa conectar con
estamotivacion.

cY los principales limites o riesgos?

Irene: El greenwashing. Este fen6meno, mediante el
que las empresas simulan un compromiso con el im-
pacto positivo sin una accién real y coherente, desa-
credita todo el sector. Tenemos que ser muy clarosy es-
trictos defendiendo la autenticidad yla transparencia.

Esta exigencia puede convertirse en un factor limi-
tante, ya que genera un entorno de “grises” que podria
disuadir a algunas iniciativas. Ello representa un dile-
ma: serrigurosos, pero, alavez, inclusivos para acoger
aempresas en el camino dela transicion. Este “gris po-
sibilista” requiere una gestién muy cuidadosa.

A pesar de estos retos, vamos por el buen camino. El
avance legislativo en Espana, con la aprobacién delas
sociedades de beneficio e enterés colectivo (SBIC), es
un paso crucial que nos da un marco de referencia. El
granreto ahora es mantener el ritmo de crecimiento de
este sector —ininterrumpido durante dos décadas—y
protegerlo de la ola reactiva y creciente polarizacién
geopolitica que cuestionan su valor ymisién.

El peligro es que acabe siendo absorbida por
el capital financiero tradicional y se convierta en un so-
cial washing sin cambios de fondo, y que la economia
social y solidaria se diluya: se utiliza su lenguaje, pero
se excluyen cooperativasy entidades comunitarias. Sin
instrumentos deinversién adaptadas aellas, elimpacto
serd limitado e incluso contradictorio.

Me dala impresién de que tiene el limite
del business as usual, pues utiliza las recetas clésicas
delainversion financiera y le hace encajar proyectos
einiciativas de tipo ambiental y social (quizés, incluso
cultural). Me parece muy poco imaginativa. El principal
riesgo es que desvie la atencidn (tanto de politicas pa-
blicas como derecursos privados) delo que esrealmen-
te crucial: una transformacién profundaypermanente
en el tiempo de nuestros modos de vida para hacerla
vivible paranosotrosy, sobre todo, paralas generacio-
nes futuras.

Hay quereconocerlosriesgos para que no se con-
vierta en una etiqueta bonita sin efectos reales:
1) Impactwashing (green/social washing 2.0), que es el
riesgo de que empresas o fondos usen el término solo
como marketing, sin intencionalidad real ni métricas
sélidas. Por eso, distinguimos la inversiéon con impac-

§)

to dela inversién de impacto. Esto puede erosionar la
confianza del mercado ydela ciudadania.

2) Medicién insuficiente o poco estandarizada. Sibien
existen marcos (IRIS+, SDG, SRO], etc.), no hayuna me-
todologia universal. Compararimpactos entre sectores,
proyectos o geografias es complejoy surge unriesgo de
subjetividad o métricas superficiales.

3) Escala y rentabilidad. No todos los modelos son fa-
cilmente escalables. Algunos pueden requerir tiempo
parademostrarrentabilidad, lo quelleva tension entre
el corto plazo financiero y el largo plazo del impacto.
4) Captura por grandes actores. Esto implica que, quiz4,
grandes fondos o corporaciones pueden entrar en el
ecosistema solo por reputacién o presion regulatoria,
desplazando proyectos transformadores, y que el im-
pacto quede subordinado a los intereses de rentabili-
dad.

5)Brecha territorial y de acceso. Sino se gestiona bien,
elimpacto puede concentrarse en grandes ciudades o
sectores mas atractivosy dejar atrés territorios rurales
ocolectivosvulnerables: podriareplicar desigualdades
envezde corregirlas.

6) Dependencia de la regulacién y de fondos publicos.
Partedel crecimiento se apoya en subvenciones, incenti-
vosfiscales o fondos europeos. Sino se consolidaunade-
mandademercado, puede ser dificil sostener elimpulso.
7) Sobrecarga de expectativas. Se pide al impacto que
resuelva alavezproblemassociales, medioambientales
y econémicos. Riesgo de frustracion silos resultados
nosoninmediatos o suficientemente transformadores.

Paula: Lamayor conciencia delas personashahecho
que muchas empresasimpulsen iniciativas para pare-
cermadssociales orespetuosas con el medio ambiente,
aunque no podemos decir que sean proyectos de im-
pacto, sino greenwashing.

Hay un cierto intrusismo en entidades que adoptan
formas clésicas de economia social, pero que, en reali-
dad, tienen un funcionamiento de economiatradicional
rm el quelabrijula eslamaximizacién de beneficios. Asi
como lamayor conciencia delas personas en su consu-
mo es una oportunidad, también es un riesgo el auge
de la extrema derecha, por la difusién de fake newsy el
impacto que tendrd en las legislaciones que no podrén
aprobarse.

Un problema endémico es su pequena dimension:
esta compuesta de organizaciones pequenas, con poca
facturaciénypocomargen, lo que dificultala capitaliza-
ciénylareinversién enla propia actividad para crecer.

- Dificultad de medir elimpactoreal. No siempre
haymétricas claras, comparablesyfiables para evaluar
siun proyecto genera el cambio que promete.

- Greenwashing. Algunas empresas pueden utilizar el dis-
curso deimpacto como marketingsin cambios de fondo.
- Retornos econémicos algunas veces mas ajustadosy
alargo plazo o muy intensivos en capital.

- Ocasionalmente, dependencia de regulaciones e in-
centivos publicos.
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