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r  e  s  u  m  e  n

En  el presente  trabajo  se formula  un  planteamiento  conceptual  que  expone  el fenómeno  de  las  inversiones
de  impacto  como  promotoras  del desarrollo  sostenible  desde  la  perspectiva  de  la  dinámica  de creación
y gestión  de  empresas  sostenibles.  Para  ello  se  parte  de  una  metodología  inductiva  que  emplea  3  casos
de  estudio  del  entorno  colombiano  y que  expone  la participación  del emprendimiento  sostenible  y  del
desempeño  empresarial  sostenible  como  constructos  mediadores  en  la  relación  propuesta.  Con  lo  anterior
se contribuye  a ilustrar  el tópico  emergente  de  las  inversiones  de  impacto  desde  un  enfoque  teórico
y  práctico,  enlazándolo  con  las  temáticas  de  emprendimiento  y  gestión  de  empresas  sostenibles,  y  se
cimienta  el  terreno  para  la  comprobación  empírica  del modelo  sugerido.
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a  b  s  t  r  a  c  t

We  present  a conceptual  approach  that  exposes  the  phenomenon  of  impact  investments  as  a promoters
of  sustainable  development  from  a perspective  of  dynamic  creation  and  management  of sustainable
companies.  In  order  to  do so,  we based  our  work  on  an  inductive  methodology  that  uses  3 study  cases  in
the  Colombian  context,  which  exposes  the  participation  of  sustainable  entrepreneurship  and  sustainable
business  performance  as mediators  in  the  proposed  association.  Like  this,  we  contribute  to the  emerging
topic  of  impact  investments  from  the  theoretical  and  practical  scopes.  Furthermore  we present  its  link
with  topics  like entrepreneurship  and  sustainable  company  management.  Finally,  we  set  the  ground  for
future  exercises  that  empirically  examines  the  suggested  model.
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r  e  s  u  m  o

Neste  trabalho  é formulada  uma  abordagem  conceitual  que  expõe  o  fenômeno  dos  investimentos  de
impacto  como  promotores  do  desenvolvimento  sustentável  do  ponto  de  vista  da  dinâmica  da  criaç ão  e
gestão de  empresas  sustentáveis.  Pois,  partimos  de  uma  metodologia  indutiva  que  usa  três  casos  de  estudo
do entorno  colombiano  e que  expõe  a participaç ão  do empreendedorismo  sustentável  e desempenho  de
negócios  sustentável  como  mediadores  na  proposta  de  relacionamento.  Com  isso,  contribuímos  para
ilustrar o  tópico  emergente  dos  investimentos  de  impacto  a partir  de  uma  abordagem  teórica  e prática,
ligando-o  com  os  temas  de  empreendedorismo  e gestão  de  empresas  sustentáveis  e se funda  o campo
para  os  testes  empíricos  do modelo  sugerido.
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1. Introducción

Las impact investments (II, «inversiones de impacto») se definen
como la colocación rentable de recursos financieros en iniciati-
vas empresariales que apunten al sustainable development (SD,
«desarrollo sostenible»)  de una sociedad. Así las cosas, la dinámica
en su adopción ayudaría a resolver problemas sociales o ambien-
tales mientras se generan retornos financieros (Bugg-Levine y
Emerson, 2011). Este tipo de acciones resultan clave para la sosteni-
bilidad de una región, ya que apoyan a individuos y organizaciones
que poseen un fuerte propósito social y/o medioambiental, los cua-
les, apelando a las palabras de Porter y Kramer (2011), representan
una forma más  elevada de capitalismo que crea un ciclo positivo
de prosperidad para sí misma  y la comunidad. Sin embargo, y a
pesar de lo manifestado por la United Nations Conference on Trade
and Development [como es citado en Stagars (2015)], en donde se
identifica a Latinoamérica y el Caribe como las regiones receptoras
más  activas con este tipo de recursos a la fecha, se encuentra que
el conocimiento que se ha producido al respecto es aún incipiente
y, por ende, con un gran potencial de profundización (Clarkin y
Cangioni, 2016).

