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Investimento Social. O conceito e sua aplicagao: o caso do Reino Unido

Resumo O investimento social é uma abordagem recente a problemas complexos, como
a marginalizacao de um segmento da populacgao, cujos governos cada vez menos conseguem
responder dadas as preocupagoes prementes com a economia nacional. Desde 2011 o governo
do Reino Unido esta a aplicar um plano de longo prazo para desenvolver este mercado, em
detrimento de outras politicas desenvolvimentistas. Afigura-se assim pertinente compreender
o que ¢ o investimento social e como esta o governo do Reino Unido a aplica-lo, para perceber
como podem outros paises seguir o exemplo deste governo. Contudo, apesar de estar ja a ser
aplicado, existem ainda aspectos importantes que exigem maior consolidagao, podendo com-
prometer a sustentabilidade desta proposta. Esta dissertacao aborda também aspectos tedricos
e falhas de mercado que podem tornar-se impeditivos na prossecucao da estratégia nacional do

governo do Reino Unido.

Palavras-chave: Investimento Social, Retorno Social, Obrigagoes de Impacto Social, Finan-

ceirizagdo, Normas de Mensuragao de Investimento Social (IRIS)

Social Investment. Concept and application: the United Kingdom case study

Abstract Social Investment is a recent approach to complex problems, such as marginali-
zation of a population segment. Recent issues with national economy have used up government
resources to address other national concerns. The United Kingdom government has been deve-
loping the social investment market since 2011, with the opportunity cost of other development
plans. Thus, it seems necessary to have a better understanding of what social investment is,
and how the United Kingdom government is actually using it to face this problem, so we can
draw on this experience to see how other countries can follow suit. In spite of being already in
use, social investment still has some major issues that need to be addressed, which concern its
sustainability. This paper also looks at theoretical aspects and market flaws that can become

prohibitively big to the development of the social investment market.

Key-words: Social Investment, Social return, Social Impact Bonds, Financialization, Impact

Reporting and Investment Standards (IRIS)
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1 Introducao

Nesta dissertacdo foco-me essencialmente no conceito de investimento socialll
e na sua aplicagao. Este tema ¢é recente e pretende ser uma resposta a crescente
dificuldade que varios paises europeus e americanos enfrentam relativamente aos
desafios do desenvolvimento social a longo prazo e a falta de financiamento para
actividades que o promovam. O investimento social ainda nao é muito investi-
gado em Portugal. Como uma primeira abordagem ao tema, pretendo responder a
questao: o que é o Investimento Social? Para responder a esta questao generalista
pesquisei sobre quatro questoes mais especificas. A primeira questao é qual é o
seu quadro conceptual? Seguidamente, como é que este conceito estd a ser concre-
tizado a nivel nacional, pelo 6rgao formal do governo? Posteriormente, averiguo
o seguinte: mesmo estando o investimento social a ser utilizado, serda que a sua
operacionalizacao é sustentavel? E como se caracteriza entao o mercado de inves-
timento social? Numa primeira fase, preocupo-me em perceber o conceito e como
estd a ser aplicado. Pretendo reflectir sobre a operacionalizacao do investimento
social e fornecer uma imagem do mercado de investimento social. Paralelamente,
também pretendo que esta dissertacao seja um ponto de partida para futuras in-
vestigacoes especificas sobre o tema. Portanto, ao responder a estas questoes dei
particular atencao a pontos que ainda nao estao totalmente esclarecidos ou cujo
melhoramento se afigura importante para o desenvolvimento do mercado de inves-
timento social.

Relativamente a metodologia utilizada, efectuei a leitura de artigos cientificos
e de opiniao sobre o tema para esclarecer e exemplificar o conceito. Selecionei

0 governo que parece mais comprometido a aplicar o investimento social no seu

ITraducdo do autor de social investment.



pais para reflectir sobre a sua proposta inicial, juntamente com informagao de
subsequentes actualizacoes. Identifiquei os principais requisitos para assegurar a
sustentabilidade do mercado baseando-me na analise feita pelo governo as falhas
de mercado. Para caracterizar o mercado baseei-me no tunico estudo feito com
maior robustez H e na informagao das publicacoes do governo. Uma vez que nao
existe nenhum estudo sobre a rede de comunicacao do mercado de investimento
social, procurei sintetizar a informacao disponivel sobre as varias plataformas nas
propostas do governo e lancar algumas pistas para investigacao futura com a ex-
periéncia de pesquisa na rede de comunicag¢ao do mercado de investimento social.

A execucao da dissertacao teve tres dificuldades principais. A falta de harmo-
nizacao de vocabulario complicou a definicdo de investimento social. Apds compa-
rar varias definicoes centrei-me na que é mais especifica e elimina possiveis casos
dubios e inconsisténcias. A outra dificuldade com que me deparei foi a existéncia
de apenas um estudo robusto sobre a caracterizagao do mercado, que impossibi-
litou uma analise isenta de enviesamento. Nao escondendo esse facto, o estudo é
uma referéncia de valor a quem pretende pesquisar sobre o assunto. Na pesquisa
sobre a rede de comunicacao do mercado de investimento social nao identifiquei
a existéncia de pontos formais que fornecem informacao, regulacao e supervisao.
Substitui estes pela informagao disponivel nas publicagoes do governo e na mi-
nha pesquisa de informacgao nos varios sitios, fazendo a ressalva que a informacao
que ali indico é para fornecer pistas para futuros estudos e nao pretende ser uma

opiniao fundamentada sobre o tema.

2ICF GHK e BMG Research| (2013).



2 Investimento Social

2.1 O Conceito

Em primeiro lugar, para compreender melhor o conceito de investimento social,
vou reflectir sobre a sua conceptualizacao. Investimento social, de modo geral,
define-se como o investimento de capital em produtos que geram um retorno social
e financeiro positivo, planeado ex-ante. Por retorno social entende-se um impactd|
benéfico para a sociedade, que de outra forma nao existiria. Vejamos o exemplo
da empresa Bristol Together. A empresa recebeu fundos no valor de £92.620 do
fundo Big Lottery Fund pelo Programa do Préximo Passo (Cabinet Office, 2013a;
7). Com este valor efectuou o langamento de obrigagoes no valor de £1 milhao
para adquirir dez propriedades. Em parceria com a Aspire e a Restore Trust
recrutaram trinta e quatro ex-prisioneiros e desempregados de longo-prazo para as
restaurar. O seu objectivo era ajudar os individuos a nao cometer crimes com as
novas responsabilidades. Obtiveram uma taxa de sucesso de 97% e as primeiras
destas casas foram vendidas com 10% de lucro. O valor da venda foi reinvestido
para adquirir novas propriedades. Neste caso, o retorno social é o total ou parte
dos 97% de sucesso em ajudar os trinta e quatro individuos a nao cometer crimes
no periodo acordado. Pode ser apenas parte porque para obter um valor mais
aproximado teria que se obter um factor de desconto baseado na probabilidade de
um individuo numa destas condig¢oes nao voltar a cometer um crime mesmo que
nao trabalhasse na restauragao da casa. Por seu lado, o retorno financeiro foi parte
dos 10% de lucro, que corresponde a expectativa inicial que o investidor social tem

a de receber de volta o capital investido e uma remuneracao pelo risco assumido

3Traducao do autor de outcome, dada a inexisténcia de traducdo directa do termo.



no investimento. O planeamento ex-ante é expresso por objectivos sociais a atingir
e a remuneracao financeira a que ha direito, identificados no contrato. No meu
exemplo nao vem expresso, mas ¢ a ligacao da taxa de sucesso com a remuneragao
recebida aquando da venda das casas. A identificacao expressa dos objectivos cria
uma relacao de condicionalidade entre retorno social e financeiro tal que: para
haver retorno financeiro é necessario mas nao suficiente que os objectivos sejam
atingidos. Esta relagao de condicionalidade é importante, uma vez que cria um
problema de agéncia que envolve uma negociacao entre os agentes envolvidos.
Este problema advém da falha de mercado identificada no Anexo [A} assimetria
de informacao entre principal e agente. Com efeito, o investidor social (o agente
que disponibiliza o capital e assume o risco do negdcio) vai ter a necessidade de
controlo e supervisao da actividade do agente social, do qual nao conhece todos os
incentivos. Para o agente social, o financiamento é inegavelmente o motivo pelo
qual pode efectuar a sua actividade. Adicionalmente, a prestacao de contas vem
oferecer a vantagem de conferir visibilidade a sua actividade, o que lhe permite
criar um histérico de confianca para futuras negociagoes. No entanto, limita-lhe
as possibilidades de movimentacao na sua &rea, exigindo um foco nos objectivos
definidos, numa actividade que nem sempre tem solugoes directas ou unicas para
o problema. Esta situacao do agente social é idéntica a estudada nas Organizagoes
Nao Governamentais (ONGDs) que actuam em paises de Baixo Desenvolvimento
Humanoﬁ No investimento social as principais areas de actuacao sao o emprego e
capacidades de trabalho, cuidados sociais, educacao, ambiente, espacos de trabalho
e cultura e lazer (para mais informagao consultar o Anexo . O conceito surge na

procura de uma solucao para desafios sociais complexos. No exemplo da empresa

4De acordo com a classificacdo de pafses do Indice de Desenvolvimento Humano da Orga-
nizagao das Nagoes Unidas (ONU).



