Fondo Inversor

Capital y apoyo para organizaciones
gue generan impacto

de
inversionistas para apalancar planes de
crecimiento, expansion o consolidacion de
pequefas y medianas empresas que cuentan
con un modelo de negocio rentable, escalable
y con potencial para generar un alto impacto
social y ambiental en Colombia.
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MOTIVACION/PROBLEMA A RESOLVER: TIPO DE FINANCIACION:

e Abrir el ecosistema de inversién de impacto e Deuda y/o capital
e Contribuir al desarrollo y crecimiento de pequefias y medianas accionario
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e Generar empleo y aportar al desarrollo econémico del pais. O DONADOS:
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e Fundacidn Saldarriaga LAEFM (Latin America FINALES:

Concha Enterprise Fund e Mujeres Se ha mejorado las condiciones laborales para un
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Colombia

Banca de Inversion
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Managers)
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TIPO DE INVERSOR/SILO:

Entidades financieras y gestoras de
activos de impacto social o ambiental.

Personas en
situaciéon de
discapacidad
fisica y/o mental
Personas
desempleadas
Grupos
minoritarios
Personas en
situacion de
pobreza
Emprendedores

DURACION:

En 2009 se cred la
Corporacién Inversor y
en 2011 lanzd el Fondo
Inversor, con 2021 como
ano de cierre.

30 %

de los trabajadores.

Las compafiias del portafolio han tenido un crecimiento
ponderado en ventas de

11,2%

y un crecimiento en 1,8 veces del EBITDA desde el
ingreso del fondo como inversionista hasta 2019.
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ANTECEDENTES
Y CONTEXTO

En2007 mientrasla Fundacion Rockefelleracunabaeltérmino “Impact investing”y con este se agrupaba
una tendencia de nuevas inversiones que no solo tuvieran en cuenta el retorno financiero sino que ge-
neraran un impacto social y ambiental, en Colombia diferentes actores del sector social y empresarial
decidieron crear un fondo que respondiera a estos principios.

En primerlugar, con ayuda de la consultora Compartamos con Colombia se realizd un estudio para co-
nocer otros referentesy evaluar la viabilidad. En segundo lugar se cred la Corporacién Inversion Social
Rentable-Corporacién Inversor-, lacual actuariacomo gestor profesional del fondo del mismo nombre.
En 2009 se logro materializar la corporacion con la participacion de catorce organizaciones del sector
fundacionaly empresarial.

“La union de esos dos mundos es lo que el Fondo Inversor quiere representar. Lograr una
mezcla dellado social, donde se espera generarun altoimpacto y buscar que los recursos no
se agoten en el tiempo; irmas alld de la filantropia tradicional. Y del lado empresarial buscar
crecimiento, rentabilidad, eficiencia, desarrollo economico, siempre con el espiritu de generar
un impacto social y ambiental significativo”. César Rodriguez, Director de Inversiones de la
Corporacion Inversor, Gestor Profesional del Fondo de Capital Privado Inversor.

DESCRIPCION

El Fondo Inversor canaliza los recursos de inversionistas que tienen interés en generar impacto socio
ambiental, paraapalancar planes de crecimiento, expansion o consolidacion de pequenasy medianas
empresas que cuentan con un modelo de negocio rentable, escalable y que, lo mas importante, tengan
un potencial para generar un alto impacto social y ambiental en Colombia.

Cuenta con el respaldo de aliados con diferentes miradas y experiencias. Desde el enfoque financiero
esté la Bolsa de Valores de Colombia, JP Morgan, Banca de Inversion de Bancolombia, Estrategias
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Corporativasy LAEFM; la firma de abogados Brigard Urrutia ofrece soporte legal y organizaciones del
sector social contribuyen desde una mirada que articula lo financiero y lo social, como la Corporacion
Mundial de la Mujer, Fundacion Avina, Fundacidn Saldarriaga Concha, Fundacion Bolivar Davivienda,
Fundacion Bavaria, Compartamos con Colombiay Fundacion Diegoy Lia.

Esta multiplicidad de voces no solo refleja las posibilidades de articulacion de diferentes actores en el
ecosistema de inversion social privado colombiano, sino que representa beneficios en tanto ofrecen
apoyo financiero, técnicoy humano para el desarrollo del fondo y de sus inversiones.