Consecuentemente, un planteamiento conceptual de este tipo
de fenómenos es pertinente para entender de forma profunda una
realidad que se hace más  tangible en la práctica que en la teoría.
Asimismo, también se podría generar un conocimiento impor-
tante sobre un tópico emergente, que a su vez tiene connotaciones
directas y muy  tangibles en el campo de conocimiento del empren-
dimiento y de la gestión orientada al SD (Burckart, 2015, Clarkin y
Cangioni, 2016 y Vecchi, Casalini y Caselli, 2016). En este sentido,
se deben considerar los constructos de sustainable entrepreneurship
(SE, «emprendimiento sostenible»)  y business sustainable perfor-
mance (BSP, «desempeño empresarial sostenible»)  como recursos
conceptuales que permiten ilustrar el planteamiento en mención.

Adicionalmente, se debe tener presente que además de desa-
rrollar dicha aproximación cualitativa y proponerla como un
insumo teórico para futuras comprobaciones empíricas, el pre-
sente trabajo también pretende resaltar la relevancia teórica del
tópico de las II, junto con su potencial investigativo, especialmente
en el contexto latinoamericano. Para tal fin, desde lo metodológico
se parte de los antecedentes teóricos más  relevantes, que junto
con el análisis del estudio de 3 casos particulares, permiten la pos-
tulación inductiva de las relaciones teóricas (proposiciones) que
finalmente dan forma al planteamiento en mención. La muestra de
3 casos de estudio seleccionada corresponde al mismo  número de
empresas de diferentes sectores y con características diversas, que
han sido beneficiadas con financiación a través de II en Colombia.
Dichos casos fueron analizados en profundidad, comparados e

interpretados, de tal manera que pudieron actuar como datos de
entrada para la generación del resultado obtenido.

De esta forma, el principal supuesto que expone el presente
trabajo es que, en la misma  línea de aportes previos, como los
de Bocken (2015), Geobey, Westley y Weber (2012) y Hockerts
(2015), la positiva dinámica tanto del SE como del BSP son efec-
tos de la adopción de la figura de las II, lo que las afianza como un
factor impulsor del SD. Adicionalmente, dado el insuficiente cono-
cimiento que se tiene de ellas en la arena teórica (Höchstädter y
Scheck, 2015), cualquier iniciativa que busque expandir la literatura
en esta vía es más  que justificada, más  aún si su propósito es lle-
gar a interesantes implicaciones teóricas y prácticas que permitan
continuar un camino investigativo en la materia.

Los resultados del presente trabajo contribuyen a la literatura
de emprendimiento y de gestión de la sostenibilidad en la medida
en que bajo una óptica gerencial se involucra el componente inver-
sionista (a través de las II) como un factor importante que puede
impulsar el SD. Adicionalmente, propone ciertas condiciones de
mediación (representadas con los roles del SE y del BSP) que permi-
tirían catalizar, en la práctica, la proliferación de la adopción de II
con un propósito sostenible definido a partir del entendimiento del
fenómeno y, por ende, de la participación de los actores inmersos
en dicha dinámica. Finalmente, se crea la oportunidad de continuar
con el testeo empírico de las proposiciones generadas mediante
futuros trabajos de investigación de corte deductivo, que podrían
emerger de aproximaciones tanto cualitativas como cuantitativas.

El artículo está organizado de la siguiente forma: en primera ins-
tancia se estructura un marco teórico en donde se conceptualizan
los tópicos y temáticas que son necesarios para el posterior desplie-
gue del documento y en donde también se deja explícita la brecha
en la literatura que se pretende abordar. Más  adelante se explica el
modelo metodológico implementado en aras de dar paso a la pre-
sentación del planteamiento conceptual respectivo, que a manera
de resultado se obtiene con los 3 casos seleccionados. Para finalizar,
se presentan las conclusiones generales del trabajo desarrollado.

2. Marco teórico

La forma en la cual se explicarán los conceptos utilizados para la
formulación teórica del presente trabajo se plantean de lo general
a lo particular. Así las cosas, el punto de inicio será el SD, como
fin último de la relación del hombre con la sociedad y el medio
ambiente (Sauvé, 1996). Se continuará con la conceptualización
del BSP y del SE, entendiéndolos como constructos obtenidos
gracias al impulso generado por la incorporación del SD como
un elemento indivisible del management, tanto en lo disciplinar
como en lo práctico (Schaltegger y Burritt, 2005). Finalmente, se
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