Bristol Together o problema é a marginalizacao de uma parte da populagao e
a actividade da restauracao de propriedades é a proposta para promover a sua
integracao na sociedade. Estes problemas sao multifacetados e que requerem uma
solucao multidisciplinar. Sendo uma solu¢ao multidisciplinar algo que foi criado
com o contributo de varias ciéncias que, agindo em separado, nao conseguiriam
chegar a um mesmo nivel de optimizacao de resultado para um problema. Apesar
do investimento social estar ja a ser amplamente divulgado é de notar a divergéncia
da sua definicao pelos varios organismos que trabalham na area. Esta é uma das
evidéncias da segunda falha de mercado identificada no Anexo [A] - a falta de um

vocabulario harmonizado dentro do mercado de investimento social:

1. Para o governo do Reino Unido (RU) investimento social é “money that
blends financial return with social return” (Cabinet Office, 2011: 7). A sua
abordagem inicial foi pouco perceptivel. Menciona na sua definicao dinheiro
e ignora outras formas de capital para investimento. Além disso, nao clarifica

se retorno social também inclui impactos ambientais positivos:

2. A Canadian Task Force on Social Science chama-lhe impact investment e
define-o como “the active investment of capital in businesses and funds that
generate positive social and or environmental impacts, as well as financial
returns.” (Canadian Task Force on Social Finance, [2010: 5). Sente a ne-
cessidade de fazer distingao entre impactos sociais e ambientais, mas ignora
os perigos de uma incorrecta classificacao do tipo de produto utilizado. Na
definicao indica apenas investimento activo. Nao faz, nem na definicao nem
a posteriori, nenhuma mencao a retorno social. Contudo, efectua a diferen-

ciagao entre impacto social e ambiental.

3. No estudo efectuado a situagao do mercado trés anos depois, pela ICF GHK
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e a BMG research, ji tem a seguinte definicao: “Social Investment is the
provision and use of repayable finance to generate social as well as financial
returns.” (ICF GHK e BMG Research|, 2013: 6). Esta definigao clarifica as
duas propostas anteriores. Comeca por denomina-lo de social investment
e nao tmpact investment. Depois, esclarece o investimento activo da Ca-
nadian Task Force on Social Science. Continua especificando que inclui o
impacto ambiental no impacto social, e a posteriori também refere que re-
torno financeiro implica que no futuro, o investidor social vai ser capaz de
recuperar o capital investido mais uma remuneracgao. Exclui por isso as ga-
rantias, doacoes ou outro tipo de fundos que nao tenham expectativa de

remuneracgao.

A falta de harmonizacao de vocabulario técnico chama a atencao para o facto
do mercado poder nao estar muito explorado e desenvolvido. Esta é a realidade
com que me deparei aquando da leitura dos varios documentos que registam a
evolucao do mercado e que se encontram na bibliografia. Na continuacao desta
dissertagao utilizarei a definicao geralmente aceite de investimento social: investi-
mento de capital em produtos que geram um retorno social e financeiro positivo,
planeado ex-ante. Acresce a esta definicdo o esclarecimento que retorno social
inclui também o impacto ambiental. No RU, no ano fiscal de 2010/11 o total de
investimento foi £165milhoes. Apesar de ter aumentado para £202milhces em
2011/12 (um aumento de perto de 25%), tal significa um total de 765 investi-
mentos, um valor considerado baixo para um mercado que se pretende liquido
(ICF GHK e BMG Research, [2013: 5).

Em qualquer uma destas definigoes pode verificar-se a pretensao de satisfazer

os dois lados de um mercado competitivo de um modelo ortodoxo com a atribuicao
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de um retorno. Do lado da procura de investimento social temos o impacto social
positivo. Do lado da oferta de investimento social temos a remuneragao do capital.
Para que a remuneracao seja possivel, o planeamento ex-ante deve dar origem a
dois pontos essenciais. Por um lado, os objectivos sociais devem ser mensuraveis
e comparaveis com uma meta proposta. Por outro, a remuneracao do capital deve

encontrar-se ao nivel ou perto das taxas do restante mercado financeiro.

2.2 Imprecisoes na delimitacao do mercado

Vou olhar agora ao mercado competitivo do modelo ortodoxo que mencionei.
Para delimitar o mercado é preciso caracterizar a procura e a oferta. Conhecer
as caracteristicas da procura é essencial para qualquer negocio, pois permite a
construcao de produtos e propostas de negocio adequadas, contribuindo para a
eficiencia do mercado. Os clientes deste mercado sao as empresas sociais. Ac-
tualmente, uma empresa social é uma empresa que cria valor social com a sua
actividade de forma financeiramente sustentavel (Cabinet Office, [2011: 11). Note-
se que existe aqui a predominancia do objectivo sobre a forma. Apesar da definicao
ser mais precisa, impede a determinacao precisa das formas legais que uma em-
presa social pode ter. O Anexo [C] contém a classificagdo legal actual, colocando
as diferentes organizacoes numa escala de producao de retorno social e financeiro.
Podemos observar que se situam entre as organizacoes de caridade sem fins lucra-
tivos e financiadas por garantias e o negdcio que tem como objectivo sobretudo o
retorno financeird’} Inicialmente o governo RU incluiu as organizacoes de caridade

na sua definicao. Ora, se é exigido que a empresa seja financeiramente sustentavel,

5Para ler sobre as caracteristicas de cada tipo de empresa social, pode consultar-se
(Cabinet Officel |2011; 11-13).
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a caridade nao se incluiulﬂ O préprio governo refere que mesmo que as organizagoes
de caridade possam adoptar modelos produtivos de uma empresa social, sao regu-
ladas pelo seu estatuto de caridade que define o seu propdsito unicamente como
social e impede-as de distribuir uma remuneracao financeira. Este é o exemplo
da Shelter (Cabinet Office, 2011} 11). A caridade trabalha para aliviar a tensao
causada pela falta de habitacao ou ma habitagao, e oferece aconselhamento, in-
formagao e servigos de defesa. A sua receita provém de doagoes voluntérias (51%),
garantias nacionais e locais (31%) e actividades comerciais em cerca de cem lojas
e anincios de habitac¢ao (15%). Admito que actualmente se possam considerar as
organizacoes de caridade deste tipo porque o governo esta a rever as leis que res-
tringem o tipo de financiamento destas organizagdes de caridade (Cabinet Office,
2014: 11). Do outro lado do limite dos clientes temos o negdcio socialmente
responsavel e o negbcio com proposito social. Aqui a distingao é mais ténue, e
também sujeita a aprimoramento. Ambos tém uma intencao de obter um retorno
social, portanto para efeitos de caracterizagao é complicado estar a medir o quanto
um negocio tem mais ou menos orientacao para o objectivo social. Assim sendo,
propos-se que a disting¢ao dos clientes seja feita pela forma como operam. Ou seja,
se uma empresa social nao utilizar o investimento social e mesmo assim obtiver um
impacto benéfico para a sociedade, entao nao vai gerar um retorno social se o uti-
lizar (impacto benéfico para a sociedade, que de outra forma nao existiria). Pode
também dar-se o caso de nao o tentar medir e estar a falhar no seu objectivo, o que
revela apenas a intencao e nao um compromisso activo para com o melhoramento

de uma dada situacao (Canadian Task Force on Social Financel 2010: 32).

SPara o governo canadiano os clientes do mercado sdo social enterprises e nao as social
ventures como para o governo RU.
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3 Proposta do governo

Apoés ponderar sobre o conceito como objecto tedrico, passo agora a sua aplicacao,
para reflectir sobre a sua concretizacao. O governo do RU incorporou o investi-
mento social nas suas politicas desde 2011. Por detras desta proposta esta a ideolo-
gia politica da Big Society, com origem no século XIX, nas Sociedades Amigaveis:
co-operativas que providenciavam servigos que competiam com os do Estado. Esta
proposta do partido Conservador contrariou, na altura, o individualismo de Tat-
cher, que negligenciava o contributo da sociedade, e veio precisamente dar énfase
a este contributo. [| O incentivo direccionado ao desenvolvimento deste mercado
é feito em detrimento de outras politicas desenvolvimentistas. Ainda assim, o go-
verno do RU pretende ver o seu pais a liderar o mercado de investimento social
e mostra-se optimista quanto a sua escolhaﬂ Por estas razoes seleccionei a sua
proposta de desenvolvimento para analise.

A proposta do governo do RU assenta na seguinte ambicao:

“a bigger, stronger society. One where communities and citizens
have more power to shape their lives and determine their destinies.
(...) Pushing power away from the center to local government, and
beyond local government into the hands of neighborhoods and citizens,

will help to catalyze local social action.”

(Cabinet Office, 2011; 5)

"Para mais informacdo pode consultar-se o Res Publica (o think tank fortemente ligado ao
Partido Conservador): http://www.respublica.org.uk/item/big-society-small-state.

8A promocdo do investimento social feita pelo governo do RU a nivel internacio-
nal ja levou a que outros paises se mostrassem a favor da implementagdo no seu
pafs: a Austrdlia http://impactinvestingaustralia.com/partners-and-collaborators/, o Ca-
nadéd http://impactinvesting.marsdd.com/, e os Estados Unidos http://www.thegiin.org/cgi-
bin/iowa/home/index.html.
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O governo propoe que as empresas e empreendedores sociais liderem esta trans-
formacao, reconhecendo neles a capacidade de chegar a solugoes inovadoras com-
binando a missao social com modelos de negdcio sustentéveiﬂ (Cabinet Office,
2011: 11). Para apoiar a transformagao propoe uma estratégia de desenvolvi-
mento do mercado de investimento social que se encontra no Anexo [D] Deste
modo, a proposta é um exemplo da neoliberalizacao do Estado de bem-estar social
(Sanford F. Schram)| 2014: 1), pois pretende abrir ao mercado capitalista a area
da intervencao social e publica que compete ao Estado, o que se revela merecedor

de atencao.

