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LA INCLUSION FINANCIERA IMPULSADA POR LAS
INVERSIONES DE IMPACTO A TRAVES DEL APOYO AL
SECTOR MICROFINANCIERO EN AMERICA LATINA: CASO
COLOMBIA

Resumen

El presente articulo pone de manifiesto la forma en que las inversiones de
impacto brindan apoyo al desarrollo de las microfinanzas en América Latina,
con especial énfasis en Colombia, pais que posee una economia relativamente
estable y es estratégico desde el punto de vista geografico para la cobertura de
la region, lo que hace que los inversionistas de este tipo se sientan atraidos por
situar alli sus operaciones. La metodologia utilizada es un analisis de tipo
inductivo, mediante entrevistas semiestructuradas a lideres de tres fondos de
inversion IC Fundacion, Incofin y Bamboo Finance complementado con los
respectivos Informes de Sostenibilidad de las empresas apoyadas.

Palabras clave: microfinanzas, inversiones de impacto, base de la piramide,
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1. Introduccidn

América Latina posee profundas dificultades en aspectos sociales y
medioambientales las cuales no dan espera y plantean diversos desafios para la
economia de la region. Esta situacion tiene varias aristas y una de ellas es el
elevado nivel de pobreza en sus habitantes, el cual fundamenta el primero de
los Objetivos de Desarrollo Sostenible del Milenio planteado por las Naciones
2 Unidas. Una de las herramientas llamadas a contribuir en la reduccién de la
% pobreza es el acceso a los servicios financieros por parte de los sectores mas
vulnerables o base de la piramide. En este orden de ideas es interesante discutir
escenarios que den impulso a las organizaciones que promueven soluciones

orientadas en esta via; aqui es donde se ubican las inversiones de impacto.

"2laz,

Este documento esta estructurado por secciones de la siguiente manera: marco
conceptual, metodologia, resultados y discusion, conclusiones y referencias
bibliogréaficas.

2. Marco conceptual

La inversion de impacto (en inglés, Impact Investing o Impact Investment, en
adelante I1) se define como la colocacion de capital financiero en
organizaciones buscando crear un impacto social positivo (escalable y medible)
y a su vez un retorno a la inversion (Hochstadter y Scheck, 2015; Hebb, 2013;
Combs, 2014). Estos recursos financieros pueden ir acompafiados de asesorias
en temas comerciales, técnicos y de gestion. De los inversionistas de impacto
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presentes en Latinoamérica el 46% apunta a obtener un retorno de la inversion
inferior o igual al 10% mientras que el 56% busca retornos anuales de 11% o
superior (LAVCA, 2016). El objetivo de generar un impacto que resulte
benéfico a la comunidad los diferencia de las inversiones habituales y, a su vez,
el deseo de obtener un rédito hace se distancien de los donativos y, en general,
de la economia basada en el asistencialismo (Wong, 2012; Clarkin y Cangioni,
2015).

Con respecto a su origen, Clarkin y Cangioni (2015) afirman que es un
concepto relativamente nuevo, del cual Brandenburg (2012) asevera que se
planted por primera vez en un encuentro de inversores y filantropos en Bellagio,
Italia en 2008. De igual manera, existe otra version la cual asegura que fue
propuesto por Rockefeller Foundation en 2007 (Mendell y Barbosa, 2013).

Por otra parte, segun el Fondo Multilatelal de Inversiones FOMIN miembro del
grupo BID (2014), los tipos mas recurrentes de Il son el capital o deuda mayor
a 1.000 ddlares y un periodo de retorno mas prolongado que el capital riesgo
comun donde, en algunos casos, no tiene establecida una estrategia de salida.
En la tabla 1 se muestran las principales modalidades de financiacion en la Il.

