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Empresa social: la respuesta  
a la mejora social sostenible
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Resumen 
Las organizaciones de la economía 

social están experimentando un cam-
bio radical debido a su actual falta de 
financiación, derivada de su dependen-
cia de los fondos públicos. Ante este 
problema, está surgiendo un nuevo 
modelo de organización: “la empresa 
social”, que busca ser económicamen-
te sostenible a través de los ingresos 
de su actividad empresarial, pero que 
se diferencia de las empresas tradicio-
nales en su razón de ser, conseguir un 
objetivo social. En España, está nacien-
do el ecosistema de apoyo que per-
mitirá que se desarrollen y prosperen 
algunas de las compañías que genera-
rán importantes cambios sociales. 
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Abstract:
The organizations of the social sector 

are suffering great challenges due to 
their lack of finance, as a consequence 
of their dependency on public funds. An 
alternative to traditional charities is 
emerging: the social enterprise, which 
seeks to be financially sustainable 
through their main corporate activities, 
being at the same an agent of social 
change. Spain is currently creating its 
own social ecosystem that will support 
and allow some social organizations to 
prosper, those who will generate great 
social changes.
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Introducción: el origen de la 
transformación

Tradicionalmente los problemas so-
ciales eran resueltos por organizaciones 
sin ánimo de lucro. Estas recibían gran 
parte de la financiación de adminis-
traciones públicas, financiación que no 
tenía que ser devuelta ni generar un 
retorno financiero dado su carácter de 
donación. Esto permitía a las organiza-
ciones centrarse en el retorno social.

El paradigma ha cambiado a nivel 
global, y especialmente en España 
porque el tercer sector ha visto redu-
cidos sus fondos en 2.100 millones de 
euros en los dos últimos años, lo que 
ha producido que  desaparezcan 3 de 
cada 10 ONGs [PWES12].

El gran reto que plantea la situa-
ción es crear organizaciones capaces 
de ser autosuficientes, que puedan 
“sobrevivir” gracias a los ingresos ge-
nerados por sus servicios y que re-
suelvan problemas sociales. Así es 
como ahora mismo está surgiendo 
un nuevo modelo de empresas, las 
empresas sociales. Un claro ejemplo 
del momento de su nacimiento es la 
regulación europea de los Fondos de 
Inversión Social, adoptada por la Co-
misión Europa el 12 de septiembre 
de 2012 [EURC12].

Qué es una empresa social
La mejor respuesta a esta pregun-

ta se extrae de la definición realizada 
por la European Venture Philanthropy 
Association (EVPA) en una conferen-
cia de empresas sociales en Amster-
dam; una empresa comercial con un 
propósito social, cuyas principal carac-
terísticas son [EVPA10]:
• �Organización for-profit con una mi-

sión social.
• �Se comporta como un negocio que 

trata de alcanzar objetivos sociales, 
así como las metas financieras. Es 
sostenible y cubre sus costes.

• �Una organización que resuelve pro-
blemas sociales aplicando métodos 
de negocio.

Rentabilidad exigida a las 
empresas sociales

Muchos stakeholders están tenien-
do en cuenta que los inversores de 
empresas sociales están dispuestos a 

hacer un “trade-off ” entre los rendi-
mientos financieros esperados y los 
“retornos sociales” (que se puede 
caracterizar como tomar más riesgos 
para la misma rentabilidad o menor 
rentabilidad para el mismo riesgo). 

La Comisión Europea señala que en 
el “Grupo de Trabajo Europeo de Inver-
sión Social” los inversores sociales bus-
can un rendimiento financiero, aunque 
por lo general el objetivo de su cartera 
está en recuperar el capital para que 
pueda ser reinvertido, por eso la renta-
bilidad de las inversiones está por deba-
jo de las tasas comerciales.

Por otro lado J.P. Morgan realizó un 
estudio en el año 2010 entre líderes del 
mercado de inversores de impacto con 
24 encuestados, que proporcionaron 
datos de más de 1.100 inversiones. Se 
analizó una muestra de las inversiones 
actuales de impacto a través de secto-
res de actividad y objetivos de impacto 
(es decir, no limitado a la balanza de 
pagos –BoP- que sirve exclusivamente 
para el análisis de negocio).

