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Introduccion

En este documento se evaluan las oportunidades de escalar las iniciativas de economia circular en
América Latina y el Caribe mediante estrategias empresariales ambientales, sociales y de gobernanza.
Se examinan los casos de cuatro empresas que han puesto en practica la economia circular, conforme a
las prioridades y los criterios de representatividad de la region de América Latina y el Caribe, y se
analizan los mecanismos financieros y los mecanismos ambientales, sociales y de gobernanza que se
aplican en la region. El documento constituye un valioso recurso para los empresarios, los
administradores de empresas y los profesionales de las finanzas interesados en financiar iniciativas de
economia circular. Proporciona una perspectiva integral desde la cual evaluar el potencial de
escalamiento de las iniciativas de economia circular en América Latina y el Caribe.

En el presente trabajo se reconocen los avances de la CEPAL en cuanto a estudios sobre economia
circular realizados en la region en los Ultimos cinco afios. Entre esos estudios se encuentran los siguientes:
la labor relacionada con las prioridades relativas a la evolucion de las politicas publicas en materia de
economia circular (CEPAL, 2021a); la publicacion Perspectivas econémicas de América Latina 2022: hacia
una transicion verde y justa, presentada en la 27* Conferencia de las Partes en la Convencion Marco de
las Naciones Unidas sobre el Cambio Climatico (OCDE, 2022), y el documento del trigésimo noveno
periodo de sesiones de la CEPAL, Hacia la transformacion del modelo de desarrollo en América Latina y
el Caribe: produccion, inclusién y sostenibilidad (CEPAL, 2022), en los que se ponen de relieve los
beneficios que aporta la economia circular a la hora de lograr sociedades mas inclusivas y sostenibles; la
“"Metodologia para la evaluacion de avances en la economia circular en los sectores productivos de
América Latina y el Caribe” (Van Hoof, NUfez y de Miguel, 2022); el documento “"Gobernanza corporativa
en Ameérica Latina y el Caribe: el uso de instrumentos de deuda ambientales, sociales y de gobernanza
para financiar proyectos de inversion sostenible” (NUfez, Velloso y Da Silva, 2022), en que se hace
hincapié en las finanzas y estrategias empresariales sostenibles; la publicacion titulada La contribucicn
del comercio internacional a la economia circular en América Latina y el Caribe: una sintesis (CEPAL/Konrad-
Adenauer-Stiftung, 2022), y el “Panorama de las hojas de ruta de economia circular en América Latina y
el Caribe” (Samaniego y otros, 2022).
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En la economia circular se propone un modelo para pasar de una economia en que se hace un uso
intensivo de los recursos a un sistema de produccidn y consumo en que el uso de estos sea mas eficiente
y eficaz. Los principios fundamentales que guian el pensamiento circular de hoy en dia son los
siguientes: i) eliminar los desechos y la contaminacion por medio del disefio; ii) mantener los materiales
y los productos en uso, v iii) regenerar los sistemas naturales (Fundacion Ellen MacArthur, 2019). El
nuevo pensamiento circular lleva a usar los recursos de forma eficiente reutilizando los materiales o los
productos, a eliminar y evitar las corrientes de desechos y las emisiones creando disefios alternativos, y
a conservar los recursos restaurando y conservando los servicios ecosistémicos (Kapsalis, Kyriakopoulos
y Aravossis, 2019). Entre los beneficios de la economia circular se encuentran el rendimiento financiero,
la conservacion de los recursos, la modificacion del comportamiento social y la creacion de empleo. De
por si, la perspectiva de la economia circular es un vehiculo importante para cumplir las metas de
descarbonizacion (Schréder y otros, 2020; Fundacion Ellen MacArthur, 2019) y avanzar hacia los
Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS) como parte de la agenda mundial hacia 2030-2050. Los
modelos de economia circular también se relacionan con la bioeconomia, pues contribuyen a regenerar
la biodiversidad y a fomentar la salud humana reutilizando la biomasa y evitando los productos quimicos
(Robertson-Fall, 2021).

La economia circular abarca una variedad de estrategias que promueven el uso eficiente de los
recursos, entre ellas algunos marcos, como el de las g R, propuesto por Potting y otros (2017), que hace
hincapié en usary fabricar los productos de forma mas inteligente, prolongar su vida Util y la de las piezas
que los componen, y concebir maneras provechosas de emplear los materiales. En otros modelos,
compatibles con la categorizacion anterior de la Organizacion de Cooperacion y Desarrollo Econdmicos
(OCDE, 2019), se consideran cinco modelos complementarios de innovacion circular, que son los
siguientes: i) modelos de suministro circular, en que se sustituyen los insumos tradicionales obtenidos
de recursos virgenes; ii) modelos de recuperacion de recursos, en que los desechos se reciclan para
convertirlos en materias primas secundarias; iii) modelos de prolongacion de la vida Util de los
productos, en que se extiende el periodo en que estos se usan; iv) modelos de uso compartido de los
productos infrautilizados, y v) modelos de sistemas de productos como servicios, en que se
comercializan estos Ultimos en lugar de los primeros. Este sistema de categorizacién de la OCDE es el
que mas se utiliza al formular politicas publicas en los paises latinoamericanos (Van Hoof, Nufiez y
de Miguel, 2022).

Para poner en practica y escalar los modelos de economia circular es necesario transformar las
actividades y las estrategias de las organizaciones y los sistemas, lo que implica tomar la decision de
invertir en nuevas tecnologias, asociaciones y modelos de negocio (Scipioni, Russ y Niccolini, 2021).
Para entender esas decisiones de gestion relacionadas con el potencial de escalamiento se debe
comprender la informacion relativa a las capacidades organizativas, la colaboracion en la cadena de
valory el potencial del mercado, en particular los instrumentos e indicadores financieros.

En el presente estudio se propone una estructura integral que proporciona informacion para
evaluar el potencial de escalamiento de las iniciativas. Esa estructura se compone de las siguientes
dimensiones complementarias: i) el modelo de negocio de la iniciativa de circularidad, que abarca el
contexto geografico y temporal, asi como una descripcion de las caracteristicas de la empresa; ii) la
aplicacion de indicadores de la economia circular relacionados con los marcos ambientales, sociales y
de gobernanza a fin de evaluar las contribuciones en ese ambito, vy iii) la evaluacion del riesgo que
conlleva escalar la iniciativa. El analisis de los cuatro casos sirve de referencia para comprender
conceptos como el de la economia circular, y permite observar los matices de la realidad, algo que es
importante tener en cuenta a la hora de formular recomendaciones sobre las politicas publicas. A los
efectos del presente estudio, los casos se seleccionaron en funcion de las prioridades que se propusieron
en estudios anteriores de la CEPAL (Van Hoof, Nufez y de Miguel, 2022), y en ellos se examinan
iniciativas de economia circular en cuatro sectores, a saber, la construccion, la agroalimentacion, la
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mineria y el sector automotriz. Dentro de esos sectores se seleccionaron cuatro iniciativas de economia
circular de distintos paises latinoamericanos como ejemplos representativos. Entre las fuentes de
informacion que se utilizaron para analizar los casos habia entrevistas con administradores y
profesionales que participaban en la iniciativa, y fuentes de informacion secundarias, como otros
documentos, articulos y paginas web relacionados con los casos. Se empled el modelo Canvas como
herramienta para sintetizar el modelo de negocio en cada caso?.

El presente documento estd organizado como se indica a continuacion. Después de esta
introduccion, en el capitulo | se examinan las dimensiones para escalar las iniciativas de economia
circular en América Latina y el Caribe a nivel de las organizaciones (nivel micro), de las cadenas de valor
(nivel meso) y del entorno normativo y regulatorio (nivel macro). En el capitulo Il se describen los
instrumentos financieros sostenibles que ya existen para escalar las iniciativas de economia circular. El
acceso al financiamiento aumenta la necesidad de establecer mecanismos que permitan evaluar las
iniciativas de economia circular. En el capitulo Ill examinamos las normas existentes para evaluar la
informacion ambiental, social y de gobernanza, y proponemos indicadores destinados a evaluar las
iniciativas de economia circular desde esa perspectiva. En el capitulo IV se analizan cuatro casos, y, por
ultimo, en los capitulos V y VI se exponen recomendaciones y conclusiones.

1 Elmodelo Canvas es una herramienta visual que permite representar un modelo de negocio en un diagrama sencillo. Se compone
de nueve elementos: propuesta de valor, segmento de clientes, canales, relacion con los clientes, flujos de ingresos, recursos
principales, actividades principales, asociaciones principales y estructura de costos.
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I. Dimensiones relacionadas con el escalamiento
de las iniciativas de economia circular
en América Latinay el Caribe

Los modelos de economia circular se presentan en distintos niveles del modelo de negocio. El primero
es el nivel micro, en que los factores se relacionan con la capacidad organizativa de las empresas para
aprender y adaptarse, la calidad del liderazgo en materia de gestion y el acceso a la tecnologia como
recursos esenciales para innovar. El sequndo es el nivel meso, en que se evalUan factores comerciales y
sociales, como la colaboracion entre distintas partes interesadas de las cadenas de valor, incluidos los
proveedores, los canales y los clientes. El tercer nivel de evaluacion es el nivel macro, en que se
consideran factores que pertenecen al entorno empresarial, como las politicas publicas, los incentivos y
los mecanismos financieros disponibles, que pueden incidir en la adopcion y el escalamiento de las
practicas de la economia circular. Sobre la base del analisis en varios niveles de la evaluacion empresarial
integral, en este capitulo se formula una perspectiva destinada a documentar casos que sirvan de
referencia a la hora de escalar las iniciativas de economia circular en América Latina y el Caribe.

A. Dimensiones que inciden en el potencial de escalamiento
de las iniciativas de economia circular

En las secciones de este capitulo que figuran a continuacion se presenta un marco para determinar el
potencial de escalamiento de la economia circular en América Latina y el Caribe. El marco se basa en
informacion procedente de estudios de la CEPAL (CEPAL, 2021a3; OCDE, 2022; Van Hoof, Nuhez
y de Miguel, 2022), enla revision de la literatura y en la consideracion de diversos niveles complementarios
de analisis, como el nivel micro de la empresa, la cadena de valor y el contexto empresarial. Las dimensiones
son sistémicas, ya que funcionan en varios niveles y pueden reforzarse entre si. Por lo tanto, un analisis
exhaustivo proporciona informacién sobre la viabilidad asociada al escalamiento de las alternativas de
economia circular. Hay diferentes mecanismos que inciden en las decisiones que los encargados de gestionar
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las empresas y los empresarios toman con respecto a invertir en iniciativas de economia circular, y que crean
un contexto favorable para la transicion hacia una economia de ese tipo. En el cuadro 1 se resumen los niveles
sistémicos de las dimensiones que inciden en el potencial de escalamiento. El marco orienta la
documentacion de los casos que se presentan en el capitulo IV de este estudio.

Cuadro1
Analisis integral de las dimensiones que inciden en el escalamiento de las iniciativas de economia circular

Nivel Instituciones Factores Mecanismos
Micro Gestion Aprendizaje Disefio de estrategias
Recursos humanos Visién Fomento de la capacidad
Investigacion y desarrollo Capacidad Innovacion
Finanzas Contabilidad
Operaciones Puesta en practica
Meso Cadenas de suministro Demanda del mercado Colaboracion
Redes regionales Simbiosis Sistemas de informacion
Asociaciones empresariales Informacién Difusién
Certificacion
Macro Instituciones publicas Necesidad social/cultura Politica publica

Sector académico
Sistema financiero

Incentivos
Conformidad
Normas
Infraestructura

Innovacion normativa
Formacién e investigacion
Mecanismos financieros
Sistemas de gestion de recursos

Fuente: Elaboracion propia.

En las secciones siguientes se describen y analizan las dimensiones que inciden en el
escalamiento de las iniciativas de economia circular.

B. Factores a nivel de las organizaciones (nivel micro)

Las soluciones circulares exigen que las empresas y los empresarios adquieran un aprendizaje
transformador que les permita adoptar una vision estratégica, asi como capacidad operativa para
disefar y aplicar practicas circulares. El aprendizaje implica integrar criterios fisicos y sociales en el
disefio de los proyectos y los modelos de negocio: el aprendizaje de las organizaciones es un proceso
dindmico que transforma diversas dimensiones de estas (Argyris y Schon, 1997; Senge y otros, 1999).

La primera dimension del aprendizaje implica que un miembro individual de la organizacion
adquiera conocimientos y habilidades relacionados con el disefio y la puesta en practica de alternativas
de sostenibilidad, como los modelos de negocio de la economia circular. La integracion de criterios de
sostenibilidad en el proceso de toma de decisiones de gestion afiade una segunda dimension, que
transforma la capacidad individual en estructura organizativa. Se asignan recursos para disefiar y poner
en practica alternativas empresariales relacionadas con la sostenibilidad, entre ellas proyectos de
economia circular. La tercera dimension del aprendizaje se centra en que las organizaciones actUen
como multiplicadores de la gestion para la sostenibilidad en toda la cadena de suministro, procurando
la participacion de los proveedores, los clientes y las demas partes interesadas. En la literatura, esas
dimensiones del aprendizaje se conocen como aprendizaje de bucle simple, doble y triple (Scipioni, Russ
y Niccolini, 2021; Van Hoof y Thiell, 2014). En cada dimension se describe un enfoque gradual, y se
entiende que el aprendizaje de bucle simple es el mas sencillo, y que el de bucle triple es la fase mas
avanzada que afecta a multiples partes interesadas.
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Para evaluar el riesgo que conlleva escalar las iniciativas de economia circular hay que determinar
la capacidad y la experiencia de la organizacion en el terreno. La experiencia abarca tanto la
administracion de empresas como los conocimientos sobre sostenibilidad que se necesitan para
ejecutar de forma eficaz iniciativas de economia circular que integren el uso eficiente de los recursos en
la estrategia empresarial como factor que aporta valor. El andlisis de los riesgos que la economia circular
supone para las empresas implica examinar tres dimensiones en un orden jerarquico en que se tiene en
cuenta el aprendizaje organizacional:

i)  Contabilidad de los recursos. Se determinan y cuantifican los materiales fisicos, la energia'y
el agua que se utilizan y emiten a lo largo de la cadena de valor del ciclo de vida, desde la
extraccion de materias primas hasta el procesamiento, la transformacion, el transporte, el
consumo v el final de la vida Util. Esa contabilidad permite establecer las prioridades
relacionadas con la produccidn de desechos, asi como las oportunidades de aumentar la
eficiencia, y es el primer paso del analisis de la economia circular, ya que ayuda a usar los
recursos de forma mas eficiente.

ii)  Innovacion tecnoldgica. Es necesaria para que en los sistemas de produccion y consumo los
recursos se usen de manera mas eficiente. Este tipo de innovacion puede adoptar diversas
formas, como la aplicacion de buenas practicas, la tecnologia limpia, el disefio ecoldgico de
productos y servicios, y la utilizacion de macrodatos y tecnologias de la informacion. Todas
las iniciativas de economia circular comprenden un aspecto de innovacion tecnoldgica
destinado a hacer un uso mas eficiente de los recursos.

iii) Colaboracion y alianzas. Estan destinadas a impulsar cambios en los sistemas, ya que la
economia circular tiene por objeto que la transformacion se extienda mas alla de las mejoras
introducidas en las empresas individuales. Mediante el establecimiento de relaciones
simbidticas con proveedores, empresas vecinas y nuevas entidades, se puede ampliar la
cadena de valor. Una parte esencial del sistema de innovacion estd constituida por las
instituciones, como las autoridades, los intermediarios, las universidades, las camaras de
comercio y los mecanismos financieros, ya que ayudan a integrar la economia circular
mediante la innovacion normativa, el suministro de informacion y la asistencia técnica.

La capacidad de aprendizaje de las organizaciones y la innovacion tecnoldgica son recursos
fundamentales para poner en practica un modelo de economia circular. Las empresas con experiencia
en la aplicacion de estrategias de circularidad tienen un perfil de escalamiento mas favorable a la hora
de buscar mecanismos de financiamiento.

C. Factores que inciden en las cadenas de valor (nivel meso)

La economia circular supone transformar los sistemas de produccion y consumo, también conocidos como
cadenas de valor (Rovanto y Bask, 2021). En las cadenas de suministro de clase mundial se ofrece a los
clientes un servicio impecable que da lugar a mayores ingresos, se llevan a cabo operaciones mas eficientes
que reducen los costos, los inventarios y con ello disminuyen las necesidades de capital, y se racionalizan
las redes fisicas, lo que lleva a reducir el capital de trabajo (Slone, Dittmann y Mentzer, 2010). Las cadenas
de valor conectan los flujos de recursos con los ciclos de vida de los productos mediante las relaciones
que se establecen entre las empresas y los consumidores individuales en la cadena de suministro.
También vinculan diversos modelos complementarios de negocio, desde empresas que disefian y
suministran materias primas hasta empresas que agregan valor mediante la transformacion, la
distribucion y la prestacion de servicios (Bolwig y otros, 2010). La integracion de esos modelos de
negocio permite que los productos y servicios se utilicen durante toda su vida Util. Algunas cadenas de
valor constan de varios modelos complementarios de negocio, y en otras los modelos se incorporan
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mediante integracion vertical. En una cadena de valor bien desarrollada hay proveedores, canales de
distribucion y demanda de mercado. La alineacidon entre los participantes de la cadena de valor
condiciona el potencial de escalamiento de las iniciativas de economia circular y reduce el riesgo en la
toma de decisiones empresariales.

Las cadenas de valor pueden abarcar diversas escalas geograficas. En las que son de escala
mundial, los materiales se extraen en un pais, las materias primas se procesan y transforman en otros,
los productos se consumen en otros sitios y los desechos se eliminan o tratan en distintas ubicaciones
(Hofstetter y otros, 2021). La dispersion de diversos modelos de negocio a lo largo de la misma cadena
de valor se debe a las ventajas y asimetrias de los diferentes contextos empresariales y a la
disponibilidad de materias primas y energia, recursos sociales, como mano de obra y conocimientos, y
de recursos economicos, producto de la demanda del mercado. La industria electrénica y la
automovilistica son ejemplos de mercados mundiales en que la extraccion y la preparacion de las
materias primas, la transformacion, la produccion de piezas, el montaje, la distribucion, el uso y la
eliminacion tienen lugar en diferentes paises de todo el mundo (Rentizelas y Trivyza, 2022). En cambio,
las cadenas de valor relacionadas con los alimentos y la construccion suelen estar mas concentradas
desde el punto de vista geografico.

En las cadenas de valor sostenibles se tienen en cuenta las repercusiones ambientales y sociales que
afectan a todas las partes interesadas, incluidos los proveedores de materias primas, productos y servicios,
los consumidores, los gobiernos y las organizaciones no gubernamentales (Seuring y Miller, 2008). Esas
repercusiones estan relacionadas con las actividades directas, como la produccion de desechos, los
salarios justos y las condiciones laborales, y con cuestiones sociales locales mas amplias, como el acceso
a la infraestructura, la conservacion de los recursos, los servicios publicos y la eficacia de la gobernanza
colaborativa, que varian segun la ubicacion geografica de que se trate (Vermeulen and Seuring, 2009).
Poner en practica la economia circular a nivel meso como parte de cadenas de valor sostenibles supone
tener en cuenta la difusion de las actividades internas de la empresa a los proveedores, la colaboracion
con otras empresasy con las partes interesadas, y la aplicacion en ambitos que van mas alla de las partes
interesadas inmediatas (Rovanto y Bask, 2021).

Los diversos modelos de circularidad se conectan con etapas y modelos de negocio concretos de
la cadena de valor. Las soluciones de disefio suelen concentrarse en empresas ancla que dirigen las
relaciones de poder entre los proveedores cuyos modelos de negocio se interconectan en la cadena de
valor. En la reutilizacion y el reciclaje intervienen tanto los proveedores de materias primas como los
clientes que participan en soluciones de recoleccion de productos usados. Las actividades destinadas a
aumentar la eficiencia, como la refabricacion y el reciclaje, se aplican a la mayoria de los modelos de
negocio que intervienen en la cadena, mientras que los modelos de circularidad relacionados con la
reutilizacion y el uso compartido se aplican a la fase del usuario (Bocken y otros, 2014).

En el diagrama 1 se presenta el enfoque relativo a la cadena de valor y se muestran los diversos
modelos de economia circular. Las innovaciones conllevan cambios para distintos participantes de la
cadena de suministro, y deben ser técnicamente viables y socialmente aceptables (Boons, 2002). Para
que una cadena de valor sea circular e innovadora a menudo es necesario establecer nuevas relaciones
de colaboracion entre las partes interesadas que sustituyan las relaciones lineales tradicionales de la
cadena. La colaboracion exige compartir informacion, negociar costos y beneficios, y ser flexible para
adaptarse a los cambios e integrar valores entre las partes interesadas y los nuevos asociados (Van Hoof
y Thiell, 2014). Por ejemplo, en los modelos de recuperacion de desechos se precisa informacion sobre
la calidad y el volumen de las corrientes de desechos, los materiales reciclados, los procedimientos de
suministro, las negociaciones relativas a los costos y los beneficios, y la alineacion de las nuevas
relaciones de suministro.
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Diagrama 1
Cadena de valor de la economia circular

Fuente: Organizacion de Cooperacion y Desarrollo Econémicos (OCDE), Business Models for the Circular Economy: Opportunities and
Challenges for Policy, Paris, 2019.

Boons (2002) introdujo un marco basado en la perspectiva de la cadena de valor para examinar
los efectos de las estrategias de economia circular en varios modelos de negocio interconectados. Por
ejemplo, el autor ilustra como el uso eficiente de los recursos en un modelo de negocio influye en el
suministro de materiales de otro. La sustitucion de materiales puede llevar a que algunos modelos de
negocio se eliminen de la cadena de valor, mientras que el reciclaje y la recuperacion de desechos
pueden llevar a que se creen modelos nuevos. Los asociados de la cadena de valor desempefian un papel
fundamental a la hora de establecer colaboraciones para poner en practica la economia circular. Las
innovaciones en esta también pueden repercutir en las relaciones existentes en la cadena de valor y
afectar el financiamiento destinado a escalar esas estrategias.

