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Resumo

O construto impacto socia tem moldado debates e influenciado a tomada de decisdes em
muitos segmentos da sociedade. Apesar de toda a sua relevancia, pouco se sabe sobre a
evolucdo do debate sobre impacto socia na agenda académica e, da mesma forma, sobre
como se da a construcdo de significados de impacto social por parte de profissionais. Este
trabalho aplica lentes construtivistas para desvelar o significado de impacto socia para
investidores de impacto e empreendedores sociais brasileiros. A nossa revisao estruturada de
literatura revela trés classificacbes diferentes de impacto social presentes na pesquisa
académica: impacto social como uma forca dindmica; impacto social como um efeito
colateral do desenvolvimento; e impacto social como uma métrica de desempenho. Além das
diferencas, ja esperadas, nos diferentes campos de pesguisa, também observamos
regularidades: impacto socia é entendido como mensuravel, multifacetado e dependente de
interacdo. Quando se trata dos discursos de investidores de impacto e empreendedores
sociais, verificamos que as diferengas no processo de significacdo do impacto social
influenciam a forma como os problemas sociais sdo compreendidos, o desenho de solucdes,
as métricas para avaliar tais solugdes e, consegquentemente, as rel agdes investidor-investido.
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A constru¢do do significado de Impacto Social por Investidores de impacto e
Empreendedores sociais brasileiros

Resumo

O construto impacto social tem moldado debates e influenciado a tomada de decisdes em muitos
segmentos da sociedade. Apesar de toda a sua relevancia, pouco se sabe sobre a evolugao do
debate sobre impacto social na agenda académica e, da mesma forma, sobre como se da a
construgdo de significados de impacto social por parte de profissionais. Este trabalho aplica
lentes construtivistas para desvelar o significado de impacto social para investidores de impacto
e empreendedores sociais brasileiros. A nossa revisdo estruturada de literatura revela trés
classificagdes diferentes de impacto social presentes na pesquisa académica: impacto social
como uma for¢a dindmica; impacto social como um efeito colateral do desenvolvimento; e
impacto social como uma métrica de desempenho. Além das diferencas, ja esperadas, nos
diferentes campos de pesquisa, também observamos regularidades: impacto social ¢ entendido
como mensuravel, multifacetado e dependente de interagao. Quando se trata dos discursos de
investidores de impacto e empreendedores sociais, verificamos que as diferengas no processo
de significacdo do impacto social influenciam a forma como os problemas sociais sao
compreendidos, o desenho de solugdes, as métricas para avaliar tais solucdes e,
consequentemente, as relagdes investidor-investido.

Palavras-chave: Impacto social; Construtivismo social; Andlise de discurso; Investimento de
impacto; Empreendedorismo social.

1. Introducio

Impacto social. Negocios de impacto social. Investimento de impacto. Estes termos sdo
centrais para as discussoes sobre abordagens inovadoras para a resolugdo de problemas sociais
e ambientais. Impacto social estd também no centro de muitos debates que envolvem
organizagoes publicas e privadas, assim como aquelas que combinam elementos de ambos os
setores. Mais que isso, as nogdes de impacto social influenciam como essas organizagdes
desenham suas missoes, seus modelos de negdcios, projetos e processos de avaliagao.

Pesquisadores e académicos também se interessam em discutir impacto social. O nimero
crescente de publicagdes que discutem e avaliam o impacto social de politicas ou iniciativas
(CAMERON; MISHRA; BROWN, 2015) ¢ uma evidéncia do foco dos pesquisadores,
académicos e nao académicos, neste topico. Além disso, a comunidade académica se interessa
em discutir o impacto social de suas proprias pesquisas (DEERY; JAGO; FREDLINE, 2012;
LAZZARINI, 2017; LIMA; WOOD, 2014).

Apesar do apetite, tanto da sociedade civil quanto da comunidade académica, para discutir
o tema impacto social, pouco se sabe sobre como pesquisadores e organizacdes alcancam seus
entendimentos de impacto social. Estudar como esses entendimentos sao construidos ¢ valioso
para as organizagdes quando, por exemplo, lidam com multiplas partes interessadas, ou quando
desenham processos de avaliagdo e precisam alinhar o que ¢ importante para as partes
envolvidas.

Reconhecendo a natureza construtivista do termo impacto social, este trabalho tem o
objetivo de estudar como se constroem os significados de impacto social. Comegamos com um
levantamento da literatura sobre o topico, para entender os principais desenvolvimentos e
debates da agenda académica sobre impacto social. A literatura analisada fornece
direcionamentos sobre o desenvolvimento histérico, contradi¢des tedricas ou mesmo
consonancias nas definigdes de impacto social existentes. Além disso, estes trabalhos revelam
uma escassez de estudos mais subjetivos e interpretativos, menos interessados em julgar o
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alcance e a qualidade das politicas e iniciativas orientadas por impacto social, mas sim em
compreender como se desenvolve o processo de construgao de significado de impacto social
em diferentes contextos. Este ¢ o nicho que este artigo aborda. Mais especificamente, nossa
exploracdo empirica investiga como impacto social ¢ discursivamente construido por
investidores de impacto e empreendedores sociais brasileiros.

Para tanto, nos baseamos no paradigma construtivista (BERGER; LUCKMANN, 2014;
GERGEN, 2015; GUBA; LINCOLN, 1994) e aplicamos a Abordagem da Sociologia do
Conhecimento aplicada ao Discurso - SKAD (KELLER, 2012, 2018) para analisar os discursos
dos investidores de impacto e empreendedores sociais brasileiros no campo das microfinancas.

Observamos que, embora os investidores de impacto estudados entendam impacto social
de uma forma quase equivalente, os seus discursos se originam em pontos de vista distintos e
seguem logicas diferentes. Essas diferencas tém importantes implicagdes praticas em suas
atividades didrias, especialmente nos principais desafios percebidos, nos objetivos que visam
atingir com seus investimentos € no seu posicionamento no ecossistema.

Por outro lado, a construgdo discursiva de impacto social pelos empreendedores sociais
analisados parte de um ponto semelhante, ou seja, da intencdo de superar as barreiras
enfrentadas pelas pequenas empresas para acessar linhas de microcrédito. Contudo, os
empreendedores sociais caracterizam o impacto social das potenciais solucdes para este
problema de forma diferente. O contraste observado na sua constru¢do de impacto social
influencia bastante a solu¢ao que oferecem, especialmente no que diz respeito a escala, escopo
e publico-alvo.

A relevancia dos achados desse estudo reside na observagao de como as diferengas no
processo de significagdo do impacto social influenciam a forma como os problemas sociais sao
compreendidos, bem como o desenho de solugdes e, consequentemente, nas métricas para
avaliar tais solucdes. Além disso, os achados deste estudo levantam questdes sobre como os
diferentes significados do impacto social moldam as relagdes entre investidor-investido.

Este trabalho esta organizado da seguinte forma: na Secdo 2, apresentamos uma revisao
estruturada da literatura académica sobre impacto social. O contexto da pesquisa ¢ apresentado
na Secdo 3, seguido dos aspectos metodoldgicos (Secdo 4). Na Secdo 5, apresentamos o0s
resultados, antes de discutir os achados na Se¢ao 6. Concluimos o trabalho com reflexdes finais
e direcionamentos para estudos futuros (Secao 7).