Elfondo hainvertido desde el 2011 en cinco companias con proposito socialy lasapoyarahasta el 2027
Estas son de diferentes sectores, lo que convierte al fondo en multisectorial con iniciativas de alto
impacto. Estas son:

e HotelWaya(Turismo): un hotel que promueve el desarrollo turistico enlaregion de La Guajira, unade
las méas pobresde Colombia, y ofrece unaalternativa sostenible parasu desarrolloylageneracion de
empleo diferente ala mineria tradicional de la cual depende tradicionalmente este Departamento.

e GaiaVitare(Serviciosambientales): estaempresaseparayrecuperaresiduos eléctricosy electroni-
cos(RAEE)através de procesos estandarizados, velando por la preservacion del medio ambiente,
paraincorporarlos nuevamente en el mercado para su uso industrial.

e Groncol (Construccion): disefa, desarrollay mantiene proyectos de construccion verde en todo el

pais, como murosy techos verdes, por medio de productos innovadores que acumulan beneficios
sociales, ambientales y econdmicos.

e Fruandes(Agroindustria): esunacompaniadedicadaal proceso de deshidrataciony exportacionde
frutas organicas a paises con un alto consumo de alimentos saludables, beneficiando a pequenos
agricultores colombianos. Exporta a Canada, Estados Unidos, Suecia, Suiza, Reino Unido e Italia.
Fruandes trabaja con sellos de comercio justoy organicoy es una empresa B?.

1 FondoInversor, Portafolio. Consultado en: https://www.inversor.org.co/fondo-inversor/#portafolio
2 LaempresaBesuntipode empresa que utiliza el poder del mercado para dar soluciones y contribuir a los problemas sociales y/o
ambientales.
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e-- Mejor en Bici (Servicios - Movilidad urbana): disefa e implementa servicios integrales de alquiler
de bicicletas para uso publico y de organizaciones privadas en las ciudades. Asi mismo, desarrolla
actividades que promueven el uso de la bicicleta como medio de transporte alternativo.

IMPLEMENTACION

La Corporacion Inversor, gestor profesional del Fondo Inversor, fue creada como una entidad sinanimo
delucroparacanalizarrecursos deinversionistas que buscaran rentabilidad peronoretorno financiero,
invirtiendo susrecursos en calidad de donaciony disponiendo que su rentabilidad quedara en el gestor
parasequir promoviendo lainversion de impacto. Porsu parte, el Fondo Inversor fue constituido como
unfondo de capital privado, una cartera colectiva cerrada enla que sus inversionistas deben hacer sus
aportesde capitalantesdelcierre finalde lasinversiones, momento a partir del cualno puedeningresar
nuevos inversionistas, y comprometer los recursos por un periodo de generalmente diez anos.

ElFondoInversorfue presentado acercade 83 organizaciones en el pais, delas cuales 27 manifestaron
uninteréspreliminarenentenderyconocer massobre ély sobre este tipo de inversiones, muy novedosas

para el momento de su nacimiento.

Finalmente, 14 inversionistas se vincularon a esta apuesta y han logrado llegar a un capital de aproxi-
madamente USD 7 millones, el cual, segun el monto de la inversion se divide asi: multilaterales 22,6 %,
organizaciones no gubernamentales 22,6 %, fondo de pensiones 14,6 %, family offices locales 14,6 %.
Elrestante 25,6 % se distribuye en el sector publico, sector privado y ONG/family offices internaciona-
les. Varias fundaciones colombianas se interesaron en participar en la iniciativa, asi como un fondo de
pensiones(Skandia) como primer inversionista institucional en apoyar estos vehiculos de inversién de
impacto.

Los inversionistas tenian diferentes motivaciones para participar: los del sector fundacional estaban
buscandoopcionesyalternativas que lesevitaranagotarsusrecursosy que generaranimpactoylos del
sector privado empresarial y financiero buscaban iniciativas que generaran rentabilidad de mercado,
crecimiento empresarial y a su vez impacto social y ambiental significativos.
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La filosofia del
Fondo Inversor
ha estado
fundamentada
en financiar las
companias por
medio de capital
accionario, como
uninstrumento
financiero que
hace evidente

el compromiso
del fondo con el
impacto finaly los
resultados.
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Inversionistas
(Cantidad %)

Inversionistas
(Monto %)

Multilaterales

ONG (Loc.)