En todos los modelos de innovacién circular, los proveedores de materiales virgenes podrian
reducir sus ventas y diversificar su cartera de productos incluyendo materiales recuperados; incluso
podrian participar en el proceso de reciclaje segun los conocimientos y experiencia que tengan. El
impacto sobre los productores varia en funcion del modelo circular de que se trate. A menudo, el uso de
materiales reciclados exige hacer innovaciones pequeias en cuanto a los ajustes del proceso, mientras
que la reutilizacion de recursos suele implicar innovaciones tecnoldgicas. Otros modelos, como la
prolongacion de la vida Util, los modelos de uso compartido y los productos como servicios, cambian
toda la estructura de produccidn. Los modelos de negocio circulares suelen conllevar riesgos, ya que
pueden perturbar las fuentes de ingresos tradicionales, lo que provoca resistencia. Es crucial llevar a
cabo un proceso de transicion inclusivo para evitar disensiones entre las partes interesadas.

Los distribuidores se ven afectados por la oportunidad de ampliar sus servicios recuperando
desechos mediante innovaciones en materia de reciclaje y reutilizacion. Otros modelos de economia
circular, como la prolongacion de la vida Util, los modelos de uso compartido y los productos como
servicios, requieren servicios de distribucion completamente nuevos. Los modelos de economia circular
dependen de que los consumidores acepten y participen en practicas sostenibles como el reciclaje, la
reutilizacion, la prolongacion de la vida Util de los productos, los modelos de uso compartido y la compra
de productos basados en servicios. La aceptacion del mercado es crucial para garantizar la legitimidad
social de las practicas. Las campaias de mercadotecnia, junto con las acciones destinadas a sensibilizar
y los experimentos conductuales son los principales instrumentos para promover el aprendizaje
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transformador. El reciclaje solo se integra en uno de los modelos de innovacion de la circularidad y, de
acuerdo con los principios de la economia circular, el objetivo es que los servicios de eliminacion de
desechos se vuelvan obsoletos. Las cadenas de valor maduras, en que hay experiencia de colaboracion
entre los proveedores, los procesadores y los clientes, y en que la visidn y la innovacion estan alineadas,
favorecen el potencial de escalamiento de las iniciativas de economia circular.

D. Factores asociados al entorno normativo y regulatorio (nivel macro)

Las politicas publicas son mecanismos importantes para orientar y escalar la transformacion de los
sistemas, incluidos los cambios de paradigma necesarios para que la economia circular se desarrolle
(Gawer y Cusumano, 2014; Jannicke, 2002). En esas politicas se procura atender las necesidades de la
sociedad estableciendo prioridades, objetivos e incentivos para moldear el comportamiento de las
partes interesadas. Ademas, las politicas publicas marcan el rumbo a mediano y largo plazo al reunir a
multiples agentes para impulsar cambios sistémicos en la sociedad (Shove, 2010). Hay organizaciones
internacionales, como la Fundacion Ellen MacArthur y la OCDE, que publican guias, conjuntos de
herramientas y recomendaciones sobre regulacion innovadora para mejorar la formulacion de politicas
publicas en el ambito de la economia circular (Fundacion Ellen MacArthur, 2015; OCDE, 2019). Los
marcos regulatorios resultantes de las politicas publicas repercuten en las normas ambientales, sociales
y de gobernanza (Sipiczki, 2022), y brindan estabilidad para que se pueda poner en practica un modelo
de economia circular.

Varios gobiernos nacionales y regionales de América Latinay el Caribe han aprobado politicas en
que se priorizan y establecen metas referidas a la transicion hacia una economia circular (CEPAL, 2020).
Uno de los enfoques de politica pUblica destinados a escalar la economia circular en la region ha sido la
aprobacion de normas de responsabilidad extendida del productor como un tipo de regulacion en que a
los productores se les asigna una responsabilidad financiera o fisica importante en el tratamiento o la
eliminacion de los productos luego de que han sido consumidos. En la Argentina, Bolivia (Estado
Plurinacional de), Chile, Colombia, Costa Rica, el Ecuador y Honduras se han aprobado normas de
responsabilidad extendida del productor en que se establecen metas con la industria que tienen por
objeto reducir las corrientes de desechos electronicos y las de desechos de neumaticos, pilas, bombillas
y envases, entre ellos los envases farmacéuticos y los agricolas (CEPAL, 2021a).

En el estudio “Economia circular en América Latina y el Caribe: oportunidad para una
recuperacion transformadora” (CEPAL, 2021b) se determinaron las prioridades de la region en lo que
atafe a la economia circular. Entre las recomendaciones formuladas se encuentran la de reformar los
sistemas de gestion de desechos municipales que se emplean en la actualidad, ajustar las normas
relativas a las corrientes de desechos y promover las redes de cadenas de valor dentro de los sectores
industriales. Para ello, es necesario mejorar la gobernanza de los sistemas de gestion de desechos,
fomentar la capacidad, aumentar las tasas de recoleccion, reciclaje y reutilizacion, promover la
innovacion y el ecodisefio, y crear mecanismos financieros (CEPAL, 2021b).

La existencia de politicas y mecanismos publicos, como la regulacion de la responsabilidad
extendida del productor, los incentivos financieros, los programas de fomento de la capacidad, los
sistemas de informacion y las campaias de sensibilizacion de los consumidores, favorecen la aparicion
de iniciativas de economia circular y los perfiles de riesgo en lo que atafie al financiamiento, ya que
contribuyen a que el mercado evolucione de forma propicia para que avance la economia circular. En el
cuadro 2 se resumen diversos factores del contexto empresarial que favorecen la aparicion de iniciativas
de economia circular.
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Cuadro 2
Factores del contexto empresarial que favorecen la transicion hacia la economia circular
Factores Objetivo Ejemplo Partes interesadas

Politica publica.

Establecer prioridades.
Orientar las estrategias

de puesta en practica.

Llegar a las partes interesadas.

Estrategia Nacional de Economia.
Circular (ENEC) de Colombia.
Hoja de Ruta hacia una Economia
Circular en el Sector Industrial

del Peru.

Instituciones publicas nacionales,
como los ministerios.
Oficina presidencial.

Innovacion Adaptar las normas vigentes. Responsabilidad extendida Autoridad de medio ambiente.
normativa. Formular nuevas normas. del productor. Autoridad de comercio.
Elaborar guias sectoriales. Regulacién de la reutilizacion Autoridad de servicios publicos.
de aguas residuales tratadas.
Innovacion en cuanto a las tarifas
de los servicios publicos.
Incentivos. Facilitar recursos financieros Créditos, inversion en capital social.  Bancos de desarrollo.

para fomentar la innovacion

en economia circular.

Divulgar publicamente los avances
en materia de economia circular.

Financiamiento combinado
Subvenciones.
Certificaciones.

Bancos.

Municipios.

Camaras de comercio.
Asociaciones empresariales.

Fomento de la
capacidad e
investigacion.

Fortalecer la capacidad

para poner en practica

un modelo de negocio circular.
Difundir informacion.
Legitimar modelos circulares
de negocio.

Cursos de economia circular.
Programas ejecutivos dirigidos
a la economia circular.
Programas de investigacion
sobre economia circular.

Universidades.

Centros de investigacion.
Consultorias.

Ensefianza técnica.

Sistema de
informacion.

Obtener informacion sobre
los flujos de recursos para
tomar decisiones.

Analizar el flujo de materiales.
Analizar el ciclo vital.

Brecha de circularidad: informe
de la Plataforma para Acelerar
la Economia Circular (PACE);
Global Resources Outlook.

Centros de investigacion.
Instituciones estadisticas.
Cooperacion internacional.
Universidades.

Comportamiento
del consumidor.

Cambiar el paradigma
hacia la circularidad.
Fomentar el consumo
Sostenible.

Campafas publicitarias.
Certificacion (como la préoxima
norma ISO/TC 323

Circular Economy).

Organizacion de certificacion.
Autoridades.
Organizaciones de consumidores.

Cooperacioén
internacional.

Alinear las tendencias mundiales.
Intercambiar experiencias.

Dar visibilidad

a la economia circular.

Obtener financiamiento combinado.

Coalicion de Economia Circular
para América Latina y el Caribe.

Ministerios.

Agencias de cooperacion.
Bancos de desarrollo.
Instituciones internacionales.

Fuente: Elaboracion propia.

El contexto empresarial incide en el potencial de escalar las oportunidades de aplicar la economia
circular al sefialar las necesidades de la sociedad. Por lo tanto, las empresas que participan en la red de
partes interesadas, que estd integrada por instituciones publicas, universidades, asociaciones
empresariales y empresas de consultoria, favorecen la aparicion de oportunidades de escalar mediante
el financiamiento. Las nuevas tendencias en el contexto empresarial y las innovaciones en el marco
regulatorio proporcionan insumos para la orientacion permanente hacia los objetivos. La existencia de
iniciativas de politica publica brinda sefales a largo plazo para el escalamiento de las iniciativas de
economia circular.
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Il. Mecanismos de financiamiento para escalar
las iniciativas de economia circular

Las empresas que adoptan la economia circular suelen enfrentarse a obstaculos, como una mayor
exposicion al riesgo y la falta de activos financieros para sufragar los costos de inversion iniciales. El
acceso al financiamiento, como aspecto crucial del contexto empresarial, es fundamental para
aprovechar las oportunidades de innovar y para integrar a las partes interesadas en toda la cadena de
suministro. En este capitulo se examinan nuevos mecanismos financieros destinados a escalar las
iniciativas de sostenibilidad que son pertinentes para las iniciativas de economia circular.

A. La economia circular contribuye a alcanzar
los Objetivos de Desarrollo Sostenible

El financiamiento destinado a escalar las iniciativas de economia circular es un campo nuevo en el que
se estan creando mecanismos e instrumentos, como taxonomias, indicadores de evaluacion de riesgos
y sistemas de valoracion. Hasta ahora, los avances en cuanto al financiamiento de la circularidad se
conectan con campos mas amplios, como el financiamiento para la sostenibilidad y el financiamiento
para el clima (Fischer y Achterberg, 2022).

La sostenibilidad es un campo amplio que abarca 17 Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS)
destinados a satisfacer necesidades sociales, ambientales y econdmicas, asi como necesidades
interrelacionadas que atafien al desarrollo (Naciones Unidas, 2022). El modelo de economia circular
contribuye a la consecucion de los ODS porque aporta soluciones relativas a los flujos de recursos fisicos,
que tienen que ver con los Objetivos 6, 9, 12, 13y 16 (Schrdeder, Anggraeniy Weber, 2019). Como parte
de sus aportes al Objetivo 13 de accidn por el clima, se estima que las alternativas de economia circular
contribuiran a lograr aproximadamente el 50% de las reducciones de gases de efecto invernadero que
se han establecido en los acuerdos internacionales para 2050 (Fundacion Ellen MacArthur, 2019).
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En la economia circular se hace hincapié en el uso eficiente de los recursos y se pone énfasis en
beneficiar el medio ambiente, por ejemplo, reducir la extraccion de recursos, fomentar la recuperacion
de los ecosistemas y suprimir los desechos. Cuando los modelos de negocio de la economia circular se
escalan, aumenta su contribucion a la creacion de empleo. Sin embargo, en la economia circular no se
ofrecen soluciones para todos los ODS, como el de mitigacion de la pobreza, el hambre, la accesibilidad,
la gobernanza y la transparencia, y no se hace hincapié en reforestar ni en mitigar el cambio climatico
mas alla de los sistemas de produccion y consumo.

El nuevo campo del financiamiento destinado a escalar la sostenibilidad abarca la agenda de la
economia circular y mucho mas. A continuacion se analizan los mecanismos de financiamiento para la
sostenibilidad que han surgido en la region de América Latina y el Caribe como precursores del
financiamiento para la economia circular, a saber, el endeudamiento, la emisién de acciones, el
financiamiento combinado y el no reembolsable.

B. Analisis de los mecanismos financieros para la sostenibilidad
que son pertinentes para la economia circular

Enlas Ultimas décadas, los mecanismos financieros destinados a fomentar la sostenibilidad han cobrado
importancia en la region de América Latina y el Caribe. Ese tipo de instrumentos financieros se emiten
y negocian en los mercados financieros del mismo modo que los convencionales, pero los fondos se
destinan a fines ecoldgicos o sostenibles (PNUMA, 2020). Algunos de esos instrumentos estan directa
o indirectamente relacionados con las iniciativas de economia circular, ya que favorecen el uso
sostenible de los recursos y, por tanto, contribuyen a mitigar el cambio climatico y a adaptarse a él. A
escala mundial, hasta mayo de 2021 el valor total del financiamiento privado destinado a invertir en la
economia circular rondaba los 45.500 millones de ddlares (Schroder y Raes, 2021), lo que indica que en
el sector financiero hay interés en promover ese tipo de proyectos (BASE, 2022). A continuacion se
revisan los mecanismos mas relevantes de financiamiento para la sostenibilidad y se examina como las
iniciativas de economia circular se ajustan a sus parametros. Los mecanismos varian en funcion del
objeto de financiamiento, el perfil de riesgo y el nivel de participacion en la propiedad.

Los mecanismos de endeudamiento consisten en diversos instrumentos de renta fija cuyos
fondos se destinan a proyectos que promueven objetivos econdmicos, ambientales y sociales
(NUfiez, Velloso y Da Silva, 2022; CEPAL/Konrad-Adenauer-Stiftung, 2022). Proporcionan recursos
financieros en forma de préstamos a cambio del pago de intereses. El receptor del préstamo conserva
la plena propiedad del proyecto (PNUMA, 2016). En las iniciativas de economia circular, el objeto de los
mecanismos de endeudamiento es la inversion en equipos, desarrollo de proyectos, capital circulante,
adquisiciones y otros.

Algunos ejemplos de instrumentos de deuda que pueden servir para financiar iniciativas de
economia circular son los préstamos, los bonos vinculados a la sostenibilidad y los canjes de deuda. Los
bonos vinculados a la sostenibilidad son cada vez mas populares en la region de América Latinay el Caribe.
En 2020, a pesar delimpacto del COVID-19, el financiamiento para el desarrollo centrado en el clima alcanzo
los 17.000 millones de dodlares en la region, y esos fondos procedian de fuentes como organizaciones
bilaterales y multilaterales, y donantes privados (OCDE, 2022). Al ofrecer créditos bancarios, los agentes
financieros pueden asociarse con clientes clave que participan en iniciativas de economia circular y ampliar
su influencia en las cadenas de suministro (Coalicion de Economia Circular, 2022).

A diferencia de lo que ocurre con los instrumentos de deuda tradicionales, en las operaciones y
los proyectos de financiamiento para la sostenibilidad se tienen en cuenta indicadores ambientales,
sociales y de gobernanza como criterios de evaluacion que complementan los perfiles de riesgo
financiero (IFAC, 2022). Normalmente, los instrumentos de deuda para la sostenibilidad ofrecen tasas
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de interés favorables, flexibilidad, ventajas por pago anticipado y tasas de interés mas bajas cuando se
cumplen los objetivos ambientales, sociales y de gobernanza. Los inversores responsables presionan
cada vez mas para que haya transparencia y se utilicen indicadores clave del desempefio que se ajusten
a los principios de la economia circular, como el nimero de toneladas de material que se recupera y el
porcentaje de materiales secundarios que se utiliza (Schroder y Raes, 2021).

Del mismo modo, entre los bonos y los préstamos relacionados con iniciativas de sostenibilidad
se encuentran los bonos verdes destinados a financiar proyectos que aportan beneficios ambientales, y
los bonos sociales destinados a financiar proyectos que aportan beneficios sociales (NUfez, Velloso y
Da Silva, 2022). Esos instrumentos se relacionan con la economia circular al financiar proyectos
centrados en la eficiencia energética, la gestion de desechos, el uso eficiente de los recursos naturales,
la logistica y la tecnologia (PNUMA, 2020).

En América Latina, la emision de bonos verdes se duplico con creces en menos de dos afios a
partir de 2019, y los bonos vinculados a la sostenibilidad han crecido de forma notable desde su creacion
en 2016 (CBI, 2021). La International Capital Market Association (ICMA) ha formulado y actualiza
periodicamente unos principios referentes a cada tipo de bono, y esos principios sirven como directrices
de aplicacion (GIZ, 2022). En 2021, por ejemplo, FEMSA, una empresa de bebidas de México, emitio dos
bonos vinculados a la sostenibilidad valorados en 700 y 500 millones de euros con el objetivo de reducir
la cantidad de desechos que se enviaban a los vertederos y de usar mas energias renovables (NUfez,
Velloso y Da Silva, 2022).

De forma complementaria, los bonos de transicion son instrumentos financieros que facilitan a las
empresas de sectores de alto impacto el acceso a financiamiento destinado a implantar tecnologias
concretas. Esos bonos estan vinculados a la economia circular y con ellos se financia la transicion hacia la
circularidad (PNUMA, 2022). En 2020, por ejemplo, la empresa energética brasileiia Eneva emitio un bono
de transicion por 178 millones de ddlares para financiar la ampliacion de una central de generacion de
energia eléctrica a gas que utilizaba energia geotérmica y la construccion de una central termoeléctrica a
base de gas natural para sustituir una central que funcionaba a base de diésel (CBI, 2021).

Otro tipo de mecanismo financiero de endeudamiento son los canjes de deuda por medidas de
proteccion ambiental. Esos canjes implican una operacion voluntaria en que un acreedor cancela o
reduce la deuda publica de un pais en desarrollo a cambio de que se asuman compromisos financieros
de conservacion (Yue y Nedopil Wang, 2021) 2. Este mecanismo se ajusta a la economia circular cuando
se incorpora a las estrategias institucionales de proteccion del medio ambiente. EcoFondo, un fondo
fiduciario para la conservacion es un ejemplo de canje de deuda por medidas de proteccion ambiental
que financia proyectos comunitarios de conservacion en Colombia, los Estados Unidos y Canada en que
se incorporan principios de la economia circular, como los sistemas de agricultura sostenible (Galan
y Canal, 2002)3.

2 Paises de la region de América Latina y el Caribe clasificados como paises en desarrollo (Banco Mundial, 2023): Argentina, Bolivia
(Estado Plurinacional de), Brasil, Colombia, Cuba, Ecuador, Salvador, Guatemala, Guyana, Haiti, Honduras, Jamaica, México,
Nicaragua, Paraguay, Perd, Republica Dominicana, Suriname y Venezuela (Republica Bolivariana de).

3 EcoFondo es una organizacion que agrupa a organizaciones ambientales sin animo de lucro, no gubernamentales, comunitarias,
indigenasy afrodescendientes. Su objetivo es cofinanciar proyectos ambientales entre otras medidas dirigidas a resolver problemas
ambientales y a fortalecer las organizaciones y los movimientos sociales (Véase ENDA Colombia, “EcoFondo” [en linea]
http://www.endacol.com/quienes-somos/).
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Las taxonomias y los mecanismos relativos a los instrumentos de deuda destinados al
escalamiento, como los Principios de la ICMA o los Principios de la Asociacion del Mercado de
Préstamos (LMA), siguen siendo de aplicacién voluntaria® >. A medida que evoluciona la creacion de
mecanismos de endeudamiento, crece la preocupacion por aumentar el rigor y la transparencia para
preservar la integridad del mercado. Ademas, la falta de activos suficientes que cumplan los criterios
para ser incluidos en los bonos sostenibles, ambientales o sociales ha planteado obstaculos que
dificultan la entrada de las empresas y los sectores mas pequeios. También hay costos asociados a los
instrumentos de deuda sostenible, como los requisitos mas exigentes de divulgacion y sequimiento
destinados a evitar practicas de lavado de imagen verde que podrian dafiar la reputacion del emisor, y
existe el riesgo de desplazar a los mecanismos convencionales de deuda, lo que llevaria a que se redujera
la liquidez y aumentaran los costos del financiamiento en ambos segmentos (Ando y otros, 2022;
Doronzo, Siracusa y Antonelli, 2021).

Los mecanismos de emision de acciones, en que los representantes del capital accionario
participan en la estructura de gobernanza del proyecto de inversion (GIZ, 2022) y se benefician del
rendimiento financiero en calidad de accionistas (PNUMA, 2016), pueden ser otra fuente de
financiamiento. Normalmente se acuerda un periodo concreto de participacion, y las acciones suelen
negociarse en la bolsa de valores. En estos mecanismos se utilizan capital de riesgo (titulares
institucionales) y capital de inversion (titulares particulares) como instrumentos de inversion para
promover modelos de negocio o apoyar iniciativas empresariales. Los mecanismos de este tipo se
centran en proyectos y empresas innovadores en una fase temprana de desarrollo, como los
relacionados con la economia circular (GIZ, 2022).

Entre los ejemplos de fondos de inversion en acciones de la region de América Latina y el Caribe se
encuentran los que aportan capital inversion, como Rise Ventures, que se centra en iniciativas con grandes
posibilidades de crecer que ofrecen rendimiento financiero y promueven transformaciones
socioambientales positivas. Otro fondo, Kapin Capital, invierte en iniciativas relacionadas con los recursos
naturales, entre ellas modelos de negocio circulares. El Banco Interamericano de Desarrollo (BID), a través
de su laboratorio de innovacion BID Lab, moviliza financiamiento como fondo de inversion en acciones
para crear de forma conjunta soluciones econdmicas, sociales o ambientales. Desde 1993, el BID Lab ha
aprobado mas de 2.000 millones de ddlares destinados a proyectos ejecutados en 26 paises de América
Latina y el Caribe, incluidas inversiones en mas de go fondos de capital riesgo (BID, 2021). El fondo de
la Financiadora de Estudios y Proyectos (FINEP) financia a emprendedores que aplican modelos de
negocio innovadores, entre ellos los circulares, por medio de una amplia gama de instrumentos, como
inyecciones de capital riesgo, entre otros (Coalicion de Economia Circular, 2022).

Hay obstaculos que dificultan la actividad de inversion de capital de riesgo y capital de inversion
destinada a fomentar la sostenibilidad. Entre esos obstaculos se encuentran los costos mas elevados y
la posibilidad de que el rendimiento a corto plazo sea menor, la breve trayectoria que da lugar a
percepciones de iliquidez, la ausencia de normas armonizadas que permitan medir el impacto
ambiental, el desajuste con las estructuras de los fondos tradicionales y la falta de conocimiento sobre
las normas de inversidn sostenible y las de gestidn de los riesgos ambientales, sociales y de gobernanza
(Ahmad, Reed y Zhang, 2018).

4 La ICMA actia como Secretaria de los Principios de los Bonos Verdes, los Principios de los Bonos Sociales, la Guia de los Bonos
Sostenibles y los Principios de los Bonos Vinculados a la Sostenibilidad, y presta apoyo y brinda asesoramiento en materia de
gobernanzay otras cuestiones. Los principios estan respaldados por una iniciativa de mercado de alcance mundial que reiine atodos
los participantes del mercado y a las partes interesadas del sector privado y el publico.