A
i S Tabla 1
T COmaeng e Principales modalidades de financiacién en la 11
Modalidad Condiciones Implicaciones para la empresa de impacto

Deuda Duracién:  Largo < Requiere de un riesgo de negocio reducido.
plazo (3-7 afios) < La propiedad no se diluye.
Pagos anuales: < Escasos derechos ante el prestamista en caso de
Pago de intereses quiebra.

ala o (variable) * Gran flexibilidad para el emprendedor.
b = Devolucion: Si
? Participacion Duracion: * La propiedad se diluye.
Indefinida * El inversor podria controlar la empresa y tener

Pagos anuales: derecho a voto.
Pago de intereses < Reparto obligado de dividendos al inversor.
(variable) * La cultura corporativa potencialmente afectada.
Devolucion: No

Mezzanine Duracion: Largo < Los flujos de caja deben ser predecibles para el
plazo (3-7 afos) pago de intereses.
Pagos anuales: <« La propiedad queda diluida si la deuda es
Pago de intereses convertida en participacion.
(variable) * Devolucion de la deuda si no es convertida.
Devolucion: * Reparto de beneficios si la deuda es convertida
Depende

Adaptado de Ruiz de Munain y Cavanna (2012)
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Es importante hacer claridad que una inversién no se denomina “de impacto”
meramente por haber sido ejecutada en paises en via de desarrollo (Freireich &
Fulton, 2009), pero es claro que en ellos hay mas circunstancias que permiten
el cumplimiento de los requerimientos para que sea llamada como tal. También
es cierto que la Il es mas frecuente en algunos sectores econémicos como el de
las microfinanzas (que generan inclusion social), energias limpias y agricultura,
que en otros sectores como la educacion y acceso al agua; pero no existe
limitacion al respecto. Ademas, pardmetros como la estructura organizacional,
el tamario, el impacto pretendido y el retorno financiero deseado dejan ver que
los tipos de fondos de Il son suficientemente variados para abarcar distintos
sectores de la economia (LAVCA, 2016). A manera de sintesis, la forma en la
cual la Il puede favorecer al desarrollo sostenible no tiene limitantes (Littlefield,
2011).

Ahora bien, dentro del amplio abanico de sectores que pueden ser objeto de
estas inversiones, el que mayor interés ha despertado en los ultimos afios,
particularmente en los paises en via de desarrollo, es el sector de las
microfinanzas. Autores como El-Zoghbi y Gonzéalez (2013) ilustraron que en el
afio 2011 (ver tabla 2), cerca de las tres cuartas partes del total de activos
/N destinados a este tipo de inversiones va orientado hacia la generacion de un
A\,v{'f\NEFQ‘%“ impacto social positivo, a través de la inclusién financiera en paises como los
e e latinoamericanos donde amplios sectores de la poblacién no cuentan con acceso
a servicios bancarios, principalmente por el tamafio de sus transacciones y por

la falta de respaldo.

Tabla 2
Distribucion de 11 por sectores econémicos en paises
en via de desarrollo en 2011

‘?\ ar ofctol Activos administrados Porcentaje de los

o (US$ en millones) activos administrados
? Microfinanzas 6 400 72,1 %
Financiamiento para pymes 1 300 14,6 %
Agricultura 585 6,6 %
Otros 263 3,0%
Medioambiente 216 2,4 %
Vivienda 100 1,1%
Educacion 17 0,2 %
Total 8 881 100%

Adaptado de EI-Zoghbi y Gonzalez (2013)