Multilaterales

ONG (Loc.)

® Fondo de Pensiones e Fondo de Pensiones

Family Offices (Loc.) Family Offices (Loc.)

Sector privado Sector privado

Sector publico

Family Offices/ONG (Ext.)

Sector publico

Family Offices/ONG (Ext.)

Fuente: Informe 2019 del Fondo Inversor.

Enlorelativo alaseleccidn de lasinversiones, desde el momento de su constitucion hasta el cierre de
la etapa de aportes se analizaron cercade 179 oportunidades de inversion. Luego se les hizo un estudio
detallado a 58 de ellas y 25 pasaron a etapa de debida diligencia. Finalmente, la lista se redujo a5 em-
presas con las cuales se avanzo en la formalizacion de acuerdos.

Parasuseleccion serealizd unanalisis detallado de indicadores de cada una teniendo en cuentael sec-
torecondmicoenelque se encuentra. Sinembargo, algunosindicadores son transversales paratodas,
por ejemplo la condicién de tener impacto social o ambiental. En la perspectiva social los indicadores
revisados fueron generacion de empleo a poblacidn vulnerable y mejoramiento en las condiciones
laborales para dichas personas. En la perspectiva ambiental, variaron segun el sector y modelo de ne-
gocio, sin embargo en términos generales se busco que tuvieran buenas practicas ambientalesy que
contribuyeran al cuidado y proteccion del medio ambiente.

Otras motivaciones paralaseleccion se basaron enaspectosfinancierosy de estrategia, donde se bus-
cabaquelas companias tuvieranun potencial de crecimientoy escalabilidad en sus modelos de negocio.

Un aspecto intangible pero muy relevante en el proceso de seleccion estuvo relacionado con el com-
ponente humano. No solo era importante tener un modelo de negocio atractivo con un impacto social
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y ambiental evidente, sino que también era fundamental que la conexion entre el fondo y el empresario
fuera fluiday constructiva. Al ser unainversion a largo plazo (6-8 afos aproximadamente)los primeros
escenarios de relacionamiento resultan trascendentales en esta construccion de confianza.

Financiamiento
éé a la medida

Desde sus inicios, la filosofia del Fondo Inversor ha estado fundamentada en financiar las companias
por medio de capital accionario, como uninstrumento financiero que hace evidente el compromiso del
fondo con el impacto final y los resultados. No obstante, en el camino surgieron aprendizajes que han
apuntado a adaptarse alos requerimientos de cada una de las companiasy a las caracteristicas de los
emprendedores.

Considerando las particularidades de cada emprendimiento se analizaron aspectos como los recursos
que necesitabay la destinacion de los mismos, asi como la posicion del emprendedor que, en algunas
oportunidades, preferia mas un préstamo que un socio directo.

Estamismareflexidnllevoalfondoacontemplarotrosinstrumentos financieros paracompensar riesgos
y facilitar las estrategias de salida. Con una combinacién entre capital accionario y deuda logré adap-
tarse alosrequerimientos de laempresay, almismo tiempo, tener oportunidades de hacerinversiones

adicionales usando métodos adaptables.

Dado lo anterior, hoy en dia el fondo se constituye en 40 % de capital accionarioy 60% de deuda. Con-
viene aclarar que este es un tipo de deuda mezzanine; es decir, un mecanismo de deuda no tradicional,
mas flexible que la del sector bancario, que atiende las necesidades en términos de periodos de gracia,
tasasy forma de pago entre otras condiciones, y que se alinea con las perspectivas de crecimiento de
las companias. Resulta beneficiosa para el emprendedor ya que estd amarrada al éxito del modelo de
negocio, no deja que este se“ahogue”sino va de lamano del crecimiento. El fondo provee capital donde
ladeuda bancariano esta disponibley la tasa que utiliza depende de un analisis de diferentes variables
como el riesgo, el tiempo, las garantias y el uso, entre otras, buscando ser competitivo dentro del pro-
medio del mercado.
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Grafica 1: Distribucién del portafolio
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finversor Equity: 42%
Deuda: 60%