5 La LMA publica versiones actualizadas de los Principios de los Préstamos Verdes, los Principios de los Préstamos Sociales y los
Principios de los Préstamos Vinculados a la Sostenibilidad, asi como orientaciones que los acompafan. Su objetivo inicial era
contribuir al desarrollo del mercado secundario de préstamos en Europa y promover las mejores practicas del sector y la
normalizacion de la documentacion. La LMA tiene actividades tanto en el mercado primario como en el secundario.
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Los mecanismos hibridos o de financiamiento combinado implican reunir recursos publicos y
privados para financiar proyectos en que los derechos de propiedad se comparten como parte del
acuerdo financiero (OCDE, 2017). Ese tipo de financiamiento suele aplicarse a proyectos de
infraestructura de mayor envergadura, como los de energia limpia y los de agua y saneamiento
(Schroder y Raes, 2021). En general, las operaciones de financiamiento combinado tienen tres
caracteristicas principales: i) suelen contribuir a la consecucién de los Objetivos de Desarrollo
Sostenible; ii) se espera que la operacion produzca un rendimiento financiero positivo, v iii) las partes
publicas o filantropicas actuan como instituciones catalizadoras (Schroder y Raes, 2021).

Latitud R es una iniciativa de financiamiento combinado (Coalicion de Economia Circular, 2022).
En su calidad de plataforma regional multisectorial, conecta acciones, recursos y conocimientos del
sector publico, el privado, el empresarial, el académico y la sociedad civil. La plataforma tiene por objeto
contribuir a la creacion de sistemas inclusivos de reciclaje dotados de sostenibilidad econémica, social
y ambiental, lo que se logra promoviendo la formalizacion y la mejora de las condiciones de los
recicladores de base, y fomentando el crecimiento de la economia circular. Con su labor, Latitud R ha
logrado disefar alrededor de 30 iniciativas, actividades y proyectos estratégicos que benefician a mas
de 15.000 recicladores en 17 paises de América Latina y el Caribe.

Los mecanismos no reembolsables, principalmente en forma de subvenciones, se utilizan para
financiar proyectos que tienen objetivos ambientales, sociales y de gobernanza concretos que son de
interés para el donante (Schrdder y otros, 2020). Estos mecanismos no exigen la devolucion del capital
invertido y son muy Utiles para las organizaciones no gubernamentales, las comunitarias y las de base
que necesitan fondos para poner a prueba iniciativas de circularidad. El objetivo del proyecto debe
ajustarse estrechamente a los valores y objetivos de la entidad inversora.

Entre los ejemplos de mecanismos de financiamiento no reembolsables de América Latina se
encuentran los programas Inndvate Perd, PROPYME y Corporacion de Fomento de la Produccion
(CORFO), que son promovidos por organizaciones publicas y proporcionan recursos para apoyar el
crecimiento de iniciativas circulares (Coalicion de Economia Circular, 2022). Los préstamos vinculados
con las politicas proporcionan a los paises miembros de los bancos de desarrollo financiamiento para
apoyar reformas de las politicas o cambios institucionales (BID, 2018). En Colombia, ese tipo de
financiamiento se ha utilizado para financiar la innovacion regulatoria que forma parte de la Estrategia
Nacional de Economia Circular (ENEC). Ademas, el Programa de Pequefias Donaciones del Fondo para
el Medio Ambiente Mundial ha financiado numerosos proyectos destinados a gestionar los desechos
plasticos en la region de América Latina y el Caribe aplicando el enfoque de la economia circular
(Schroder y otros, 2020).

En el cuadro 3 se brinda informacion sobre los diferentes mecanismos de financiamiento, sus
instrumentos de aplicacion, algunas caracteristicas esenciales y algunos ejemplos de la region de
América Latina y el Caribe.
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Cuadro 3

Mecanismos de financiamiento utilizados para escalar la economia circular en América Latina

Mecanismo Instrumentos

Caracteristicas

Tipos de indicadores
ambientales, sociales
y de gobernanza

Ejemplos

Endeudamiento - Crédito bancario - La finalidad de la inversion se - Categoria - Bancolombia y Banco
(a largo ajusta a un objetivo concreto. de impacto. del Estado de Chile
y corto plazo). - Los beneficiarios mantienen la - Propios de (BancoEstado).
- Emision plena propiedad del proyecto. cada sector. - Bancoldex, Banco Nacional
de bonos. Se evalla de forma periddica. - Enfoque de Desarrollo Econémico y
- Supone evaluar el modelo de cualitativo. Social (BNDES),
negocio. Corporacién de Fomento de
la Produccién (CORFO) y
BID Invest.
- FEMSA.
- Titulos de Tesoreria
(TES) verdes.
- Canje de deuda. - Se cancela o reduce la deudade - Categoria - EcoFondo.
un pais en desarrollo de la region. de impacto. - Fondo Amazonia.
- Lo anterior se hace a cambio - Propios de

de que el deudor asuma

cada sector.

compromisos financieros - Enfoque
en favor de la conservacion. cualitativo.
- Puede dar lugar a situaciones
que benefician a todos.
Emision de - Capital inversion. - Se centra en alternativas, - Propios de - Financiadora de Estudios
acciones. - Capital riesgo. proyectos y empresas cada sector. y Proyectos (FINEP).

emergentes que se encuentran - Categoria - Kapin Capital.
en su fase inicial. de impacto. - Rise Ventures.
- Se presta atencion a las - Enfoque - BID Lab.
estrategias de innovacion. cualitativo.
- El propésito guarda relacién con
la escalabilidad de los proyectos.
Financiamiento - Mecanismos de - Esta anclado a la logica del - Categoria - Latitud R
hibrido. financiamiento desarrollo sostenible (ODS). de impacto.
combinado. - Se disefia con el objeto - Propios de
de movilizar mas cada sector.
financiamiento comercial. - Enfoque
- Se hace hincapié en cualitativo.
la colaboracion eficaz.
Financiamiento - Fondos no - Se centra en las pequefias y - Categoria - Innévate Peru.
no reembolsable. reembolsables. medianas empresas (pymes). de impacto. - PROPYME, Corporacion
- Subvenciones. - Se centra en organizaciones - Enfoque de Fomento de la
- Préstamos no gubernamentales, cualitativo. Produccién (CORFO).
vinculados con organizaciones comunitarias - Innovacién en - Programa de Pequefias
las politicas. y organizaciones de base. la normativa. Donaciones del Fondo para

La finalidad de la inversion se
ajusta a un objetivo concreto.

El propdsito guarda relacién con
la escalabilidad de los proyectos.
Esta vinculado con compromisos
que asumen los organismos
publicos en relacién con

las politicas.

el Medio Ambiente Mundial.
- Préstamos vinculados con

las politicas ofrecidos por

los bancos de desarrollo.

Fuente: Elaboracion propia.

Los mecanismos financieros que son compatibles con la economia circular, aunque en ellos no se haga
referencia explicita a ella, se pueden utilizar para financiar iniciativas circulares. El mecanismo adecuado
depende de factores como el ajuste entre la organizacion que otorga el financiamiento y el propietario de la
iniciativa, el impacto, la fase de desarrollo, las partes interesadas, la gobernanzay la gestion.
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lll. La economia circular y los marcos ambientales,
sociales y de gobernanza

El acceso al financiamiento aumenta la demanda de mecanismos que permitan evaluar las iniciativas
circulares. Determinar indicadores destinados a evaluar los proyectos de economia circular permite a
quienes los financian vigilar que se cumplan los objetivos establecidos en ellos, asi como informar sobre
los logros relacionados con el cumplimiento de las metas fijadas. Los sistemas y mecanismos de
calificacion ambiental, social y de gobernanza ofrecen una guia metodolodgica para evaluar las iniciativas
sostenibles y circulares. La integracion de un marco comun y la mayor transparencia desempenan un
papel transformador en el fomento del financiamiento sostenible. En esta seccion se examinan los
principales marcos estandares que los bancos y las instituciones financieras utilizan para evaluar los
mecanismos financieros relacionados con la sostenibilidad, y se formula un marco de indicadores que
las instituciones financieras podrian tener en cuenta a la hora de evaluar las iniciativas circulares.

A. Larelacion entre las iniciativas de economia circular, la divulgacion
de informacion ambiental, social y de gobernanza,
la reputacion empresarial y el costo de la deuda

La divulgacion de informacion ambiental, social y de gobernanza se refiere a la informacion que una
empresa hace publica sobre su desempefio y sus practicas relacionados con los factores
correspondientes a esos ambitos. En esa divulgacion se pueden transmitir sefiales importantes a las
partes interesadas y al mercado en general, y eso puede producir beneficios que exceden el
cumplimiento de las métricas ambientales, sociales y de gobernanza establecidas. La economia circular
se incluye en los marcos ambientales, sociales y de gobernanza porque contribuye al uso sostenible de
los recursos y produce efectos ambientales positivos, y porque hace contribuciones sociales al disefio
de modelos de negocio y la creacion de empleo.
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Con el fin de delinear los diferentes enfoques y vacios que hay en las regulaciones y los requisitos
de divulgacion relacionada con la sostenibilidad en América Latina y el Caribe, la CEPAL cred una
encuesta que permitiria documentar el estado actual de la regulacion relativa a los factores ambientales,
sociales y de gobernanza en siete paises (Argentina, Barbados, Chile, Colombia, México, Peru y
Uruguay) ©. En el estudio se elabora un catalogo destinado a que los emisores, los inversores y el sector
financiero puedan comparar y examinar el panorama regulatorio. El catalogo abarca una lista de 92
rubros ambientales, sociales y de gobernanza sobre los que se podria divulgar informacion, rubros que
se dividen de la siguiente manera:

e Ambientales: servicios ecosistémicos, incluida la biodiversidad; cambio climatico; uso de la
tierra; energia; recursos; desechos; agua; océanos, y emisiones o contaminacion. En cuanto a
la forma de divulgar la informacion ambiental, en las jurisdicciones encuestadas se eligen
distintos enfoques: en algunas se considera que la informacion debe incluirse en el informe
ordinario, mientras que en otras se considera que debe incluirse en un informe integrado.

e Sociales: derechos humanos; condiciones, politicas y practicas de empleo; responsabilidad
sobre productos y servicios; impacto social y creacion de valor; presencia en el mercado y
cadena de suministro. En la divulgacion de informacion social se favorece claramente la
adopcion de un modelo que cumpla o explique el no cumplimiento de los criterios, en lugar de
adoptar un modelo de cumplimiento obligatorio.

e De gobernanza: liderazgo; eficacia; rendicion de cuentas; remuneracion, y relaciones con las
partes interesadas. En lo que atafie a la divulgacion de la informacion sobre gobernanza, las
autoridades reguladoras, clientes, proveedores y otros grupos interesados se inclinan
ligeramente por la adopcion de un modelo de cumplimiento obligatorio.

Se emplea el concepto de importancia relativa o materialidad para determinar si la divulgacion era
necesaria. En algunos paises se aplica el concepto aunque no hay una definicion al respecto, y en otros no
se empleaba el concepto de importancia relativa para determinar qué y cuando divulgar la informacion.

En la literatura se sostiene que la divulgacion de informacion ambiental, social y de gobernanza
esta estrechamente relacionada con el costo que el endeudamiento supone para las empresas. Por lo
general, se percibe que las empresas cuyos resultados y practicas ambientales, sociales y de gobernanza
son buenos suponen un riesgo menor y tienen mas probabilidades de lograr la sostenibilidad a largo
plazo, lo que puede reducir el costo de endeudamiento’. Por otro lado, es posible que se considere que
las empresas con resultados y practicas deficientes en ese dmbito suponen un riesgo mayor, y que estas
deban enfrentar un costo de endeudamiento mas elevado. En ese sentido, la inversion en el sector
ambiental, social y de gobernanza y la divulgacion de informacion al respecto producen beneficios que
exceden los de atraer a quienes realizan inversiones verdes y los de contribuir a la consecucidn de
los ODS o al cumplimiento del Acuerdo de Paris: algunos autores sostienen que todo el proceso podria
reducir el costo del financiamiento (Maaloul y otros, 2023). Pero lo que no resulta tan obvio al estudiar
la relacion entre el costo del financiamiento y la divulgacion de informacion ambiental, social y de
gobernanza es que el efecto que la inversion en ese ambito tiene en el costo de endeudamiento de las
empresas esta mediado por otro componente: la reputacion.

& Losresultados de la encuesta, que ain no se han publicado, se examinaran en detalle en la seccion sobre divulgaciones relacionadas
con la sostenibilidad en América Latina y el Caribe que aparecera en un documento que la CEPAL publicara proximamente.

Sin embargo, la medida en que la divulgacion de informacion ambiental, social y de gobernanza afecta el costo de endeudamiento
depende de varios factores: es posible que el valor que se les da a los aspectos ambientales, sociales y de gobernanza difiera en los
distintos sectores; el nivel de transparencia y de divulgacion puede diferir, y el tamafio y la madurez de las empresas también
inciden. Ademas, la valoracion de los factores ambientales, sociales y de gobernanza por parte de los inversores puede variar.
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Los beneficios que la inversion ambiental, social y de gobernanza tiene en cuanto al costo de
endeudamiento de las empresas provienen de que esa inversion aumenta la reputacion de estas Ultimas
(Maaloul y otros, 2023). Cuando una empresa empieza a informar de manera mas eficiente adhiriendo
anormas voluntarias como las de laICMA o las del Equipo de Tareas sobre la Divulgacion de Informacion
Financiera relacionada con el Clima, los inversores y las agencias de calificacion de riesgos reciben datos
importantes que inciden en cdmo perciben la reputacion de la empresa en cuestion. Ese
comportamiento mejora la reputacion de la empresa y modifica positivamente la percepcion que las
partes interesadas tienen sobre los riesgos asociados con invertir en ella. Lo contrario ocurre cuando
hay irresponsabilidad ambiental (Chen, Dong y Lin, 2020).

La reputacion también protege a las empresas. Se considera que las empresas cuya reputacion
es buena gozan del beneficio de la duda ante las partes interesadas. En otras palabras, la reputacion
puede hacer las veces de un muro ante el cual se detengan las circunstancias negativas o los escandalos
relacionados con los medios de comunicacion (Marcelis-Warin y Teodoresco, 2012). En ese sentido, la
idea de que “cuanto mas alto mas dura sera la caida” no es tan clara cuando se trata de riesgos asociados
a la reputacion. Aunque es cierto que las partes interesadas esperan mas de las empresas que gozan de
buena reputacidn gracias a sus inversiones en el sector ambiental, social y de gobernanza o a su
responsabilidad social empresarial, también reconocen que eso les proporciona una proteccion mas
solida si se presenta una circunstancia negativa. Scandizzo (2011) sostiene que una reputacion sdlida
actUa como un colchdn de capital que suaviza el impacto de los acontecimientos adversos®.

La reputacion empresarial ofrece mas beneficios de los que ya se han comentado. Puede ayudar a
diferenciar un producto, a aumentar el valor de una marca, a atraer empleados con talento, consumidores
e inversores, y a gestionar las crisis. Ademas, y este es el principal objetivo de la presente seccion, la
reputacion empresarial puede reducir el costo de endeudamiento de las empresas al transmitir a las mas
diversas partes interesadas la capacidad de estas para soportar las crisis, y su compromiso con los objetivos
financieros, sostenibles y sociales a largo plazo. Por lo tanto, al contribuir a aumentar la reputacion de las
empresas, las inversiones en el sector ambiental, social y de gobernanza pueden ser una herramienta
valiosa para mejorar la transparencia empresarial y reducir el costo de endeudamiento. En ese sentido, los
mecanismos financieros pueden desempefiar un doble papel en el mundo empresarial, al financiar la
transicion hacia una economia mas ecoldgica y mejorar la reputacion de las empresas.

Ya sea mediante el compromiso con objetivos sostenibles asumido por cuenta propia, o mediante
la emision de bonos ambientales, sociales y de gobernanza, la inversion en ese ambito y la divulgacion
de informacion al respecto pueden aumentar la transparencia porque las empresas se ven obligadas a
divulgar datos que de otro modo no divulgarian. En el primer caso, para contribuir a un futuro mas verde,
las empresas integran su compromiso con la sostenibilidad en el plan general de negocio, lo que sugiere
a un amplio abanico de partes interesadas que las empresas tienen la determinacion de ejercer efectos
ambientales, sociales y econdmicos positivos, y de minimizar los negativos. Sostenemos que se envia
una sefal aun mas fuerte cuando después de emitir un bono sostenible se informa sobre el
cumplimiento de las métricas ambientales, sociales y de gobernanza. En otras palabras, al informar
publicamente sobre los indicadores clave del desempeiio de los proyectos ambientales, sociales y de
gobernanza, las empresas y los gobiernos demuestran su compromiso con objetivos mas amplios y
presentan cierto grado de responsabilidad ante las partes interesadas.

Uno de los aspectos esenciales de los mecanismos financieros es la obligacion de informar sobre
los indicadores clave del desempefo. Esos indicadores son mediciones especificas que se utilizan para
dar seguimiento al desempefo de un proyecto o iniciativa, y para informar al respecto. Los indicadores

8  Dado que lareputacion se asemeja a un colchon de capital, su disminucion aumenta el riesgo de que se produzcan dafios en el futuro,
yaseaa lareputacion o de otro tipo, pues se reduce la amortiguacion frente a los acontecimientos adversos. Esa falta de preparacion
podria conducir a lo que Scandizzo (2011) denomina una quiebra de reputacion.
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clave del desempefio de los bonos vinculados a la sostenibilidad estan disefiados para medir el impacto
positivo que los proyectos financiados por los bonos tienen en el sector ambiental, social y de
gobernanza. Informar sobre los indicadores clave del desempefio ofrece transparencia a los inversores
y otras partes interesadas, lo que crea confianza y garantiza la rendicion de cuentas®. Al ofrecer
transparencia, vigilar y evaluar la eficacia de los proyectos, y demostrar un compromiso con objetivos
ambientales, sociales y de gobernanza mas amplios, esas emisiones pueden en efecto mejorar la
reputacion de una empresa, lo que, en nuestra opinion, puede conducir a una reduccidn general del
costo de endeudamiento.

Ademas del posible aumento de la reputacion, financiar los proyectos circulares y los proyectos
ambientales, sociales y de gobernanza mediante endeudamiento también puede brindar otros
beneficios, como los siguientes: puede ser menos costoso que captar capital emitiendo acciones; no
exige renunciar a la propiedad como ocurre en ese caso; la calificacion crediticia aumenta cuando la
deuda se paga en tiempo y forma, y el costo puede reducirse cuando las tasas de interés son bajas.
Informar sobre las métricas ambientales, sociales y de gobernanza también puede formar parte de la
estrategia de mitigacion de riesgos de las empresas, ya sea de los riesgos para la reputacion o de otro
tipo de riesgos™. Como ya se ha mencionado, se percibe que las empresas con resultados y practicas
ambientales, sociales y de gobernanza sélidos suponen un riesgo menor. Las empresas y los inversores
son cada dia mas conscientes de los riesgos que las pérdidas vinculadas con la reputacidn entrafian para
la continuidad de las actividades empresariales, y eso esta impulsando la producciéon académica sobre
el tema y atrayendo la atencion de las partes interesadas hacia él. Por lo tanto, divulgar informacion
ambiental, social y de gobernanza puede llevar a que la reputacion aumente de forma constante al
indicar a las partes interesadas lo que la empresa ha estado haciendo o piensa hacer con respecto a los
riesgos climaticos, y eso mitiga directa e indirectamente los riesgos para la reputacion.

La idea de que solo la informacion dura, es decir, los antecedentes de pago de una empresa o su
calificacion crediticia, influiria en la reputacion de esta ha cambiado en los Ultimos 20 afos, al aparecer
nuevos datos que demuestran que la informacion blanda (por ejemplo, la informacién ambiental, social
y de gobernanza) también puede influir en esa reputacién (Maaloul y otros, 2021) * *2. Como los
prestamistas valoran cada vez mas la informacion no financiera a la hora de elegir a los prestatarios, la
informacion blanda, como la capacidad de innovacion de las empresas, la calidad de la gestion vy el
talento del personal, entre otros factores, empieza a cobrar mas relevancia.

Cada vez es mas frecuente que los analistas financieros basen sus analisis y decisiones en una
mezcla de informacion dura y blanda. En ese sentido, la divulgacion de informacidn sobre aspectos
ambientales, sociales y de gobernanza también puede desempefar un papel valioso a la hora de
examinar a quienes solicitan préstamos y determinar el costo de endeudamiento. Dicho de otro modo,
la reputacion empresarial puede representar informacion blanda que no se capta en los estados
financieros, pero que es valiosa para los prestamistas (Anginer y otros, 2019). Segun De Castro, Navas y
Lopez (2006), la reputacion empresarial esta configurada por los siguientes elementos: i) calidad de
gestion; ii) solidez financiera; iii) calidad de los productos y servicios; iv) innovacion; v) eficiencia en el
uso de los activos empresariales; vi) capacidad para reunir, desarrollar y retener a personas con talento;

® Informar sobre los indicadores clave del desempefio también permite a las empresas y los gobiernos vigilar y evaluar la eficacia de
los proyectos ambientales, sociales y de gobernanza que se financian.

1 Roehrich, Grosvold y Hoejmose (2014) sostienen que los riesgos para la reputacion son el principal factor que impulsa a implantar
practicas de sostenibilidad en las estrategias de gestion de las empresas.

1 La informacion dura son datos cuantitativos y objetivos que pueden medirse, verificarse y cuantificarse con facilidad. Entre los
ejemplos de informacion financiera dura se encuentran los estados financieros, las cifras de ingresos, los informes de beneficios y
otros indicadores financieros que se pueden expresar en niUmeros.

12 | a informacion blanda son datos cualitativos y subjetivos. Normalmente, la informacion blanda se utiliza para complementar la
informacion dura y brindar un panorama mas completo de la salud financiera de la empresa. Entre los ejemplos de informacion
financiera blanda se encuentran los comentarios de los clientes, las tendencias del sectory la calidad de la gestion.
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vii) responsabilidad social entre la comunidad, y viii) valor de las inversiones a largo plazo. Estas
categorias de la reputacion empresarial forman parte de la evaluacion ambiental, social y de
gobernanza, y se vinculan con el potencial de escalamiento de la economia circular.

B. Evaluacion ambiental, social y de gobernanza e indicadores
de la economia circular

Junto con los mecanismos de financiamiento, en el sector financiero han surgido sistemas de calificacion
como herramienta para evaluar las inversiones relacionadas con cuestiones ambientales, sociales y de
gobernanza (CEPAL/Konrad-Adenauer-Stiftung, 2022). Las calificaciones miden la exposicion de una
empresa a los riesgos financieros a largo plazo relacionados con esas cuestiones, y las organizaciones
las utilizan para comunicar en un lenguaje estandar su desempefio en cuanto al impacto. Ademas, en
las calificaciones se recomiendan métricas, formatos y frecuencias de notificacion, y con ello se aumenta
la idoneidad de los datos para ser utilizados por los distintos agentes (OCDE, 2020).