2. A evolucdao do debate e as diferentes classificacoes de impacto social na pesquisa
académica

A analise longitudinal dos principais desenvolvimentos na pesquisa sobre impacto social
mostra que a primeira utilizagdo do termo impacto social registrada pelo ISI Web of Science
(IST WOS) data de 1938. Ao longo dos anos, o crescimento do niumero de publicagdes que
utilizam o termo impacto social apresenta multiplas caracteristicas. Até os anos 70, houve um
crescimento sublinear, com apenas uma publicacdo por ano. Entre 1970 e 2005 houve um
crescimento linear, e de 2005 a 2016 houve um crescimento aparentemente exponencial no
interesse pelo impacto social, expresso pelo nimero de publicagdes sobre o tema.

Observamos também que a discussao sobre o impacto social acontece, predominantemente,
nas Ciéncias Sociais até a segunda metade dos anos 90. A partir dos anos 2000, impacto social
passa a ser um tema também relevante nas Ciéncias Ambientais ¢ da Saude. Observamos
também uma transi¢cao dos debates entre areas de pesquisa mais especificas. A discussao sobre
o impacto social nas Ciéncias Sociais esta inicialmente sob o guarda-chuva da Psicologia e, a
partir do final dos anos 2000, torna-se mais concentrada nas areas de Negocios & Economia.
Da mesma forma, nas Ciéncias Ambientais e da Saude, a discussdo migra de disciplinas
relacionadas a medicina e saude para aquelas relacionadas a biologia e ecologia.
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A analise aprofundada da literatura também revela que, pelo menos, trés nogdes diferentes
de impacto social emergem nos debates académicos: impacto social como uma for¢a dinamica;
impacto social como um efeito colateral do desenvolvimento; e impacto social como uma
métrica de desempenho.

Impacto social como uma forga dindmica

O debate tedrico pioneiro sobre o impacto social foi proposto por Bibb Latané, que
publicou especialmente nas areas de Psicologia ¢ Comunicacdo. O autor destaca-se pela sua
contribuigdo tedrica seminal para o tema (LATANE, 1981). A Teoria do Impacto Social de
Latané especifica o efeito de outras pessoas (a fonte do impacto) sobre um individuo (o alvo do
impacto). O contexto da discussdo de Latané ¢ o pressuposto ecossistémico de que, como
animais sociais, as pessoas sao interdependentes e, inevitavelmente, afetardo ou serdo afetadas
por outros. O autor define impacto social como "qualquer uma da grande variedade de
mudancas nos estados fisioldgicos e nos sentimentos, motivos € emogdes subjetivos, cognigdes
e crengas, valores e comportamentos, que ocorrem em um individuo, humano ou animal, como
resultado da presenca ou agdes reais, implicitas ou imaginarias de outros individuos"
(LATANE, 1981, p.343, tradugdo nossa).

A Teoria do Impacto Social de Latané se desdobra em outros estudos por quase duas
décadas. Ao longo dos anos, as classificagdes utilizadas para caracterizar os atores de impacto
social evoluem para se tornarem cada vez mais abrangentes. Inicialmente, apenas individuos e
animais sao considerados pela teoria de Latané como fontes que afetam as mudangas nos alvos
passivos. Mais tarde, quando Latané propde a Teoria Dindmica do Impacto Social (LATANE,
1996), a lista de fontes de impacto inclui atores inorganicos, enquanto os alvos podem ser
também reativos ao impacto recebido.

Impacto social como efeito colateral do desenvolvimento

O debate sobre o impacto social como efeito colateral do desenvolvimento ¢ observado
principalmente na literatura sobre a avaliagao de impacto social. O debate sobre avaliacao de
impacto social, mais proeminente a partir dos anos 70, surge como uma resposta ao
estabelecimento de legislagdes ambientais (Freudenburg 1986). Neste contexto, os impactos
sociais sao as consequéncias potenciais que as populagdes humanas experimentam como
resposta aos "projetos de construgdo, particularmente projetos de desenvolvimento energético,
em grande escala, em areas rurais" (FREUDENBURG, 1986, p.451).

Apesar de estar particularmente interessada nos impactos sociais negativos de tais projetos,
nota-se que a literatura de avaliagao atribui a no¢do de desenvolvimento a tais projetos, o que
implicitamente transmite uma mensagem positiva. Assumindo que o desenvolvimento ¢
benéfico e necessario, as intervengdes de constru¢ao sao entdo indispensaveis. Neste sentido,
estes projetos sao concebidos com boas intengdes, mas terdo, inevitavelmente, impactos
negativos.

No inicio dos anos 2000, os estudos de avaliagdo e impacto ampliam alargam o espectro
de possiveis defini¢des de impacto social e reconhecem uma natureza relativista no termo.
Neste processo, € notavel o trabalho de Vanclay (2002), autor que considera todos os efeitos
secundarios do desenvolvimento como impacto social, sejam eles intencionais ou nao
intencionais, positivos ou negativos. Vanclay (2002) também diferencia os impactos sociais e
as mudancas sociais. O autor afirma que as mudangas sociais ndo sao, em si mesmas, impactos,
mas variaveis intervenientes que, sob certas condi¢gdes, podem levar a impactos.

Ao observar que as posi¢des de poder e interesses daqueles que estdo na vanguarda dos
projetos de desenvolvimento influenciam o que ¢ considerado legitimo ou ndo, Lockie (2001)
atribui um carater construtivista e fluido aos conceitos de impacto social. A autora apresenta o
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impacto social como um conceito construido, ou seja, resultado de um processo relacional entre
as comunidades afetadas e os proponentes do desenvolvimento.

Impacto social como métrica de desempenho

O debate sobre impacto social como métrica de desempenho emerge, especialmente, em
estudos sobre a eficacia produtos, servicos ou iniciativas focadas na solugao de problemas
sociais. Observamos essa discussdo principalmente na literatura de negdcios, economia e de
engenharia e, mais especificamente, em trabalhos relacionados ao tema empreendedorismo
social.

Bloom & Smith (2010), por exemplo, discutem os fatores impulsionadores para escalar
impacto social, enquanto Stevenson et al. (2018) propdem uma métrica universal para avaliar o
impacto social de produtos que visam aliviar a pobreza, e, Khare & Joshi (2018) mapeiam os
determinantes do impacto de uma empresa social. Estes trabalhos caracterizam o impacto social
como uma realizacdo que organizagdes orientadas ou iniciativas por objetivos sociais visam
alcancar (BLOOM & SMITH, 2010). Mais especificamente, o impacto social ¢ entendido como
a medida em que essas empresas t€m sucesso ou fracasso em satisfazer as necessidades de um
determinado individuo ou em resolver uma questao social.

Uma observagao chave sobre como os textos analisados qualificam ou tipificam o impacto
social ¢ a auséncia de uma defini¢ao explicita na maioria dos trabalhos relacionados ao
empreendedorismo social em nossa base de dados. Em geral, os autores tratam o termo impacto
social como se ele tivesse um significado claro e amplamente consensual. No entanto, nas
defini¢des indiretamente ou implicitamente identificadas nos estudos analisados, observamos
que o significado do impacto social esta imbuido de uma ldgica de gestdo e eficiéncia, o que
orienta os autores a verem o impacto social como uma métrica, as vezes até¢ usando o termo
impacto social como sindnimo de valor social e sucesso social.