Las conclusiones obtenidas del aná-
lisis fueron que las expectativas de 
rentabilidad para las inversiones de 
impacto varían dramáticamente.

Figura 2. Retorno medio esperado de la inversión por instrumento y región 
[JPMG10]  

Figura 1. Acceso al capital para empresas sociales [EURC12]
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La gráfica muestra el nivel de ex-
pectativas de retorno con una línea 
vertical, dejando claramente ver que 
algunos inversores esperan rendi-
mientos financieros de sus inversiones 
de impacto que superan a las inver-
siones tradicionales en la misma cate-
goría, mientras que otros esperan una 
compensación entre retorno financie-
ro e impacto social. 

Cada vez más, los nuevos partici-
pantes del mercado de inversiones 

de impacto, en particular de países 
emergentes, creen que las inversiones 
de impacto no necesitan sacrificar re-
torno financiero a cambio de impacto 
social. 

La Corporación Fi-
nanciera Internacional, 
reveló recientemente 
que su portafolio de 
inversiones en mercados emergentes, 
entre las que se encuentran multitud 
de inversiones de impacto, ha supe-
rado la rentabilidad del mercado de 
capital riesgo para añadas que se en-
cuentran entre 1989 y 2006.

Instrumentos de financiación 
para empresas sociales

Además de invertir directamente 
en empresas y proyectos que impul-
san el cambio social, muchas de las in-
novaciones financieras también están 
ofreciendo a los inversores más opor-
tunidades para realizar inversiones de 
impacto. 

Por ejemplo, los bonos verdes y los 
bonos climáticos sólo son emitidos 
específicamente para recaudar fondos 
para proyectos ambientales o proyec-
tos de mitigación del cambio climáti-
co. Estos bonos también suelen incluir 
una exención fiscal en la declaración 
financiera del bono.

Estos ejemplos de nuevas estruc-
turas de financiación, sugieren que 
el campo de la inversión de impac-

to puede alcanzar un nuevo nivel 
[SFSE11].  

Los gobiernos de todo el mundo 
también están promoviendo cada vez 
más el emprendimiento social, para 
que puedan surgir iniciativas econó-
micamente sostenibles capaces de 
generar ingresos debidos la naturale-
za de su actividad, una actividad cen-
trada en ayudar a resolver problemas 
sociales.

Con este fin, los gobiernos en los 
EE UU, Reino Unido y Europa han 
puesto disponibles alrededor de 4 
mil millones de dólares para inver-
sión social sólo en los últimos tres 
años. El Fondo Europeo de Desarro-
llo Regional y el Fondo Social Euro-
peo han otorgado hasta 550 millones 
de dólares para la financiación de las 
empresas de “impacto” [CSRI12]. 

En España, se está 
innovando en el ac-
ceso a la financia-
ción para favorecer 
la creación de empresas sociales. La 
Empresa Nacional de Innovación ha 
puesto a disposición de estas em-
presas préstamos participativos a un 
bajo interés y con la posibilidad de 
un periodo de carencia de hasta dos 
años, favoreciendo la consecución del 
break-even y la consiguiente sosteni-
bilidad [ENIS12].

Enisa emprendedores sociales

“El objetivo de esta línea es apo-
yar financieramente a las pymes que 
contemplen las necesidades sociales 

Tabla 1. Instrumentos financieros para empresas sociales [SFSE11]  

Instrumentos de financiación Condiciones Implicaciones para la empresa social

Donaciones Duración: corto plazo
Pago anuales: No
Devolución: No

- �Uso restringido a proyectos concretos
- �Coste elevados de captación
- �Poca flexibilidad en el uso del capital

Deuda Duración: largo plazo 3-7 años
Pago anuales: pagos con interés variable
Devolución: Sí

- �Sin dilución de la propiedad de los promotores
- �Intereses en función del riesgo del modelo de negocio
- �Mucha flexibilidad en el uso del capital

