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1. Introduccion

Este documento presenta el informe de cierre del programa de capacitacién en Economia Circular
para Instituciones Financieras en Uruguay. La capacitacion siguié una metodologia de "aprender
haciendo" con el objetivo de acelerar la curva de aprendizaje y facilitar la aplicacién de conceptosy
modelos en cada institucidn financiera, mediante la formulacion de proyectos de economia circular
financiables. El programa implementé una metodologia enriquecida con la participacion activa y
critica de los participantes, con el propdsito de generar nuevos criterios para el financiamiento de
proyectos escalables en economia circular.

El programa, desarrollado en el periodo entre el 13 de marzo y el 22 de mayo del afio 2025, conté
con la inscripcidn inicial de 9 instituciones' sumando un total de 30 participantes?. Las instituciones
financieras participantes fueron la Agencia Nacional de Desarrollo de Uruguay, Banco Santander, el
Banco de la Republica Oriental del Uruguay, Banco Itau, el Banco Central de Uruguay, el banco
Bandes, miembros de la Direccién Nacional de Cambio Climatico del Ministerio de Ambiente, y
representantes de la organizacién DERES y la empresa Reaccidn. El perfil de los participantes incluyé
funcionarios del drea de desarrollo de productos financieros, de riesgos, de finanzas y negocios, y el
area corporativa. Al finalizar el curso el 63.3% de los participantes activos cumplieron con los
requisitosy accedieron al certificado de participacion.

La evaluacion del programa de economia circular para instituciones financieras revelé una
calificacién promedio de 4.6 sobre 5.0 en aspectos como el material, el acompafiamiento y la calidad,
segun los participantes que completaron la encuesta. Ademas, en cuanto a la utilidad y efectividad
del programa para alcanzar los objetivos establecidos, la calificacion promedio fue de 4.5 sobre 5.0.
La evaluacion también incluyd un espacio para que los participantes compartieran sus reflexiones
sobre la experiencia de aprendizaje, particularmente en relacién con los elementos facilitadores para
integrar la economia circular en la estrategia de financiamiento de sus instituciones.

A continuacién, se presenta un resumen de la experiencia de formacion incluyendo los objetivos,
metodologia y contenido del programa, los resultados de la evaluacién de aprendizaje y reflexiones
de los participantes.

2. Objetivos de aprendizaje del programa

1. Unificar lenguaje sobre Economia Circular y la oportunidad de su financiamiento diferenciada

2. Adoptar la herramienta del Sistema de Categorizaciéon para la identificacién, evaluacién e
implementacion de productos y servicios financieros para proyectos de Economia Circular

3. Identificar un portafolio de proyectos en la entidad para el financiamiento de la Economia
Circular

3. Metodologia y contenido del programa

La metodologia del curso se basé en métodos de aprendizaje centrados en el participante a partir de
herramientas virtuales sincrénicas y asincrénicas. El contenido del programa sumé un total de 32
horas de capacitacidn, de las cuales 16 se dedicaron a las sesiones sincrdnicas, y otras 16 a la

! En total participaron 9 instituciones de las cuales 6 fueron instituciones financieras

En total se inscribieron 34 participantes, sin embargo, solo se consideran como participantes activos aquellos inscritos que asistieron al
menos a una clase o que presentaron el proyecto de investigacion.



preparacion individual y grupal de recursos virtuales para avanzar en las actividades del programa.
Sumado a esto, los facilitadores aplicaron la metodologia de “aprender haciendo” a través de un
proyecto aplicado que fue desarrollado a lo largo del curso por cada una de las instituciones
financieras participantes (Enlace al programa detallado).

Sesiones sincronicas

El programa abarco seis sesiones sincrdnicas virtuales realizadas por medio de la plataforma Teams
lideradas por los instructores del curso, y dos sesiones presenciales en las que se realizé la sesién
introductoria del curso y una visita de campo. La primera parte del curso se concentrd en hacer una
introduccién a la economia circular, su importancia en un contexto local y global, y los modelos y
caracteristicas de innovaciones circulares. Durante esta sesidon también se abordé el imperativo de la
sostenibilidad para la sociedad, las empresas y el financiamiento de la economia circular. La segunda
sesion profundizé en la economia circular, y los diferentes modelos de circularidad como fundamento
para el disefio y la implementacion de instrumentos financieros, y se enfocd en brindar herramientas
para identificar proyectos circulares desde la mirada del sector financiero explicando el Sistema de
Categorizacion, sus elementos y aplicacion.