Em resumo, nossa revisao sobre o estado da arte da pesquisa sobre impacto social revela a
natureza diversa e construtivista dos conceitos de impacto social. Embora o processo de
construgdo do impacto social se desenrole de forma diferente dependendo do campo de
pesquisa, encontramos algumas regularidades sobre as diferentes nog¢des de impacto social:

e Impacto social ¢ mensuravel: as discussdoes tendem a focar na estimativa ou
medicao da magnitude do(s) impacto(s) social(ais).

e Impacto social ¢ multifacetado: as discussdes destacam a natureza complexa do
impacto social, que ¢ produzido, estimado ou alcancado por meio das diversas forgas,
recursos ou dimensdes inerentes aos fendmenos em discussao.

e Impacto social ¢ dependente da interagdo: as diferentes forgas, recursos ou
dimensdes que convergem para o impacto social sao interdependentes e influenciam-se
e afetam uns aos outros.

Os trabalhos revistos fornecem direcoes sobre os desenvolvimentos historicos,
contradigdes tedricas ou mesmo contestam as definicdes de impacto social existentes. Além
disso, estes trabalhos revelam escassez de estudos mais subjetivos e interpretativos, menos
interessados em julgar o alcance e a qualidade das politicas e iniciativas orientadas pelo impacto
social, mas sim em compreender como se desenrola o processo de criacao de sentido do impacto
social em diferentes contextos. A nossa exploracdo empirica, apresentada a seguir, busca
contribuir para este debate.

3. Contexto da exploracio empirica: o ecossistema brasileiro de financgas sociais.
Nesta se¢do, apresentamos um panorama conceitual das empresas sociais ¢ dos
investimentos de impacto, que sao as definicdes-chave para entender o contexto desta pesquisa.
A defini¢do de empresas sociais varia de acordo com a sua origem. Segundo Comini, Barki
e Aguiar, 2012 hé trés definigdes dominantes de empresas sociais: a europeia, a norte-americana
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e a dos paises em desenvolvimento. Na visdo europeia, a no¢ao de empresas sociais refere-se
as instituigdes da sociedade civil com fungdes publicas. A perspectiva norte-americana
considera as instituigdes privadas que visam a resolucdo de problemas sociais enquanto operam
em uma logica mercado. Finalmente, sob o ponto de vista dos paises em desenvolvimento, as
empresas sociais sdo iniciativas de mercado que se concentram na reducao dos niveis de
pobreza e/ou na melhoria das condigdes das populagdes marginalizadas (COMINI; BARKI;
AGUIAR, 2012). Embora reconhegamos que existem multiplas definigdes de empresas sociais,
destacamos que esta ultima defini¢do ¢ mais adequada para os temas analisados neste trabalho.

As empresas sociais podem ser também caracterizadas sob o espectro da distribui¢dao dos
lucros. Em um extremo do espectro, ha empresas que dividem seus lucros com os investidores,
pagando dividendos (CHU, 2007). No lado oposto, hd as empresas sociais que reinvestem
totalmente seus lucros no negocio (YUNNUS, 2011). Independentemente de onde, neste
espectro, se posicione um empreendimento social, a maioria deles enfrenta o0 mesmo desafio:
ser financeiramente sustentdvel, ao mesmo tempo em que geram valor social e ambiental
(COMINI; BARKI; AGUIAR, 2012).

As empresas sociais geralmente recorrem a mecanismos como os investimentos de impacto
para obter o financiamento necessario para as suas operagdes. Se financiadas por meio de
investimentos de impacto, as empresas sociais devem proporcionar retornos financeiros aos
seus investidores, a0 mesmo tempo que resolvem um problema social (JAQUIER, 2016).

De acordo com Jaquier (2016), os investimentos de impacto nas empresas sociais devem
cumprir trés critérios: 1) a intencionalidade de abordar problemas sociais especificos, que
devem estar no centro das decisdes de investimento; 2) o compromisso em medir, avaliar e gerir
o impacto social de forma rentavel; 3) a expectativa de recuperar o investimento inicial.

No que concerne ao retorno financeiro, o lucro sobre o montante inicialmente investido
(capital) pode variar desde zero (por exemplo, empréstimos sem juros) até ao retorno a taxas de
mercado (JAQUIER, 2016). No primeiro caso, chamado de modelo impact-first, o impacto € o
principal impulsionador e o investidor aceita menores retornos de mercado ou maior risco
financeiro. No segundo caso, finance-first, os investidores visam retornos de mercado e se
concentram em modelos de menor risco e emissdes menos desafiadoras (CHIAPPINI, 2017;
JAQUIER, 2016).

Ao englobar uma ampla gama de setores, regides, empresas € instrumentos financeiros, o
ecossistema de investimento de impacto combina aqueles que fornecem fornecimento de capital
(ou seja, investidores individuais de impacto ou fundos de impacto em busca de oportunidades
de investimento), aqueles que exigem capital (ou seja, empresas sociais), além daqueles que
fornecem infra-estrutura de mercado (ou seja, intermediarios e prestadores de servigos) € os
agentes reguladores, instituigdes académicas, redes e associagdes que possibilitam o ambiente
para investimentos de impacto (JAQUIER, 2016).

Em particular, no Brasil, o ecossistema de investimento de impacto estd embutido no
ecossistema mais amplo das finangas sociais. Este ecossistema trabalha para fornecer capital
publico e privado, desde recursos filantropicos a empresas com fins lucrativos, a empresas
sociais ou a iniciativas que utilizam mecanismos de mercado para gerar impacto social com
sustentabilidade financeira (INSTITUTO DE CIDADANIA EMPRESARIAL, 2019).

Neste estudo, estamos especialmente interessados em dois atores do ecossistema brasileiro
de financgas sociais: os fundos de investimento de impacto sob o modelo impact-first e os
empreendimentos sociais na area de microfinangas. Essas empresas utilizam mecanismos
baseados no mercado para prestar servicos financeiros, como microcrédito ¢ meios de
pagamento, a proprietarios de pequenas empresas.

A escolha de trabalhar com o campo das microfinangas tem duas razdes principais:
primeiro, porque esta ¢ uma area considerada pioneira na concepgao de mecanismos financeiros
para servir populagdes vulneraveis (YUNNUS, 2011); segundo, porque as empresas sociais no
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campo das microfinangas também sao consideradas como intermediarias no ecossistema das
finangas sociais, uma vez que, além de serem investidas, elas financiam empresarios de baixa
renda.

A seguir, descrevemos como usamos fundamentos socio-construtivistas ¢ a abordagem
Sociologia do conhecimento ao discurso - SKAD para analisar os discursos dos investidores de
impacto e empreendedores sociais brasileiros.