3.1 Fundamentacao

O conceito de desenvolvimento que encontro na primeira proposta do governo
RU mantém-se ao longo dos trés anos seguintes de publicagoes: a criacao de uma
sociedade maior e mais forte, onde as pessoas tém mais poder para moldar as suas
vidas. A ideia coloca o ser humano como fim do processo de desenvolvimento, e
nao como meio para outros fins. De facto, o ser humano aqui é visto como o agente,
o beneficidrio e o adjudicador do processo, tal como defendido por Amartya Sen
no seu conceito de desenvolvimento humanoﬂ. Veja-se o exemplo da Alt Valley
Community Trust (AVCT) (Anexo [E). Pela vertente em que se considera a liber-
dade intrinsecamente importante ao desenvolvimento humano, verifica-se aqui o
aumento de capacidades da populacao local (assumindo que a populagao vai as
aulas e aprende uma matéria ou treina uma profissao), o que expande as suas

possibilidades de acgéﬂ para poder ser ou fazer algo. A construgao do centro de

9Traducao do autor.

10As raizes conceptuais do conceito vém de Imannuel Kant, Adam Smith, Karl Marx e
Aristételes (Senl, [1989: 41-43) .

HTraducao do autor de functioning de |Sen| (1989) .
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gravagoes, do centro de conferéncias e do café proporciona uma maior facilidade
de aplicar estas capacidades. Pode também assumir-se que nem todas estao di-
rectamente ligadas a pratica das capacidades adquiridas, como no caso do café.
Nesse caso assumo que proporciona apenas uma maior facilidade na execucgao de
certas acgoes, como assumir responsabilidade de servir os clientes e de facto servir
os clientes (acgoes distintas que sdo ambas valorizadas neste contexto, que pre-
tende a inser¢ao da populagao na sociedade). E o conjunto de capacidades e de
possibilidades de accao que tem valor para a vida da populacao. Pela vertente em
que se considera a liberdade como um instrumento do desenvolvimento humano,
o conjunto das capacidades deve ser valorizado apenas pela parte que possibilita
a execucao da melhor alternativa do conjunto de possibilidades de accao. Esta
avaliagao elementax@ mostra-se mais facil de utilizar do que a avaliacao tomando
a liberdade como intrinseca, embora esta pareca mais apelativa de conceptualizar
(Senl, [1989: 49). Para fazer uma avaliagdo elementar, podemos recorrer a men-
suracao da escolha que foi feita e o que foi atingido, o que é sistematicamente feito
no investimento sociaﬂ. Se a avaliagao fosse intrinseca, para valorizar o conjunto
de opgoes de acgao iria ser necessario assumir pressupostos sobre as restricoes, o
que complicaria a avaliacao mais do que os beneficios que pode trazer, pelo conhe-
cido até a data.

O paradigma de desenvolvimento humano nao se esgota nos aspectos menci-
onados. O facto de procurar aumentar a capacidade e a possibilidade de escolha
do ser humano, requer que todos os aspectos da vida sejam considerados. Aqui
inclui-se o econémico, o politico e o cultural. Uma vida humana é rica se fizer a

utilizagao maxima das capacidades do ser humano. E esperado que o ser humano

2Traducao do autor do conceito de elementary evaluation, explorado em (Sen, 1989: 49) .
I3A falta de informacao impediu-me de ver se uma avaliacdo foi feita ou nio neste caso da Alt
Valley.
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seja activo e nao passivo, e assim que tenha uma participacao inclusiva na sua
comunidade ou sociedade. Na sua ambicao, o governo do RU incentiva e apela a
essa participacao activa, utilizando um vocabuléario discursivo que fala de poder
de decisao da populagéo[lz]. Além disso, o governo do RU espera que a procura
de investimento social parta da iniciativa privada, e para tal desenvolveu nos trés
anos em analise varios esforcos. Por exemplo, para apoiar as empresas sociais, em
Dezembro de 2013, juntamente com o Big Lottery Fund, langou uma garantia de
£150milhoes no programa Poder para Mudar, que vai oferecer apoio financeiro e
técnico a empresas geridas pela comunidade (Cabinet Officel [2014; 18) E} Pre-
tendo com isto evidenciar que esta politica parece colocar a populacao do RU no
centro, e dela se espera accao e uma participacao activa, de forma a permitir a
sua movimentacao nas esferas politica, econéomica e cultural, contribuindo para o

enriquecimento da sua vida, como proposto por Amartya Sen.

3.2 Descentralizacao do governo

Na sua proposta o governo do RU aponta que pretende delegar o poder do
centro para o governo local, e dai para as maos das comunidades e dos cidadaos,
para catalisar a acgao social a nivel local. Encontro aqui duas questoes centrais
a analisar. A primeira é a abertura dos servigcos publicos e a segunda a neoli-
beralizacao do Estado de bem-estar social: a delegacao de responsabilidades que
competem ao governo ao mercado capitalista.

No que refere a abertura dos servigos publicos, o governo do RU cré que a

abertura ao mercado privado apela a utilizacao das suas capacidades, e espera a

“Tradugao de empowerment (Cabinet Office (2011), |Cabinet Office (2012al), (Cabinet Office
(2013al), (Cabinet Office (2014)), que voltarei a utilizar.
Para mais exemplos de vdrias formas de incentivo consultar o (Cabinet Office| (2013b)) .
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criagao de servigos mais flexivos e eficientes (Cabinet Office, [2011: 30). A contra-
tualizacao dos servicos entre os municipios e as empresas privadas e publicas é uma
situagao em que o investimento social pode ser utilizado no suporte a negociacoes
e na criacao dos servicos adequados a cada area localﬂ Observo aqui a oportu-
nidade de accao dada as empresas sociais e provedores de servicos de fazer pleno
uso das suas capacidades para atingir fins que sao benéficos nao s6 para si, como
empresa privada, mas também para a sociedade. O governo do RU aponta que
estas empresas muitas vezes ja trabalham em parceria com as comunidades locais
e ja tem conhecimento mais pormenorizado da sua regiao, das empresas que nela
exercem a sua actividade e do tipo de problemas que a regiao e os seus clientes
enfrenta (Cabinet Office, [2011: 30). Esta capacidade adquirida pelos agentes pode
ser considerada uma vantagem para a concepcao de uma nova forma de actuar,
e assim sendo a sua utilizacao deve ser incentivada através da criagao de opor-
tunidades. Este plano permite portanto a participacao inclusiva da sociedade.
Nomeadamente, da a sociedade mais poder de decisao e accao sobre aspectos da
sua vida que considera negativos. Além do poder de decisao, é um processo que
permite a partilha de uma responsabilidade e o crescimento humano. Esta respon-
sabilidade, como referi anteriormente, recai sobre a area de intervencao social e
publica que compete ao Estado. Nao é possivel ignorar aqui a pretensao indirecta
de alterar a prépria concepcao do Estado, para se enquadrar num novo paradigma

de desenvolvimentd™]

16Exemplos de apoio a sem abrigo e manutencdo de rua publicas e reciclagem em
(Cabinet Officel [2013a: 8).

HPara uma compreensao das implicagoes da descentralizagao, consultei (Fernandes| 2013}
118).
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3.3 A delegacao de competéncias do governo

Inquestionavelmente, se a governacao de um pais der bons resultados, entao o
governo nao vai procurar a mudanca na sua forma de actuar. Infelizmente, para
varios paises capitalistas ocidentais, esta situagao nao se tem verificado. De forma
pouco ou muito tragica verifica-se a degradacao da qualidade de vida da populacao,
a par com défices crescentes do governo, que fica impossibilitado de actuar como
desejaria. Os governos sao chamados a fazer a escolha entre actuar a curto prazo
ou investir na recuperagao a longo prazo (Canadian Task Force on Social Finance,
2010: 15). A restrigdo orgamental actual obrigou os governos a apoiar uma nova
andlise destes problemas, e um conjunto de governos democraticos (até agora pelo
menos Austrélia, Canadd, Estados Unidos da América) parece apoiar solugdes
que incentivem a inovacao a nivel nacional, quer a nivel produtivo, quer coopera-
tivo, onde se inclui o investimento social (Canadian Task Force on Social Finance,
2010: 4). As regras bésicas de equilibrio macroeconémico ajudam a perceber a
necessidade de financiamento e o apoio dado ao investimento social, pela seguinte
expressao:

[=S+(G—T)+ (X - M) (1)

A demonstragao matematica encontra-se no Anexo [Gl Ou seja, se o investimento
aumenta, a necessidade de financiamento também. Logo, resta aumentar também
a taxa de poupanga. O aumento da taxa de poupanca é seriamente dificil de atin-
gir. Por norma, o Estado ja aplica o seu rendimento, pelo que nao se assume na
utilizacao desta equacao que se pode obter poupanca do Estado. As empresas sao
privadas e tém a sua prépria gestao de recursos que deve permanecer livre de ser
utilizada como definido pela gestao, desde que seja dentro do permitido. Portanto,

a primeira opcao seria solicitar as familias que aumentassem a sua taxa de pou-
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panca. O que ficou provado é que os habitos de poupanca e consumo das familias
sao rigidos e nao obedecem de forma flexivel a uma alteracao de politica nacional.
O que a proposta de investimento social vem trazer é a possibilidade do Estado
conseguir mobilizar a poupanca das familias, e também de instituicoes privadas,
para atingir os seus objectivos de impacto benéficos e sustentaveis a longo-prazo,
numa optica preventiva. Ao faze-lo através de investimento financeiro, vai ter que
correr um riscﬂ inerente a qualquer tipo de investimento. Numa perspectiva de
especializacao, esta nova forma de actuar pretende alocar cada funcao ao agente
nacional mais especializado para o fazer. Assim, a funcao de criagao de planos
e métodos de prevencao social e ambiental é atribuida as empresas sociais e a
comunidade. A criacao e manutencao da estrutura de suporte e de um ambiente
legislatério e fiscal nao impeditivo é atribuida ao Estado. A funcao da gestao do
risco ¢ atribuida aos investidores.