La segunda parte del curso se enfocd en cdmo evaluar proyectos de economia circular financiables.
La tercera sesidn estuvo dedicada a identificar los recursos involucrados en los proyectos circulares
(materiales, energia y agua) y a aplicar herramientas para medir su impacto en términos de recursos
y econdémicos, con énfasis en el concepto de materialidad. En la cuarta sesién, se traté la
identificaciéon de riesgos, tanto en términos de riesgos lineales como los que enfrentan las
instituciones al financiar la economia circular, y se exploraron alternativas para gestionar estos
riesgos y aprovechar las oportunidades. En esta etapa, la quinta sesidn incluyd la visita de campo a la
empresa Pedregal, que transforma residuos plasticos no valorizables en materia prima para la
construccién. El objetivo de la visita fue que los participantes identificaran, mediante el andlisis de
casos, las barreras y oportunidades de financiamiento en la economia circular, asi como los aspectos
clave a evaluar al considerar el financiamiento de un proyecto o empresa circular.

La tercera parte del curso estuvo orientada a vincular la evaluacién de proyectos circulares
financiables con la operacidn de las instituciones financieras. Con este fin, en la sexta sesidn, los
participantes aprendieron a identificar indicadores de triple resultado para evaluar el desempefio de
proyectos de economia circular, y a conectarlos con marcos de referencia locales y globales. En la
séptima sesion, se ofrecid una hoja de ruta practica para que las instituciones financieras del pais
pudieran incorporar el financiamiento circular en su modelo de negocio, basada en la
reconfiguracién del apetito de riesgo, la construccion de un modelo operativo eficiente y la
instrumentacidon de las herramientas aprendidas durante el programa.

Finalmente, en la octava sesidn, los participantes presentaron los proyectos en los que trabajaron a
lo largo del curso y recibieron retroalimentacion de los instructores. Este cierre permitié ofrecer
perspectivas finales sobre el curso culminando de esta forma el programa de capacitacion. La tabla 1
muestra la tematica, los objetivos de aprendizaje de cada sesidn y los enlaces para acceder los
materiales.


https://drive.google.com/file/d/1hc4zp91CDvlSt-VRJIFjT-iGI8BD8Zko/view?usp=sharing

Tabla 1. Material del Programa de capacitacién en Economia Circular para Instituciones Financieras en Uruguay

Sesion

Objetivos de aprendizaje

Material de preparacion

Material de profundizacion

Material de la sesion

Circular

5.1. Entender y reconocer los criterios para la
identificacién de casos de economia circular

5.2. Identificar, a partir del analisis de casos, las
barreras y oportunidades de financiamiento de
la economia circular.