4. Aspectos metodologicos: a abordagem da sociologia do conhecimento aplicada ao
discurso (SKAD)

O estudo da linguagem em uso ¢ reconhecida como um fendmeno empirico ¢ ganhou
destaque como objeto de pesquisa nas ciéncias sociais, em geral, € nos estudos organizacionais,
em particular (ALVESSON; KARREMAN, 2000; GEE, 2015). A epistemologia construtivista
de Berger & Luckmann ¢ reconhecida como uma forte influéncia que contribuiu para a 'virada
linguistica' nos estudos organizacionais (ALVESSON; KARREMAN, 2000; LANGLEY;
ABDALLAH, 2011; PHILLIPS; HARDY, 2002). Entre as muitas abordagens linguisticas para
investigar fendmenos organizacionais, tais como andalise narrativa, andlise de conversas e
analise do discurso, pesquisadores organizacionais destacam a crescente popularidade da
analise do discurso na pesquisa em gestao (LANGLEY; ABDALLAH, 2011).

O termo discurso pode ser conceituado de forma diferente, dependendo da area académica
e dos propositos de investigagdo. Para alguns linguistas, por exemplo, o discurso ¢ entendido
como o uso da linguagem para formar frases que se conectam e se relacionam entre si (GEE,
2015). Outras defini¢cdes de discurso podem considerar, além do sistema de simbolos (isto &,
palavras, nimeros, equagoes), elementos que envolvem os fins e as praticas relacionadas ao uso
da lingua (GEE, 2015).

Esta diferenciagdo ¢ a logica por tras das nogdes de pequeno d (discurso) e grande D
(Discurso) (ALVESSON; KARREMAN, 2000; GEE, 2015). Os pequenos (d) discursos
referem-se ao fluxo da linguagem em uso, ou seja, as palavras e regras gramaticais que usamos
para nos comunicar com os outros. Grandes (D) discursos sdao definidos como as formas pelas
quais a linguagem permite as pessoas criar realidades na sociedade, ou seja, as intengoes,
identidades, valores e crengas embutidos na fala, escrita, gestos, cédigo de vestimenta e atos
(GEE, 2015). Portanto, a compreensao do papel da linguagem no discurso € necessaria para dar
conta tanto dos pequenos discursos bem como dos grandes Discursos decretados por individuos,
grupos e organizagdes na sociedade.

Keller, Hornidge & Schiinemann (2018) apresentam a Abordagem da sociologia do
conhecimento aplicada ao discurso (em inglés, Sociology of Knowledge Approach to
Discourses - SKAD) como uma metodologia para estudar discursos e processos de produgao
de sentido em ambientes culturalmente diversos. Em particular, a SKAD fornece um quadro
conceitualmente abrangente, que esta ancorado na tradi¢cao social construtivista de Berger &
Luckmann (2014), para analisar os discursos. Os conceitos analiticos da SKAD sao cinco:
esquemas interpretativos, agrupamentos de argumenta¢do, classificagoes, estruturas
fenomenais e estruturas narrativas. Neste trabalho, utilizados os trés conceitos do SKAD que
melhor se adequam a analise dos grandes (D) discursos:

e FEsquemas interpretativos: o quadro ou esquemas pelos quais significados e agdes
sociais/coletivas sd3o apresentados em construgdes discursivas. Os esquemas
interpretativos situam o discurso em relagao a agenda social, as praticas quotidianas e a
auto-compreensao.

e C(lassificagoes: o uso de sinais para classificar e qualificar fendmenos. Segundo Keller
(2018), a exploragdo das classificagdes ¢ de particular interesse na analise do discurso,
dada a sua influéncia na ordenagao simbolica e nas acg¢des praticas.
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e FEstruturas fenomenologicas: SKAD assume que a criagao de sentido ocorre dentro de
uma estrutura de discursos que pode conter varios discursos concorrentes. Analisar
estruturas fenomenologicas significa identificar potencialmente formas diferentes,
heterogéneas ou hibridas de conhecimento e reivindicagdo, juntamente com os
discursos. Também ¢ igualmente importante observar se/como essas estruturas se
transformam ao longo do tempo, bem como se ligam aos esquemas interpretativos,
clusters de classificacdo ou estruturas narrativas.

Além dos conceitos analiticos, a SKAD considera o conceito socioldgico dos atores sociais

como central para os discursos. Na SKAD, os atores sociais relacionam-se com o discurso de
muitas maneiras (Keller et al, 2018) como, por exemplo, oradores (produtores de discurso), ou

ainda como vozes ocultas no discurso.

Neste trabalho, utilizamos o SKAD para analisar o discurso de investidores de impacto e
empreendedores sociais brasileiros. A Figura 1, a seguir, apresenta o nosso quadro analitico,
construido com base nos fundamentos teéricos da SKAD, bem como no 'Toolkit' de Gee (2014)
e no 'Modelo DIMEAN' de Spitzmiiller & Warnker (2011) para a andlise discursiva.

Figura 1: Resumo dos conceitos analiticos, suas instincias e questdes orientadoras

criagdo de sentido

Esquemas interpretativos: padroes de conhecimento que enquadram o discurso e influenciam os processos de

Perguntas instanciadoras

Questoes orientadoras

e Qual ¢é o historico educacional e profissional do | @
entrevistado?

e Quais sdo as motivagdes do entrevistado para
trabalhar na area de impacto social ou ter feito

uma transi¢do de carreira? °
e O entrevistado refere-se a valores pessoais,
crengas, religido ou orientaggo politica? °

e O entrevistado cita pessoas, organizagdes ou
experiéncias que foram decisivas em sua | ®
trajetoria?

e Quando e por onde passaram os pontos-chave da | ®
trajetoria do entrevistado?

e O(s) entrevistado(s) abordam  questdes
reflexivas sobre a sua propria pratica ou area
profissional?

Como as experiéncias educacionais e profissionais do
entrevistado influenciam o discurso? (por exemplo,
uso de sistemas de sinais, terminologias ou linguagens
técnicas especificas)

Como o

passadas com a sua posicao atual?

Como as referéncias a outras pessoas, organizagdes ou
experiéncias influenciam o discurso?

Como o tempo e a localizacdo das experiéncias-chave
do entrevistado influenciam o discurso?

Como as reflexdes do(s) entrevistado(s) sobre sua
propria pratica ou campo influenciam o discurso?

entrevistado relaciona as experiéncias

Estruturas fenomenolégicas: arranjos onde um discurso
analisadas

mais amplo, concreto, engloba as ac¢des discursivas

Perguntas instanciadoras

Questoes orientadoras

e (Quais sdo as questdes de interesse publico ou
a ampla agenda social abordadas?

e Quais ambientes culturais, sociais e
institucionais sdo abordados?

e Quais aspectos da historicidade ou da
transformag@o social sdo abordados?

e Como

sociais criam, moldam e estruturam o discurso?

e Como

abordados influenciam o discurso?

e Como

influenciam o discurso?

e Como

complementares ou combinadas influenciam o
discurso?

os debates publicos ou grandes questdes
as institui¢des, circunstancias ou eventos
as transformagdes sociais abordadas

as problematicas concorrentes,
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Classificacdes: uso de sinais para qualificar e tipificar fendmenos

Perguntas instanciadoras

Questoes orientadoras

e Quais sdo os elementos e dimensdes centrais
na defini¢do (ou entendimentos) de impacto
social apresentado pelo(s) entrevistado(s)?

e (Of(s) entrevistado(s) usa(m) palavras para
criar (diminuir ou aumentar) o significado
dos elementos centrais ou mesmo a defini¢do
do impacto social?