Segun el Consultative Group to Assist the Poor (CGAP) del Banco Mundial,
las microfinanzas “comprenden la prestacién de servicios financieros a
personas de bajos ingresos. Se refieren a un movimiento que concibe un mundo
en el que los hogares de ingreso bajo tienen acceso permanente a servicios
financieros de calidad y accesibles, dirigidos a financiar actividades que
produzcan ingresos, generar activos, estabilizar el consumo y entregar
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proteccion contra riesgos”. Desde sus primeros pasos en la década de 1970, las
microfinanzas en América Latina y el Caribe han efectuado préstamos por mas
de US$ 12 000 millones a traves de aproximadamente 600 microfinancieras, a
una cifra de clientes que supera los 10 millones (BID, 2016). En Colombia, el
gremio que representa a las entidades microfinancieras, Asomicrofinanzas,
tiene presencia en 1097 municipios, lo que representa un 99,5% del territorio
nacional aportando al desarrollo de las regiones (Asomicrofinanzas, 2016).
Segun esta organizacion, al cierre de 2016 la cartera de microcrédito alcanzé la
cifra de COP$ 13.6 billones obteniendo un incremento del 7,5% con respecto
al aflo inmediatamente anterior (Asomicrofinanzas, 2016). En cuento al alcance
de las instituciones microfinancieras para los microempresarios, es identificado
como un reto en la region ya que solo el 25,7% de los estos logran acceder al
microcrédito. Puntualmente Colombia tiene una cobertura superior al promedio
de América Latina con un 32,4% pero distanciado de economias como la
mexicana y la chilena con 50,3% y 69% respectivamente (Dinero, 2015).

En la tabla 3 se muestran los tres principales sectores segun la cantidad de Il en
Latinoamerica para el periodo 2014-2015. Como se puede observar, el sector
microfinanciero es amplio lider en la region ya que atrajo la mayor cantidad de

/A capital desplegado con US$ 788 millones, y ademas, generd transacciones de
A\Y{ANEFQ‘%“ mayor cantidad de dinero por negocio.
E de Contaduria y Admini
Tabla 3
Los principales sectores segun el capital de |1
invertido en Latinoamérica
Cantidad de Total invertido Tamano.prorr}edlo
Sector ! x . del negocio (millones
negocios (millones de ddlares) de dolares)

ala o Microfinanzas 35 $788,5 $225

g o Agricultura 41 $535 $14
? salud 20 $32.1 $17

Fuente: Elaboracion propia a partir de (LAVCA, 2016)

En este orden de ideas, se puede afirmar que en América Latina las
microfinanzas son un ejemplo insignia de la Il aplicada a modelos de negocio
sostenibles, y Colombia no ha sido la excepcion ya que las empresas que
impulsan la inclusion financiera en este pais, han recibido la mayor cantidad de
Il dado los bajos niveles de acceso de la banca en sectores de la poblacion
identificados como base de la piramide (LAVCA, 2016).

3. Metodologia

La presente investigacion tiene como objetivo evidenciar el papel que
desempefia la 1l en el desarrollo sostenible a partir del impulso a las
microfinanzas. Para lograrlo, la metodologia que se aplicd tuvo un enfoque
inductivo, a partir de entrevistas semiestructuradas a lideres de fondos de Il
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cuyos objetivos de inversion son modelos de negocio escalables en América
Latina, especificamente en el sector microfinanciero.

En primera instancia, se buscé identificar fondos de inversion relevantes en el
ecosistema empresarial Latinoamericano con especial énfasis en Colombia,
pais que posee una economia relativamente estable y es estratégico desde el
punto de vista geografico para la cobertura de la regién, lo que hace que los
inversionistas de este tipo se sientan atraidos a situar alli sus operaciones. En
esta seleccion y junto con el procesamiento de la informacién (explicado mas
adelante), se llego a tres casos especificos: Incofin, IC Fundacion y Bamboo
Finance, junto a tres empresas apoyadas que son respectivamente, Crezcamos,
Agrosolidaria Seccional Socota y el Banco WWB.

Posteriormente, se entra en contacto con los entrevistados acordando las
correspondientes citas, en las cuales se discute sobre el apoyo que ofrecen estas
organizaciones como banco de segundo piso y el impacto que generan en la
poblacion de la base de la piramide.