A necessidade de financiamento evidenciada vem, por conseguinte, condicio-
nar a construcao e execucao de uma politica de desenvolvimento do Estado. A
alteracao da concepcao do Estado para responder o mais eficientemente possivel
ao desafio de necessidades de curto e longo prazo pode ser contextualizada com a
interpretagao de |[Michalet| (2001)), da sucessao histérica das trés “configuragoes” da
mundializacao. Irei por isso reflectir sobre a andlise combinada de quatro critérios:
a dimensao dominante, o principio da regulacao da conﬁguragédﬂ a natureza das
interdependéncias entre as dimensoes da mundializacao e o modelo de governacgao
da configuracao.

Sendo a evolugao das configuragoes um processo historico, inclui o investimento

social na etapa da configuracao global, que se iniciou na década de 1980. Aqui,

I8Risco definido pela literatura financeira como a incerteza de retorno de um investimento
perante a possibilidade da ocorréncia de um evento que pode originar prejuizos.
9No sentido de apurar a légica econémica dominante da configuracio.
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a dimensao dominante é a da circulagao dos capitais financeiros, que se mantém
até hoje no centro das atencgoes. O investimento social faz parte desta dimensao
pelo simples facto de ser um investimento de capital em algo concreto. O principio
da regulacao é o da rendibilidade financeira. Michalet refere-se a rendibilidade
financeira dado que nesta altura os movimentos de capitais adquiriram uma légica
prépria, autéonoma da determinacao da economia real, também conhecida como
a financeirizagao da economia. Aqui, no caso do investimento social, proponho
que se va mais longe. A rendibilidade financeira deve englobar nao sé a finan-
ceirizacao da economia como do Estado de bem-estar. Como referi na seccao da
proposta do governo, esta proposta de abrir ao mercado capitalista a area da inter-
vencao social e publica que compete ao Estado é referida por alguns autores como
a neoliberaliza¢do do Estado de bem-estar (Sanford F. Schram| [2014: 1). Penso
que actualmente a pertinéncia da drea social na definicao da politica econémica
torna verosimil a sua inclusao, embora o principio da regulacao da configuragao
de Michalet atente a légica econémica dominante. No ambito da interdependéncia
entre as dimensoes de Michalet, pode observar-se o objectivo da rendibilidade fi-
nanceira como fio condutor. Esta foi uma etapa da mundializacao em que a logica
especulativa passa do quadro das operagoes puramente financeiras para se aplicar
aos dominios da producdo e trocas (operagoes sobre matérias-primas, aquisi¢oes e
fusoes, etc). A semelhanca da ligagao que propus no principio da regulacao, aqui
proponho também um novo avanco. E possivel que a légica especulativa atinja
também as actividades do foro social e cultural, supondo que o investimento social
se torna um modo de operar dos governos. Ou seja, tal como a gestao das empresas
segue um modelo de gestao de carteiras dos bancos de investimento e os activos

industriais sao comparados a activos financeiros, o retorno social passa a ser compa-
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rado ao retorno financeiro. Relativamente ao modelo de governacao de Michalet,
as instituicoes financeiras passam a ser os principais agentes da mundializacao.
Esta situacao aprofunda a desconstrucao do conceito de Estado-nacao, essencial
na configuracao internacional (inicial), mas em declinio com a configura¢ao mul-
tinacional (anterior)m A lideranca das instituicoes financeiras coloca em questao
a utilidade do Estado-nacao, afectando as duas principais componentes da sua
coeréncia conceptual: a autoridade do Estado e a consisténcia do territorio nacio-
nal sobre o qual é exercida essa autoridade. Se colocar a hipdtese do investimento
social poder vir a guiar a politica de um governo a nivel social (pelo menos em
parte), entao posso supor que o desenvolvimento do pafs, inserido neste processo
da configuracao global, vai ser grandemente conduzido pelas forcas de mercado.
Neste panorama, afigura-se que a politica de desenvolvimento de um pais pode ser
substituida pela gestao financeira internacional.

A situacao de ter a gestao financeira internacional a liderar a politica de um
pais é um perigo necessario de acautelar, como apontado pela reaccao heterodoxa
a configuracao global. O mercado global em que a gestao financeira é feita recria
as imperfeigoes e fracassos dos proprios mercados, que anteriormente operavam so-
bre o controlo do Estado-nagao. Nesta configuragao o Estado-nacao viu reduzido
o espago das politicas nacionais (através da desregulamentagao, autonomizagao
da dimensao financeira, globalizacao de empresas, globalizacao de informagao) e
mostra-se consistentemente incapaz de controlar o mercado global ou de prote-
ger a sua populagao de impactos adversos. A reaccao ortodoxa vé a integracao

global como substituto da estratégia de desenvolvimento, e propoe como solugao

20Na configuracio multinacional as firmas multinacionais eram os principais agentes no modelo
de governacao. O Estado-nagdo deixou de ter uma posicdo dominante no dominio econémico.
A dimensao nacional do territorio diluiu-se na drea econémica devido & mobilidade de pessoas,
bens e servicos.
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que os governos utilizem o quadro normativo global. Contudo, pressupoe que
existem condigoes para que as instituicoes globais de coordenacao criem quadros
normativos estruturantes, que suportem e controlem a actividade. No caso do in-
vestimento social encontro evidéncias de que a reaccao heterodoxa é relevante e se
sobrepoe a ortodoxa. Em 2011/12 a concentracao do mercado era elevadissima. As
trés maiores empresas sociais representavam 81% do mercado, e os nove grandes
intermediérios do mercado de investimento 15%, ficando apenas 4% para os restan-
tes dezanove pequenos intermediarios (ICF GHK e BMG Research, 2013 18,19).
Estes doze agentes do mercado de investimento social tém um elevado poder de
mercado e estabeleceram a rede de networking em que este vai operar, se se desen-
volver. A concentracao do mercado, aliada ao networking, é um grande incentivo
a criacao de um oligopdlio para dominar o mercado. Esta situacao pode tornar-se
também perigosa devido ao tipo de contratos do mercado de investimento social
ainda nao ser oficialmente resiliente e o risco de investimento ainda nao se en-
contrar efectivamente analisado@. Esta situacao poderia ser ultrapassada através
da mensuracao e classificacao do risco. Esta possibilidade é dificil de colocar em
pratica, pois as actividades sociais tém um risco complexo de analisar. Penso
que podemos ver como indicacao de que a mensuracao e a classificacao do risco
ainda nao esta a ser bem feita na semelhanga entre as taxas de juro praticadas no
mercado para remunerar o investimento social (ver Anexo |G| ). Perante contractos
deste tipo, um oligopdlio poderia ocultar informagao crucial para a tomada de
decisao dos restantes agentes. Neste caso, os agentes incluem o Estado, e existe a
possibilidade de incluir futuramente também organizacoes de caridade e fundos de
pensoes. Uma falha na supervisao deste mercado levaria os pilares estruturantes

do bom funcionamento de um pais a ficarem debilitados.

21A incerteza quanto ao risco reflecte-se na elevada aversao ao risco identificada no Anexo
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Efectivamente, verifica-se no investimento social a utilizacao de uma narra-
tiva que tem vindo a ser homogeneizada na execucao de auditorias e consultorias
a nivel internacional. Nos relatorios elaborados verifica-se que esta narrativa se
apoia numa linguagem que apela a moralidade, mencionando objectivos comuns
a que dificilmente alguém se oporia. Apesar de criar uma aceitacdo consensual
a nivel internacional, o discurso é na verdade descontextualizado: quer da raiz
dos problemas, quer das dinamicas das sociedades. E a operacionalizacao deste
discurso que o governo do RU quer fazer aderir ao seu pais. A sua conotacao
apelativa pode levar muitos individuos a aderir ao mercado de investimento so-
cial apesar do risco ainda nao estar bem calculado, envolvendo-se motivados por
causas sociais. Palavras como participacao, poder de decisao e pobreza sao utiliza-
das como buzzwords Cornwall e Brockl (2005). O governo tem a responsabilidade
de garantir que o investimento social nao é apenas mais um mercado financeiro
embrulhado num papel de embrulho bonito. O investimento social, utilizado em
excesso pelo governo, pode contribuir para a auséncia de uma visao nacional do
desenvolvimento e de uma agenda integrada de crescimento, desenvolvimento e
transformacao social. Os governos nao devem, portanto, tornar o investimento
social central na sua politica de desenvolvimento, mas podem utiliza-lo como uma
ferramenta para a executar. Esta utilizacao ponderada pode enquadrar-se em me-
didas desenvolvimentistas do Estado e pode mostrar-se proveitosa, com potencial
para possibilitar a afirmacgao de politicas nacionais na realidade da configuracao

global.
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3.4 Sustentabilidade da proposta