9,13%
Fuente: Informe 2019 del Fondo Inversor.
» Apoyo no
v Ky . .
" financiero
Gracias al apoyo Elapoyonofinanciero, constante en el proceso, resultafundamental parahacer seguimientoalasinver-
no financiero siones y acompanarlas con un equipo de trabajo complementario. Particularmente, el Fondo Inversor
seha D'Od'do estd conformado por cinco personas, una de ellas hace seguimiento y acompana el impacto, otras dos
formalizarla acompanan los temas financieros, operativosy de transacciény las dos restantes, se encargan de aspec-

definicion de las
lineas estratégicas
de las companias
y la estructuracion
de temas

financieros 3 https://www.inversor.org.co/fondo-inversor/#estrategia_inversion

tostransversales como estrategia, comercialy asuntoslegales, entre otros. Este equipo participaacti-
vamente en el diaadiade lasempresas buscando aportarasudesarrolloy fortalecimiento através de®:

>8>
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~Fortalecimiento del modeloy la estrategia de negocio.
-0Optimizacion de la estructura financiera.
~-Apertura de nuevos mercados.

-Fortalecimiento de las practicas de gobierno corporativo.

60080

~Maximizacion del impacto social y ambiental.

Adicionalmente, miembros del consejo directivo de la corporacion y del comité de inversiones hacen
parte delasjuntasdirectivasdelasempresasyactuan como asesores de alto nivel. Asimismo, el Fondo
Inversorbuscaqueatravésdel consejodirectivo, del comité deinversionesy delasredes de contactos,
se identifiquen personas que puedan ayudar a fortalecer las competencias de las companias.

RESULTADOS

Para hacer seguimiento alimpactoy los resultados, el fondo mantiene conversaciones constantes con
las empresas(minimo unavez a la semana)y cuenta con tres lineas de indicadores de medicién:

@ - Indicadores propios de la compa#ia, los cuales reportan sobre el sector en el cual se encuentra la
companiay se miden semestralmente.

© - Indicadores estandarizados, transversales a todas las companias bajo la taxonomia de IRIS+y
de Global Impact Investing Rating System - GIIRS® hasta el 2019. Estos se evalUan anualmente y
comprenden aspectos como empleo generado; empleo a poblacion vulnerable; género en cargos
directivos; comprasaproveedoreslocales; gobierno corporativo; miembros independientes, entre
otros.

4  GlIRS(Globallmpact Investing Rating System): herramienta paramedir elimpactosocialyambientaldel fondoysu portafolioanualmente
con el proposito de medir y comparar su desempeno. El puntaje maximo es 200. El Fondo Inversor se unio desde 2013 a esta iniciativa de
mediciony halogrado aumentar 19,1 puntos del periodo 2013-2014 al periodo 2018-2019, obteniendo un total de 156,6 lo cual los ubica en el
rating Platinum. No obstante, esta medicion se abandon6 en 2019 por la misma culminacion de este sistema.
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© - Seguimiento a buenas préacticas, lo cual no actia como un indicador especifico pero si considera
aquellasbuenas practicas sugeridas por GIIRS. Laideaes que tambiénactuen como oportunidades
de mejora entre las empresas del fondo.

Losresultadosalafecha, previoalafinalizaciéndelfondoenel 2022, hansidolageneracion de alrededor
de 300 empleos, de los cuales aproximadamente el 70 % corresponden a poblaciénvulnerable(estratos
1y 2, madres cabeza de familia, entre otros). Ademas, se haformalizado elempleo enun 26,8 % y se han
mejorado las condiciones laborales para un 30 % de los trabajadores®.

Gracias al apoyo no financiero se ha podido formalizar la definicion de las lineas estratégicas de las
companias y la estructuracion de temas financieros. Ademas, en los temas sociales y ambientales se
han desarrollado las estrategias de impacto. Esto se ve reflejado en el crecimiento de lasventas, un 11,2
% en promedio ponderado y el multiplo EBITDA 1,8 veces al 2019.

Enla medicion GIIRS de 2018-2019 se destacaba que la calificacién del portafolio mejord su puntaje en
5 puntos frente al ejercicio anterior; la calificacion del Gestor Profesional mantuvo el mismo puntaje
frente al ejercicio anteriory tres de las cinco companias mejoraron su puntuacion®.