Acto seguido, comienzan las transcripciones de la informacion suministrada la

/N cual es procesada en Atlas.ti en su version 8, software para el analisis cualitativo
A\,v{'f\NEFQ‘%“ asistido por computadora con el que se llevo a cabo el proceso de codificacion,
e e donde se enlazan conceptos con etiquetas para obtener categorias, que al final
contienen la informacidn que da respuesta a la situacion que pretende evidenciar

la investigacion. El proceso inductivo concluye cuando se obtiene la saturacion

de categorias, es decir, cuando no se obtiene informacidn adicional y los tres

casos son suficientes para el propoésito investigativo planteado en este trabajo.

Los resultados de esta fase se contrastan con los Informes de Sostenibilidad

disponibles de las organizaciones, revisando puntualmente la gestion del

‘?\ a o desempefio social y los rubros de cartera neta a corte 2016.
r O : L - p
? Cabe mencionar, que la tematica de la 11 en Colombia todavia se encuentra en
e una etapa inicial, lo cual queda en evidencia al encontrar que los inversionistas

presentes son mayoritariamente de origen extranjero si se compara con los de
origen local, a diferencia de lo que ocurre en paises como México y Brasil
donde esta relacion es menos dispareja. Con el fin de obtener diversas
perspectivas, se incluyo dentro de los casos abarcados a IC Fundacion que es
uno de los pocos inversionistas de origen colombiano.

4. Resultados y discusion

En la tabla 4 se detallan los casos inversionista-empresa (actores) mediante una
estructura comparativa.
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Tabla 4
Comparativo de los casos estudiados
Nombre Bamboo Finance Inconfin IC Fundacién

Origen Suiza Bélgica Colombia
Casa matriz Ginebra Amberes Bogota

ol . X Kenia, Singapur y Kenia, India, Bogota
OfciliaEieliTHi| Colombia Cambodia y Colombia
Mercado meta en América  Todos los paises Todos los paises Colombia
Latina
Ubicacion América Latina  Bogota Bogota Bogota

Exclusivamente

Principales sectores de Financiero Microfinanzas y ey eoy

iniciativas

interés Agricultura .
empresariales en el
sector rural

URL www.bamboocp.com/  www.incofin.com www.icfundacion.org

HA
\WANFECA Entrevistado Esteban Angel Lina Ramirez José Andrés Diaz
E de Contad ladye'.“ X
Senior Investment
Cargo Senior Investment Director
Analyst Manager

Caso de empresa Banco WWB Agrosolidaria

apoyada en Colombia IMF e e sl Seccional Socota

Impacto generado Inclusion financiera Inclusion financiera Inclusion financiera

\ Fuente: Elaboracién propia a partir de los casos estudiados
Vi

4.1 Caso Incofin — Crezcamos S.A

Incofin es un fondo de inversién de impacto social a través de la inclusion
financiera con casa matriz en Bélgica y con oficinas en Kenia, India, Cambodia
y Colombia desde donde atiende las inversiones desde México hasta Argentina.
Administran 8 fondos donde tienen bajo manejo una cifra cercana a 700
millones de euros, de los cuales aproximadamente el 45% se encuentra en
América Latina. Invierten en las empresas bajo la figura de deuda o con
participacion accionaria.

Una de sus empresas apoyadas es Crezcamos S.A con sede principal en
Bucaramanga (Colombia), la cual se dedica a la prestacion de servicios
financieros en el nororiente colombiano principalmente en poblacion rural de
escasos recursos economicos. A cierre de 2016 tiene una cartera bruta de
microcrédito de COP $256.990 millones, con 104.517 clientes de los cuales
65,68% son rurales (Crezcamos, 2017).




XXII CONGRESO INTERNACIONAL DE CONTADURIA, ADMINISTRACION E INFORMATICA

Las oportunidades de crecimiento en el sector microfinanciero colombiano
junto con las caracteristicas personales y profesionales del emprendedor,
acompariadas de un modelo de negocio sostenible, lograron convencer a las
directivas del fondo belga de la viabilidad de la alianza.