Video: [ntroduccion a la sesion 5
Lectura: Casos de economia circular

Agenda visita de campo
Autoevaluacion sesién 5

Guidance for banks
e Video: Vitanna
e Video: Bioterra
® Video: Ontilcor

® Video; Bella Vela

Sesion 1 - La esencia del 1.1. Entender la esencia del desarrollo | e Video:Introduccién ala sesién 1 ® Lectura: El Desarrollo sostenible, los ODS, v el ® Presentacion: Sesion 1
desarrollo sostenible y la sgstelmble como antecedente de la economia | ¢ |ectyra; La esencia del desarrollo sostenible v Ia Acuerdo de Paris e Podcast: Sesidn 1
circular — - . ) . _
economia circular economia circular ® Lectura: Unlocking Circular Economy Finance in
1.2. Entender como la economia circular aporta | ® Video: Escencia de la economia circular Latin America and the Caribbean
al desarrollo sostenible y al cambio climatico  Recurso interactivo: La gerencia de la sostenibilidad e Video: La historia de las cosas
e Autoevaluacion sesién 1
Sesién 2 - Proyectos financiables | 2.1. Entender la economia circular a través de | e Video: Introduccion a la sesién 2 e Lectura: Guia para bancos en el establecimiento de | ® Presentacién: Sesién 2
en economia circular y el SdC ele?pllqz dde iniciativas circulares y de su | o |ectura: La Economia Circular y su Sistema de metas de economia circular v eficiencia de recursos | ® Podcast: Sesidn 2
radualidad.
8 Categorizacién ® Lectura: Master circular business with the Value Hill | ® Video: Sesion 2
2.2. Entender el Sistema categorizacién de la | @ Lectura: SdC Uruguay ® Lectura: Financing the Circular Economy
economia circular ® Video: Uruplac e Lectura: Supply Chain Management for Circular
e Video: Casa Urbana Economy in Latin America
® Recurso: Estrategias de innovacion circular
e Autoevaluacion sesién 2
Sesion 3 - Evaluaciéon de 3.1. Identificar los recursos involucrados en los | e Video: Introduccidn a la sesién 3 ® Video: Financiamiento de |la Economia Circular ® Presentacion: Sesion 3
proyectos de economia circular - prog/egttl)s de economia circular, en términosde | ¢ | ectyra: Evaluacisn de proyectos de economia circular aplicado a la pequefia y mediana empresa ® Podcast: Sesion 3
materiales, energia y agua. ) - - - . ) =
Flujo de materiales glayas ® Video: HIFA biomaterial ® Lectura: Indicadores de transicion circular ® Video: Sesion 3
3.2 Entender y aplicar las herramientas para ® Video: Q'm'm . ) )
medir proyectos de economia circular, en | ® Recurso:Analisis de flu materiales a diferent
términos de recursos y econdmicos. niveles
® Autoevaluacion sesién 3
Sesion 4 - Evaluacién de ® Video: Introduccion de la sesién 4 ® Lectura:_Repensar el Camino @ Presentacion: Sesion 4
proyectos de economia circular - | 4.1. Entender las oportunidades y riesgos para ® Lectura: Evaluacion de proyectos de economia circular ® Lectura: Repensar las finanzas ® Podcast: Sesion 4
Riesgos las IFs de financiar la economla circular e Recurso: Riesgos de financiar la economia circular e Video: Caso Rahobank o Video: Sesién 4
iy - L
4.2. Discutir alternativas que permitan a las IFs
gestionar los riesgos 'y obtener las
oportunidades que surgen de financiar la
economia circular
Sesion 5 - Casos de Economia . o Lectura: Principles for Responsible Banking: e Podcast: Sesion 5