En varias iniciativas de evaluacion se emplean los mismos marcos de indicadores, aunque se
apliquen métodos diferentes para gestionar los datos. Hay organizaciones, como el Climate
Disclosure Standards Board (CDSB), la Stichting Global Reporting Initiative (GRI), el Consejo
Internacional de Informes Integrados (lIRC), el Consejo de Normas de Contabilidad para la
Sostenibilidad y el Equipo de Tareas sobre la Divulgacion de Informacion Financiera relacionada con
el Clima, que estan colaborando para lograr una vision unificada de la divulgacion de informacion
empresarial integral sobre sostenibilidad.

De hecho, en 2022 se fusionaron algunas normas de informacion sobre el desempefio en materia
de sostenibilidad. El principal objetivo era alinear las normas para que estuvieran mas integradas. En 2021,
el Consejo de Normas de Contabilidad para la Sostenibilidad se fusiono con Integrated Reporting (IR) para
crear la Value Reporting Foundation, que a su vez se fusiond con el Climate Disclosure Standards Board
(CDSB) para crear la Fundacion de las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF), una
organizacion sin fines de lucro y de interés publico que se constituyd para elaborar normas de informacion
contable y de sostenibilidad que fueran de alta calidad, comprensibles, aplicables y aceptadas en todo el
mundo. Las NIIF tienen dos ambitos: el contable, en que se evaltan los estados financieros y sus notas, en
particular la situacion financiera, los resultados y los cambios en los flujos de efectivo y el patrimonio neto
de los accionistas, y el de sostenibilidad, que abarca las normas del Consejo Internacional de Informes
Integrados (IIRC) y del Consejo de Normas de Contabilidad para la Sostenibilidad. Los dos ambitos
satisfacen una serie de necesidades basicas de informacion de los usuarios, los inversores, los acreedores
y los reguladores, entre otros. Las normas del Consejo de Normas de Contabilidad para la Sostenibilidad
formaran parte de las futuras normas internacionales de informacidn financiera sobre sostenibilidad que
elaborara el Consejo Internacional de Normas de Sostenibilidad.

Los indicadores de las normas del Consejo de Normas de Contabilidad para la Sostenibilidad,
creado por la Fundacion de las Normas Internacionales de Informacion Financiera, proporcionan
informacion comparable sobre los factores de sostenibilidad pertinentes para los resultados financieros
y el valor de la empresa. Ayudan a los inversores a determinar cuales son los principales factores de
riesgo y rendimiento relacionados con la sostenibilidad en un sector concreto. El mencionado Consejo
ofrece indicadores disefiados a medida para 77 normas sectoriales en que se determina el subconjunto
de cuestiones ambientales, sociales y de gobernanza mas pertinentes para los resultados financieros de
cada sector (Fundacion de las Normas Internacionales de Informacion Financiera, 2022a).

El sistema IRIS+, creado por la Global Impact Investing Network (GIIN), proporciona un marco
para medir y gestionar el impacto social y ambiental de las empresas, las iniciativas o los proyectos
(GIIN, 2019). Los indicadores del marco tienen tres caracteristicas: i) ofrecen un conjunto basico de
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métricas que ayudan a tomar decisiones de inversion basadas en las mejores practicas y que estan
normalizadas para que los datos se puedan comparar; ii) organizan una taxonomia tematica basada en
categorias y temas de impacto generalmente aceptados, vy iii) estan en consonancia con las metas de
los ODS y otros marcos y convenios importantes.

Las recomendaciones del Equipo de Tareas sobre la Divulgacion de Informacion Financiera
relacionada con el Clima se elaboraron a peticion del Consejo de Estabilidad Financiera (CEF) con el fin
de proporcionar orientaciones que permitieran gestionar y divulgar la informacion relacionada con el
clima de forma mas eficaz, lo que podria promover decisiones de inversion, crédito y aseguramiento
mas fundamentadas®®. Las recomendaciones abarcan cuatro ambitos diferentes: gobernanza;
estrategia; gestion de riesgos, y métricas y objetivos que las empresas deberian divulgar para ayudar a
los inversores, prestamistas y aseguradores a evaluar y poner precio de forma adecuada a los riesgos
relacionados con el cambio climatico (Equipo de Tareas sobre la Divulgacion de Informacion Financiera
relacionada con el Clima, 2022). El Equipo de Tareas antes mencionado sugiere que se proporcione
informacion clara, completa y de alta calidad en que se incluyan los riesgos y las oportunidades que el
aumento de las temperaturas, las politicas relacionadas con el clima y las tecnologias emergentes
conllevan en un mundo que cambia. De forma complementaria, la serie de indices FTSE4Good,
presentada en 2001 por FTSE Russell, proveedor mundial de indices de referencia, analisis y soluciones
de datos, proporciona métricas relativas al desempefio ambiental, social y de gobernanza. Esa
herramienta dirigida a los inversores permite determinar qué empresas muestran buenas practicas de
sostenibilidad (FTSE Russell, 2021).

El proceso y los criterios de evaluacion ambiental, social y de gobernanza han evolucionado para
adaptarse a las tendencias del sector y a las necesidades de los inversores. Los criterios que se aplican
en esa evaluacion se basan en normas mundiales y tienen por objeto contribuir al impulso hacia la
armonizacion de los métodos de inversion sostenible. Estan inspirados en fuentes como el Equipo de
Tareas sobre la Divulgacion de Informacion Financiera relacionada con el Clima, las Lineas Directrices
de la OCDE, el Protocolo de Gases de Efecto Invernadero y los Principios Empresariales para
Contrarrestar el Soborno de Transparency International, y estan en consonancia con los ODS de las
Naciones Unidas. En el cuadro 4 se presentan las principales caracteristicas de los sistemas de
calificacion y de sus marcos de indicadores.

Cuadro 4
Caracteristicas de las calificaciones ambientales, sociales y de gobernanza

Sistema de Caracteristicas de

e s Objetivo Creador - Fuente
calificacion los indicadores
Normas del Proporcionar informacién Fundacién de las Normas Setenta y siete normas Fundacién de
Consejo de sobre sostenibilidad Internacionales de Informacion sectoriales en que se determina  las Normas
Normas de basada en los sectores Financiera: organizacion sin fines el subconjunto de cuestiones Internacionales

Contabilidad para  acerca de los riesgos y las

de lucro creada para elaborar

ambientales, sociales y de

de Informacién

la Sostenibilidad oportunidades que inciden  normas de informacién contable gobernanza mas pertinentes Financiera (2022)
en el valor de la empresa. y de sostenibilidad aceptadas en para los resultados financieros.
todo el mundo.
Sistema IRIS+ Proporcionar a los Global Impact Investing Network Conjuntos de métricas GIIN (2019)

inversores informacion
sobre el impacto de sus
inversiones en las
personas y el planeta.

(GIIN): red de inversores y
dirigentes centrada en reducir las
barreras para que mas inversores
puedan destinar capital a financiar
soluciones para los retos mas
dificiles de resolver del mundo.

basicas basadas en las
mejores practicas y
normalizadas para que los
datos se puedan comparar.
Taxonomia basada en
categorias y temas de impacto
generalmente aceptados.

13 Véase [en linea] https://www.fsb-tcfd.org.
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Sistema de Objetivo Creador Caracteristicas de los Fuente
calificacion indicadores
Equipo de Animar a las empresas Consejo de Estabilidad Financiera Recomendaciones sobre Equipo de

Tareas sobre

la Divulgacion
de Informacién
Financiera
relacionada con
el Clima.

a informar sobre los
riesgos y las oportunidades
relacionados con el clima.

(CEF): organizacion internacional
destinada a fomentar la eficiencia
y la estabilidad del sistema
financiero internacional.

la informacién que las
empresas deben divulgar,
estructuradas en cuatro
ambitos tematicos: gobernanza,
estrategia, gestion de riesgos,
y métricas y objetivos.

Tareas sobre

la Divulgacion
de Informacién
Financiera
relacionada con
el Clima (2022).

FTSE4Good.

Brindar una herramienta a
los inversores que desean

FTSE Russell: proveedor mundial
de indices de referencia, analisis

Medicion de la calidad
general de la gestion de las

FTSE Russell
(2021).

cuestiones ambientales,
sociales y de gobernanza por
parte de las empresas.
Puntuaciones correspondientes
a cada uno de los tres pilares
ambientales, sociales

y de gobernanza.

Mas de 300 indicadores
ambientales, sociales y de
gobernanza: a cada empresa
se aplican 125 indicadores
en promedio.

invertir en empresas que
demuestren buenas
practicas de sostenibilidad.

y soluciones de datos.

Fuente: Elaboracion propia, sobre la base de Fundacion de las Normas Internacionales de Informacion Financiera, “SASB Standards”, 2022
[en linea] https://www.sasb.org/standards/download/; Red de Inversion de Impacto Global (GIIN), “IRIS+ system: standards”, 2019 [en linea]
https://iris.thegiin.org/standards/; Equipo de Tareas sobre la Divulgacion de Informacion Financiera relacionada con el Clima, Task Force on
Climate-related Financial Disclosures: Overview, Basilea, 2022; FTSE Russell, "FTSE4Good index Series: pioneering global ESG indexes”,
Londres, 2021 [en linea] https://research.ftserussell.com/products/downloads/ftsezgood-brochure.pdf.

Las distintas directrices sobre indicadores son complementarias y pueden utilizarse de forma
conjunta para que los inversores comprendan los factores que impulsan el riesgo y el rendimiento de las
inversiones que tienen efectos sociales y ambientales positivos. Combinando los diferentes métodos de
evaluacion, los inversores pueden tomar decisiones fundamentadas de inversion en relacion con las
iniciativas de economia circular. Ademas, los datos sugieren que los resultados reales de sostenibilidad
que se divulgan se asocian de forma positiva con la reputacion empresarial (Alon y Vidovic, 2015). La
reputacion empresarial se reconoce como un activo importante, y la investigacion indica que una
reputacion positiva es crucial para las partes interesadas y los resultados financieros (Tischer y
Hildebrandt, 2014; Baalbaki y Guzman, 2016).

En los dos Ultimos afos, sin embargo, observamos una tendencia a la armonizacion de los marcos
y las normas de divulgacion. Uno de los hechos mas destacados ocurrié en noviembre de 2021, cuando
en la 262 Conferencia de las Partes en la Convencion Marco de las Naciones Unidas sobre el Cambio
Climatico, que tuvo lugar en Glasgow (Reino Unido), se anuncié que la Fundacion de las Normas
Internacionales de Informacion Financiera crearia el Consejo Internacional de Normas de
Sostenibilidad®. El Consejo se cred con el objeto de proporcionar una base global de normas de
divulgacion relacionadas con la sostenibilidad que ofreciera a los inversores y otros participantes de los
mercados de capitales informacion sobre los riesgos y las oportunidades de las empresas en materia de
sostenibilidad con el fin de ayudarles a tomar decisiones fundamentadas®.

% Las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) fueron elaboradas por el Consejo de Normas Internacionales de
Contabilidad. Las normas, la metodologia y la infraestructura que sustentan las normas contables han permitido obtener un
conjunto solido de normas de informacion que se utilizan en mas de 140 jurisdicciones.

15 Véase [en linea] https://www.ifrs.org/groups/international-sustainability-standards-board/.
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C. Diferentes enfoques relativos a los requisitos de divulgacion de
informacion relacionada con la sostenibilidad

Para escalar las iniciativas de economia circular es necesario promover el uso de indicadores y métricas de
circularidad de modo que se puedan medir los resultados en materia de valor agregado (PNUMA, 2020).
En la actualidad no hay ninguna forma unificada de medir los avances de la economia circular, y los
indicadores que existen no siempre son comparables (Van Hoof, NUfiez y de Miguel, 2022). Se presenta
una recopilacién de los indicadores disponibles basada en el analisis de los instrumentos ambientales,
sociales y de gobernanza que se aplican en el entorno financiero. En esta seccion se integra la evaluacion
del desempeiio ambiental, social y de gobernanza, y se incluyen los riesgos y las oportunidades
empresariales, y la valoracion de los avances en materia de circularidad en los sectores productivos de
América Latina y el Caribe.

En el ¢ltimo decenio, la medicion en materia ambiental, social y de gobernanza, si bien es
voluntaria, se ha convertido en la norma en cuanto a la divulgacion de informacion sobre sostenibilidad
por parte de las empresasy a la evaluacion de los riesgos relacionada con el financiamiento de proyectos
de sostenibilidad. Los grandes inversores estan adoptando pardmetros de sostenibilidad, lo que refleja
la tendencia mundial hacia la inversion responsable, y afrontan la emergencia climatica haciendo la
transicion hacia una economia de cero emisiones netas (FTSE Russell, 2021).

En el marco que se propone en la siguiente seccion para evaluar el riesgo de las iniciativas de
economia circular se hace hincapié en las dimensiones de gobernanza y medio ambiente de los marcos
ambientales, sociales y de gobernanza existentes. Cada dimension comprende una serie de categorias
relacionadas con la economia circular en las que se agrupan los indicadores clave del desempefio. La
dimensidn social, que forma parte de los marcos ambientales, sociales y de gobernanza, no se tiene en
cuenta debido a la escasez de indicadores del impacto que la economia circular tiene en ese ambito mas
alla de la creacion directa de empleo (Padilla-Rivera y otros, 2021).

En la dimension de gobernanza se evalua la relacion de las iniciativas circulares con el entorno
interno y externo del modelo de negocio. Esta dimension abarca cuatro categorias de economia circular:
i) informacion general, ii) modelo circular, iii) normativa e incentivos, y iv) colaboracion y alianzas. Los
indicadores que se recogen en estas categorias tienen por objeto ofrecer una vision de los factores
empresariales que inciden en el desarrollo de una iniciativa circular, y facilitar una comprension mas
profunda de la naturaleza y el modelo de gestion de la iniciativa.

Las instituciones financieras estan dando prioridad al financiamiento de iniciativas de mitigacién
del cambio climatico y adaptacion a él en consonancia con los compromisos mundiales. En los modelos
de negocio rentables se tiene en cuenta el valor que aporta el uso eficiente de los recursos. En la
dimensidon ambiental se evalUa el impacto directo e indirecto que las actividades circulares tienen en el
medio ambiente. En esa dimension se consideran cinco categorias de evaluacion ambiental: i) gestion
ambiental, ii) flujo de recursos, iii) brecha de circularidad, iv) gestion de los recursos naturales, y
v) sensibilidad y resiliencia.

En la categoria de gestion ambiental se evaltan las certificaciones y los planes de gestién de la
sostenibilidad que repercuten en las iniciativas circulares, mientras que en la categoria de flujo de recursos
se examina la eficiencia en el uso de los materiales, y en la de la brecha de circularidad se evalta la
reutilizacion y el reciclaje de estos. En las categorias de gestidn de los recursos naturales y de sensibilidad
y resiliencia se reunen indicadores sobre medidas o actividades destinadas a reducir la vulnerabilidad de
los sistemas naturales. En el cuadro 5 se resume el marco de indicadores destinado a evaluar las iniciativas
de economia circular desde una perspectiva financiera en América Latina y el Caribe.
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Cuadro g
Marco de indicadores para evaluar las iniciativas de economia circular

Dimension .
. Categorias de
ambiental, , . L,
: economia Indicadores Medicién
social y de )
circular
gobernanza
Gobernanza Informacién Tamafio de las unidades econdémicas: microempresas y pequefias Cualitativa
general y medianas empresas
Lugar de actividad: urbano y rural Cualitativa
Afios en actividad: i) de reciente creacion, ii) en proceso Cualitativa
de consolidacion iii) consolidada
Sector: agricultura, industria, comercio y servicios Cualitativa
Actividad productiva en cada sector econémico Cualitativa
Modelo circular Suministro circular, recuperacion de recursos, prolongacién de la vida Cualitativa
util de los productos, uso compartido de productos o recursos, sistemas
de productos como servicios
Normativa Proceso de politicas para aprobar nuevas leyes Cualitativa
e incentivos y normas sobre circularidad
Existencia de mecanismos de i) contratacién publica, ii) programas Cualitativa
de formacion, iii) asistencia técnica en materia de economia circular,
iv) instrumentos financieros
Colaboracion Colaboraciones entre empresas, instituciones publicas o universidades Cualitativa
y alianzas
Medio ambiente  Gestion Analisis del impacto ambiental Cualitativa
ambiental . - L. . e
Organizacién de actividades de gestién ambiental Cualitativa
Numero de certificaciones relacionadas con la sostenibilidad Cuantitativa
Uso de motores o combustibles de bajas emisiones Cuantitativa
Sistemas logisticos eficientes Cuantitativa
Flujo de Utilizacion de mecanismos de generacion de energia eléctrica Cuantitativa
recursos a partir de fuentes renovables
Utilizacion de energias renovables con diversos fines Cuantitativa
Sustitucion de insumos o materias primas contaminantes Cuantitativa
Eficiencia energética Cuantitativa
Emisiones de gases contaminantes Cuantitativa
Entradas y salidas de recursos esenciales (materias primas, Cuantitativa
agua, energia)
Brecha de Gestioén de efluentes y desechos Cuantitativa
circularidad
Ejecucion de actividades de reciclaje Cuantitativa
Gestion de los Restauracion de ecosistemas dafiados Cuantitativa
recursos
naturales Conservacion de la agrobiodiversidad Cuantitativa
Sensibilidad Sistemas de alerta y gestion de riesgos de fenémenos Cualitativa
y resiliencia meteoroldgicos extremos
Protocolos de actuacion en situaciones de emergencia climatica Cualitativa

Fuente: Elaboracion propia.

El marco consta de indicadores que deben tenerse en cuenta para evaluar las iniciativas de
economia circular. Sin embargo, los indicadores deben ajustarse a un contexto mas concreto, teniendo
en cuenta el modelo de negocio de la iniciativa circular, por ejemplo, la alineacion con los asociados de
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la cadena de valor, y el entorno normativo y regulatorio. Considerar indicadores especificos de cada caso
permite evaluar los riesgos empresariales de forma detallada a la hora de tomar decisiones.

En los sectores de la construccion y la fabricacion de automaviles, por ejemplo, se hace hincapié
en indicadores relacionados con el uso, la reutilizacion y el reciclaje de materiales concretos, como el
porcentaje de acero que se recupera para reutilizarlo y reciclarlo. En sectores como la agricultura y la
mineria, en cambio, se destacan los indicadores relacionados con la gestion de la tierra y el uso del agua,
por ejemplo, la superficie deforestada. Ademas, el modelo de negocio (fabricante, distribuidor,
minorista) y la cadena de valor (local o mundial) también inciden a la hora de determinar la especificidad
de los indicadores que deben utilizarse.

Adaptar el proceso de evaluacion permite comprender las caracteristicas Unicas de cada iniciativa
circular y proporciona una base para compararla con otras iniciativas similares del mismo sector. En la
seccion siguiente, el marco general de indicadores se aplica y se adapta a cada uno de los estudios de
caso, lo que permite validar los indicadores en la practica. En el proceso de evaluacion también se valora
la eficacia de los indicadores y se detectan lagunas de informacion en la evaluacion asociada al
financiamiento de las iniciativas de economia circular.
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IV. Estudios de caso sobre el escalamiento de las
iniciativas de economia circular

El escalamiento de las iniciativas de economia circular en América Latina se ilustra mediante el analisis
de casos. El analisis ayuda a comprender la aplicacion del marco disefiado para analizar los riesgos del
potencial de escalamiento (capitulo 1), los mecanismos de financiamiento (capitulo 1) y los indicadores
de la economia circular como parte de los marcos ambientales, sociales y de gobernanza (capitulo IIl).
Los casos sirven de referencia para entender conceptos complejos como el de la economia circular, y
ofrecen una vision de los matices de la realidad que es importante tener en cuenta a la hora de hacer
recomendaciones de politicas publicas.

A. Seleccion de casos

En la metodologia de investigacion para formular directrices sobre el escalamiento de las iniciativas de
economia circular se utilizé un enfoque de estudios de caso. Los casos se seleccionaron en funcion de
las prioridades que se sefialaron en estudios anteriores de la CEPAL (Van Hoof, NUfiez y de Miguel, 2022)
y abarcan iniciativas de economia circular en cuatro sectores econdomicos:

i)  Construccion. Gran parte de los recursos que se extraen en la mayoria de los paises de
América Latina se destina a la construccion de viviendas e infraestructura. La mayoria de las
actividades intensivas en recursos de la cadena de valor, desde la extraccion de materias
primas hasta la generacion de energia, la transformacion, el uso y la eliminacion, tienen
lugar dentro de las fronteras nacionales. Ademas, los recursos que se utilizan en la
construccion de viviendas e infraestructura tienen una larga vida Util.

ii)  Agroalimentacion. En la cadena de valor agroalimentaria se consumen grandes cantidades
de recursos, como agua, fertilizantes y plaguicidas, y se utiliza una cantidad importante de
energia para procesar los alimentos. También se producen grandes volUmenes de desechos
de envases de un solo uso debido al consumo masivo de alimentos procesados. En la cadena
de valor también se producen cantidades importantes de desechos organicos, lo que ofrece
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muchas posibilidades de recuperar ese tipo de desechos. La mayoria de las actividades
intensivas en recursos de la cadena de valor, como el cultivo, el procesamiento, el consumo
y la produccion de desechos de envases, tienen lugar dentro del territorio nacional.

iii) Sector automotriz. La cadena global de valor del sector automotriz esta formada por una
compleja red de proveedores de piezas de automoviles que se fabrican en varios paises de
todo el mundo. El sector consume un elevado numero de recursos y representa un importante
valor agregado. En América Latina tienen lugar varias etapas de la cadena de valor, destinadas
tanto al consumo nacional como a la exportacion a los mercados mundiales.

iv)  Mineria. La cadena de valor de la mineria es una compleja red mundial en que los minerales
se extraen y se usan en diversas aplicaciones. En América Latina hay varios paises en que se
extraen grandes volumenes de minerales como parte de los recursos nacionales, y se llevan
a cabo procesos de extraccion a gran escala que insumen grandes cantidades de recursos,
como el agua.

A los efectos del presente estudio se seleccionaron cuatro ejemplos representativos de iniciativas
de economia circular de diferentes paises latinoamericanos que corresponden a los sectores
econdmicos anteriores.