Como a proposta de investimento social esta ainda no inicio do seu desenvol-
vimento, existe uma questao essencial que se coloca a todos os agentes, mas ainda
mais para o governo do RU, na medida em que este é o responsavel pelo incentivo a
utilizacao do mercado: o mercado de investimento social é sustentavel? Até agora
pronunciei-me quanto a coeréncia conceptual da questao e observei a sua aplicagao
na realidade. E preciso ponderar se ela consegue ser operacionalizada de forma sus-
tentada. Para responder centro-me novamente na definicao. Como vimos, existe a
pretensao de gerar um retorno social e financeiro. Para conseguir gerar o retorno
social, é preciso um apoio de capital. A sua obtencao é feita através da apre-
sentagao de uma proposta de valor (que aqui é uma proposta que mostre capaci-
dade de gerar retorno social) que o investidor social vai avaliar. Como em qualquer
investimento, a avaliacao tem que ser feita através da mensuragao do objectivo do
investimento (o retorno social), e da atribui¢do de um preco proveniente da men-
suragao do retorno social. Tal como identificado no Anexo[A] o retorno social é uma
externalidade. Como caracteristica de qualquer externalidade, a sua mensuragao
e classificacao é complexa e ainda nao existe ainda uma solucao 6ptima para esta
questéoﬁ. Uma possivel solucao centra-se na avaliacao do impacto econémico que
consta no estudo de mercado efectuado pela ICF GHK e BMG research financiado
pelas quatro grandes instituigoes (Governo do RU, Camara de Londres, Big Lot-
tery Fund, Big Society Capital) (ICF GHK e BMG Research) 2013: 32-54). Ap6s
colocar um preco no objectivo social proposto, ¢ preciso também medir a prestagao
da empresa face ao objectivo. Até a data, ainda nao existem métodos geralmente

aceites para fazer esta medi¢ao (vide Anexo . O governo do RU tinha aqui duas

22Este tema é tao vasto que, para o ambito desta dissertacao, faco-lhe referéncia para possivel
aprofundamento noutros estudos.
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opgoes: ou reunia os agentes do mercado e tentava chegar a um consenso, ou uti-
lizava e aperfeicoava as praticas que se mostraram mais eficientes e robustas no
mercado. Aparentemente, acabou por seguir a segunda via. Olhando para o mer-
cado, verifico a utilizacao de dois principais métodos. O americano é o método das
Normas de Mensuracao de Investimento Social (IRIS)@ A proposta concorrente ¢é
a do método britanico, que desenvolveu e aplicou o Retorno Social de Investimento
(SROI)@. Ambos s&@o um sistema que permite medir e contabilizar o impacto so-
cial e atribuir um valor monetario a esse impacto. O americano aparenta uma
maior flexibilizacao, pois sugere a integragao do relatério de investimento social
no relatério de contas da empresa. O britanico propoe uma estrutura prépria de
relatorio, atribuindo uma maior diferenciacao face aos relatorios de contas produ-
zidos na Europa. Para o efeito da dissertagao que aqui desenvolvo, a referéncia
a este assunto pretende mostrar que ja existem formas de medir o retorno social
gerado por uma empresa face ao objectivo a que se propos e que estao sujeitas
a melhoramentos com feedback dos agentes de mercado. S6 apds estas duas si-
tuagoes estarem asseguradas se pode pensar na sustentabilidade de uma proposta
deste tipﬂ. Independentemente destas adversidades que ainda se encontram para
resolver, esta ¢ uma oportunidade para o mercado financeiro, apds atravessar um
crise no seu sistema e da confianca dos investidores, provar que pode contribuir de

forma produtiva para o desenvolvimento humano |Shiller| (2013)).

23Método desenvolvido pela Rede Global de Investimento de Impacto. Pode ser consultado
em http://iris.theigiin.org.

24Método desenvolvido pela Rede de Retorno Social do Investimento: organizacdo de empre-
sas, instituicoes e individuos que operam segundo objectivos sociais. Pode ser consultado em:
http://thesroinetwork.org.

25Com isto em mente, o governo do RU criou o programa Inspiring Impact (Cabinet Office}
2011 9) que entre 2012 e 2020 vai procurar encontrar uma forma de medir o retorno social quer
de uma proposta quer do gerado por uma actividade com maior precisao e qualidade. Em 2013 a
plataforma digital do programa ja langou uma ferramenta de auto-avaliacao das empresas sociais
baseada na andlise SWOT(Cabinet Office, [2014; 11).
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4 Analise do Mercado de Investimento Social

Recapitulando, ja reflecti sobre o conceito de investimento social e observei a
sua aplicacao enquadrada na politica nacional do governo do RU. Apds olhar a
questao da sustentabilidade da proposta, prossigo agora para a caracterizacao do

mercado em si. No Anexo |H| podemos consultar um diagrama do mercado.

4.1 Método de andlise

A andlise aqui efectuada baseia-se no tnico estudo com maior robustez e di-
mensao levado a cabo pela ICF GHK e pela BMG research, financiado pelo Go-
verno do RU, pela Camara de Londres, pelo Big Lottery Fund e o Big Society
Capital (ICF GHK e BMG Research (2013)). O estudo tinha dois objectivos. O
primeiro era aferir o tamanho e as caracteristicas do mercado de investimento
social a Margo de 2012. O segundo era calcular o impacto bruto e liquido do
investimento social no RU em termos de trabalhos, negécio, resultados da acti-
vidade e Valor Acrescentado Bruto , através da actividade de empréstimo dos
intermediarios financeiros, para o ano financeiro de Abril de 2011 a Marco de
2012. O trabalho de campo desenvolvido neste estudo foi contactar 141 potenciais
intermediarios financeiros, entre os quais 29 foram identificados como tal e es-
tando activos no periodo a analisar. Foi também feito um questionario que obteve
99 respostas das empresas sociais que receberam investimento, através de tele-
fone, email e contactos dos intermedidrios (podemos consultar mais pormenores
em (ICF GHK e BMG Research, 2013: 9)). Dado o ambito desta dissertagao, nao
pretendo aqui focar-me nem resumir todo o relatério. Dos dados obtidos centro-
me naqueles que me permitem analisar o mercado de investimento social e que a

luz de outra informacao recolhida me permitem uma reflexao que adiciona valor a

27



dissertacdao e nao se encontra no relatorio. Abordo também a questao da rede de
comunicagao do mercado de investimento social recorrendo as falhas de mercado
identificadas (Anexo , as medidas do governo do RU que se focam nas plata-
formas de comunicacao e divulgacao e da minha prépria experiéncia ao pesquisar

informagao para a dissertagao na internet 9]

4.2 Dados e analise
4.2.1 Tipos de produto

Relativamente aos tipos de produto utilizados no mercado de investimento so-
cial, os empréstimos com garantia sao 90% do valor (£182,4 milhoes) e perto de
60% do volume do mercado (ver Anexo [[). Sendo as empresas sociais de vérios
sectores, dimensoes e formas legais, era de esperar que os produtos do mercado se
tivessem adaptado as suas necessidades de financiamento. Esta situacao ainda nao
se verifica, estando o mercado ainda ancorado a seguranca dos empréstimos com
garantia, que dificultam o acesso ao financiamento as empresas sociais, dado o que
muitas nao tém posses suficientes para dar como garantia (ICF GHK e BMG Research,
2013: 43). Fago notar o caso particular dos empréstimos sem garantia, que é o
primeiro produto fora da zona de seguranca onde o crescimento do mercado de in-
vestimento social poderia satisfazer melhor a procura das empresas sociais. Apesar
de serem 5,2% do valor de mercado (£10,5 milhoes) os empréstimos sem garantia
ainda sao 32,4% do volume de mercado (ver Anexo . Em valor, os empréstimos
sem garantia sao mais do que todos os outros produtos em conjunto, se retirarmos

empréstimos com garantia (£10,5 milhoes face a £9,2 milhoes: 0,3+4,7+2,14+2,1)

26Faco notar que com a minha prépria experiéncia nio pretendo retirar conclusdes formais,
mas sim providenciar pistas e informagao que possa levar a novas pesquisas fundamentadas sobre
o tema.
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. Veja-se a tabela com a distribuicao dos tipos de produto por intermediario:

Tipo de Empréstimo Empréstimo Equivalente Capital Obrigacao  Outro Total
investidor com sem a Capital Préoprio  de

garantia garantia Proprio Impacto

Social

Banco Social £165,5m £0,3m £0,0m £0,0m £0,0m £0,0m £165,8m
Grande £15,6m £8,8m £0,1m £2,6m £1,1m £2,1m £30,3m
intermedidrio
Pequeno £1,3m £1,4m £0,2m £21m £1,0m £0,0m £6,1m
intermedidrio
Todos os £182,4m £10,5m £0,3m £4,7Tm £2,1m £2,1m £202,2m
investidores
Banco Social 99,8% 0,2% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 100%
Grande 51,5% 29% 0,4% 8,5% 3,6% 7,0% 100%
intermediario
Pequeno 21,9% 22,7% 3,3% 34,9% 17,1% 0,1% 100%
intermedidario
Todos os 90,2% 5,2% 0,2% 2,3% 1,1% 1,1% 100%
investidores

Base: 29 Intermediarios Financeiros

Figura 1: Tipos de Investimento Social em 2011/12 por Intermedidrio Financeiro
em valor e percentagem.

Fonte: Elaboragao do autor baseada em (ICF GHK e BMG Researchl 2013:
23).

Os nove grandes intermediarios, que constituem o braco privado do investi-
mento, também tém metade do investimento em empréstimos com garantia, e dois
tercos em empréstimo com e sem garantia. Surpreendentemente, sao os dezanove
pequenos intermedidrios que tém um grau de risco maior nos seus portefélios, 34%
em capital préprio (£2,1 milhoes) e 17%(£1 milh&o) em obrigagdes de impacto
socialP’l A anélise por investimento também revela alguns dados interessantes. Os

valores minimos e maximos parecem nao registar grande variacao entre os diversos

270 estudo documentou a intencdo dos intermedidrios de se desenvolverem com a

criagdo de novos produtos de financiamento e aumento de volume da actividade financeira
(ICF GHK e BMG Research, 2013: 28).
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tipos de produtos. Observe-se a tabela com a andlise de minimo, média, maximo

e mediana das transacgoes dosprodutos de investimento social em 2011/12:

Tipo de produto | Um tipo de produto Muiltiplos tipos de produtos

Minimo Miéaximo Média Mediana | Minimo  Maximo Mdédia Mediana
Garantia 10.000 460.000  106.700  152.800 | 5.000 300.000  31.800 25.000
Empréstimo com | 10.000 600.000  120.000  124.700 | 2.000 70.000 18.200 8.000
Garantia
Empréstimo Sem | 3.000 600.000  25.000 53.000 1.000 30.000 6.500 5.000
Garantia
Equivalente a Ca- | 15.000 470.000  20.000 162.000 | 5.000 70.000 15.400 11.000
pital Préprio
Capital Proprio 3.000 600.000  30.000 86.400 7.000 350.000  30.000 41.100

Base: 41 (garantias), 22 (empréstimos com garantia), 65 ( empréstimos sem garantia),
2(equivalentes a Capital Préprio), 6(Capital Préprio) empresas sociais

Figura 2: Analise de Minimo, Média, Méaximo e Mediana das Transacc¢oes dos
Produtos de Investimento Social em 2011/12.