Las siguientes citas reflejan y sintetizan la realidad desde el punto de vista del
inversionista:

“...1a mision que ellos (los fondos que administran) tienen es no
solo, obviamente, tener un retorno financiero sino tener un retorno
social...”
“...estamos catalogados dentro de los fondos de impacto social y
dentro de ese segmento estamos dentro del tema de inclusion
financiera. Inclusion financiera lo vemos como microfinanzas...”
“...nosotros no invertimos directamente en el cliente final, es decir,
nosotros no le vamos a dar la plata a un sefior que vende dulces en
la esquina sino que le llegamos a la institucién... le damos la plata
a la institucion que le va a prestar la plata a ese sefior, es decir,
funcionamos como un banco de segundo piso porque financiamos
instituciones. En estas instituciones hay de todo en nuestro
portafolio, tenemos bancos, cooperativas, ONG, financieras. Lo
importante es que ellos atiendan la base de la piramide de los paises
en desarrollo y que se vea el impacto social que tienen en su
comunidad...”
“...En Colombia ha sido una experiencia interesante porque, pues,
con Crezcamos empezamos casi de ceros empezamos COMO
accionistas y ya llevamos 7 afios con ellos y este afio estamos
saliendo de la inversion de Crezcamos y ha sido muy bonito porque
alar ha sido ver, apoyar la institucion, en el crecimiento la hemos
‘*?ﬁg orientado...estamos en la junta directiva con ellos y pues los hemos

y//
WANFECA

Asociacién Naclonal de Facultades y
E de Contaduria y Admini

acompafado y ha sido una evolucién bastante interesante...”
(Entrevista 1, Incofin)

4.2 Caso Bamboo Finance — Banco WWB

Bamboo Finance es un fondo de inversion de origen suizo con casa matriz en
Ginebra, que invierte Gnicamente en modelos de negocio que tengan algin
impacto positivo en la base de la piramide ubicados primordialmente en paises
emergentes. A nivel mundial tiene cinco sedes: en Suiza y Luxemburgo para
Europa, en Kenia desde donde manejan el portafolio de Africa, en Singapur
donde se encargan el sureste asiatico e India y Colombia donde controlan el
portafolio de Latinoamérica desde México hasta Argentina.

Actualmente tiene inversiones en 40 empresas distribuidas en 30 paises, todos
en via de desarrollo. En América Latina tiene 12 inversiones, 2 de ellas situadas
en Colombia las cuales son Movilred, el principal agente corresponsal bancario
del pais, y el Banco WWB cuya sede principal es Cali y busca favorecer el
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acceso al credito a poblacion de la base de la piramide, interés mediante el cual
facilita el otorgamiento de créditos a la micro y pequefia empresa. Aungque tiene
un alcance nacional, sus principales operaciones tienen lugar en el occidente
del pais. Tiene presencia en 52% de los municipios de Colombia (588
municipios) distribuidos en 28 departamentos que equivalen al 87% de los
existentes y ademas, dentro de su generacion de impacto se encuentra llevar los
servicios microfinancieros a poblaciones de zonas de dificil acceso como
Amazonas, Cauca y Putumayo. Se ubica en cuarto lugar en la participacion en
el sector de las microfinanzas Colombia con un nimero de clientes en
microcrédito de 207.354.

De nuevo, las siguientes citas reflejan y sintetizan la realidad desde el punto de
vista del inversionista:

“...lIa mision que nosotros tenemos es demostrar que se puede
ofrecer unas rentabilidades como las de mercado generando un gran
impacto y eso es lo que nos diferencia: nosotros no sacrificamos
rentabilidad...”

“...hemos demostrado que podemos invertir y generar alta
rentabilidad con modelos de negocio que tienen un alto impacto
social...nosotros vamos por la mas alta rentabilidad”

“...nuestras inversiones estan basicamente en la inclusion
financiera...”