B. Analisis de casos de economia circular

1. Iniciativa inmobiliaria circular (Bogota, Colombia)
a)  Caracteristicas generales

La iniciativa inmobiliaria circular promueve la adquisicion de apartamentos renovados que estan
dotados de tecnologia circulary ofrecen beneficios certificados en cuanto al uso eficiente de los recursos
y tasas de interés mas bajas a la hora de obtener los préstamos. Los inmuebles usados se renuevan
segun normas certificadas de circularidad adaptadas de los modelos de certificacion LEED (Liderazgo
en Energia y Disefio Ambiental) y EDGE (Excellence in Design for Greater Efficiencies). Esta iniciativa
circular se puso en marcha en Bogota en 2021 gracias a una asociacion entre HABI, una empresa
emergente del sector inmobiliario basada en tecnologia, Green Factory, una consultora en materia de
sostenibilidad que se especializa en la construccion y las certificaciones, y Banco de Bogota, una
institucion financiera que concede préstamos para la adquisicion de viviendas. Hasta la fecha, la
iniciativa ha generado beneficios por unos 100.000 dolares producto de un proyecto piloto que abarcaba
12 apartamentos sostenibles renovados.

En el modelo de negocio se adopta un enfoque circular en que se incorporan consideraciones
sociales y ambientales en un emprendimiento inmobiliario centrado en la tecnologia. La iniciativa
inmobiliaria circular esta dirigida al segmento de las propiedades usadas que se construyeron hace
menos de 30 afios y cuyo valor comercial es de entre 50.000 y 100.000 ddlares. En Bogota, esos
inmuebles son adquiridos por la clase media baja o, en general, por quienes compran su primera
vivienda, que representan alrededor del 40% del mercado de la vivienda usada. La experiencia y los
conocimientos en materia de normas y de las mejores tecnologias disponibles para la construccion
circular son un recurso clave. El modelo de innovacion circular aporta valor porque permite hacer un uso
eficiente de los recursos en cuanto al consumo de energia y agua, eliminar menos desechos, reducir los
costos mensuales de energia y agua, y aumentar el valor de los inmuebles renovados.

En la iniciativa inmobiliaria circular se integran varios modelos de innovacion circular, entre ellos:
i) la conservacion de los recursos mediante tecnologias mas limpias que permiten reducir el consumo de
energiay agua, ii) la reutilizacion y el reciclaje de materiales, iii) el reciclaje de las corrientes de desechos
domeésticos, y iv) la prolongacion de la vida Util y el aumento del valor de las construcciones existentes.
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Se espera que la renovacion sostenible reduzca el consumo de agua y energia en un 20% cada uno, lo
que equivale a una reduccion anual de 398,4 kg en cuanto a las emisiones de CO, por apartamento.

En el lanzamiento de la iniciativa inmobiliaria circular se combinaron varios métodos de
financiamiento, como un bono verde emitido por el Banco de Bogota que se utiliza para ofrecer
descuentos en las tasas de interés a los clientes que adquieran apartamentos renovados equipados con
tecnologia eficiente en el uso de los recursos. La instalacion de esa tecnologia se financio mediante los
presupuestos operativos internos de HABI como parte de su modelo de negocio inmobiliario. En el
diagrama 2 se muestra el modelo de negocio de la iniciativa inmobiliaria circular.

Diagrama 2
Modelo Canvas de la iniciativa inmobiliaria circular
Proveedores Actividad principal Propuesta de valor Relaciones Clientes
e Empresade *  Adquisicion de Apartamentos Alianza entre Particulares
construcqon apanamgntos usados renovados en HABI, Green que buscan
. Tecnologla para . Ren9ya0|9n que se hace un Factory y el apartamentos en
gestionar la e Certificacion de uso eficiente de Banco de Bogota que cuesten
energia, e] agua, apartamentos ecol6gicos | los recursos Bogota entre 50.000 y
la eficiencia y e Cierre de la operacién 100.000 ddlares
los desechos inmobiliaria
Recurso principal Canales
e  Conocimiento del Aplicacion de
mercado inmobiliario HABI
e  Conocimientos sobre
tecnologia de
renovacion
e  Conocimientos sobre
certificacion de
viviendas circulares
Estructura de costos Fuente de financiamiento
e Adquisicion de inmuebles usados e Inversores en el modelo de negocio inmobiliario
e Inversion en tecnologia de renovacion e  Préstamos para vivienda

Fuente: Elaboracion propia.

b)  Perspectivas de escalamiento

La iniciativa inmobiliaria circular tiene por objeto optimizar los flujos de recursos y aumentar el
valor en el mercado de la vivienda usada. La iniciativa da lugar a ahorros cuantificables en el consumo
de agua y energia, y fomenta la eficiencia circular en el uso doméstico de los recursos. En 2021, HABI
vendio 5.000 apartamentos cuyo potencial de ahorro energético se estimaba en 160 KWh/mes, lo que
supone un posible ahorro de 20.000 dolares al mes en las facturas de energia acumuladas. El
escalamiento de la iniciativa inmobiliaria circular también tendria importantes repercusiones
ambientales, pues segun las previsiones se podrian emitir 2.000 toneladas menos de CO, al afio
haciendo ajustes moderados y eficaces en funcion de los costos. Aproximadamente el 80% de los
recursos y materiales en buen estado se reutilizan y reciclan en el proceso de renovacion.

La escalabilidad de la iniciativa inmobiliaria circular esta vinculada con varios factores, como la
capacidad organizativa, la creacion de valor compartido y la capacidad para demostrar a las partes
interesadas que la iniciativa ofrece beneficios tangibles. En la primera fase, se llevd a cabo un proyecto
piloto para mostrar los beneficios que la iniciativa ofrecia a la empresa, a sus clientes y al medio
ambiente. Sin embargo, la plena integracion de la iniciativa circular en el modelo de negocio tradicional
de HABI dependera del potencial de venta de los apartamentos circulares. Para aprovechar al maximo
el potencial de la iniciativa circular es crucial brindar a los consumidores educacion y formacidn en
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materia de valor compartido y vida sostenible. Se calcula que, para vender 10.000 apartamentos
circulares renovados el afio que viene, se necesita una inversion de 30 millones de ddlares en tecnologia
mas limpia e infraestructura de gestion de desechos, como parte de la intervencion de renovacion
(3.000 ddlares por apartamento). Para alcanzar el objetivo comercial, se estima que se necesita una
inversion adicional de 150.000 ddlares en mercadotecnia y programas educativos. El ahorro en las
facturas de agua y energia asciende a 144 ddlares al afio por apartamento, lo que supone un ahorro total
anual de 1,44 millones de ddlares si se consideran los 10.000 apartamentos previstos?®.

e Capacidad organizativa:

—  Los cofundadores de HABI, Sebastian Noguera y Brynne McNulty, aportan un conjunto
diverso de conocimientos a la iniciativa inmobiliaria circular!” 18 Sobre la base de los
conocimientos y la experiencia de ambos pretenden revolucionar el sector usando los
datos de forma inteligente para que las operaciones inmobiliarias sean mas rapidas y
accesibles mediante un acceso mas sencillo a los créditos bancarios.

—  Green Factory, la otra socia de la iniciativa inmobiliaria circular, fue fundada por Diego
Prada, quien viene de una familia dedicada al sector de la construccion®®. Green Factory
comenzd como un proyecto que formaba parte de la empresa familiar, y desde entonces
ha sido reconocido como el referente mas importante de Colombia en materia de
construccion sostenible. Green Factory cuenta con una amplia experiencia en normas y
métodos de construccion sostenible, y desde su creacion ha incorporado el enfoque de
la construccidn circular.

e Colaboracion en la cadena de valor:

— La iniciativa inmobiliaria circular se vio facilitada por las relaciones personales y
profesionales entre los socios. Hace afios que los directivos de HABI y Green Factory
estan relacionados, y eso los llevo a investigar oportunidades de crear valor compartido
en el negocio de la renovacidn de apartamentos mediante la integracion de tecnologia.
La experiencia de Green Factory en la aplicacion de estrategias de construccion circular
fue decisiva para disefiar métodos y sistemas circulares adecuados para las renovaciones.
Su conocimiento previo en materia de construccion circular fue crucial para adaptar las
renovaciones a contextos especificos. Ademas, su experiencia en normas vy
certificaciones internacionales y nacionales de construccidn sostenible permitié crear un
sistema de autocertificacion sostenible que ha animado a las instituciones financieras a
participar en la iniciativa circular.

— Larelacion laboral previa del director de HABI con el Banco de Bogota desempeiid un
papel fundamental en la participacion del banco en la iniciativa inmobiliaria circular. El
Banco de Bogota cuenta con una amplia experiencia en el financiamiento de vivienda y
atiende el 82% del territorio nacional. Su participacion en el proyecto aporta credibilidad
y aumenta los beneficios financieros que la iniciativa ofrece a los clientes. Ademas, la
iniciativa también beneficia a la institucion financiera, ya que se ajusta a los objetivos de
los bonos verdes que el banco emitié en 2021.

16 Las facturas promedio del grupo objetivo ascienden a 240 ddlares al afio en energia y 480 ddlares al afio en agua (familia de cuatro
personas, segmento socioeconomico tributario 3 - 4). Se estima que la eficiencia ascenderia a un 20% de los recursos utilizados.

17 Sebastian Noguera es director general de HABI y tiene formacion en ingenieria industrial y economia. Comenzé su carrera como
fundador del mayor supermercado en linea de Colombia, y mas tarde fue director de estrategia digital en el Banco de Bogot4, donde
adquirié conocimientos sobre los planes de financiacion de vivienda del pais.

8 Brynne McNulty es directora general de HABI y tiene formacion en finanzas y bienes raices: estudio en la Escuela Wharton de la
Universidad de Pensilvania e hizo un Magister en Administracion de Empresas de la Escuela de Negocios de Harvard.

19 Diego Prada, director general de Green Factory, estudio biologia y tiene un Magister en Gestion Ambiental. Desde muy joven se
apasiono por las cuestiones ambientales, y fund6 Green Factory tras finalizar su maestria.
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e Mecanismos facilitadores en el contexto empresarial:

— La normativa y los incentivos desempefian un papel crucial a la hora de orientar a las
instituciones hacia objetivos circulares. En Colombia, los incentivos dirigidos a la
construccion sostenible se centran sobre todo en los edificios nuevos. En la resolucion
num. o549 de 2015 se establecen parametros y lineamientos para que las nuevas
construcciones se ajusten a unas normas minimas en materia de consumo de agua y
energia. Ademas, en la resolucion nim. 196 de 2020 se describen los requisitos y los
procedimientos para acceder a los beneficios tributarios relacionados con los proyectos
de gestion eficiente de la energia. En la norma se prevé otorgar a los proyectos una
certificacion ambiental reconocida que les permite acceder a un descuento de hasta el
50% del gasto tributario, lo que hace mas asequible construir aplicando estrategias de
ahorro energético.

—  En Colombia hay varias instituciones financieras que promueven la construccion sostenible
otorgando préstamos y ventajas en cuanto a las tasas de interés. Segun la Asociacion
Bancaria y de Entidades Financieras de Colombia (Asobancaria), uno de los esfuerzos mas
notables del pais es la emision de bonos verdes y bonos climaticos cuyo objetivo es ayudar
a financiar proyectos que permitan ahorrar agua y energia en diversos sectores, entre ellos
el inmobiliario. Sin embargo, la iniciativa inmobiliaria circular se convirtio en pionera en lo
que atafe a certificacion y mecanismos financieros diseiiados para promover la renovacion
sostenible en el pais. En las normas de las principales certificaciones reconocidas de
construccion sostenible (LEED, EDGE y CASA Colombia) se pasan por alto las renovaciones
sostenibles. Por ese motivo, en la iniciativa inmobiliaria circular se cred una certificacion
propia con el fin de reforzar el reconocimiento del proyecto. La certificacion se disefid
aplicando normas internacionales al contexto de la renovacion, y fue clave para lograr la
participacion de la institucion financiera.

(9] Indicadores de la economia circular

En 2019, HABI se propuso convertirse en el lider de la aplicacion de tecnologia a las transacciones
inmobiliarias, y se comprometid a que las ventas se pudieran hacer en un plazo de diez dias. Tres afos
después de iniciar actividades la empresa ha atraido inversiones de companias como SoftBank,
Homebrew, Inspired Capital y Tiger Global Management, y ha sido valorada en 1.000 millones de
dolares, lo que la convirtio en la sequnda empresa unicornio de Colombia. La iniciativa de renovacion
circular de viviendas se puso en marcha para diversificar el mercado de HABI, atender a los clientes
interesados en viviendas sostenibles y mejorar la reputacion de la empresa, tanto para atraer inversores
como para promover la vida sostenible.

A fin de determinar la viabilidad del proyecto, se tuvieron en cuenta tres indicadores clave:
i) tiempo de renovacion, ii) costos adicionales, y iii) demanda del mercado. Esos indicadores se ajustan
al modelo de negocio de HABI, y se centran en maximizar la reutilizacion de materiales y hacer ajustes
de costo bajo y gran impacto relacionados con el consumo de agua y energia. Las decisiones
relacionadas con la renovacion de cada apartamento se tomaron sobre la base de las especificaciones
técnicas de los materiales y las instalaciones de cada unidad.

En el proyecto piloto de la iniciativa de renovacion circular de viviendas se logré cumplir los
mismos plazos de renovacion que en los apartamentos convencionales, sin salirse del presupuesto.
Ademas, se prevé que el volumen de negocios relacionados con esos apartamentos sea superior gracias
al mayor interés del mercado por las viviendas sostenibles, los menores costos derivados de la reduccion
del consumo de agua y energia, y la mejora de las tasas de interés. Sin embargo, en el mercado
inmobiliario colombiano ha habido una desaceleracion debido a la incertidumbre que rodea la reciente
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eleccion del nuevo gobierno, lo que llevd a que los desembolsos destinados a la compra de vivienda
usada se redujeran un 37% en el tercer trimestre de 2022 (DANE, 2023).

Ese descenso del volumen de negocios inmobiliarios supone un riesgo para el modelo de negocio
y afecta la confianza de los inversores, por lo que el proyecto de renovacion circular de viviendas sigue
siendo por ahora un proyecto piloto. No obstante, se espera que esta iniciativa sea el primer paso hacia
el nuevo modelo de negocio circular de HABI. En el cuadro 6 se presenta una vision de conjunto de la

iniciativa inmobiliaria circular.

Cuadro 6
Indicadores de la economia circular correspondientes a la iniciativa inmobiliaria circular
Dimension
amt.nental, Categon'as .de la Indicadores Medicién
social y de economia circular
gobernanza
Gobernanza Informacién general  Tamafio de las unidades econémicas Pequefio
Lugar de actividad: urbano y rural Urbano

Afos en actividad

De reciente creacion

Sector

Industria

Actividad productiva en el sector
econémico

Construccion

Modelo circular

Modelos circulares incluidos

Reduccion del uso de recursos
(tecnologia mas limpia)

Reutilizacion y reciclaje de materiales
Reciclaje de corrientes

de desechos domésticos
Prolongacion de la vida util

Normativa
e incentivos

Instrumentos financieros

Descuento del 1% en la tasa de interés

Colaboracion
y alianzas

Colaboraciones entre empresas,
instituciones publicas o universidades

HABI
Banco de Bogota

Green Factory
Constructores

Medio ambiente  Flujo de recursos Reduccion del consumo de agua y energia  20%

Reduccion de las emisiones de CO2 398,4 kg de CO2/afio por apartamento

Materiales reutilizados y reciclados 80%

Numero de certificaciones
relacionadas con la sostenibilidad

Gestion ambiental 12 apartamentos

Social Formacién sobre el Numero de familias formadas 12
uso circular de los

servicios publicos

Fuente: Elaboracion propia.

d)  Evaluacion de riesgos

Elmodelo de negocio circular se enfrenta a riesgos financieros asociados al mercado inmobiliario.
La inflacion econdmica en Colombia ha llevado a que se redujera la demanda de inmuebles, lo que
condujo a que el precio de la vivienda disminuyera un 0,6% en promedio en 2022 y a que aumentaran
las tasas de interés, segun lo que se ha indicado en algunos estudios sobre el sector inmobiliario (Global
Property Guide, 2022).

En las caracteristicas de mitigacion del riesgo se consideran las capacidades de los empresarios y
la amplia disponibilidad de la tecnologia, lo que reduce el perfil de riesgo de la iniciativa. El uso de la
tecnologia existente ha abierto el camino para hacer un uso mas eficiente de los recursos incluso en
propiedades antiguas que inicialmente no cumplian los requisitos de los sistemas actuales de
construccion sostenible. Asimismo, la sélida experiencia de los directivos en cuanto a los mecanismos
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de financiamiento, las certificaciones de construccion sostenible y los procesos de renovacion
constituye un activo en cuanto a la posible escalabilidad de la iniciativa. En el mercado de los inmuebles
usados se gestionan diferentes mecanismos de financiamiento y beneficios, y se han ido adoptando
sistemas de construccion con certificacion sostenible. El potencial de la iniciativa se fomenta mediante
la adaptacion de los mecanismos existentes al modelo de negocio propio.

2. Ecofertilizante (Guamal, Meta, Colombia)
a)  Caracteristicas generales

En el modelo de negocio del ecofertilizante se utilizan desechos organicos, como plantas de
cacao, tallos de platano, estiércol de vaca y microorganismos, para producir fertilizantes organicos de
calidad. Con ello se reduce el uso de fertilizantes quimicos, se gestionan eficazmente los desechos de
biomasa y se ofrece una alternativa eficaz en funcion de los costos para suministrar nutrientes a los
cultivos agricolas. EI modelo fue lanzado en 2018 por Larry Smith, propietario de una explotacion de
cacao de diez hectareas en el municipio de Guamal, departamento de Meta, Colombia.

En el modelo de negocio circular se emplea tecnologia de lombricultura para convertir desechos
organicos en fertilizantes liquidos y solidos certificados. El 20% de los fertilizantes se utilizan en la
explotacion de cacao, y el 80% restante se vende a otras explotaciones de la zona. El mercado objetivo
son los pequenos y medianos productores interesados en mejorar la estructura, la texturay la capacidad
de retencion de nutrientes del suelo. Los clientes suelen comprar el fertilizante directamente en la
planta de lombricultura o a través de una asociacion establecida con Biocampo, uno de los principales
proveedores de bioproductos agricolas de la region.

La inversion total en la iniciativa de los ecofertilizantes ascendidé a 34.000 dodlares, que se
destinaron a mejorar la infraestructura, afrontar los costos operativos del proceso de lombricultura y
contratar tres empleados a tiempo completo y dos expertos a tiempo parcial que supervisan la calidad
del producto y el proceso. La capacidad de produccion es de 60.000 litros anuales de fertilizante liquido.
De la produccion anual, el 20%, es decir, 12.000 litros, se utilizan en la explotacion de cacao de Larry, lo
que supone un ahorro anual de 6.000 ddlares (el 45% del costo de los fertilizantes quimicos). Se venden
50.000 litros de ecofertilizante al afio en promedio, lo que tiene el potencial de producir ingresos
adicionales por un monto de 180.000 ddlares.

La iniciativa circular ofrece a los productores locales acceso a un fertilizante de alta calidad, a un
precio asequible. El ecofertilizante tiene un perfil mineral completo, y cada litro cuesta unos 3,8 ddlares
menos que los fertilizantes quimicos equivalentes. El uso del fertilizante organico liquido, combinado
con un apoyo técnico adecuado, aumenta el rendimiento de los cultivos en un 30% frente al rendimiento
que se obtiene al usar fertilizantes quimicos. Ademas, usar el primero proporciona beneficios a largo
plazo, por ejemplo, mejora la salud del suelo, reduce el riesgo de que surjan plagas y enfermedades, y
disminuye la erosion del suelo, la contaminacion de las aguas superficiales y subterraneas, y la pérdida
de biodiversidad.

En el ecofertilizante se combinan varios modelos de innovacion circular, entre ellos: i) el reciclaje
de desechos de biomasa para crear un material rico en nutrientes destinado a los cultivos agricolas; ii)
la prevencion de la degradacion del suelo causada por el uso extensivo de fertilizantes quimicos en la
agricultura, y iii) la prevencion de la contaminacion del agua y la propagacion de plagas debidas a la
mala gestion de los desechos de biomasa. El principal beneficio del ecofertilizante para el medio
ambiente es que las emisiones de CO, se reducen en unas 2,3 toneladas al afio cada diez hectareas de
cultivo de cacao, lo que representa una disminucion del 48% de las emisiones por hectarea. Esta
iniciativa también aporta beneficios socioecondmicos a los pequefios agricultores, como el
mantenimiento de la productividad mediante el uso de fertilizantes organicos eficaces y la obtencion
de un producto con menos probabilidades de verse afectado por la dinamica de la inflacion de los
mercados locales y mundiales.
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La iniciativa circular del ecofertilizante se financid en su totalidad con el presupuesto interno de
la explotacion de cacao. Parte de la construccion de la infraestructura y del tejado para las instalaciones
de compostaje ya estaba disponible en la explotacion, mientras que otros ajustes de la infraestructuray
la adquisicion de la tecnologia de compostaje se financiaron con el flujo de caja de la explotacion de
cacao, incluido el ahorro derivado de la reduccion del gasto en fertilizantes. En el diagrama 3 se muestra
el modelo de negocio del ecofertilizante.