Fonte: Elaboragdo do autor baseada em (ICF GHK e BMG Research, [2013:
41).

Para os valores minimos a diferenca é entre £3.000 e £10.000%%| Para os maximos
varia entre £ 460.000 e £600.000. Para os empréstimos com garantia a mediana
é £120.000, e sem garantia £25.000. Pelo que podemos tomar estes valores como
indicativos para empréstimos individuais, caso queiramos fazer comparagoes com
o restante mercado financeiro. Existe também a utilizacao de varios tipos de in-
vestimento por empréstimo. Neste caso, todos os valores sao mais reduzidos, dimi-
nuindo os minimos para £1.000 e maximos para £70.000, excepto em empréstimos
com garantia, que fica nos £300.000. A mediana de empréstimos com garantia fica

nos £18.200 e sem garantia nos £6.500.

28Ge contabilizarmos os dois exemplos de equivalentes a capital préprio fica £15.000, ignorei
este valor porque s6 ter duas observacoes.
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4.2.2 Inovacao financeira

A financeirizagao do Estado de bem-estar exige novos produtos financeiros
para satisfazer as necessidades das empresas sociais. A inovacao financeira a este
nivel ainda nao atingiu o patamar necessario para permitir que tal aconteca. Na
pratica, até agora sé existe um novo produto: as obrigacoes de impacto social.
Uma obrigagao de impacto social é um contracto com o sector ptblico em que este
se compromete a pagar por retornos sociais (Social Finance, 2013: 3). Na base
deste contracto é obtido investimento de investidores sociais. Este investimento
¢ utilizado para pagar as intervencgoes planeadas para atingir um retorno social.
Se o retorno social atingir a meta proposta, os investidores recebem um retorno
financeiro do governo. O retorno financeiro pode depender ou nao do grau de
cumprimento dos objectivos sociais acordados (ibid) @ O problema deste produto,
devido as suas especificidades, é que serve um nicho de mercado, que compde a
procura de contractos com o sector piblico para providenciar os seus servicos ou
servigos que se enquadrem na sua politica. Parece-me que este nicho nao pode
aumentar significativamente. Além disso, uma obrigacao de impacto social pode
nao ser o produto adequado a utilizar para financiamento se, por exemplo, se
mostrar mais apropriado financiar na base da actividade do que nos seus resultados
(ibid: 7). Os beneficios da transferéncia do risco para o sector privado podem nao
ser suficientes para justificar todo o empreendimento necessario. Por exemplo,
existem situagoes em que é quase certo que o retorno social pretendido é obtido
pagando pela actividade. Nestes casos, adiar o pagamento da mesma até que o
retorno seja medido seria um custo adicional, que poderia ser evitado (ibid). E

também de referir que ao desenvolver o mercado as obrigagoes de impacto social o

29Para mais informacao sobre as obrigacoes de impacto social consultar Social Finance| (2013).
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governo do RU pretende capacitar o sector voluntario e comunitario para efectuar
intervengoes e construir uma base de confianga para futuros investimentos (ibid).
O Governo do RU reconhece que a importancia da inovacao para possibilitar a
procura do mercado a criagao de propostas de valor. Com a inovagao em vista
desenvolveu vérias iniciativas e pesquisas (recolhi algumas no Anexo , na sua
maioria em parceria com outras empresas que também tém esse objectivo em
comum. A sua pesquisa aponta as areas da educacgao e saude com bom potencial
para a inovagao do investimento social (Cabinet Office, 2014: 18). Parece-me que
embora exista uma grande estrutura de incentivo e apoio a inovagao, a inovagao
efectiva nao acontece ao ritmo necessario para criar uma procura de mercado de
investimento social forte e robusta (basta ver que ainda temos s6 um novo produto
de investimento social e 90% do valor em empréstimos com garantia e cerca de 60%
das trocas feita com esse fim). Detectar a razao pela qual esta situagao se verifica

pode ser importante para permitir o desenvolvimento do sector.

4.2.3 Barreiras ao crescimento do mercado

Existem barreiras ao crescimento do mercado que se nao forem ultrapassadas
podem vir a tornar-se impeditivas a existéncia do mesmo. Foi efectuado um ques-
tiondrio aos intermediarios financeiros, pedindo-lhes que identificassem as barreiras
que consideram mais importantes para si e para o sector no geral (ver Anexo .
Pretendo aqui mostrar como a actividade do governo do RU acompanha e mitiga
estas barreiras ao crescimento do mercado. No que refere as barreiras para as suas
proprias organizacoes, os intermediarios financeiros apontam os elevados custos de
transaccao (50%), jd identificados pelo governo (ver Anexo [A). Em segundo lugar

apontam a comissao variavel paga pelo Governo (39%). Sobre este ponto, o pro-
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blema estara na forma como funcionarios publicos locais financiam obrigacoes de
impacto social. Para remunerar estas obrigagoes com uma comissao, é preciso que
consigam comparar os custos das operagoes do seu departamento com os da pro-
posta. Tendo detectado que nao havia nenhuma fonte onde obter esta informacao,
o Governo publicou em Marco de 2013 uma base de dados com o custo unitario de
mais de seiscentos servigos (Cabinet Office, 2014: 12). Propods ainda aos criadores
do software a criacao de ferramentas que apoiassem os agentes das autoridades
locais na utilizacao da informacao para a negociacao das propostas. Em terceiro
lugar, foi apontada a falta de oportunidades de investimento atractivas (39%).
Esta barreira ao crescimento foi também a mais identificada pelos intermediarios
sociais para o mercado como um todo (50%). O Governo tem trabalhado sistema-
ticamente neste ponto, que se deve principalmente as caracteristicas da procura
do mercado. Para além da inovacao, que ja mencionei, identificou claramente
que havia uma falta de oportunidades de investimento crediveis, pelo que seria
necessario apoiar as empresas sociais a desenvolver a capacidade financeira e em-
presarial para aceder ao mercado (Cabinet Office, [2011; 32). No préprio mercado
propos a descentralizagao dos servigos publicos e a venda ou concessao de edificios
publicos para permitir as empresas sociais construir um histérico de investimento
e rentabilizar a utilizacdo dos espagos e servigos (Cabinet Office, [2012a; 7). Poste-
riormente, focou-se em apoiar as empresas sociais para estarem capacitadas para
receber investimentoﬂ e promoveu a melhoria e divulgacao das oportunidades que
deram resultado (Cabinet Office, [2014: 10). Em segundo lugar, foi apontada a
supressao artificial da procura devido ao financiamento por garantia (39%). Este

facto esta relacionado com a questao da aversao ao risco, que consta no Anexo

30Criou o Fundo de preparacao para investimento e contractos piblicos (ICRF - Investment
and Contract Readiness Fund) (Cabinet Officel [2012a; 8) com £10 milhoes.
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e também ja mencionei. Em terceiro lugar identificaram a estrutura reguladora e
legislativa (33%). Quanto a este ponto o Governo tem sempre uma linha de plane-
amento definida e bem estruturada, reconhecendo a importancia do alinhamento
da regulacao e legislagao com a actividade econémica, financeira e social do pais.
Por exemplo, para incentivar a oferta, estabeleceu que ja para 2014, os individuos
que fizessem um investimento elegivel, poderiam deduzir 30% do custo do inves-
timento no valor de imposto a pagar referente a ganhos financeiros. Para apoiar
a procura, na linha da criacao de oportunidades atractivas de a pouco, legislou o
Direito a contestar e a concorrer a leiloes de servigos pﬁblicoﬂ que permite as em-
presas sociais concorrer a prestacao de servigos publicos e possibilita aos proprios
funcionarios do Estado que prestam um servico de sair dessa fungao ptblica e criar
empresas privadas que oferegam o mesmo servigo (Cabinet Officel, |2012a: 9). Fago
também notar que em quarto lugar destacam a falta de compreensao do risco do

investimento e hierarquizac¢ao (tema que abordei no Capitulo [3.3)).

4.2.4 Rede de comunicacao do mercado

Uma importante ferramenta do mercado é a comunicacao entre os agentes.
Compreender as linhas de comunicacao disponiveis e a utilizagao que os agentes
fazem dela é fundamental para construir planos que tornem mais eficiente a ligagao
entre a oferta e a procura de investimento social. A dificuldade desta ligacao foi
identificada como falha de mercado na primeira abordagem do governo (ver Anexo
. Podemos encontrar na internet bastante informacao acerca do investimento so-
cial, e na maioria dos casos cada agente do mercado tem um sitio na internet onde
coloca as informacoes de contacto e a principal informacao sobre a sua actividade.