Como as relagdes entre os elementos centrais do
conceito de impacto social influenciam o
discurso? (por exemplo, relagdes de causa e
efeito)

Como o uso de dispositivos linguisticos, tais
como palavras estigmatizadas ou metaforas,
influenciam o discurso?

Atores sociais: individuos ou atores coletivos envolvidos nos discursos, seja como oradores ou como referidos nos
discursos

Perguntas instanciadoras

Questoes orientadoras

e Qual ¢ a posicdo discursiva tomada pelo(s)
entrevistado(s)?

e Quem ¢ citado como a preocupagdo central
do discurso (por exemplo, clientes,
beneficiarios, investidores, empresarios)?

e  Estes atores sdo individuos ou coletivos (por
exemplo, organizagdes)?

e Existem diferentes posi¢des sociais entre os
atores?

e Existem vozes invisiveis, implicitas ou
excluidas?

Como a posicdo discursiva tomada pelo(s)
entrevistado(s) influencia o discurso?

Como o discurso constroi, sustenta ou muda a
relac@o entre os atores?

Como sdo configuradas as identidades destes
atores? (por exemplo, lados bons ou ruins,
vitimas, vulneraveis)

Como as hierarquias sociais, estratificagdes
sociais ou questdes de poder entre os atores
influenciam o discurso?

Como as vozes silenciadas sdo retratadas no
discurso?

A seguir, apresentamos como exploramos o contexto de pesquisa deste estudo, bem como

se deu a coleta de dados e a analise dos dados.

4.1 Exploracao do contexto, coleta e analise de dados

Antes de coletar os dados, exploramos o ecossistema brasileiro de finangas sociais para

obter insights preliminares sobre a dindmica geral do ecossistema, seus principais atores,
modelos de trabalho, assim como os possiveis sujeitos e fontes de dados desta pesquisa.

Utilizamos a abordagem de amostragem proposital (MILES; HUBERMAN, 1994) para

selecionar dois fundos de investimento de impacto (aqui referidos como Investidor A e
Investidor B) e dois de seus investidos, empresas sociais no setor das microfinangas
(Empreendedor A e Empreendedor B). A intengao de estudar pares de investidores-investidores
no setor de microfinangas foi decisiva para a selecao dessas organizagoes.

Investidores. Embora ambos os investidores estejam sob o modelo de impact-first, eles

diferem em aspectos operacionais. O investidor A ¢ um fundo de capital de risco que utiliza
private equity para financiar empresas sociais em estagio inicial com alto potencial de
crescimento. O investidor B ¢ um fundo de investimento de impacto que opera empréstimos
sociais, com a possibilidade de retorno sem juros, a empresas sociais.

Empresas sociais. As duas empresas sociais estudadas atuam no campo das microfinangas

e utilizam o microcrédito como mecanismo de apoio a pequenos empreendedores no Brasil.
Assim como os Investidores A e B, as empresas sociais estudadas diferem em seus modelos
operacionais. O Empreendedor A ¢ o fundador de uma fintech que fornece microcrédito e
servicos financeiros a empreendedores de baixa renda. O Empreendedor B ¢ fundador de uma
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ONG que utiliza mecanismos de mercado para oferecer microcrédito e orientagdo empresarial
A0S pequenos empresarios.

Coleta de dados. Inicialmente, coletamos fontes secundarias de discurso, como videos,
sites e relatorios publicos. Esta analise preliminar fornece insights iniciais sobre seus discursos,
praticas e modelos, assim como a defini¢do das fontes de discurso apropriadas para este estudo.
As entrevistas com os representantes (socios-gerentes dos fundos de investimento; presidentes-
fundadores das empresas sociais) aconteceram em Outubro de 2018. Utilizamos entrevistas
narrativas semi-estruturadas (RIESSMAN, 2007) para coletar estes discursos privados.
Observamos que para manter a privacidade das institui¢des estudadas, este estudo apresenta
apenas a analise relacionada com os discursos privados (entrevistas).

Analise de dados. Aplicamos as perguntas instanciadoras (Secdo 4.2, Figura 1) a cada
transcri¢ao de entrevista individualmente. Em seguida, revisamos as respostas a estas perguntas
enquanto comparamos pares de investidores e pares de investidos. Finalmente, aplicando as
perguntas orientadoras aos mesmos pares de investidores e investidos, reconstruimos como a
narrativa sobre o impacto social emerge no discurso de cada ator.

5. Resultados

5.1 Investidores

Esquemas interpretativos. Os investidores A e B t€m uma formacao académica semelhante,
com foco em negocios € em economia. Antes de assumirem suas posi¢des nos fundos de
investimento de impacto, eles tinham um historico em empresas tradicionais de consultoria.
Nessas empresas, eram responsaveis por operagdes ¢ gestdo de desempenho, que estdo
intimamente relacionadas com as responsabilidades que detém agora. Observamos que esses
padrdes de conhecimento influenciam fortemente na produgao dos seus discursos sobre impacto
social, que trazem sempre a logica da eficiéncia empresarial.

Os investidores fizeram também movimentos de carreira semelhantes, motivados pelo
questionamento da logica puramente de mercado dos seus empregadores. As suas decisdes
foram também influenciadas pela percepcao da falta de um ‘proposito’ nas suas fungdes. Os
investidores acreditam que nem o setor privado, nem as ONGs e o setor publico, detém,
sozinhos, as solucdes para problemas sociais. O Investor A buscou, entdo, uma posi¢ao num
fundo privado de investimento de impacto. Da mesma forma, o Investidor B decidiu fazer um
sabatico no terceiro setor, com a ideia de que ONGs ainda podem fornecer solugcdes eficazes
para os problemas sociais e ambientais, embora essas organiza¢des demandem melhorias
estratégicas no que concerne ao seu financiamento e gestao.

Estruturas fenomenologicas. Como mostrado, o Investor A localiza sua construcao
discursiva de impacto social no tema mais amplo do capitalismo consciente. A logica do
Investidor A ¢ que "devemos resignificar o papel do setor privado e o papel do dinheiro na
sociedade" (Investidor A), a geracdao de riqueza deve ser acompanhada de solugdes para os
problemas sociais. Para o Investidor A, a mudanga na forma de pensar o lucro tem acontecido
nos ultimos 10 anos. Como parte deste processo, as corporagdes deixam de simplesmente
mitigar os efeitos colaterais de suas operagdes para se tornarem solucionadoras de problemas
sociais. O Investidor A ressalta que as estratégias de solu¢do de problemas em que essas
corporagdes estao se engajando sdo mais do que filantropia, elas usam mecanismos de mercado
para alcancar as solugdes para os problemas sociais.