Otro factor a resaltar es que la mezcla variada de inversionistas como cooperacién internacional, re-
cursos publicos, fundaciones, family offices, sector empresarial y fondos de pensiones, llevo al Fondo
atener practicas muy exigentesyrigurosas. Por ejemplo, debe realizar informes periédicosy reportes
no solo a la corporacion, sino para sus aliados, inversionistas, érganos de gobiernoy el regulador. De
igual manera cuenta con esquemas de rendicion de cuentas y de seguimiento y monitoreo constantes
gue hacen que no se pierda de vista el impacto principal que se quiere lograr.

Ademas, las empresas en medio de la actual coyuntura, han demostrado tener una mayor resiliencia
para enfrentar situaciones criticas como las provocadas por el COVID-19. Si bien sus sectores han sido
algunos de los mas afectados, como lo es turismo y construccion, han llegado mejor preparadas a
estos escenarios y con posibilidades de redisenar sus mismos productos y servicios, de acuerdo con
este nuevo escenario. Por ejemplo, Gaia Vitare, que presta el servicio de manejo integral de residuos

5 https://www.inversor.org.co/wp-content/uploads/2020/06/INVERSOR-2018-Informe-de-Resultados-2019.pdf
6 https://www.inversor.org.co/wp-content/uploads/2020/06/INVERSOR-2019-Informe-de-Resultados-2019.pdf
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de aparatos eléctricosy electrénicos, ha ampliado su oferta de servicios e incorporado nuevas lineas
de procesamiento de residuos y generacion de valor como la de manejo de residuos hospitalarios y la
de plasticos con valor agregado.

APRENDIZAJES
Y PERSPECTIVAS

Unodelos principales logros del Fondo Inversor fue abrir camino a nuevas inversiones que pusieran en
primerlugarelimpactoy demostraran asilatesis de que el sector financieroy el social pueden coexistir
generando rentabilidad y retorno social y ambiental.

“Hoy en dia el ecosistema es mucho mas robusto, hay mds intermediarios involucrados en
inversiones de impacto y dispuestos a apostarle a la creacion de estos espacios. Hemos
compartido las experiencias con la academia y otros fondos, lo que ha sido muy valioso ya
que ha permitido la apertura y el desarrollo del ecosistema”. César Rodriguez, Director de
Inversiones de la Corporacion Inversor, Gestor Profesional del Fondo de Capital Privado
Inversor.

Otrodeloslogrosyaprendizajes del Fondo Inversor es que es posible estructurarun fondo multisectorial
gue genereimpactoyque tengaempresas que crezcany perdurenen eltiempo, paralo cual se requiere
de un equipo que profundice sus conocimientos en estos sectores de manera que el acompanamiento
a las companias sea de gran valor. Con estos aprendizajes, se esta estructurando un sequndo fondo,
compuesto por un equipo de mayor experienciay conocimiento.

Adicionalmente, otro de los principales aprendizajes tiene que ver con que, al ser el primer fondo de
impacto del pais, no se considerd un tamano adecuado de la inversion para garantizar la sostenibilidad
delaestructurarequeridadurante todo el proceso. Frente aesteretolosinversionistas hanacompanado
demaneraestrechaalaorganizacion paraofrecerrespaldoyacompanamiento no financiero constante.
Sin embargo, esos mismos limitantes de raiz han significado barreras que se esperan ajustar para el
segundo fondo.

Ll
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Encuantoalascompanias, unaprendizaje que resaltaelfondo eslaimportanciade fortalecerlosequipos
gque acompananyapoyanalos gerentes de las companias, pues este es el capitalhumano que hace que
las buenas ideas e iniciativas que contribuyen a escalar el impacto sean posibles.

Por ultimo y desde su experiencia en el ecosistema de inversion social privado colombiano, el Fondo
Inversor ha visto la necesidad de que existan organizaciones que acompanen a las companias en el
fortalecimiento de capacidades diferentes a las cubiertas por él. Temas legales, de recursos humanos
y mercadeo, entre otros, son claves para el crecimiento de companias con impacto social y ambiental
en el paisy cuyos proveedores directos suelen ser muy costosos en etapas tempranas de operacion.