Uma vez que existe todo um alinhamento que tem que ser feito antes da con-

31Traducao do autor de Right to Challange and Right do Bid.
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tratualizacao de investimento e existe uma grande valorizacao da envolvéncia das
entidades, coloco a hipdtese do meio de comunicacao mais utilizado ser o presen-
cial. Como facilitador e incentivador de mercado, o Governo do RU utiliza a rede
para comunicar o seu plano estratégico revisto pelo menos anualmente através da
publicacao de Leis e execucao de medidas politicas e do seu sitio oficial na internet
@ onde também publica material de investigacao sobre o tema. Logo na sua pri-
meira publicacao o Governo detectou que faltava um ponto tnico de contacto para
este mercado (Cabinet Office, |2011: 34). Propds que fosse criado um portal web
para facilitar o contacto entre as empresas sociais, o financiamento social, a area
de consultoria de aconselhamento empresarial e de preparagao ao investimento e
universidades . Até a data nao encontro tal sitio, embora a ideia pareca bastante
aceitavel. 2013 foi o ano que marcou o inicio da exportacao do investimento so-
cial. Na cimeira do G8 o governo do RU fez o Férum de Investimento Social
(Cabinet Officel [2014; 14). Daqui surgiu o Programa de Impacto (DfiD), que pre-
tende construir o mercado de investimento social em paises em desenvolvimento.
Durante treze anos, vai contribuir com £100 milhdes para a Africa Sub-Sariana e
Asia do Sul. A equipa vai trabalhar em colaboracao com a Rede Global de Inves-
timento de Impacto dos Estados Unidos da América. Talvez devido a intervengao
em areas prioritarias do mercado, o Governo do RU s6 tenha voltado a atencao
para o desenvolvimento das redes de comunicacao e campanhas em 2014. Para
obter uma melhor percepcao desta rede, elaborei um resumo das plataformas de
comunicac¢ao e de campanhas de divulgacao de investimento social no Anexo [}
Pude verificar que nao existe um tnico ponto de contacto. A partida, este ponto

nao deveria ser incomodativo, exceptuando o facto de nao conseguir localizar os

32Pode consultar-se https://www.gov.uk/government /policies/growing-the-social-investment-
market.
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sitios de confianca para aprender sobre questoes especificas. Fiquei com a sensagao
da existéncia de demasiados pontos de contacto, o que numa primeira abordagem
pode deixar um utilizador confuso@. Um ponto de contacto que inspira confianga
¢ o Banco Big Society Capital, que tem efectivamente o papel de mostrar robustez

e conferir confianga ao mercado (Cabinet Office, 2011 cap.5) ﬁ

5 Conclusao e investigacao futura

Em conclusao, o investimento social é um conceito multidisciplinar. Pretende
ser uma resposta para problemas complexos como a marginalizacao. Investimento
social é geralmente aceite como investimento de capital em produtos que geram
um retorno social e financeiro positivo, planeado ex-ante. Contudo, o seu quadro
conceptual ainda nao esta bem sedimentado, notando-se a falta de harmonizagao
de vocabulario no mercado de investimento social, por exemplo, na dificuldade
de identificar claramente as empresas sociais, agentes da procura do mercado de
investimento social. Esta é uma situagao que pode ser abordada em futuros estudos
sobre o tema.

O governo do RU aplicou este conceito de investimento social nas suas politicas
desde 2011. O incentivo direccionado ao desenvolvimento deste mercado é feito
em detrimento de outras politicas desenvolvimentistas.

Esta politica é fundamentada pelo conceito de desenvolvimento humano de

Amartya Sen, que coloca o ser humano como fim do processo de desenvolvimento,

330s sitios que senti com informacdo mais fidedigna para utilizar sdo o sitio do Retorno
Social do Investimento http://www.thesroinetwork.org/ e a Rede Global de Investimento de
Impacto americana ( Global Impact Investment Network, GIIN) http://www.thegiin.org/cgi-
bin/iowa/home/index.html .

3Para  mais informacdo, pode ler-se o capitulo indicado ou  consultar
http://www.bigsocietycapital.com/
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e nao como um meio para outros fins. Apesar desta fundamentacao, existem duas
questoes centrais a analisar. A primeira é a abertura dos servicos publicos ao
mercado privado, que em principio vai permitir a criacao de servigos mais flexivos
e eficientes, numa Optica de especializacao. Este plano confere a sociedade mais
poder de decisao e permite a partilha de uma responsabilidade e o crescimento
humano. A responsabilidade recai sobre a area de intervencao social e publica que
compete ao Estado. A partilha desta responsabilidade, que a partida se afigura
benéfica, pode ser prejudicial de varias formas, o que leva a analise da segunda
questao, que é a delegacao de competéncias do governo. Utilizando a interpretacao
de Michalet (2001) sobre a globalizagao, proponho uma reflexao sobre a possivel fi-
nanceiriza¢ao do Estado de bem-estar. Admitindo que investimento social pode vir
a guiar a politica social de um governo, substituindo a politica desenvolvimentista
de um pais pela gestao financeira internacional, afigura-se necessario investigar
até que ponto a corrupcao pode proliferar neste mercado. Em 2011/12 a concen-
tracao de mercado era elevadissima, com doze agentes detendo 96% do mercado.
Nesta rede seria facil ocultar informacao crucial a tomada de decisao dos agentes
envolvidos, onde se inclui o Estado, o que poderia levar a debilitacao dos pilares
estruturantes do pais. Os governos nao devem, portanto, tornar o investimento
social central na sua politica de desenvolvimento, mas podem utiliza-lo como uma
ferramenta para o executar.

Para que o governo do RU possa utilizar o investimento social como uma ferra-
menta de uma politica desenvolvimentista, é necessario assegurar que a proposta é
sustentavel. A sustentabilidade passa por assegurar que os principios pelos quais
o mercado vai operar estao bem definidos e sao consistentes. Existem dois pontos

cruciais que ainda requerem investigacao e aperfeicoamento. E preciso conseguir
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medir o objectivo do investimento social, que é o retorno social, de uma forma
rigorosa e isenta de duvidas. Sendo o retorno social uma externalidade de men-
suracao complexa, a melhor proposta é a da avaliacao do impacto econémico que
consta no estudo de mercado efectuado pela ICF GHK e BMG Research. Mesmo
apos colocar um preco no objectivo social proposto, é preciso também medir a
prestacao da empresa face ao objectivo. Até a data destacam-se dois métodos. O
americano, denominado IRIS: Normas de Mensuracao de Investimento Social e o
britanico Retorno Social do Investimento (SROI).

O tipo de produtos utilizado no mercado de investimento social é demasiado
limitado, sendo que em 2011/12, £182 mil milhoes (90%) do valor sdo empréstimos
com garantia. A inovacao financeira nao atingiu o patamar necessario para per-
mitir a financeirizacao do Estado de bem-estar. Existem também barreiras ao
crescimento do mercado que se nao forem ultrapassadas podem vir a tornar-se
impeditivas a existéncia do mesmo. Os elevados custos de transaccao e a falta
de propostas atractivas de investimento mostram ser os maiores impedimentos.
Por 1ltimo, a compreensao das deficiéncias nas linhas de comunicacao em que o
mercado opera ¢ fundamental. O resumo que fiz das plataformas de comunicagao
também nao me permitiu identificar a existéncia de pontos formais que fornecam
informacao, regulagao e supervisao. Futura investigacao pode centrar-se nestes
topicos.

Para terminar, subscrevo R. J. Shiller e faco notar que independentemente
das adversidades que ainda se encontram por resolver, esta é uma oportunidade
para o mercado financeiro, apds atravessar uma crise no seu sistema, recuperar a
confianca dos investidores e provar que pode contribuir de forma produtiva para o

desenvolvimento humano.
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A Falhas do Mercado de Investimento Social

1. Informacao Imperfeita

(a)

Assimetria de informacao entre principal e agente - Onde o vendedor
tem menos informacao que o comprador quanto a viabilidade da pro-

posta.

Confusao sobre terminologia - Falta de um vocabulario definido no mer-

cado de investimento social.

Falta de informagao sobre retorno social - Nao existem métodos geral-
mente aceites para medir o retorno social de uma actividade face aos
objectivos propostos. (...) Parte do problema ¢é também a despesa:
medir o retorno social pode custar até cerca de (...) £10.000, valor

elevado em proporg¢ao com os investimentos.

Conhecimento imperfeito sobre a provisao de investimento - (...) ndo
existe um unico ponto de contacto. O sector como um todo nao fornece
informacgao sistemdtica sobre os empréstimos efectuados (como mon-

tante, destino e comissoes cobradas) ou do seu retorno financeiro.

Falta de informagao sobre a politica do governo - Alteracoes frequen-
tes na direccao da politica podem afectar negativamente as empresas

sociais.

2. Competicao Imperfeita

(a)

Elevados custos de transaccao - A negociacao necessaria antes da mai-
oria dos negocios resulta em elevados custos de transaccao para os in-

vestimentos (...) estima-se que o custo de uma transacgao tipica ronde
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os £5.000. (...) os custos de transacgdo podem ser muito elevados
porque os negocios sao relativamente pequenos. As empresas sociais
podem necessitar de preparagao para o investimento (...) e fornecé-la
pode ser proibitivamente caro para entidades que facam empréstimos
no mercado financeiro(por exemplo, para a CDFI Aspire custa £1,40

para emprestar £1, e para a Street RU £2.80 para emprestar £17).
(b) Falta de intermedidrios/conselheiros - A competigao eficiente necessita
de uma ligacao entre fornecedores e receptores de fundos.

3. Externalidades

(a) Pela sua prépria natureza, o retorno social vai ser externo aos agentes do
mercado. (...) Um mercado eficiente desenvolveria meios para colocar

um preco e internaliza-lo.
4. Barreiras culturais e de comportamento

(a) Aversao ao risco entre empresas sociais - (...) relutantes a mudar de
financiamento por garantia para investimentos. Em alguns casos ha
uma percepcao errada de que aceitar tais investimentos possam criar

uma responsabilidade pessoal.

(b) Aversao ao risco entre fornecedores - alguns investimentos sociais sao

vistos como tendo um risco maior do que realmente tém.