Por outro lado, o ponto de vista do Investidor B ¢ de que ja existem solugdes eficazes para
os problemas sociais existentes. No entanto, segundo o Investidor B, as organizagdes sociais
carecem de mecanismos adequados para alcangar a sustentabilidade financeira e a eficiéncia da
gestdao. Por isso, os empreendedores sociais (ou transformadores, segundo o investidor B)
devem repensar a sua dependéncia de modelos filantropicos de financiamento e considerar
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mecanismos baseados no mercado para se manterem sustentaveis, por exemplo, por meio da
venda de produtos e servigos.

Classificagoes. Ao analisar os esquemas interpretativos e as estruturas fenomenoldgicas
com as quais Investidor A e Investidor B constroem discursos, observamos certas regularidades
na sua classificacao de alguns aspectos de impacto social. Primeiro, eles entendem o impacto
social como uma solugdo para grandes problemas sociais que s6 podem ser resolvidos a longo
prazo. Isto tem uma grande influéncia na forma como as empresas sociais e os investidores de
impacto desenham os seus objetivos. Os investidores concordam que o verdadeiro impacto
social das empresas sociais sao os resultados incrementais ou os "passos de bebé" (Investidor
A) para a solugcdo do grande problema-alvo. Em segundo lugar, s6 ¢ possivel alcangar as
solucdes para estes grandes problemas se todos os atores sociais (por exemplo, agéncias
governamentais, empresas, ONGs, empresas sociais) se moverem em conjunto. A logica ¢ de
que apenas mecanismos baseados no mercado podem elevar as empresas sociais ao sucesso,
mas a mudanca social mais ampla requer o envolvimento de outros atores sociais:

Investidor A e Investidor B também t€ém uma visdo semelhante sobre como o impacto
social deve ser usado como métrica quando se lida com investimentos. Embora o impacto social
seja medido ao longo da trajetéria da empresa social, e as medidas também indiquem o sucesso
de seus esfor¢os, os investidores se abstém de tentar estabelecer relagdes causais entre o
trabalho dessas empresas sociais e seus resultados de impacto social. Isto significa que a
medicao do impacto social ¢ considerada como uma ferramenta de corregdo de rumo, como
ilustrado pela seguinte afirmagao do Investidor B:

Atores sociais. Observamos também regularidades sobre as caracteristicas dos atores que
aparecem nos discursos. Essas caracteristicas estdo relacionadas aqueles que fornecem o
financiamento real e como os investidores percebem qual ¢ o impacto do proprio investimento.
Os Investidores A e B destacam que fornecem investimentos financeiros € ndo financeiros (por
exemplo, conhecimento e mercados especificos, acesso a contatos importantes) que sao
fundamentais para o sucesso de seus investidos. Eles se referem a combinagao de investimentos
em dinheiro e em espécie como "dinheiro inteligente". Eles também mencionam a importancia
de capitalizar o "dinheiro inteligente" em vez de confiar apenas em investimentos de capital.

Existem também diferengas importantes entre a forma como o Investidor A e o Investidor
B descrevem os seus papéis e se posicionam como atores no ecossistema. Enquanto o Investidor
A se posiciona como um capacitador de empresas sociais que podem ser escaladas e,
eventualmente, terem suas inovagdes adotadas por agéncias governamentais, a preocupagao do
Investidor B reside em uma escala menor, mas de impacto mais profundo, nas comunidades
onde os investidos atuam.

5.2 Empreendedores sociais

Esquemas Interpretativos. O Empreendedor A possui formacao educacional e profissional
nas areas de negocios e setor financeiro. Durante um curso de pos-graduacao, o Empreendedor
A descobriu o conceito de capitalismo consciente. A ideia de fazer negdcios enquanto cria valor
social chamou a aten¢ao do Empreendedor A e foi decisiva para o desenho do seu negdcio.
Embora o Empreendedor A reconheca a importancia das ONGs para resolver certos problemas
sociais, ele considera que as iniciativas baseadas em mercado podem resolver problemas sociais
maiores, ja que as solugdes oferecidas sao, geralmente, mais escaldveis e inovadoras do que as
solucdes tradicionalmente fornecidas pelas ONGs. A experiéncia do Empreendedor A no setor
financeiro foi decisiva para delinear a sua missao da sua empresa, que visa "facilitar a vida do
microempresario” (Empreendedor A), por meio da oferta de microcrédito e servigos
financeiros.

O Empreendedor B enfrentou, no inicio de sua carreira, as barreiras de acesso ao ensino
superior ¢ ao mercado de trabalho. A participacdo em um programa focado em identificar e
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apoiar agentes de desenvolvimento local levou o Empreendedor B a reconhecer o potencial do
empreendedorismo na criagdo de oportunidades para si e para outros jovens em sua
comunidade. Isto motivou a decisdo do Empreendedor B a criar um fundo de microfinangas
para apoiar os jovens empreendedores a iniciar seus negocios € melhorar seus meios de vida.

Estruturas fenomenologicas. O Empreendedor A destaca o potencial danoso dos servigos
bancarios tradicionais para os pequenos empresarios ao contextualizar a importancia das
iniciativas de microfinangas para facilitar o acesso ao crédito para as microempresas. Do ponto
de vista do Empreendedor A, os empresarios estdo em desvantagem competitiva em relacao aos
grandes empresarios, uma vez que os bancos tradicionais ndo dispdem de alternativas de
financiamento a pregos justos que sejam acessiveis aos pequenos empresarios. Esta auséncia de
servicos de financiamento orientados para os pequenos empresarios pde em risco 0S Seus
negdcios.

O Empreendedor B justifica a relevancia das alternativas de microcrédito para os pequenos
empresarios enfatizando o problema de educacao e capacitagcdo para determinados segmentos
da sociedade. Por exemplo, os jovens que vivem em comunidades remotas t€m menos acesso a
educagdo e as oportunidades de trabalho do que os que vivem em areas urbanas. Da mesma
forma, as mulheres em estruturas familiares patriarcais tendem a ter menor renda € menos
engajamento comunitario. Portanto, de acordo com o Empreendedor B, o servigo de
microfinangas ¢ um mecanismo que pode tirar essas populagdes de suas posi¢cdes vulneraveis,
por exemplo, ao apoia-los a iniciar pequenos negocios.

E notavel que o Empreendedor B concorda com o Empreendedor A sobre a falta de
solucdes para os pequenos empresarios. Os servicos bancarios nao somente sao escassos, mas
muitas vezes inacessiveis aos pequenos empreendedores de comunidades rurais remotas. Os
proprietarios de pequenas empresas sentem-se marginalizados pela atmosfera dos bancos que
nao ¢ acolhedora para os mesmos. A marginalizacao ¢ especialmente forte para as mulheres que
muitas vezes tém de superar desigualdade de género e as lacunas educacionais. Considerando
que o capital € necessario para iniciar um negocio, o Empreendedor B justifica a relevancia das
iniciativas de microcrédito para os pequenos empreendedores, como uma solugdo que preenche
a lacuna deixada pelos grandes bancos.

Classificagoes. Com base nos esquemas interpretativos € nas estruturas fenomenologicas,
observamos como os Empreendedores A ¢ B visam alcangar diferentes impactos sociais,
embora usando 0 mesmo mecanismo - 0s servigos de microcrédito.