Diagrama 3

Modelo Canvas de la iniciativa del ecofertilizante

Proveedores

e Explotacién de cacao
(suministro interno)

e Explotaciones
lecheras certificadas
que no utilizan
penicilina

e  Suministro de
complementos
nutritivos

e Envasado

e Tecnologia de
lombricultura

Actividad principal

Recepcion y
preparacion de
residuos de biomasa
Control de calidad de
fertilizantes liquidos
Distribucion a los
almacenes regionales

Recurso principal

Tecnologia
lombricultora

Flujos de materiales
homogéneos

Propuesta de valor

Fertilizante liquido
organico certificado
para asegurar la
productividad de
los cultivos
agricolas

Relaciones

Instituto
Colombiano
Agropecuario
(ICA) para la
certificacion

Canales

Venta directa en la
planta de produccion y
almacenes regionales
de insumos agricolas

Clientes

Uso interno en la
explotacion de
cacao y productores
agricolas de la
region (pastura,
cacao, arroz,
naranja y limén)

e  Control de calidad

Estructura de costos
e Inversion en infraestructura de lombricultura
e Costo de oportunidad que supone reconvertirse y pasar de la
tecnologia tradicional de fertilizacién a base de productos
quimicos a la tecnologia organica
e Insumos (envases y complementos nutritivos)

Fuente de financiamiento

e Recursos del propietario
e Ingresos de la explotacion

Fuente: Elaboracion propia.

b)  Perspectivas de escalamiento

La escalabilidad del modelo de negocio del ecofertilizante depende de la demanda local de
fertilizante organico liquido y de su expansion a regiones y cultivos con caracteristicas similares. Otros
factores que contribuyen a la escalabilidad son la capacidad organizativa, las estrategias de valor
compartido y los beneficios tangibles para las partes interesadas.

e Capacidad organizativa:
La granja de Larry Smith contd con capacidad administrativa y técnica para impulsar lainiciativa
del ecofertilizante. Ocho afos después de adquirir la explotacion de cacao, Larry Smith,
agricultor y propietario del ecofertilizante, se dio cuenta de que los costos superaban las ventas
y de que necesitaba encontrar una solucion mas eficaz en funcidn de los costos para mantener
el rendimiento de la produccion?. Se puso en contacto con Nancy Acosta, ingeniera agronoma
con mas de 15 afos de experiencia en gestion ecoldgica del suelo y profesora a tiempo parcial
de la Universidad de Los Llanos, una institucion regional. Nancy también es fundadora de
Biocampo, uno de los principales proveedores de bioproductos agricolas de la region. Con su
orientacion, Larry puso en marcha el proyecto del ecofertilizante. Como empresario

20 Larry esun empresario jubilado que en 2010 decidid pasarse al cultivo del cacao. Tras una carrera de 30 afios como gerente y director
general en el sector de las tecnologias de la informacion, Larry, procedente de una familia de agricultores de los Estados Unidos,
compro una granja de diez hectareas en el municipio de Guamal, departamento de Meta, Colombia, y, junto con su esposa
estadounidense, puso en marcha su empresa agroalimentaria. Sin contar con experiencia previa, Larry y su esposa optaron por
cultivar cacao, un prometedor cultivo al que se dedicaban los agricultores locales.
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autodidacta en el cultivo de cacao, enseguida se dio cuenta de que el fertilizante liquido podia
ayudar a mejorar la salud del suelo y servir como fuente complementaria de ingresos.

e Colaboracion en la cadena de valor:

El ecofertilizante surgio en el departamento de Meta, una regidon que en los Ultimos
50 afios ha dependido de la agricultura y la explotacion petrolifera como principales
actividades productivas. Gracias al clima y las condiciones del suelo favorables, |a region
es propicia para diversos cultivos y es una de las principales productoras de cultivos
agroindustriales, como aceite de palma, maiz, soja y arroz. Sin embargo, muchos
productores de la zona, cerca del 80%, poseen menos de cinco hectareasy su produccion
se centra en otros cultivos, como naranjas, limones, platanos, cacao y café, que se
cultivan en las cordilleras que bordean la region.

El departamento de Meta, donde se encuentra el municipio de Guamal, se caracteriza
por que la economia local se basa en la agricultura. Cada municipio de la region, por
ejemplo, cuenta con técnicos expertos que prestan asistencia técnica a los agricultores y
a los almacenes de insumos agricolas. Los agricultores también se han organizado en
asociaciones en funcion de sus cultivos e intereses. En Guamal, el municipio donde se
encuentra la iniciativa del ecofertilizante, hay cuatro asociaciones de cacao que
representan los intereses de cerca de 150 agricultores que poseen 110 hectareas de
cultivos de cacao.

La agricultura ecoldgica se ha hecho cada vez mas popular entre los medianos y pequefios
agricultores progresistas de la region, y representa entre el 15% y el 20% de la produccion
total de esta. Esa popularidad ha creado un préspero mercado para los fertilizantes organicos
liquidos certificados. Ademas, el precio de los fertilizantes quimicos tradicionales subid un
40% en 2022, debido a las tendencias del mercado mundial, lo que convierte al ecofertilizante
enuna alternativa atractiva para los productores locales que buscan una fuente de nutrientes
para sus cultivos que sea eficaz en funcion de los costos.

En esta iniciativa circular se aprovecha el entorno, y los insumos se obtienen de
proveedores locales dispuestos a vender desechos de biomasa a bajo precio, como
estiércol de vaca y tallos de platano. Esto no solo permite a los agricultores locales
obtener ingresos adicionales, sino que también ayuda a gestionar eficazmente los
desechos de biomasa. La calidad del fertilizante se preserva adquiriendo estiércol
procedente de explotaciones en que no se utilizan penicilina para controlar las
enfermedades del ganado, ya que ese producto quimico afecta a las lombrices que
participan en el proceso de lombricultura. La cascara de la mazorca del cacao se recoge
directamente de la explotacion de Larry, mientras que los suplementos minerales de alta
calidad proceden de las cadenas tradicionales de suministro de productos agroquimicos.
La infraestructura necesaria, como barriles de almacenamiento y materiales de
construccion, es facil de obtener en la regidn, al igual que los conocimientos técnicos
sobre la tecnologia de la lombricultura.

e Mecanismos facilitadores en el contexto empresarial:

El Instituto Colombiano Agropecuario (ICA), entidad adscrita al Ministerio de Agriculturay
Desarrollo Rural, regula los criterios de calidad y registro de los fertilizantes organicos
mediante la resolucidn num. 00375 de 2004. En 2017, el ICA publicd una guia sobre la
produccion de lombricultura para difundir conocimientos sobre la tecnologia y las normas
de calidad. La produccion de lombricultura con una capacidad inferior a 20.000 toneladas
anuales no requiere ninguna habilitacion adicional.
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—  Aparte de la certificacion nacional especifica que se otorga a los fertilizantes bioldgicos,
en el creciente mercado mundial de productos agroalimentarios organicos hay una
amplia gama de sistemas de certificacion dirigidos a los productos agroalimentarios,
como el logotipo ecoldgico de la Unidn Europeg, las certificaciones alemanas Bio-Siegel
y Naturland, la marca francesa Agriculture Biologique (AB), Soil Association, del Reino
Unido, y Bio Suisse, de Suiza. Entre los ejemplos de las etiquetas de este tipo se
encuentran Demeter, que se centra en la agricultura biodinamica, y Regenerative
Organic Certified. Estas tendencias del mercado mundial de la alimentacion favorecen
los emprendimientos como el del ecofertilizante al estimular la demanda de fertilizantes
organicos certificados en el mercado.

— Junto a las normas y los sistemas de certificacion existentes, en la region de Guamal
también hay programas de asistencia técnica dirigidos a la agricultura en que se ofrece
formacion, asistencia técnica y difusion de las mejores practicas agricolas entre las
asociaciones de agricultores. Esos programas, que forman parte de las estrategias de
compensacion impulsadas por la empresa petrolera Ecopetrol, representan un incentivo
para que los productores y las empresas como la del ecofertilizante mejoren sus
conocimientos sobre produccion y sus capacidades administrativas, refuercen la
gobernanza de las asociaciones y las relaciones de la cadena de valor, y midan y
documenten las practicas, lo que facilita la difusion.

Q) Indicadores de la economia circular

Los sistemas optimizados de produccion de cacao exigen aplicar unas dos toneladas de materia
organica al afio para mejorar la estructura, la textura y la capacidad de retencion de nutrientes del suelo
(en el caso de los cultivos tradicionales no organicos, se deben aplicar 1,1 toneladas por hectarea de
fertilizante quimico). Otro recurso importante en la produccion de cacao es el agua (52 m3por hectarea
al afio), que se consume principalmente en el proceso de riego durante la produccion, y en la
poscosecha, cuando se lavan los granos de cacao como parte del proceso de fermentacién®. Por cada
kilogramo de granos de cacao se producen 7,4 kg de desechos de biomasa. Entre esos subproductos se
encuentran la cascara de la mazorca (6,7 kg), el mucilago (0,4 kg) y la placenta (0,3 kg). Tras el proceso
de fermentacion, cada kilogramo de granos de cacao secos contiene 0,12 kg de cascara.

Los indicadores de circularidad de la iniciativa del ecofertilizante se centran principalmente en la
reutilizacion de la biomasa y la productividad. Por ejemplo, la iniciativa optimiza la biomasa residual en
1,2 toneladas por hectarea, lo que representa el 42% del material de compostaje (que requiere
materiales complementarios, como estiércol y otros). Por otra parte, la lombricultura reduce los costos
al sustituir el uso de fertilizantes quimicos y representa un ingreso que se suma al de la venta del
ecofertilizante. El fertilizante a base de biomasa también aporta valor porque tiene el potencial de
aumentar el rendimiento en un 30%. Otro indicador pertinente del flujo de recursos es la reduccion de
las emisiones de CO, en un 48% respecto de lo que se emite cuando se aplican las practicas tradicionales
de produccion de cultivos.

El modelo de circularidad del ecofertilizante supone reutilizar la biomasa, regenerar el suelo y evitar
el uso de productos agroquimicos al ofrecer una solucion de fertilizacion elaborada de conformidad con
una certificacion nacional de aseguramiento de la calidad otorgada por el ICA. La operacion también
implica la colaboracion entre un grupo diverso de partes interesadas. Los agricultores locales desempefian
un doble papel, como posibles clientes y como proveedores: son los usuarios finales del ecofertilizante y

21 Losindicadores muestran cdmo se reduce el impacto. Los 52 m3 por hectarea al afio se refieren al uso del agua y no a su reduccion.
La iniciativa del ecofertilizante no incide en la reduccion del consumo de agua, por lo que esa reduccion no se incluye entre los
indicadores de la economia circular.
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proporcionan la biomasa diversa que se necesita para el proceso de elaboracion (y que procede del cacao
y de otros cultivos relacionados, como el platano). Una red de profesionales agricolas, técnicos y
almacenes de insumos agricolas (por ejemplo, la empresa Biocampo de Nancy Acosta) ha resultado ser un
canal minorista eficaz que aumenta activamente las ventas e impulsa el desarrollo del producto al
proporcionar asistencia técnica in situ a los clientes nuevos y actuales.

La iniciativa del ecofertilizante optimiza los flujos de recursos en la cadena agroalimentaria del
cacao al reutilizar la biomasa, evitar el uso de productos agroquimicos y regenerar los ecosistemas
mejorando la calidad del suelo (las propiedades fisicas, bioldgicas y quimicas). Segun la cuantificacion
de los indicadores de circularidad, las emisiones de CO, se reducen en 2,3 toneladas anuales por
hectarea en un total de diez hectareas, los beneficios econdmicos derivados del ahorro en materia de
costos y del aumento del rendimiento ascienden a 2.200 ddlares anuales por hectarea, y los ingresos
adicionales que se obtienen de la comercializacion de los excedentes del fertilizante certificado
ascienden a 180.000 ddlares al afio. En cuanto a las inversiones, se debe afrontar el costo de reconvertir
las técnicas de produccion tradicionales a base de productos agroquimicos para aplicar técnicas de
agricultura ecoldgica, y se debe obtener la infraestructura y la tecnologia necesarias para la
lombricultura. En el cuadro 7 se presenta una vision global de los indicadores de la economia circular
correspondientes a la iniciativa del ecofertilizante.

Cuadro 7
Indicadores de la economia circular correspondientes a la iniciativa del ecofertilizante

Dimensién ambiental, Categorias de la

. B Indicadores Medicién
social y de gobernanza economia circular
Gobernanza Modelo circular Modelos innovadores para la circularidad (3) Reutilizacion de la biomasa +
(suministro circular, recuperacion de recursos, regeneracion del suelo +
prolongacién de la vida util de los productos, prevencioén del uso de
uso compartido de productos o recursos, productos agroquimicos
sistemas de productos como servicios)
Relacién costo-beneficio del proyecto de 6,8
negocio circular
Normativa Certificaciones locales de aseguramiento 1
e incentivos de la calidad dirigidas a los biofertilizantes
Colaboracién Incentivos mediante el margen minorista 30%
y alianzas
Medio ambiente Flujo de recursos  Prevencion del uso de agroquimicos 1,1 toneladas anuales
por hectarea
Reduccion de las emisiones de CO2 2,3 kg de COz al afio
Brecha de Materiales reutilizados y reciclados 42%
circularidad (desechos de biomasa provenientes

de la produccion de cacao)

Fuente: Elaboracion propia.

d)  Evaluacion de riesgos

Los riesgos financieros asociados al modelo de negocio circular del ecofertilizante son los que
suele haber en la agricultura a pequea escala, como la volatilidad del mercado de los agroproductos,
los riesgos relacionados con el climay el control de calidad de las operaciones, sobre todo la posibilidad
de asegurar la constancia del suministro de biomasa sin agroquimicos nocivos ni penicilina. Los precios
del cacao para los pequeiios agricultores fluctuaron entre 1,43 y 2,13 ddlares/kg de granos secos (45%)
en el periodo de 2020 a 2022. Entre los riesgos fisicos se encuentran los asociados al cambio climatico,
que pueden afectar la produccidon de biomasa, principal materia prima en la elaboracion del
ecofertilizante, en el cultivo de cacao.

43



CEPAL Escalamiento de las iniciativas de economia circular en Ameérica Latina y el Caribe

Una estrategia de mitigacion de riesgos destinada a lograr que el modelo de negocio del
ecofertilizante sea un éxito es volcar la comercializacion hacia la agricultura organica, que esta
creciendo y requiere fertilizantes de base bioldgica. La contratacion y formacion de personas que
trabajan en las instalaciones de lombricultura, la sélida experiencia empresarial del propietario y la
disponibilidad de abundantes insumos y clientes potenciales en la regién de Meta son otros factores que
favorecen el modelo de negocio circular del ecofertilizante. Ademas, el aumento de los precios en el
mercado de los fertilizantes quimicos (40% en 2022) refuerza ain mas la viabilidad de esta iniciativa.

3. Aguas residuales para la mineria del cobre (Sonora, México)
a)  Caracteristicas generales

Las aguas residuales para la mineria del cobre son una iniciativa circular de la mina Buenavista del
Cobre, que pertenece a la corporacion Grupo México. El proyecto consiste en reutilizar las aguas
residuales municipales como agua para el proceso de extraccion de cobre. De ese modo se diversifican
las fuentes de las que se obtiene el agua necesaria para el proceso, se obtienen regalias para el municipio
de Cananeay se reduce el costo que supone tratar las aguas residuales de ese municipio, que tiene unos
30.000 habitantes y esta situado en el estado de Sonora, en el norte de México.

La mina Buenavista del Cobre forma parte de Grupo México, una gran empresa mexicana que
tiene actividades en los sectores de la mineria, el transporte y la infraestructura. La empresa explota
minas de cobre en México, el PerU y Espaiia, y esta clasificada como el cuarto productor mundial de ese
mineral. Desde 1966 cotiza en la Bolsa Mexicana de Valores, y un 49% de sus acciones cotizan en la
bolsa. En la vision de la empresa se destaca el compromiso con los Objetivos de Desarrollo Sostenible y
la mitigacion del cambio climatico, la creacion de valor compartido con las comunidades de las zonas
en que sus actividades tienen influencia, la mejora continua del uso de los recursos y el desempefio
ambiental, y el funcionamiento transparente. La perspectiva a largo plazo, el enfoque preventivo y la
mejora continua son los principios que guian la puesta en practica de esas dimensiones ambientales,
sociales y de gobernanza. Desde 2017, Grupo México cotiza en el indice Dow Jones Sustainability Index
y forma parte del indice FTSE4Good de finanzas sostenibles.

La iniciativa de aguas residuales para la mineria del cobre, que comenzo a funcionar en 2019,
refleja la estrategia de sostenibilidad de la empresa porque permite hacer un uso mas eficiente de los
recursos, evita que se extraiga agua y ahorra recursos que se utilizan para tratar las aguas residuales.
Ademas, la iniciativa de circularidad crea valor compartido con la comunidad de Cananea, pues se
encarga de tratar las aguas residuales del municipio, y contribuye a la productividad al asegurar la
disponibilidad del agua que es esencial para el proceso de concentracion.

La puesta en marcha de la iniciativa de circularidad implica disefiar y construir una infraestructura
que conecte el sistema de alcantarillado del municipio con la planta de concentracion de la mina
Buenavista. Ademas, la innovacion tecnoldgica supone ajustar los parametros del proceso de
concentracion para utilizar aguas residuales como agua del proceso, ajustar la tecnologia del proceso
de concentracion y actualizar el funcionamiento de los sistemas de alcantarillado y bombeo, asi como
las licencias ambientales. Para ejecutar el proyecto es necesario llegar a acuerdos con la comunidad de
Cananea en cuanto al uso de las aguas residuales del municipio, asi como obtener la habilitacion
ambiental de la infraestructura y los ajustes a la infraestructura del proceso de concentracion, en
particular de las instalaciones de tratamiento de aguas residuales.

El financiamiento de la iniciativa circular de aguas residuales para la mineria del cobre procedid
integramente del presupuesto interno de la organizacion empresarial de la mina Buenavista. La
asignacion de fondos se justific6 como una inversion de responsabilidad social, y se estimoé que la
inversion se recuperaria en 15 afos. En el diagrama 4 se resume el modelo de negocio de la iniciativa de
aguas residuales para la mineria del cobre.
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Diagrama 4
Modelo Canvas de la iniciativa de aguas residuales para la mineria del cobre
Proveedores Actividad principal Propuesta de valor Relaciones Clientes

e Servicios de
ingenieria para
instalar y mantener

e Bombeo de aguas
residuales municipales
e Control de calidad del

Disponibilidad de
recursos hidricos
esenciales y valor

Municipalidad de
Cananea

Secretaria del Medio

Municipio de
Cananea,
explotacion minera

el sistema de proceso de compartido con € de Buenavista
reutilizacion del agua concentraciéon como la comunidad Ambiente y Recursos
o Servicios de parte de la mineria Naturales
ingenieria para del cobre
ajustar y mantener
el proceso de
concentracion Recurso principal Canales

Contacto directo
por medio del
departamento
corporativo de
Grupo de México

o Infraestructura para
reutilizar las aguas
residuales del municipio.

e Licencia para hacer
funcionar
la infraestructura anterior

e Control del proceso
de concentracion

Estructura de costos Fuente de financiamiento

e Inversion en infraestructura para reutilizar las aguas residuales
del municipio

e Funcionamiento del sistema de reutilizacion de aguas residuales

e Pago por concesién de aguas residuales

¢ Inversion en ajustes y control del proceso de concentracion

* Recursos de la empresa

Fuente: Elaboracion propia.

b)  Perspectivas de escalamiento

El escalamiento de la iniciativa circular destinada a reutilizar las aguas residuales municipales en
la mineria del cobre tiene un gran potencial. Actualmente, el 77% del agua que se utiliza en el proceso
de extraccion del cobre es agua reutilizada; el 23% restante se obtiene mediante extraccion de agua
dulce. El objetivo es que toda el agua sea reutilizada, y para ello seria necesario obtener 30 veces la
cantidad de agua que se obtiene a partir de la iniciativa actual en la mina Buenavista. En 2024, la mina
prevé utilizar 15.000 m3 de aguas residuales del municipio de Agua Prieta, una ciudad de 80.000
habitantes, en el proceso de lixiviacion, cantidad que representa el 30% del agua dulce que se extrae
actualmente para ese proceso. Para lograr ese objetivo habra que invertir 100 millones de ddlares en
95 km de tuberias y estaciones de bombeo.

Otra posibilidad de escalar la iniciativa consiste en reutilizar las aguas residuales de los municipios
vecinos de Naco (México) y Douglas (puerto de entrada a los Estados Unidos), que juntos tienen 7.000
habitantes. Esa reutilizacion aportaria a la mina de cobre 70.000 m3 de aguas residuales al afio. El
escalamiento del proyecto piloto contribuiria a sustituir la extraccion de agua dulce que se necesita para
ampliar el uso de los recursos cuando aumenta la capacidad de extraccién de cobre de la mina Buenavista.

El uso circular de las aguas residuales en la mineria del cobre presenta perspectivas de
escalamiento que van mas alla de la mina Buenavista. Se estan disefiando iniciativas similares en las
minas de Grupo México en el PerU. Ademas, el potencial de escalamiento de esta iniciativa de
circularidad se extiende a todo el sector minero de América Latina.

e (Capacidad organizativa:

—  El departamento de la empresa Grupo México que se dedica a la gestion del agua fue
quien propuso la iniciativa de utilizar aguas residuales municipales como agua para el
proceso de la mineria del cobre. Ese departamento tiene una amplia experiencia en la
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optimizacion del uso del agua y la exploracion de diversas fuentes de las que obtener
agua para las operaciones mineras de la empresa. La oficina de la empresa que se dedica
a los asuntos ambientales intervino para obtener la debida autorizacion ambiental y
asegurarse de que se cumplieran las normas ambientales durante la construccion de la
infraestructura. La division de construccion e ingenieria de Grupo México se encargd del
disefio y la supervision de la infraestructura, y los departamentos operativos y la alta
direccion de la explotacion minera Buenavista supervisaron los ajustes del proceso.

El proyecto piloto destinado a reutilizar las aguas residuales municipales conto con el
apoyoy la aprobacion de los directivos de Grupo México. El proyecto que supone escalar la
iniciativa para utilizar las aguas residuales del municipio de Agua Prieta se encuentra en
una etapa madura de disefio y se sometera a la aprobacion de los directivos.

e Colaboracion en la cadena de valor:

La principal colaboracion en la cadena de valor de la iniciativa de aguas residuales para la
mineria se da entre la oficina del municipio de Cananea y la explotacién minera: el
municipio concede a esta Ultima el derecho a utilizar sus aguas residuales a cambio de
una tarifa de aproximadamente 1 dolar por m3.

La colaboracion entre el municipio de Cananea y la mina Buenavista se basa en una larga
relacion que se remonta al siglo XVIIl. Cananea es una localidad minera y gran parte de la
poblacion trabaja en la mina o le presta servicios. En el acuerdo para reutilizar las aguas
residuales del municipio se aprovechan los lazos sociales existentes entre los
representantes del municipio y los empleados de la mina.