Fonte: Elaboragao do autor baseada em (Cabinet Office, 2011} 58-59).
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B Areas de Actuacao do Mercado de Investi-

mento Social em 2011/12

Outro | | 11%
0%

Transporte

Ambiente

Educacao

1 9%
1 10%

Servigos financeiros
Industrias criativas | 12%
Emprego e técnicas
Hospitalidade { 0%
Cuidados de saide [ 2%
Cuidados sociais | | 11%
Cultura e laser | 1 9%
Cuidados infantis { 4%
Suporte ao negécio | 14%
Espaco de trabalho | | 9%

Retalho 3%
Alojamento | | 6%

| 8%

1 12%

| | | | | |
0% 2% 4% 6% 8% 10% 12% 14%
% de investimento social (em valor)

Base: 18 intermedidrios financeiros

Figura 3: Percentagem de tipo investimento social (por valor).

Fonte: (ICF GHK e BMG Research|, 2013: 26).
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C Espectro de Organizacoes em Escala de Re-

torno

Organizagao de
caridade
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Comércio de
organizacao
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Negdcio com
propésito social
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SOUIO}OY

Empresas
socialmente
responsaveis
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a organizagoes
de caridade

OIIOURUL ]

Figura 4: Escala de retorno social a financeiro das organizacoes legais.

Fonte: Elaboragao do autor baseada em (Canadian Task Force on Social Finance,
2010: 4).
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D Estratégia de Desenvolvimento do Mercado

do Investimento Social

Papel das empresas
Sociais e porque
precisam de financiamento

Visao de mercado
dinamico de
investimento social

O mercado de
investimentos social:
progresso, sintomas

de fragilidade e
falhas de mercado

Plano de acgao e
o Big Society Capital

-

~
Abertura dos servigos publicos

-

~
Incentivos fiscais

Ambiente de negécio

Apoio ao Negécio

Estrutura de Mercado
Financiamento e Robustez)

Préximos
passos

Figura 5: Estratégia para o Desenvolvimento do Mercado de Investimento Social
proposta pelo governo do RU em 2011.

Fonte: Elaboragao do autor baseada em (Cabinet Office, 2011: 8).
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E Alt Valley Community Trust (AVCT)

A Alt Valley Community Trust (AVCT) localiza-se numa érea pobre, no nor-
deste de Liverpool, e a sua actividade é criar oportunidades de emprego para a
populacao local. Juntamente com duas organizacoes parceiras, a AVCT gere um
estabelecimento para a comunidade, a Communiversity, que se localiza numa casa
deixada por uma pessoa idosa, sem heranca. Oferece um curriculo variado, in-
cluindo matérias como IT (informagao tecnoldgica), design digital e mecanica.

Em 2003 a AVCT recebeu um investimento social inicial de £200.000 (£100.000
de empréstimo e £100.000 de garantia) para desenvolver e expandir as instalagoes
da Communiversity, construindo um centro de gravacoes, um centro de conferéncias,
um café, uma creche e salas de estudo.

Em 2006, a AVCT recebeu um investimento de £1 milhao para desenvolver
um centro de treino vocacional para jovens entre os catorze aos dezanove anos.
Desde entao aumentou os seus contractos de treino e aprendizagem e os lucros
aumentaram de £700.000 em 2003/04 para £1.8 milhoes em 2009/2010. AVCT
utilizou os lucros para amortizar os seus empréstimos e para investir em servigos

adicionais para a comunidade local.

Tradugao do autor de (Cabinet Office, [2011: 23).
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F Demonstracao da Necessidade de Financiamento

YP=Y? (2)
C+G+I+(X—M)=C+S+T (3)
G+I+(X—M)=S+T (4)
(I=5)=(G-T)+(M-X) (5)

Entao, a necessidade de financiamento é definida por:

I=S+(G-T)+ (X - M) (6)

Definicao das variaveis macroeconomicas:
YP — Procura agregada do produto
Y® — Oferta agregada do produto
C' — Consumo
I — Investimento
X — Exportagoes
M — Importacoes
S — Poupanca

T — Impostos

Fonte: Elaboracao do autor.
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G Maximo, Minimo e Média de Taxas de Juro
Cobradas e Taxa de Interna de Rendibilidade

em 2011/12

2% 3% 4%
Obrigacoes de Impacto Social |- —F— -

5% 7% 10%

Capital préprio |- e -
5% 8% 10%
Equivalentes a capital proprio |- —— -
4% 8% 17%

Empréstimos sem garantia |- ‘ | r

3% 7% 15%
Empréstimos com garantia |- ‘ | | -

| | |
5% 10% 15%

Taxa de Juro / TIR esperada (%)

Figura 6: Méximo, Minimo e Média de Taxas de Juro Cobradas (Empréstimos)
e Esperadas (Taxa Interna de Rendibilidade para equivalentes a capital préprio
capital préprio, e obrigagdes de impacto social)em 2011/12.

Fonte: Elaboragao do autor baseada em (ICF GHK e BMG Research, 2013:
24).
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Figura 7: Diagrama do Mercado de Desenvolvimento Social.

Fonte: Elaboracao do autor baseada em (Cabinet Office, 2013c: 5).
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I Tipos de Produtos de Investimento Social em

2011/12

Outro A2.5% = Valor de investimentos
= . )
Volume de investimentos

Obrigacoes de Impacto Social 1 1'1(7
0
Capital Préprio |

Equivalentes a Capital Préprio |

Empréstimos sem garantia T 15.9%

Empréstimos com garantia

190.2%
0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90%100%

% do total de investimento social

Figura 8: Tipos de Produtos de Investimento Social em % do Valor e Volume em
2011/12.

Fonte: Elaboragdo do autor baseada em (ICF GHK e BMG Research, [2013:
22).
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J Resumo de Medidas de Apoio a Inovacao

e Fundo de Crescimento Regional, (Cabinet Office, 2013b; 6)
Para estimular o crescimento econémico a longo-prazo, particularmente em

areas servidas pelo sector piblico, através de investimento social.

e Fundo de Incubagao Social, (Cabinet Office, 2012a: 11)
Apoia o desenvolvimento de ”incubadores sociais” que fornecam espaco, fi-

nanciamento e aconselhamento a start-ups.

e Fundo de Inovagao do Departamento de Riqueza e Pensoes, (Cabinet Office,
2012b% 5)
Fundo de £30 milhoes para trés anos para a area de melhoraria de perfor-

mance educacional e da formacao de jovens para o emprego.

e Programa de Apoio a Posse e Gestao Comunitéria de Activos (Cabinet Officel
20130k 7)

Com valor de £30 milhoes para suportar este tipo de iniciativas.

e Fundo piloto para métodos inovadores de investimento social, (Cabinet Office,
2014; 22)

Apoiar investimento através de crowdfunding.

e Fundo de Impactos Sociais, (Cabinet Officel 2013b: 4)
Fundo de £20 milhoes para incentivar a utilizacao de obrigacoes de impacto

social.

e Modelo de hierarquizacao de obrigagoes de impacto social (social impact bond
rate cards), (Cabinet Officel [2014: 25)

Contribui para a utilizagao das mesmas por parte dos funcionarios do Estado.

Fonte: Elaboracao do autor.
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K Identificacao de Barreiras do Mercado
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Figura 9: Proporcao de Intermediarios Financeiros que vé as Barreiras Indicadas
como Impeditivas ao Crescimento do mercado e da sua Organizacao.

Fonte: Elaboracao do autor baseada em (ICF GHK e BMG Research, 2013}
29).
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Resumo de Plataformas de Comunicacao e Cam-

panhas de Divulgacao

Plataformas de Comunicacao em 2013

Rede Global de Empreendedores Sociais, (Cabinet Office, 2013b;: 4)
Foi langada em Junho de 2013 e é uma plataforma de conhecimentos e ca-
pacidades para a criagao, desenvolvimento e crescimento na fase inicial de

empreendedorismo social. http://gsen.unltd.org.uk/

Rede do Que Funciona (What Works Network), (Cabinet Office, 2014: 8)
Trabalha em parceria com institui¢oes nao governamentais e pretende reunir
evidéncias e transmitir os casos de sucesso de investimento social. https://www.gov.uk/what-

works-network

Directério de Compras Sociais, (Cabinet Office, 2014: 12)
Contém mais de dez mil empresas sociais e os produtos e servigos que vendem.

Pretende facilitar a aquisi¢ao de produtos e servigos. http://www.buysocialdirectory.org.uk/

Plataforma de Troca Global de Aprendizagem (Cabinet Office, [2014: 13)

Contém semindrios online regulares e registo e partilha de eventos de Foruns
Econémicos Mundiais. Pretende ligar ideias e recursos financeiros para in-
centivar o investimento social. Existem pelo menos setecentos participantes
registados de sessenta e quatro empresas, sendo estes oficiais do Governo,
investidores, organizacoes filantropicas e da sociedade civil, instituicoes fi-

nanceiras e académicas e lideres de mercado. http://gle.iipcollaborative.org/

Plataformas online de troca (Cabinet Office, 2014: 19)
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Microgenius, Abundance, Ethex, Bolsa Social: permitem aos investidores

sociais aplicar o seu capital e aplica-lo para poder ter beneficios de imposto.

L.2 Campanhas de Divulgacao em 2014

e Campanha GREAT, (Cabinet Office, 2014; 23)

Publicidade em mercados estrangeiros piloto.

e Campanhas para captacao de investimento de social business angels, (Cabinet Office,

2014: 24)

e Sibado Social em Setembro, (Cabinet Office, 2014: 25)
0 Sabado Social para celebrar e divulgar as empresas sociais a populagao,

inserido no projecto de véarias campanhas com o mesmo ptblico-alvo.
e Eventos de investimento social com prémios, (Cabinet Office, 2014} 25)

e Divulgar e incentivar a criagao de propostas de valor em investimento social.

Fonte: Elaboracao do autor.
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