A intencao do Empreendedor A ¢ "resolver um problema muito grande" (Empreendedor
A). A solugdo ¢ permitir o acesso a servigos financeiros, a precos justos € com burocracias
reduzidas, as pequenas empresas, em grande escala. O modelo de negdcio do Empreendedor A
foi concebido para servir os clientes rapidamente e encurtar as distancias entre o fornecedor de
microcrédito e as pequenas empresas. O Empreendedor A consegue isso por meio do uso de
um aplicativo mével. Assim, as pequenas empresas podem solicitar e gerir microcréditos, meios
de pagamento ou mesmo comunicar com a equipe do Empreendedor A. Como este modelo, o
Empreendedor A pode alcancar rapidamente empresarios de todo o Brasil. O impacto social
pretendido ¢ aumentar a renda do pequeno empresario, como consequéncia de um negocio
prospero.

A intencao do Empreendedor B ¢ "promover a cultura empresarial" (Empreendedor B) nas
comunidades locais onde o seu empreendimento opera. Isto ¢ conseguido oferecendo
microcrédito, aliado a outros servigos, tais como educagdo empresarial e financeira, bem como
orientagao para formalizar os pequenos negocios. A intengao do Empreendedor B ¢ transformar
as pequenas empresas em fontes de renda e inspiracao para outras pessoas da comunidade, que
podem continuar a iniciar seus proprios negdcios. Ao estimular a economia local, gerando
emprego ¢ renda, o impacto social que o Empreendedor B pretende alcangar ¢ contribuindo
para o desenvolvimento socioecondmico da regido onde opera.
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Atores Sociais. Os Empreendedores A e B divergem na representagdo discursiva do seu
papel quando lidam com os seus clientes. O Empreendedor A constréi a personalidade de um
provedor de solugdes e estabelece uma clara separagao de responsabilidades entre o fornecedor
de microcrédito e o proprietario da pequena empresa. O Empreendedor B descreve se posiciona
como um facilitador e sugere uma relacao de colaboragao entre o fornecedor de microcrédito e
o pequeno empreendedor. Tais diferengas se traduzem em abordagens diferentes para atender
os clientes, operar o crédito e oferecer ¢ mecanismos de apoio. Mais fundamentalmente, isto
sublinha que o perfil dos clientes pelo Empreendedor A difere dos clientes do Empreendedor
B.

6. Discussdo: A construcio do significado de impacto social por investidores de impacto e
empreendedores sociais brasileiros

O nosso levantamento empirico mostra que, a0 mesmo tempo que impacto social conecta
os atores que usam mecanismos de mercado para melhorar as condi¢cdes de populacdes
marginalizadas (ou seja, investidores de impacto e empresas sociais), o termo e sua utilizacao
sdo frequentemente o tema dos jogos de linguagem entre esses atores. Por exemplo, a analise
dos discursos dos pares de investidores de impacto e empreendedores sociais brasileiros mostra
como diferentes esquemas interpretativos e estruturas fenomenoldgicas moldam as
classificagdes de impacto social, bem como a construgdo dos atores sociais envolvidos no
fendmeno. Isto tem implicagdes praticas tanto na forma como investidores ¢ empreendedores
sociais entendem e lidam com o impacto social, como também no seu posicionamento no
ecossistema.

Investidores. Os investidores estudados atingem um significado quase equivalente de
impacto social. No entanto, a sua construgdo discursiva de impacto social parte de diferentes
origens e segue diferentes caminhos. Estas diferentes origens e rotas tém uma grande influéncia
sobre as realidades moldadas pelos discursos destes investidores.

Pontos de partida. O investidor A parte do ideal do capitalismo consciente, que visa mudar
a logica de fazer negocios gerando lucro enquanto se produz valor social, em vez de se
concentrar apenas no lucro. O investidor B parte da ideia de repensar a logica usada pelos
empreendedores sociais para garantir financiamento - em vez de confiar em modelos
filantrépicos, eles deveriam adotar mecanismos baseados no mercado para garantir sua
eficiéncia e sustentabilidade financeira.

Os desafios dos investidores. A partir dos discursos dos investidores, observamos que o
desafio do Investidor A ¢ evitar que as empresas investidas se desviem da sua missao, a0 mesmo
tempo em que se mantenham lucrativas. Isto € evidente no discurso do Investidor A quando
descreve seu trabalho incessante para manter o impacto social no centro das preocupagdes de
suas investidas, por exemplo, ao desenhar, girar e re-pivotar os seus planos estratégicos e
financeiros. Por outro lado, o desafio do Investidor B se concentra em manter a empresa
investida lucrativa, ao mesmo tempo em que alcanca seus objetivos de impacto social.

As metas que os investidores procuram atingir com os seus investidos. O discurso do
Investidor A ¢ orientado pela ideia de alavancar o impacto social e financeiro de seus investidos,
tornando-os o mais escalaveis e rentaveis possivel. Por outro lado, o discurso do Investidor B
coloca a longevidade e a eficiéncia financeira das empresas sociais no centro da sua
preocupacao.

O posicionamento do investidor no ecossistema. No seu discurso, o Investidor A assume a
posi¢ao de um ator que contribui para mudar o ecossistema de uma forma ampla. Isto € notado
pela énfase colocada pelo Investidor A ao descrever algumas das suas iniciativas, por exemplo,
a sua intencdo de influenciar agéncias governamentais e politicas publicas. Isto ¢ sempre
seguido por uma tentativa de escalar as solugdes de modo a alcangarem populagdes maiores de
beneficiarios.
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No seu discurso, O Investidor B coloca como facilitador para que empreendimentos sociais
impactem o seu ecossistema local. Isto € claro pela preocupacao do Investidor B em ajudar os
investidores durante os seus esfor¢cos de formagdao de equipe (por exemplo, geracao de
empregos na comunidade), bem como na eficiéncia da gestdo. Além disso, eles destacam a
importancia de aspectos mais qualitativos do envolvimento dos investidos com o ecossistema
local, por exemplo, a forma como estes influenciam outras organizagdes sociais.

Empreendedores. A construgdo discursiva do impacto social pelos empreendedores sociais
analisados parte de um ponto semelhante, ou seja, a intengao de superar as barreiras enfrentadas
pelas pequenas empresas para acessar linhas de microcrédito. Contudo, os empreendedores
sociais caracterizam o impacto social de potenciais solugdes para este problema de forma
bastante diferente. O contraste observado na sua construcao de impacto social influencia muito
a solucao que eles oferecem.

Pontos de partida. Os empresarios A e B concordam que existem barreiras que impedem
os empresarios desfavorecidos ao tentarem acessar linhas de microcrédito dos bancos
tradicionais. Essas barreiras representam altos custos e servigos impessoais ao cliente, o que
coloca os empresarios em risco de endividamento e desconfianga em relagdo aos grandes
bancos. Embora o principal produto oferecido pelo Empreendedor A e B seja o microcrédito,
que incorpora servigos de apoio adicionais, tais como meios de pagamento, ferramentas de
gestao financeira e educagao empresarial, a forma como eles oferecem esses servigos ¢ bastante
diferente.