La cadena de valor de la iniciativa de aguas residuales para la mineria también implica la
colaboraciéon con empresas locales para construir la infraestructura necesaria, como
tuberias y estaciones de bombeo. El disefio del proyecto corrid a cargo del departamento
de construccion e ingenieria de Grupo México, mientras que la construccion se
subcontrato a empresas locales de acuerdo con la politica de Grupo México de fomentar
la contratacion local.

e Mecanismos facilitadores en el contexto empresarial:

Entre los mecanismos facilitadores se encuentran las licencias necesarias para reutilizar
las aguas residuales del municipio, por ejemplo, la licencia ambiental para construir
infraestructura como las tuberias y las estaciones de bombeo. Ese tipo de licencias se
tramitan ante la autoridad nacional en materia de medio ambiente, que supervisa todas
las operaciones mineras de México. La licencia complementaria implica que la concesion
de agua sea aprobada por la Comision Nacional del Agua (CONAGUA), que es la
autoridad nacional en esa materia. Ambas licencias exigen la realizacion de estudios
técnicos en que se mida el impacto ambiental y la calidad del agua, asi como la
presentacion periddica de informes sobre los parametros de calidad del agua como parte
de la explotacion del sistema de reutilizacion de aguas residuales. El escalamiento de la
iniciativa de aguas residuales para la mineria del cobre exige renovar los procedimientos
de obtencion de licencias. El escalamiento de este tipo de iniciativas en el futuro se ajusta
a la evolucion de las politicas nacionales sobre estrategias de economia circular que la
SEMARNAT esta formulando en la actualidad.
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Cuadro 8

Indicadores de la economia circular correspondientes a la iniciativa de aguas residuales para la mineria del cobre

Dimension Categorias de
ambiental, social la economia Indicadores Medicion
y de gobernanza circular
Gobernanza Informacién Tamanio de las unidades econémicas Multinacional
general Lugar de actividad: urbano y rural Rural
Afos en actividad Consolidada
Sector Mineria

Actividad productiva en el sector econémico

Mineria del cobre

Modelo circular Modelos circulares incluidos Cierre de los ciclos del agua

Uso eficiente de los recursos

1 000 000,00 de ddlares al afio
(1 dolar/m? de aguas residuales)

Normativa
e incentivos

Pago de regalias

Colaboracion ~ Colaboraciones entre empresas, Municipio de Cananea

y alianzas instituciones publicas o universidades
Comunicacion Mecanismos de comunicacién con las Tres
transparente comunidades beneficiarias
Medio ambiente  Gestion Analisis del impacto ambiental Si
ambiental Reutilizacion del agua 1000 000 m¥afio
(equivalente al consumo de 1 800 familias)
Brecha de 79% (77% reutilizacion interna + 2% uso Agua
circularidad de aguas residuales municipales)
Social Contribucion Numero de hogares beneficiarios 8 000
a los servicios  de los servicios publicos de tratamiento
publicos de aguas residuales

Contribucion financiera al servicio publico 1 000 000,00 de ddlares

Fuente: Elaboracion propia.

Q) Indicadores de la economia circular

Los indicadores de la economia circular de la iniciativa de aguas residuales para la mineria del
cobre sugieren que las contribuciones acumuladas al uso eficiente y eficaz de los recursos son
prometedoras. La reutilizacion circular de las aguas residuales asciende a 1 milldn de m3 al afio, lo que
equivale al consumo anual de unas 1.800 familias y al 2% de toda el agua que se utiliza en el proceso de
la mina de cobre Buenavista. Ademas, la iniciativa reduce el costo de tratar las aguas residuales del
municipio (8.000 familias) y produce unos ingresos adicionales de 1.000.000 ddlares al afio gracias a las
regalias que se pagan a la oficina municipal.

La ejecucion del proyecto piloto asciende a 1.500.000 dodlares destinados a construir la
infraestructura. Los demas costos surgen del pago de regalias anuales y de la explotacion del sistema
de reutilizacion de aguas residuales. El beneficio operativo que se obtiene al utilizar aguas residuales en
lugar de agua dulce asciende a 0,10 ddlares/m3 de agua, lo que en el caso del proyecto piloto de Cananea
representa un ahorro de 100.000 ddlares al afio en costos operativos para la mina Buenavista. Y lo que
es mas importante, la iniciativa asegura la disponibilidad de agua, que es un recurso esencial para la
mineria del cobre.

Entre los indicadores sociales se encuentran el numero de beneficiarios de los servicios pUblicos
gratuitos de tratamiento de aguas residuales y la inversion en sistemas publicos de tratamiento de esas
aguas. Ademas, los mecanismos establecidos para comunicar los avances y el desarrollo de la iniciativa
sugieren que se estan aplicando practicas transparentes de gobernanza corporativa.

d)  Evaluacion de riesgos

Entre los principales riesgos financieros del modelo de negocio circular de utilizacion de aguas
residuales municipales para la mineria del cobre se encuentran la obtencién de una licencia social de
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explotacion y el aumento de la capacidad de produccion de la mina de cobre Buenavista, que depende de
que se cuente con un suministro seguro de agua, que es un recurso esencial. La region de Sonora es
especialmente propensa a la escasez de agua, por lo que la disponibilidad de esta es una preocupacion
importante. La reutilizacion de las aguas residuales del municipio en el proceso de extraccion del cobre
contribuye a la licencia social de explotacion de la mina al mitigar la preocupacion por la escasez de agua.

Otros riesgos son la obtencion de licencias para explotar y escalar la iniciativa. El procedimiento
burocratico de expedicion de licencias puede llevar mucho tiempo y depende de la capacidad
institucional de las oficinas de las autoridades publicas que participan. No hay riesgos operativos
importantes debido a que la viabilidad técnica de reutilizar las aguas residuales en el proceso de
concentracion de la mineria del cobre esta comprobada.

Las estrategias destinadas a mitigar los riesgos implican gestionar las relaciones de forma
constante y lograr una comunicacion transparente con las comunidades ubicadas en el area de
influencia de la mina de cobre Buenavista, en particular con las autoridades ambientales y del agua.

4. Suministro circular de HARMAN (Querétaro, México)
a)  Caracteristicas generales

Esta iniciativa contribuyo a que HARMAN lograra que los proveedores locales participaran en
proyectos de economia circular que contribuian a alcanzar metas de reduccion del consumo de energia
y minimizacion de desechos. El proceso de innovacion de esta iniciativa supone fomentar la capacidad
de los proveedores para formular y ejecutar proyectos de circularidad orientados al uso eficiente de los
recursos, al cierre del ciclo de los materiales y a la simbiosis industrial. Desde 2021, la planta de
fabricacion de HARMAN en Querétaro ha colaborado con 12 proveedores locales en la formulacion de
diez iniciativas que contribuyen a alcanzar los objetivos de la empresa de reducir los desechos en 152,6
toneladas métricas al afio y de generar un ahorro anual de energia equivalente a 847.791 kWh.

HARMAN International es una filial de la empresa mundial coreana Samsung Electronics. La
empresa disefia y fabrica sistemas para automoviles conectados, productos audiovisuales, soluciones de
automatizacion empresarial y servicios dirigidos a la Internet de las cosas (HARMAN International, 2021).
HARMAN International es lider mundial en tecnologia automovilistica y ha suministrado sistemas
electronicos a mas de 5o millones de automdviles. La vision global de sostenibilidad empresarial de
la multinacional reafirma el compromiso con la sostenibilidad y se basa en tres pilares: las personas,
las comunidades y el medio ambiente. Al situar la responsabilidad social y ambiental en el centro de
su estrategia, HARMAN ha declarado su compromiso de asegurar un crecimiento responsable,
sostenible y equitativo.

HARMAN estad tomando medidas sistematicas para medir y vigilar el impacto en todas las
dimensiones ambientales, sociales y de gobernanza. Consciente de que el cambio climatico es uno de
los retos mas decisivos de nuestro tiempo, la direccion de HARMAN ha realizado un esfuerzo concertado
por integrar las prioridades climaticas en la toma de decisiones estratégicas. La hoja de ruta de
descarbonizacion propuesta por la multinacional se centra en primer lugar en mejorar la eficiencia
operativa, lo que abarca iniciativas destinadas a reducir los desechos y la adquisicion de mas electricidad
renovable. La empresa ha tomado medidas para impulsar el impacto en toda su actividad, desde el
redisefio de los productos para reducir el impacto ambiental hasta el apoyo a las comunidades locales
mediante asociaciones estratégicas.

Los temas mas importantes para la empresa son el uso de la energia y la produccion de desechos.
La empresa se ha fijado el objetivo de reducir en un 40% los gases de efecto invernadero en toda la
cadena de valor de aqui a 2025, utilizando fuentes de energia diferentes y mejorando la eficiencia
energética (15%). En cuanto a los desechos, en 2022 el objetivo era reducirlos un 9o%. A fin de cumplir
esos objetivos, HARMAN impulsa iniciativas de circularidad en sus propias operaciones y hace participes
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a los proveedores que integran la cadena de valor para que contribuyan a los objetivos de reduccion
mediante iniciativas de circularidad como compromiso de colaboracidn. Para avanzar en el suministro
sostenible que contribuya a la circularidad, en 2021 la planta de HARMAN en Querétaro se incorpord al
Sistema de Economia Circular del Estado de Querétaro, un programa publico-privado impulsado por la
Secretaria de Desarrollo Sustentable (SEDESU) y el Cluster Automotriz de Querétaro, con el fin de
fomentar las capacidades y las iniciativas de economia circular en una masa critica de empresas,
instituciones publicas y universidades del estado de Querétaro. HARMAN participa en este programa
como una de las empresas ancla pioneras.

Dado que la SEDESU proporciona financiamiento para los mecanismos operativos de fomento
de la capacidad y formulacion de proyectos dirigidos a las empresas que participan en la iniciativa de
suministro circular de HARMAN, el financiamiento del primer proyecto piloto de esta iniciativa se ajusta
a las caracteristicas del financiamiento combinado.

El modelo de negocio circular de la iniciativa de suministro sostenible de HARMAN se presenta

en el diagrama 5.

Diagrama s
Modelo Canvas de la iniciativa de suministro sostenible de HARMAN

Proveedores Actividad Propuesta de valor Relaciones Clientes

* Proveedores de e Acompafiar la Las empresas Secretaria de

Empresas que

universidades locales
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Proveedores de
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eficiente de los recursos

Recurso principal

e Informacién sobre flujos
de recursos esenciales

e Capacidad para
formular proyectos

reduccion del
cambio climatico
en la cadena de
valor de la
electronica

Canales

Contacto directo
a través del
departamento

servicios del Sistema formulacion de proveedoras Desarrollo forman parte de
de Economia Circular proyectos de contribuyen al uso Sustentable la cadena de
del Estado de economia circular eficiente de los (SEDESU) del suministro
Querétaro, como o Disefiar proyectos recursosy ala Estado de Querétaro de HARMAN

Electronics con
operaciones en el
estado de Querétaro

de la cadena
de suministro
de HARMAN

de economia circular

e Confianza para colaborar
y crear simbiosis con las
empresas proveedoras

proveedores

Estructura de costos Fuente de financiamiento

* Recursos propios
e Fondos publicos

* Tiempo de profesionales dedicados al Sistema de
Economia Circular del Estado de Querétaro
e Inversion en ejecucion de proyectos

Fuente: Elaboracion propia.

b)  Perspectivas de escalamiento

La perspectiva de escalamiento de la iniciativa de suministro circular sostenible de HARMAN
abarca varios ambitos. El primero tiene que ver con la expansion de la iniciativa entre los proveedores
locales del estado de Querétaro, que suman entre 150 y 200 empresas, en su mayoria clasificadas como
pymes. El segundo se relaciona con los proveedores de la cadena de valor de HARMAN en México, que
son 3.000 en total. El tercero se refiere a la organizacion empresarial mundial de HARMAN, que tiene
operaciones en los Estados Unidos, la India, el Japdn, China, el Brasil y Hungria, y abarca mas de 15.000
proveedores en todo el mundo (incluidos los de primer, segundo y tercer nivel). Si se extrapola el
impacto que ha tenido el primer grupo piloto de proveedores que participan en la iniciativa de la cadena
de suministro circular, se calcula que, si el 50% de todos los proveedores mundiales participaran en esa
iniciativa, los desechos podrian reducirse en 20.000 toneladas métricas al afo y se podria generar un
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ahorro energético anual de 530.000 kWh. La escalabilidad de la iniciativa de suministro circular de
HARMAN depende del compromiso de la direccion, la capacidad organizativa, las estrategias de valor
compartido y los beneficios tangibles para todas las partes interesadas.

Capacidad organizativa:

La iniciativa de suministro circular de HARMAN comenzé como una iniciativa piloto del
departamento de sostenibilidad, al inscribirse como empresa ancla para participar en el Sistema
de Economia Circular del Estado de Querétaro. La participacion supuso seleccionar un grupo de
proveedores que trabajaba en el estado de Querétaro para participar en actividades de fomento
de la capacidad y en el disefio de iniciativas circulares, y darles seguimiento a esos proveedores.
La tarea se ajustaba al ambito del departamento de sostenibilidad.

Una vez que las actividades se pusieron en marcha, un equipo de gerentes de diversos
departamentos de la planta de fabricacion de Querétaro, como el de mantenimiento, el de
salud, seqguridad y medio ambiente, y el de suministro se incorporaron a la iniciativa. Eso llevo a
que la direccion cambiara: el gerente del departamento de sostenibilidad, que fue quien dirigio
la primera fase del proyecto piloto de suministro circular como parte del Sistema de Economia
Circular del Estado de Querétaro, cedid la direccion al departamento de mantenimiento en la
segunda fase del proyecto piloto. El departamento de suministro brindé apoyo en la seleccion
de las empresas proveedoras que participaron en ambas fases del proyecto.

Hasta ahora, la iniciativa de suministro circular de HARMAN se encuentra en fase de ejecucion
piloto y aun no se ha ampliado dentro de la estructura de la empresa. Solo en el informe de
sostenibilidad de 2023 se incluira la iniciativa de suministro circular como caso ejemplar. La
iniciativa no se ha difundido a nivel nacional ni al ambito mundial de la empresa HARMAN. La
continuidad de la participacion en el Sistema de Economia Circular del Estado de Querétaroy
la difusion de los resultados acumulados del proyecto piloto son mecanismos fundamentales
para escalar el compromiso de los directivos.

Colaboracion en la cadena de valor:

La iniciativa de suministro circular de HARMAN, como parte del Sistema de Economia Circular
del Estado de Querétaro, se basa en la colaboracion entre los socios de la cadena de
suministro que tienen relaciones comerciales. HARMAN, como empresa ancla y cliente
importante, invita a los proveedores a participar en un programa colectivo de fomento de la
capacidad ofrecido por el Sistema antemencionado. En el programa se llevan a cabo talleres
en que se anima a las empresas a intercambiar informacion y formular proyectos de
circularidad en colaboracion. La actividad de colaboracion entre los proveedores y HARMAN
se manifiesta en el intercambio de informacidn y experiencias entre las empresas, lo que crea
la confianza necesaria para que los representantes de las empresas colaboren y, en algunos
casos, para que se formulen proyectos simbidticos de circularidad en que las corrientes de
desechos de una empresa son utilizadas por otra como materias primas, o proyectos en que
la planificacion colaborativa de los procesos de transformacion da como resultado un uso
eficiente y eficaz de los recursos.

En el periodo comprendido entre marzo de 2021 y septiembre de 2022, HARMAN formé dos
grupos de suministro circular integrados por un total de 17 proveedores, entre proveedores de
materias primas y envases, y proveedores de servicios, como recoleccion de desechos,
ingenieria, servicios de proteccidny salud, y logistica. Los proveedores formularon 17 proyectos
de circularidad, de los cuales 5 contenian actividades simbioticas entre dos o mas proveedores.
Cuatro plantas de fabricacion de las operaciones de HARMAN en Querétaro también
formularon proyectos para optimizar la eficiencia en el uso de los recursos, por ejemplo,
instalacion de paneles solares, ahorro de energia, reutilizacion de agua y reciclaje de desechos.
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Como parte del Sistema de Economia Circular del Estado de Querétaro, los mecanismos de
facilitacion ofrecen un seqguimiento de la ejecucion de los proyectos formulados.

La iniciativa de suministro circular de HARMAN también implicd la colaboracion con partes
interesadas, como el Cluster Automotriz de Querétaro y la Secretaria de Desarrollo
Sustentable (SEDESU), que es una dependencia publica y fue la que inicid y dirigio el Sistema
de Economia Circular del Estado de Querétaro. La colaboracion con esas entidades impulso la
iniciativa de suministro circular de HARMAN como una de las empresas ancla que se
inscribieron para participar en ese Sistema.

e Mecanismos facilitadores en el contexto empresarial:

El Sistema de Economia Circular del Estado de Querétaro es una iniciativa de triple hélice
disenada con el fin de fomentar la capacidad para aplicar las practicas de la economia circularen
el estado de Querétaro, México. En sus primeros dos afios de funcionamiento, la iniciativa, que
la SEDESU Yy el Cluster Automotriz de Querétaro pusieron en marcha en septiembre de 2020, ha
ampliado sus operaciones hacia una red de organizaciones, entre las que se encuentran
150 empresas que forman parte de la cadena de valor automotriz, cuatro universidades
regionales, tres dependencias pUblicas y cinco organizaciones no gubernamentales. Entre los
resultados obtenidos hasta el momento se encuentra el disefio de 100 proyectos de economia
circular, de diez mecanismos institucionales de innovacion en regulacion, de incentivos y de
sistemas de informacion sobre la economia circular, asi como la formacion de 15 consultores
como multiplicadores de los mecanismos de fomento de la capacidad. HARMAN, como
empresa lider en la regidon, empezd a cooperar en el Sistema de Economia Circular del Estado
de Querétaro desde sus inicios en 2021.

Otros mecanismos que facilitan la iniciativa de suministro circular son los proximos incentivos
tributarios relacionados con lo siguiente: i) las emisiones de CO,, ii) la eliminacion y el
almacenamiento de desechos, vy iii) el impuesto de compensacion por la extraccion de
materias primas. Esas normas tributarias estan fundamentadas en la Ley de Ingresos de la
Federacion para el Ejercicio Fiscal de 2023, y representan incentivos para que las empresas
reduzcan las emisiones de CO, y la generacidon de desechos, sustituyan la extraccion de
materias primas y conserven los recursos.

(9] Indicadores de la economia circular

Los indicadores de la economia circular de la iniciativa de HARMAN sugieren que las
contribuciones acumuladas al uso eficiente y eficaz de los recursos son prometedoras. Juntos, los
17 proyectos formulados por los 17 proveedores y las cuatro plantas de fabricacion de HARMAN reducen
la generacion de desechos en 30.000 toneladas al afo, disminuyen los gases de efecto invernadero en
1.415 toneladas equivalentes de CO, gracias al ahorro energético y a las instalaciones de energias
renovables, y reutilizan 600 m3 de agua. En el calculo de los ahorros anteriores se tiene en cuenta que
cada proyecto de economia circular dura unos cinco afos.

La ejecucion de los 17 proyectos asciende a 9oo.ooo ddlares, y los beneficios econdmicos
acumulados suman un valor actual neto de 40 millones de ddlares. Las inversiones que se hacen en los
proyectos de circularidad se recuperan en un periodo que varia de menos de un ano a mas de diez. Los
resultados de las actividades de seguimiento destinadas a evaluar la ejecucion de los proyectos pusieron
de relieve unas tasas de ejecucion del 80% en el primer grupo de siete proveedores que disefiaron sus
iniciativas en 2021. En el cuadro g se resumen los indicadores de la economia circular correspondientes
al caso de HARMAN.
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Cuadro 9
Indicadores de la economia circular correspondientes al suministro circular de HARMAN
D|m§n8|on Categorias de la
ambiental, . . L
; economia Indicadores Medicién
social y de )
circular
gobernanza
Gobernanza Informacién Tamario de las unidades econémicas Multinacional
eneral —
9 Lugar de actividad: urbano y rural Urbano y rural
Afos en actividad Consolidada
Sector Industria
Actividad productiva en el sector econémico Automotriz

Modelo circular

Modelos circulares incluidos

Uso eficiente de los recursos
Cierre del ciclo de los materiales

Normativa
e incentivos

Existencia de mecanismos para ejecutar
programas de formacion

Si

Colaboracion

Colaboraciones entre empresas,

Secretaria de Desarrollo Sustentable

y alianzas instituciones publicas o universidades (SEDESU) del Estado de Querétaro
Medio ambiente  Gestién Andlisis del impacto ambiental Si
ambiental Sistemas logisticos eficientes Cuantitativa
Ahorro de energia 64 MWh/afio
Emisiones de gases 1,415 t de CO2 eqg/afio
contaminantes evitadas
Materiales y desechos 405 t/afio
Uso del agua 600 m%afio
Brecha de Reutilizacion de los desechos 30.000 toneladas/afio
circularidad

Social Valor agregado  Valor agregado para las 40 millones de ddlares

pymes proveedoras

Fuente: Elaboracion propia.

d)  Evaluacion de riesgos

Los riesgos empresariales que supone el suministro circular de HARMAN se manifiestan en diversas
dimensiones. En primer lugar, el suministro sostenible de HARMAN depende de la disponibilidad de la
subvencion otorgada por la dependencia publica SEDESU. Esa subvencion se brinda por medio de
mecanismos de formacion en materia de economia circular ofrecidos mediante el Sistema de Economia
Circular del Estado de Querétaro. Los mecanismos de formacidn permiten asequrar que los proveedores
estén capacitados y formulen proyectos circulares dirigidos por empresas ancla, como enfoque operativo
de la iniciativa de suministro circular de HARMAN. El riesgo de que el Sistema de Economia Circular del
Estado de Querétaro no continue, y de que, en consecuencia, tampoco lo haga la iniciativa de suministro
circular de HARMAN, depende de la decision politica anual renovable de la SEDESU.

Otro riesgo para el escalamiento de la iniciativa de suministro circular se relaciona con cémo
evolucione el compromiso de los directivos en la administracion regional y corporativa de HARMAN. El
suministro circular comenzd como una iniciativa local promovida desde la base por el responsable de
sostenibilidad de la planta de producciéon de HARMAN en Querétaro. En el transcurso de la iniciativa se
incorporaron otros departamentos, como el de mantenimiento, el de suministro, el de operaciony la
direccion general de las plantas de produccidon de Querétaro. El escalamiento de la iniciativa a nivel
nacional y mundial dentro de la empresa HARMAN depende de la capacidad de la organizacion para
comunicar y escalar el compromiso en la estructura organizativa de la empresa.

Otro riesgo que conlleva la iniciativa se relaciona con la ejecucion de los proyectos de economia
circular formulados por los proveedores y las plantas de produccion de HARMAN. La ejecucion suele
requerir inversiones en nuevas tecnologias, adaptacion de la estructura operativa existente o creacion
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de una nueva estructura. La disponibilidad de financiamiento es un factor clave para la puesta en
practica de la circularidad. El riesgo fisico se relaciona con la escasez de recursos, como el agua, la
energia y las materias primas. En la region de Querétaro es habitual que escaseen sobre todo el agua y
la energia, como el gas.