/A
_WANFECA

E de Contaduria y Admint

(Entrevista 2, Bamboo Finance)

Las cifras del Informe de Sostenibilidad del afio 2016 corroboran lo
afirmado, concluyendo que el impulso que recibe el Banco WWB a través
de las Incofin va directamente a dinamizar el nGcleo de sus operaciones

\.Z_})a’(% (ver tabla 5).
?m Tabla 5
Cifras de cartera por rubros WWB en pesos colombianos
Rubro Millones Porcentaje de cartera
Cartera bruta microcrédito 876.050 84,60%
Cartera bruta consumo 150.074 14,49%
Cartera bruta comercial 9.401 0,91%
Total cartera bruta 1.035.525 100,00%

Fuente: Elaboracion propia a partir del Informe
de Sostenibilidad 2016 (Banco WWB, 2017)

4.3 Caso IC Fundacion — Agrosolidaria Boyaca

IC Fundacion fue creada por las empresas del grupo constructor IC en
Colombia. Unico inversionista dedicado exclusivamente a generar impacto
social financiando empresas asociativas rurales, donde los beneficiarios son los
propios duefios: personas vulnerables en el sector agricola. Uno de sus empresas
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apoyadas es Agrosolidaria especificamente la seccional Socotd en el
departamento de Boyaca (Colombia), la cual es una federacion que integra a
pequerios productores, transformadores, distribuidores y consumidores
solidarios pertenecientes a la cadena agroalimentaria. Dentro de los eslabones
que trabaja se encuentra la financiacion a través del sistema de microfinanzas
solidarias, que busca impulsar a nivel departamental a las unidades productivas
familiares asociadas. Es en este preciso punto donde el inversionista decide
apoyar: provee los recursos necesarios para la creacion de este fondo que
permita el acceso a crédito a los pequefios productores.

Siguiendo con la dindmica anterior, las siguientes citas reflejan y sintetizan la
realidad desde el punto de vista del inversionista:
“...IC fundacion es una fundacion empresarial que lo que busca es
apoyar...generar impactos sociales en comunidades vulnerables.
Eso es lo que buscamos. Y la forma en que queremos generar
impacto sociales es a través del apoyo a empresas asociativas

“...yo financio emprendimientos asociativos ¢no? Digamos.... Si
® usted me pregunta quien mas hace eso, nadie mas lo hace...”

A\,v{'f\NEFQ‘%“ “...nosotros estamos exclusivamente en lograr un impacto social
e e pero a través del fortalecimiento de asociaciones y cooperativas 0
grupos del sector solidario. .. que obviamente son de otro perfil, son
mMAs riesgosos, pero que creemos que por ahi deberia ser: tenemos

que fortalecer la asociatividad en Colombia...”
(Entrevista 3, IC Fundacion)

“...nosotros no regalamos nada, no hay nada donado. Damos
\,?.\af crédito en condiciones muy flexibles. ..

3 lE 9 (Entrevista 4, IC Fundacion)

En este orden de ideas, el proceso inductivo de codificacion llevado a cabo con
Atlas.ti busco identificar los aspectos fundamentales en la filosofia de inversion
de cada fondo. Durante le conversacion fue recurrente, en el discurso de los
entrevistados, la existencia de dos componentes al momento de definir las
empresas que pretenden apoyar: el retorno financiero y la generacion de un
impacto apuntando al concepto de sostenibilidad. Estos elementos se
configuran como requisitos de inversion, en la medida que se da un
alineamiento entre los dos actores. El impacto se encuentra centrado en la
inclusion financiera a la poblacién base de la piramide, donde es posible
encontrar empresas asociativas rurales basadas en agricultura familiar.
Finalmente, se confirma que para los tres entrevistados, el inversionista tiene el
rol de banco de segundo piso al apoyar a la organizacion que ofrece el
microcrédito al cliente final.
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Este planteamiento quedd consignado en las siguientes categorias:

Inversionista de impacto: fondo que invierte buscando rentabilidad y generar
Impacto positivo en la sociedad.