Capital (Equity) Duración: Sin límite
Pago anuales: Dividendo
Devolución: No

- �Dilución de la propiedad de los promotores
- �Derecho de voto y control de la empresa
- �Participación en beneficios

Deuda Mezzanine Duración: largo plazo 3-7 años
Pago anuales: Pagos con interés variable
Devolución: Sí

- �Intereses en función del riesgo del modelo de negocio
- �Devolución obligatoria
- �Participación en beneficios

Capital híbrido Duración: largo plazo 3-7 años
Pago anuales: No
Devolución: Dependiendo de la estructura de capital

- �Sin dilución de la propiedad de los promotores
- �Riesgo compartido con el inversor
- �Mucha flexibilidad en el uso del capital
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como eje central de su modelo de 
negocio” (definición sitio web).

En la Tabla 1 se muestran otros ins-
trumentos de financiación para em-
presas sociales.

Sector de inversión social vs. 
tradicional

Las estimaciones sobre el tamaño 
del mercado de la UE, en concreto 
las “estimaciones actuales del Fondo 
Europeo de Inversiones (FEI)”, es que 
hay alrededor de 50 fondos sociales 
verificados. El tamaño promedio de 
los fondos es muy pequeño –entre 10 
euros y 20 millones– con una o dos 
excepciones (por ejemplo, en el Rei-
no Unido Bridges Ventures, que es de 
alrededor de 115 millones de euros). 

Estimaciones re-
cientes de la EVPA 
estiman que el 
mercado de ‘venture philanthropy’ en 
Europa gestiona unos fondos con un 
volumen de alrededor de 1.000 millo-
nes de euros. El mercado de inversión 
social supone alrededor del 2% del 
tamaño del mercado de Venture Ca-
pital, y menos del 0,2% del tamaño del 
mercado de Private Equity [EURC12].

Conclusiones: hacia un nuevo 
futuro

La necesidad, un motor que ge-
nera grandes cambios, nos ha traí-
do las empresas sociales, un nuevo 
modelo de creación de valor capaz 
de producir impacto social y eco-
nómico. La cuestión que cabría 
plantearse es si será un modelo 
consecuencia de la actual coyuntura 
económica o podrá asentarse y ex-
pandirse globalmente.

En Estados Unidos, esta innovación 
perteneciente al sector social existe 
desde hace muchos años, donde hay 
incluso una regulación específica para 
las empresas sociales, conocidas como 
“B Corporations”.

La respuesta a la implantación y 
expansión global del modelo de em-
presa social propuesto podría esclare-
cerse analizando el apoyo que está re-
cibiendo en Europa, y concretamente 
en España de: 
• Escuelas de negocios: 

- Escuela EOI: creadores en España 
del primer Máster en Administración 
de Empresas (MBA) con especializa-
ción de Empresas Sociales. 

www.eoi.es/mediateca/video/478 

- Oxford: impartirá en abril de 2013 
el primer programa ejecutivo de In-
versiones de Impacto.

www.sbs.ox.ac.uk/execed/ 
finance/impactinvesting/Pages/ 

DatesandFees.aspx
• Incubadoras de empresas: 

- Social Nest: centro pionero en Espa-
ña donde “ayudamos a transformar ideas 
en empresas que mejoran el mundo”.

http://socialnest.org
- UEIA: primera incubadora social 

de Europa que apoyó las empresas 
sociales de base tecnológica.

www.ueia.com 
• Fondo de inversión:

- Creas: fondo que invierte en pro-
yectos empresariales que persiguen 
fines claramente sociales, conjugando 
al mismo tiempo la rentabilidad eco-
nómica y la social. 
www.creas.org.es/creas-fondo-social/ 

creas_fondo-social 
La combinación de formación en es-

cuelas de negocios, apoyo en la incuba-
ción de empresas y capital disponible, 
constituyen la creación de un nuevo eco-
sistema que seguramente nos permitirá 
asistir a la creación de grandes empresas 
sociales en un futuro no muy lejano. 
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