Las estrategias de mitigacion de riesgos para escalar el suministro circular de HARMAN estan
relacionadas con el compromiso que la direccion de la empresa tenga con la iniciativa, y con que se
asigne presupuesto estratégico mas alla de la subvencion temporal que ofrece la SEDESU mediante el
Sistema de Economia Circular del Estado de Querétaro. Ese compromiso permitiria escalar la iniciativa
para incorporar a los proveedores del dmbito nacional de México y del ambito mundial, en los demas
paises en que HARMAN desemperia actividades. Como estrategia de mitigacion complementaria se
propone obtener, mediante alianzas con instituciones financieras, financiamiento para poner en
practica proyectos de economia circular.
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V. Recomendaciones para escalar las iniciativas
de economia circular en América Latina y el Caribe

Para escalar las iniciativas de economia circular en América Latina y el Caribe es necesario disefar
herramientas y estrategias que permitan comprender los modelos de negocio circulares, disponer de
mecanismos financieros y gestionar los riesgos financieros asociados. Los estudios de caso analizados
anteriormente permiten ver como se aplicaria la perspectiva de escalamiento en diferentes contextos.
En este capitulo se ofrecen recomendaciones relativas al escalamiento de la economia circular. Las
recomendaciones se hacen sobre la base de un analisis comparativo de los cuatro casos, que se lleva a
cabo con el fin de proponer las herramientas y estrategias necesarias para hacer la transicion hacia la
economia circular.

A. Analisis comparativo de los casos

En el capitulo IV se examinaron cuatro sectores que son fundamentales en América Latina: la
construccion, la agroalimentacion, la mineria y el sector automotriz. Las cadenas de valor de los tres
primeros sectores son mas que nada locales o regionales, y en ellos se consumen grandes cantidades de
recursos de origen local; el sector automotriz, por su lado, forma parte de una cadena global de valor.
En el capitulo 1V, la descripcion de los casos se estructurd de forma sistematica para analizar tanto el
potencial de escalamiento como los riesgos empresariales.

El analisis comparativo de los cuatro casos muestra que la transicion a la economia circular se
puede hacer de diversas maneras y abarca empresas emergentes, pequeiias empresas y grandes
empresas multinacionales. Las iniciativas en cuestion son recientes, se encuentran en la fase
experimental de desarrollo y tienen el objeto explicito de avanzar en la transicion hacia la economia
circular. El modelo de circularidad de cada caso aporta valor a los modelos de negocio tradicionales,
porque crea oportunidades alternativas para diferenciarse en el mercado, reducir los costos y fomentar
la reputacion. Esos modelos de negocio contribuyen a hacer un uso eficiente y eficaz de los recursos,
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suponen invertir en tecnologia, facilitan la creacion de nuevas alianzas en la cadena de valor y ofrecen
soluciones econdmicamente viables.

Los mecanismos de financiamiento que se emplearon para dar el puntapié inicial y poner en practica
las primeras fases de las cuatro iniciativas de circularidad son diversos. En el caso del ecofertilizante y del
tratamiento de las aguas residuales para la mineria del cobre, la principal fuente de financiamiento fueron
los recursos propios, mientras que en la iniciativa inmobiliaria circular y en la de suministro circular de
HARMAN se emplearon mecanismos complementarios: se utilizaron bonos verdes para financiar
préstamos con tasas de interés favorables y se recurrio al financiamiento combinado obtenido mediante
subvenciones publicas para el fomento de la capacidad y la asistencia técnica.

El potencial de escalamiento varia en cada uno de los cuatro casos. En un dmbito se considera el
potencial de crecimiento dentro de las mismas organizaciones. Ese potencial esta directamente
relacionado con los modelos de negocio y las capacidades de los dirigentes que participan en la
iniciativa. Por lo general, los modelos circulares que se ponen en practica dentro de las grandes
estructuras empresariales tienen un mayor potencial de escalamiento directo que los que se aplican en
las empresas pequefias y las emergentes. Otro ambito del potencial de escalamiento se manifiesta en
la posibilidad de difundir los modelos circulares en todo el sector, lo que llevaria a que los modelos se
adoptaran como practicas estandar.

En todas las iniciativas de economia circular descritas se conté con el apoyo de dirigentes
experimentados que tenian competencia técnica y de gestion. La competencia de gestion supone
conocimiento del mercado y del valor que el modelo de negocio circular aporta, capacidad para
establecer nuevas asociaciones a fin de crear nuevas cadenas de valor, y habilidades para resolver
problemas y adaptarse, lo que es necesario para poner en practica las iniciativas piloto. La competencia
técnica supone conocer soluciones tecnoldgicas y disefiar métricas que permitan comunicar valor.

En todos los casos hubo mecanismos facilitadores que respaldaron las innovaciones circulares, lo
que supuso una ventaja. Los requisitos normativos, como los incentivos tributarios destinados a
estimular el ahorro de energia, impulsan la evolucion del mercado (iniciativa inmobiliaria circular). Otros
requisitos normativos ofrecen sequridad juridica mediante la concesion de licencias (aguas residuales
para la mineria del cobre). En algunos casos hubo instrumentos publicos, como el Sistema de Economia
Circular del Estado de Querétaro, que ofrecian incentivos explicitos, por ejemplo, formacion para probar
la iniciativa (suministro circular de HARMAN). También es ventajoso que haya normas de calidad
(ecofertilizantes) o acceso a mecanismos de financiamiento como los bonos verdes (iniciativa
inmobiliaria circular).

Los indicadores de la economia circular no ponen de manifiesto que haya normas uniformes de
evaluacion. Se centran en el ahorro o la sustitucion de los recursos sobre una base anual, y se expresan
de forma numeérica y no necesariamente en relacion con métricas de circularidad como las que propone
la Fundacion Ellen MacArthur (Valls-Val, Ibaiiez-Forés y Bovea, 2022). Los indicadores sociales y de
gobernanza, que forman parte de los sistemas ambientales, sociales y de gobernanza, son cualitativos
y estan poco desarrollados, mientras que los financieros, como el rendimiento de las inversiones y los
periodos de recuperacion, aun no estan incluidos en los marcos de indicadores de la economia circular
que se emplean para documentar los casos.

En la evaluacion de riesgos de cada caso se observa que los propios de cada sector se consideran
los principales riesgos empresariales asociados al potencial de escalamiento de la economia circular.
Sobre todo cuando se trata de pequeiias empresas, como en la iniciativa inmobiliaria circular y en la del
ecofertilizante, el mayor riesgo que surge a la hora de escalar la iniciativa es la volatilidad del mercado.
Otros riesgos se relacionan con la continuidad de las politicas publicas (suministro circular de HARMAN)
y la legitimidad (aguas residuales para la mineria del cobre). Las estrategias de mitigacion de riesgos
destinadas a escalar el potencial de la economia circular mediante el financiamiento implican el
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compromiso de la alta direccion de las organizaciones que lideran las iniciativas, y la exhibicion y
comunicacion de soluciones rentables de circularidad para convertir las iniciativas piloto en practicas
establecidas y reconocidas. En el cuadro 10 se resume el analisis comparativo de los casos en las cuatro
dimensiones de analisis.

Cuadro 10

Analisis comparativo de los casos de economia circular y de su potencial de escalamiento

Dimensién/caso

Iniciativa inmobiliaria
circular

Ecofertilizante

Suministro circular
de HARMAN

Aguas residuales para
la mineria del cobre

Caracteristicas

o Empresa emergente

e Pequefa empresa

Gran empresa mundial

e Gran empresa mundial

generales e Nuevo modelo de o Mejora del e Asociacion e Asociacion
negocio circular funcionamiento publico-privada publico-privada
e Alianza entre tres socios e Producto de valor e Innovacion de la « Diversificacion del
comerciales agregado que se suma estrategia de suministro de agua
o Iniciativa reciente al negocio existente suministro existente o Iniciativa reciente
(< 3 afios) ¢ Iniciativa reciente ¢ Iniciativa reciente (< 3 afios)
e Financiamiento (< 3 afios) (< 3 afios) e Financiamiento con
mediante bono verde e Financiamiento con e Financiamiento recursos propios
y presupuesto propio recursos propios mediante subvencion e Valor: licencia social +
e Valor: diferenciacion e Valor: reduccion de publica (financiamiento reduccion de costos
en el mercado costos + ingresos combinado)
adicionales e Valor: gestion de las
partes interesadas
Potencial de * Socios comerciales e Empresario con ¢ Gerentes a nivel de  Gerentes a nivel

escalamiento

experimentados

e Valor agregado en el
mercado tradicional
existente

e Instrumentos financieros
esenciales para el
escalamiento

e Mecanismos
facilitadores favorables
(regulacion +
financiamiento)

experiencia
e Mercado ya existente
e Condiciones
favorables (precios
elevados de los
fertilizantes quimicos)
e Instrumentos
financieros esenciales
para el escalamiento
e Mecanismos
facilitadores favorables
(normas de calidad)

planta

Gran empresa mundial
Asociacion publico-
privada

Innovacion de la
estrategia de
suministro existente
Mecanismos
facilitadores favorables
(formacion)

de planta

e Gran empresa mundial

e Asociacion
publico-privada

e Innovacion de la
estrategia de
suministro existente

e Mecanismos
facilitadores (concesion
de licencias)

Indicadores de la

e Multiples recursos

e Recurso unico

Mdiltiples recursos

e Recurso unico (agua)
L]

economia (energia, agua, (biomasa) (energia, agua, Impacto social (apoyo
circular desechos) desechos) privado a los servicios
e Impacto social publicos)
(formacion)
Riesgo e Riesgos relacionados e Riesgos relacionados e Riesgos relacionados e Riesgos relacionados

con la dinamica
tradicional del mercado
inmobiliario

¢ Rentabilidad del modelo
de negocio por establecer

con la dinamica
tradicional del
mercado agroindustrial
o Rentabilidad del
modelo de negocio
establecida

con la continuidad de
las politicas publicas
Rentabilidad del
modelo de negocio
por establecer

con la legitimidad social
tradicional de la
actividad minera

e Rentabilidad e
importancia estratégica
del modelo de
negocio establecidas

Fuente: Elaboracion propia.

B. Recomendaciones de politica publica

El financiamiento de la economia circular surge como una oportunidad integrada en las necesidades
sociales mas amplias que se expresan en los ODS y en los acuerdos mundiales sobre el cambio climatico.
De hecho, la economia circular es una estrategia de innovacion que las empresas y los emprendedores
pueden aplicar para contribuir a la consecucion de los ODS y de las metas relacionadas con el cambio
climatico. Las iniciativas de circularidad abarcan una amplia gama de modelos de innovacion diversos y
complementarios destinados a optimizar el uso eficiente de los recursos, conservar el capital natural y
eliminar los desechos.
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Recurrir al financiamiento para escalar las iniciativas de circularidad ofrece oportunidades tanto
a los mercados financieros como a las organizaciones que promueven iniciativas de economia circular
de gran potencial: a los primeros les da la oportunidad de crear nuevos productos y servicios financieros,
y de integrar los principios de la circularidad en los mecanismos existentes; a las empresas y los
emprendedores les da la oportunidad de escalar modelos de negocio circulares rentables que crean
valor para la sociedad.

Sobre la base del analisis de los casos, se proponen las siguientes recomendaciones relacionadas
con las politicas publicas y los efectos sectoriales para escalar el potencial de la economia circular
mediante el financiamiento:

e Analizar de forma exhaustiva las iniciativas de economia circular. La economia circular es una
estrategia amplia que abarca diversos modelos de innovacion y configuraciones de mercado.
Aunque se estan creando definiciones, taxonomias y sistemas de clasificacion, hasta ahora no
hay ninguna interpretacion unificada de las iniciativas de economia circular. En los diversos
modelos de circularidad se aplican los mismos principios y se consideran escalas de analisis
diversas, que se utilizan para documentar los casos. Esas escalas abarcan las caracteristicas
de la organizacion, las de la cadena de valor y las del contexto empresarial. También hay
diversos modelos de economia circular integrados en modelos de negocio que funcionan en
mercados existentes o diversificados. Por lo tanto, el analisis de las iniciativas de circularidad
abarca los riesgos relacionados con la evaluacion de los modelos de negocio tradicionales. La
Unica manera de obtener una perspectiva integral de evaluacion es considerando multiples
escalas y riesgos sectoriales. Los casos que se examinan en el presente documento
proporcionan una referencia sobre como analizar de forma exhaustiva el potencial de escalar
las iniciativas de economia circular mediante el financiamiento.

e Conectar mecanismos financieros complementarios. En las iniciativas de economia circular se
podrian aprovechar diversos mecanismos financieros, como los instrumentos de deuda, los
bonos verdes, el financiamiento combinado y los fondos de inversion en acciones. Los
diferentes objetivos de financiamiento tradicionales que tienen estos mecanismos se ajustan
a la diversidad de las iniciativas de circularidad. Las empresas emergentes, como la de la
iniciativa inmobiliaria circular, podrian aprovechar los fondos de inversion en acciones como
fuente de capital de inversion, y las inversiones en bonos verdes como oportunidad para
ofrecer productos financieros de valor agregado que permitan financiar operaciones
inmobiliarias circulares. Las iniciativas como la del suministro circular de HARMAN se
conectan con mecanismos de financiamiento combinado en que las subvenciones estimulan
la fase piloto de la iniciativa. Los casos como el del ecofertilizante ofrecen una oportunidad de
negocio establecida, probada y de bajo riesgo para escalar el financiamiento en un sector
especifico y en relacion con una tecnologia circular concreta.

e Disefar herramientas estandar para detectar y evaluar. A la hora de escalar la economia
circular mediante el financiamiento hacen falta herramientas estandarizadas que permitan
detectar, evaluar y comparar el potencial de escalamiento y los riesgos. Los sistemas de
certificacion ambiental, social y de gobernanza existentes, si bien proporcionan marcos Utiles,
no ofrecen sistemas de clasificacion que permitan detectar iniciativas de economia circular, ni
indicadores que sean Utiles para hacer un analisis comparativo de las alternativas de
circularidad. Disefar esas herramientas y adaptar las normas constituye una prioridad para las
politicas orientadas a crear mecanismos financieros que permitan escalar el potencial de la
economia circular.

e Fomentar la capacidad tanto en el sector financiero como entre los dirigentes empresariales.
La economia circular es un lenguaje nuevo que se estad difundiendo entre las empresas e
instituciones de América Latina y el Caribe debido a las tendencias mundiales y a la evolucion
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de las politicas publicas y los esfuerzos empresariales locales. En los cuatro casos se ilustraron
iniciativas conducidas por dirigentes experimentados que tenian capacidades técnicas y de
gestion, asi como conocimiento de la economia circular. Para escalar la economia circular
mediante el financiamiento se necesita que el personal de las instituciones financieras y los
profesionales de las empresas hablen un lenguaje comun, adquieran capacidades relativas a
la contabilidad de los recursos, y cuenten con herramientas de categorizacion, valoracién y
evaluacion exhaustiva de los riesgos.

Adoptar un enfoque sectorial de colaboracion. Para escalar las iniciativas de economia circular
mediante el financiamiento se necesita que las instituciones publicas y privadas que participan
en el sector financiero adopten un enfoque colectivo, y que se fomenten las politicas de
economia circular, como se ilustra en el analisis de los casos. Las repercusiones
transformadoras e integrales de la economia circular exigen que se adquieran nuevas
capacidades, mas alla de la ldgica tradicional de la produccion y el consumo lineales y de las
oportunidades de financiamiento de esos sistemas. El disefio de nuevas normas vy
herramientas se favorece con los esfuerzos de colaboracion destinados a legitimar y
reconocer una vision y un lenguaje comunes. Las partes interesadas que pueden participar en
esa colaboracion son las asociaciones de instituciones financieras, los bancos multilaterales
de desarrollo, los organismos de control financiero, los bancos, las consultorias financieras y
las universidades, entre otros.
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VI. Conclusiones

La economia circular es una designacion nueva que tiene por objeto transformar los sistemas actuales
de produccion y consumo para hacer un uso circular de los recursos y promover modelos de negocio
innovadores. Para poner en practica y escalar las iniciativas de economia circular es necesario
transformar considerablemente las actividades y las estrategias de las organizaciones. El ambito de la
economia circular abarca la toma de decisiones complejas relativas a la inversion en nuevas tecnologias,
asociaciones y modelos de negocio, teniendo en cuenta las capacidades organizativas, la colaboracion
en la cadena de valor y el potencial del mercado. Ese proceso de toma de decisiones suele llevarse a
cabo considerando aspectos comerciales y de gestion, e implica usar indicadores e instrumentos
financieros para evaluar el riesgo y el valor agregado de cada modelo de economia circular.

La diversidad de los modelos de innovacidn circular y de las maneras en que pueden surgir queda
ejemplificada en los casos que se analizaron en este estudio. En las iniciativas se adoptan diversos
enfoques para lograr la circularidad, como el uso eficiente de la tecnologia en el caso de los servicios
publicos, la reutilizacion de la biomasa como fertilizante, la reutilizacion de las aguas residuales, y las
mejoras de la eficiencia y la reutilizacion de los materiales que son producto del suministro sostenible o
la simbiosis industrial entre las empresas. En el presente documento también se ilustra como las
iniciativas de economia circular pueden surgir de diversas maneras. En los casos analizados se sefialaron
iniciativas que surgieron de una nueva actividad empresarial, de la mejora de las actividades existentes
y de la necesidad de reducir costos, de la necesidad de obtener una licencia para funcionar y de reducir
los riesgos fisicos que plantea la escasez de recursos, y de la utilizacion de instrumentos de politica
publica, como el Sistema de Economia Circular del Estado de Querétaro.

La diversidad de los modelos de innovacion circular y de las maneras en que pueden surgir
también da lugar a modos distintos y graduales de escalar el potencial. Las grandes empresas ofrecen
perspectivas sobre cdmo convertir proyectos piloto en estrategias empresariales que pueden tener un
impacto considerable en el uso eficiente de los recursos. La visibilidad de esas empresas ejemplifica la
institucionalizacion de las practicas circulares en los sectores a los que pertenecen. Las iniciativas
empresariales a pequeia escala, por otra parte, mostraron que para hacer posible la escalabilidad es
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necesario que haya mecanismos de facilitacion, como instrumentos financieros, o mecanismos de
formacion y difusion de informacion.

Los riesgos que conlleva el escalamiento de las iniciativas circulares son diversos y dependen del
tipo de empresa y del sector, asi como de la capacidad organizativa y de la disponibilidad de
mecanismos facilitadores en el contexto empresarial. Sin embargo, las iniciativas de economia circular
suelen presentar perfiles de riesgo favorables, ya que reducen los riesgos relacionados con la
dependencia de los recursos fisicos y refuerzan las redes empresariales mediante colaboraciones.

Las iniciativas de economia circular ofrecen posibilidades atractivas de financiamiento, y se
dispone de diversos mecanismos, como los instrumentos de deuda vy las iniciativas de financiamiento
para la sostenibilidad y el clima que estan conectadas con la economia circular y brindan oportunidades
de escalamiento. Es necesario mejorar las normas y armonizar los indicadores de circularidad propios
de cada sector para analizar los riesgos y lograr la alineacion con los marcos ambientales, sociales y de
gobernanza. En esos marcos sectoriales destinados a escalar el potencial de la economia circular en
América Latina y el Caribe se reconocen las cadenas de valor de los sistemas agroalimentarios, de la
construccion y de la mineria como los sectores econdmicos mas importantes de la region. Solo unos
pocos sectores, como el automotriz de México, tienen una participacion importante en las cadenas
globales de valor.

En el enfoque que se ha propuesto se integran multiples dimensiones y escalas en el analisis de las
oportunidades y los riesgos financieros de los modelos de negocio circulares. El marco de indicadores
engloba elimpacto sobre los recursos, el potencial de escalamiento y las consideraciones relativas al riesgo
empresarial, y se aplica a cuatro estudios de caso que corresponden a las cadenas de valor de la
construccion, la agroalimentacion, el sector automotriz y la mineria. En las implicaciones para las politicas
publicas se sugiere un camino para escalar las iniciativas de economia circular mediante mecanismos
financieros como parte de la transicion de los sectores productivos de América Latina y el Caribe.
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Escalamiento de las iniciativas de economia circular en Ameérica Latina y el Caribe

Cuadro A1

Preguntas que guian el analisis cualitativo de los riesgos asociados al escalamiento de las iniciativas de economia

circular

Nivel de
analisis

Preguntas para el analisis

Organizacion
de la empresa
(micro)

¢ Qué recursos se ven afectados por la iniciativa?

¢ Qué innovacion se propone?

¢ Qué partes interesadas de la cadena de valor participan en el desarrollo de la iniciativa?

¢,Cual es el valor agregado de la iniciativa circular?

¢ Cual es el modelo de innovacion de economia circular predominante representado en el modelo de negocio?
¢ Qué cambios estructurales en el funcionamiento y la organizacion habra que hacer para adoptar la practica circular?

¢ Tiene la empresa experiencia previa en innovaciones orientadas a la prevencién? (produccion mas limpia, simbiosis
industrial, disefio ecoldgico) ¢ Cudl fue la Ultima innovacién que se puso en practica en la empresa? (fecha)

¢ Quién o quiénes participan en la toma de decisiones sobre la puesta en practica de la iniciativa de circularidad?

¢ Quién en la empresa es responsable de poner en practica la iniciativa de circularidad? ¢ Quién mas participa en
la puesta en practica?

Cadena de
valor (micro)

¢ Como afectara la iniciativa de circularidad a los clientes actuales? ;,Qué nuevos clientes atraera? ; Qué
clientes rechazaran la alternativa de circularidad?

¢ Quién suministrara los recursos (tecnologia y formacion) necesarios para poner en practica la iniciativa de
economia circular?

¢,Coémo afectara la iniciativa de circularidad a los proveedores actuales? ¢ Quién tendra mas participacion, quién
tendra menos?

¢ Qué agentes de la cadena de valor colaboran en el disefio y la puesta en practica de la iniciativa de
economia circular?

¢ Quién ha puesto en marcha una innovacion similar en materia de circularidad? ¢ Quién estara interesado en
copiar la iniciativa de circularidad?

Contexto
empresarial
(macro)

¢ Dispone el pais en el que tiene lugar la iniciativa de una politica nacional sobre economia circular? ; Desde cuando?

¢ Qué mecanismos reguladores especificos hay que afecten la fijacién de objetivos de las empresas del sector?
¢ Desde cuando?

¢ Qué incentivos concretos se ofrecen a las empresas del sector para estimular los avances en materia de
economia circular? §Desde cuando?

¢, Qué programas del contexto empresarial son especificamente pertinentes para la empresa? ;De qué manera?
¢ Qué normas (certificaciones o normas técnicas) se aplican a la iniciativa de circularidad?

Fuente: Elaboracion propia.
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