Sostenibilidad del modelo de negocios: compuesta por la rentabilidad mediante
la inclusion financiera y que se mantiene en el tiempo

Retorno a la inversion: rentabilidad que genera el modelo de negocio

Alineamiento inversionista-empresa: debe coincidir el enfoque de inversion
con el modelo de negocio de la empresa que pretende la financiacion. Este
alineamiento se basa en buscar la misma prioridad y caracteristicas de impacto
y rentabilidad.

Impacto en inclusion financiera a través de microfinanzas: acceso a servicios
bancarios a personas de escasos recursos

Requisitos de inversion: lineamientos basicos en los que se enfoca el

/A inversionista y que debe cumplir la empresa postulante
\W/ANFECA
Asoclacién N I de Facultades y
s Impacto en la base de la piramide: asociado con las posibilidades de progreso
de la poblacién vulnerable a través de la inclusion financiera
Impacto en asociatividad: relacionado con la estrategia para el desarrollo rural
de pequefios y medianos productores campesinos que permite consolidar
empresas buscando ser competitivos
\?\a,r Agricultura familiar: Se refiere a las actividades de labrar y cultivar la tierra

% desarrolladas por los miembros de una familia campesina para el
% autoabastecimiento y comercializacion
Ruralidad: caracteristica que distingue a las empresas asociativas ubicadas en
el campo.

La relacion entre estas categorias se plantea a través de la red semantica de la
Figura 1 que ayude a formular una proposicion general que responda a la
motivacidn gue condujo esta investigacion.
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Figura 1
Red seméntica del impacto en inclusién
financiera impulsada por 11
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Como resultado de esto, se llega a la siguiente proposicion que encierra los
lineamientos identificados en el discurso de los entrevistados:

2. a’fg Proposicion: El inversionista de impacto en el sector microfinanciero apunta a
O modelos de negocio sostenibles, al buscar dos requisitos fundamentales para
T que haya un alineamiento con los objetivos de la empresa postulante: un retorno

a la inversion y un impacto en inclusion financiera para la base de la piramide.
Dentro de esta poblacién se encuentran las iniciativas empresariales asociativas
en el sector rural basadas en la agricultura familiar.

5. Conclusiones

La principal contribucion de este trabajo es evidenciar de forma empirica, el
papel relevante que desempefia la 1l en el desarrollo sostenible a partir del
impulso a las microfinanzas, dado su potencial de hacer sostenibles soluciones
de pobreza y desigualdad en América Latin,a donde sus cifras son elevadas,
méaxime en un pais como Colombia que estd en bdsqueda en consolidar un
posconflicto que requiere dinamizar econdmicamente la poblacién vulnerable
rural, con alternativas licitas de generacién de ingresos. Una opcion para esto
es la asociatividad rural.
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Este tipo de inversionistas son enfaticos en que no son filantropia afirmando
reiteradamente que no regalan, sino que impulsan negocios que tienen en cuenta
el beneficio a la sociedad. Algunos sacrifican margen de utilidad por impacto y
otros afirman ir por la maxima rentabilidad que ofrezca el mercado. Esto apunta
a la sostenibilidad de los modelos de negocio.

Los entrevistados ponen en relieve la imperante necesidad de impulsar los
negocios sostenibles alejados del asistencialismo, principalmente para generar
modelos escalables en la region que impacten a la mayor cantidad de personas.

La evidencia recolectada indica que gracias al impulso de las instituciones
ligadas a las microfinanzas, puede ser posible alcanzar mayores niveles de
competitividad en regiones vulnerables de los paises en vias de desarrollo.

Las limitaciones de esta investigacion estan centradas en su caracter inductivo
con base a tres casos planteados, el cual no permite generalizacion alguna de
las conclusiones. No obstante, los investigadores tuvieron presente esta
situacion desde primer momento y se da por cumplido el objetivo propuesto de
la investigacion. Es interesante en futuras investigaciones, realizar este trabajo
con énfasis en otros paises de América Latina, lo que podria favorecer la

/A
WANFECA realizacion de un paralelo entre los casos encontrados en un pais y otro.
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