Diferencas operacionais. As solugdes de microcrédito dos empreendedores A e B diferem
em escala, escopo e populagdo-alvo. Estas diferencas sdo influenciadas pelos seus diferentes
entendimentos sobre quais sao os impactos sociais alcangados por meio das suas iniciativas. O
Empreendedor A objetiva que o microcrédito apoie o crescimento das pequenas empresas,
aumentando assim a renda dos pequenos proprietarios de empresas. Empreendedor A vé o
microcrédito como um catalisador para pequenas empresas €, assim, apoiar o desenvolvimento
socioecondmico comunidades.

Escala. O Empreendedor A pretende resolver o problema em grande escala. Assim, seu
modelo de negdcio € projetado para alcangar, de forma rapida e econdmica, os proprietarios de
pequenas empresas em todo o Brasil. O Empreendedor B analisa o problema localmente,
holisticamente, e recorre a um modelo de negocio que atende proprietarios de pequenas
empresas de sete municipios, monitorando individual e pessoalmente cada empreendedor.

Escopo. O Empreendedor A entende que o escopo de sua empresa ¢ a oferta de
microcrédito e servigos financeiros. Portanto, ndo ha envolvimento direto na forma como o
microcrédito ¢ utilizado pelos pequenos empresarios. O empreendedor B reconhece que os
pequenos empresarios podem nao aplicar recursos financeiros diretamente a empresa, no
entanto, ha um monitoramento cuidadoso para entender se € como o microcrédito foi aplicado
na empresa, e os beneficios potenciais do investimento.

Alvos de impacto social. Para o Empreendedor A os principais alvos de impacto social sao
os proprietarios de pequenas empresas e sua familia direta, especialmente as criancas, que
passam a atender educacgao privada. O Empreendedor B, por outro lado, considera que os alvos
do impacto social sdo, para além dos proprietarios de pequenas empresas e da sua familia direta,
a comunidade onde a pequena empresa opera. Em particular, a comunidade se beneficia tanto
com o fornecimento de produtos e servigos, como como o reconhecimento (e potencial
inspiracao) de modelos empresariais a nivel local.

Relagdo investidor-investido. A analise dos grandes (D) discursos desses pares de
investidores ¢ empreendedores sociais brasileiros mostra como esquemas interpretativos e
estruturas fenomenoldgicas moldam as classificacdes de impacto social, bem como a
construgdo dos atores sociais envolvidos no fendmeno. Como mostrado, estes quatro elementos
moldam realidades para investidores e empreendedores sociais. Isto tem implicagdes praticas
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tanto na forma como os investidores e os empreendedores sociais entendem e lidam com o
impacto social, como também no seu posicionamento no ecossistema.

Em resumo, observamos que embora ambos os investidores sejam categorizados como
modelos de impact-first, eles materializam suas contribui¢des de formas muito diferentes. Essas
nuances surgem devido as diferentes rotas discursivas de construcdo tomadas por esses
investidores. Eles definem o problema de forma diferente, o que leva a diferentes solugdes.
Enquanto o Investidor A visa maximizar o retorno do investimento, a0 mesmo tempo em que
atinge o impacto social, o Investidor B visa maximizar o impacto social, a0 mesmo tempo em
que atinge a rentabilidade.

Essas diferencas criam um viés de selecao para o tipo de investidores com os quais cada
um deles estd disposto a trabalhar. Investidor A procura investidos com alto potencial de
crescimento € que possam fornecer solugdes que atinjam uma grande populacdo (ou seja,
alcance nacional). Por outro lado, o Investidor B concentra-se em investidos que visam resolver
problemas sociais complexos, de forma holistica, o que implica que os investidos devem
fornecer solucdes eficazes, mesmo que isso signifique atingir populagdes menores (ou seja,
alcance local).

De fato, isto torna-se ainda mais claro quando se analisa a forma como os empreendedores
sociais analisados constroem as suas interpretacdes dos problemas sociais e as solugdes que
fornece, enquanto utilizam o mesmo mecanismo - o0 acesso ao microcrédito. O Empreendedor
A desenha um modelo de negdcio para fornecer microcrédito e servigos financeiros de baixo
custo, de forma inovadora e eficiente, para empreendedores em todo o pais, com o objetivo de
aumentar a renda dos pequenos empreendedores. O Empreendedor B ¢ uma ONG que adota
mecanismos de mercado para oferecer acesso ao crédito, educagdo financeira e orientagao
empresarial a empreendedores de municipios vizinhos, com o objetivo de promover o
desenvolvimento socioeconémico local.

Uma consideracao importante que fazemos em relagao ao matching do investidor-investido
¢ que ele ocorre através de uma construcao conjunta da realidade, como parte do acordo
alcancado nas relagdes. Portanto, os pares investidor-investido seguem um processo
compartilhado de construcdo de senso comum sobre problemas sociais, as potenciais solugoes,
e como avaliar o sucesso de uma solu¢ao. Vemos uma importante complementaridade nestas
visdes: por um lado, minimizar o problema para muitos e, por outro lado, resolver o problema
para poucos. No entanto, ¢ fundamental apreciar estas diferencas para evitar, por exemplo, a
aplicagdo de metodologias ou métricas de avaliagdo universais ou inadequadas a um
determinado cenario.

Juntos, estes resultados endossam a nossa visdo de que o impacto social ¢ socialmente
construido. Além disso, que seu processo de construgdo tem potenciais implicacdes praticas
para os profissionais no campo do investimento de impacto ¢ do empreendedorismo social.
Mais importante ainda, este estudo fornece um valioso conjunto de principios orientadores que
podem ajudar na pesquisa e pratica futuras, conforme discutimos na proxima secao.

7. Consideracoes finais

Para preencher a lacuna existente de estudos interpretativos sobre impacto social,
investigamos como os profissionais - investidores de impacto e empreendedores sociais
brasileiros no campo das microfinangas - constroem os seus significados impacto social. Como
discutido neste estudo, observamos que as diferengas no processo de significacdo do impacto
social influenciam a forma como os problemas sociais sdo compreendidos, bem como o desenho
de solugdes e, consequentemente, as medidas de sucesso de tais solugdes. Além disso, os
diferentes significados do impacto social influenciam as relagdes investidor-investido.

A relevancia de tais investigagdes estd em confirmar a importancia de compreender os
aspectos contextuais dessas construgdes. E comum observar discussdes sobre o impacto social
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que visam definir métricas universais para avaliar o sucesso das solu¢des. No entanto, este
estudo mostra que, apesar de algumas regularidades, investidores e empreendedores sociais
podem divergir na forma como constroem a sua compreensao do impacto social - ainda que
visem solucionar o problema para o mesmo publico-alvo, utilizando mecanismos parecidos -,
0 que acaba por influenciar as suas praticas e moldar diferentes realidades.

Reconhecemos que o estudo concentra-se em uma pequena parte de todo o ecossistema
de financas sociais brasileiro. Ao focar no setor de microfinangas, o trabalho proporciona uma
compreensdo mais profunda do processo de construcao do impacto social por parte dos atores
relevantes. Entretanto, o estudo ¢ limitado quanto as respostas que pode fornecer sobre outros
setores, as semelhancas e os contrastes. Portanto, uma extensao possivel € analisar empresas
sociais de diferentes mercados e mergulhar na construcdo de identidades organizacionais e
profissionais entre investidores sociais e/ou empresas sociais.
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