https://www.youtube.com/watch?v=U-ILWiA_uDk&feature=youtu.be
https://drive.google.com/file/d/1iLndlooCm9rLh6DADuqW5A-oQoVfSuFy/view?usp=sharing
https://drive.google.com/file/d/1iLndlooCm9rLh6DADuqW5A-oQoVfSuFy/view?usp=sharing
https://www.youtube.com/watch?v=zCRKvDyyHmI
https://view.genially.com/67056424935f7f1ab9a520c6/presentation-gerencia-de-la-sostenibilidad-sesion-1
https://docs.google.com/document/d/1V44E1OuwjRE0oRL1pcW8IyS7YH-Ufwuv/edit?usp=share_link&ouid=111610940692291941411&rtpof=true&sd=true
https://drive.google.com/file/d/1f0ZnHKAzwhZTOXfEqPAEAg8kcVX4cxIa/view?usp=share_link
https://drive.google.com/file/d/1f0ZnHKAzwhZTOXfEqPAEAg8kcVX4cxIa/view?usp=share_link
https://drive.google.com/file/d/1zBO-zS-OemaSehPjl8m2VOSkkb_-jHfn/view?usp=share_link
https://drive.google.com/file/d/1zBO-zS-OemaSehPjl8m2VOSkkb_-jHfn/view?usp=share_link
http://www.youtube.com/watch?v=x5NVqDPYKjg&feature=related
https://drive.google.com/file/d/1AJgJevVbAJKVyRdKTFMAlG1g-4A-xUxx/view?usp=sharing
https://www.canva.com/design/DAGezCg12_c/JGVBSKeW-jmVVMUwwlTQfQ/watch?utm_content=DAGezCg12_c&utm_campaign=designshare&utm_medium=link2&utm_source=uniquelinks&utlId=ha7536b37f7
https://www.youtube.com/watch?v=Rd5M1yRGQ1M
https://drive.google.com/file/d/1PAP11poSnYv2JNVdCV3QIa4mtRSA-Yci/view?usp=sharing
https://drive.google.com/file/d/1PAP11poSnYv2JNVdCV3QIa4mtRSA-Yci/view?usp=sharing
https://drive.google.com/file/d/1NbxsB68YkzqnYgAViCuYfbdt3glWJsq9/view?usp=sharing
https://www.youtube.com/watch?v=uWQ1CougGDg
https://drive.google.com/file/d/1CuEQeqh_VRShHG8BPmoiPpg4PWYlkoqt/view?usp=sharing
https://view.genially.com/670e5f4e644c72a7fe1e4dd0/presentation-modelos-de-economia-circular-sesion-2
https://docs.google.com/document/d/1fW7hpqPv_qQp3wIBvEvpPnSo8grz7CBXqd_9zq4yv60/edit?usp=sharing
https://www.unepfi.org/wordpress/wp-content/uploads/2023/04/Resource-Efficiency-and-CE-Target-Setting.pdf
https://www.unepfi.org/wordpress/wp-content/uploads/2023/04/Resource-Efficiency-and-CE-Target-Setting.pdf
https://drive.google.com/file/d/1LNhZsCndhoTQnD1JBaLZKyXJgsePi2Gw/view?usp=share_link
https://emf.thirdlight.com/file/24/baDNUPebOO-J-8baCt9baaBYtg/Financing%20the%20circular%20economy%3A%20Executive%20Summary%20-%20English.pdf
https://drive.google.com/file/d/12H9A02-S2pmzM0ROzs6-NGXZ3RAiChUh/view?usp=share_link
https://drive.google.com/file/d/12H9A02-S2pmzM0ROzs6-NGXZ3RAiChUh/view?usp=share_link
https://drive.google.com/file/d/1pm7_2czCYUGS-wXSiqbITvZw4gzSS2Ze/view?usp=sharing
https://www.canva.com/design/DAGhVfbQBas/WJtSjIzDxTkp7KKbiVekug/watch?utm_content=DAGhVfbQBas&utm_campaign=designshare&utm_medium=link2&utm_source=uniquelinks&utlId=hbc5803dbec
https://drive.google.com/file/d/1wnoMDzubRUBOH9FjYDiSHoyW9YFb2qy2/view?usp=sharing
https://www.youtube.com/watch?v=K4ZsD8nyS54&feature=youtu.be
https://drive.google.com/file/d/1-TGVKuFlU5DCQysT0D1jSg1OvX0QPrNv/view?usp=sharing
https://www.youtube.com/watch?v=SZ1FPL8TLQc
https://www.youtube.com/watch?si=SCIjwqb02cIWOCrf&v=uhNvwFuIG9I&feature=youtu.be
https://view.genially.com/6717c4c0a397448038098d61/presentation-niveles-de-analisis-de-flujo-de-materiales
https://view.genially.com/6717c4c0a397448038098d61/presentation-niveles-de-analisis-de-flujo-de-materiales
https://docs.google.com/document/d/1ArAHxotZW-TsSQdCYJPji0OzTP-F-LuQ/edit?usp=sharing&ouid=111610940692291941411&rtpof=true&sd=true
https://youtu.be/83YJOS9gM60?si=K1QuCrFglnicgcXi
https://youtu.be/83YJOS9gM60?si=K1QuCrFglnicgcXi
https://drive.google.com/file/d/105CZqg_QbWSqZ9uub5Kcr2i2thAve-cA/view?usp=share_link
https://docs.google.com/document/d/1E7jJW4j05pHCoCl7nTVFdSeZ_m7yy_tZ/edit
https://www.canva.com/design/DAGiTySINt4/Wiw9ov6sOy9pn9lbfWv_AQ/watch?utm_content=DAGiTySINt4&utm_campaign=designshare&utm_medium=link2&utm_source=uniquelinks&utlId=h11f8315115
https://drive.google.com/file/d/1iueAWlL82BdLE1DBdZVWS4nPAr6bINSz/view?usp=drive_link
https://youtu.be/ZVj4Ao82XlI?si=XJteHqeuaf4xI-wt
https://drive.google.com/file/d/1qZfpGcvr8hcy0-1K0Btk0ZxCGstsKFyM/view?usp=sharing
https://view.genially.com/670e9f4f59d7da7981ece318/interactive-content-recurso-interactivo
https://docs.google.com/document/d/12_OirktDN7mI9ADN907c5e3d1VdFasyu/edit?usp=sharing&ouid=111610940692291941411&rtpof=true&sd=true
https://drive.google.com/file/d/1SPOp2W7Dpbu2LBbn1M6OLVOtXNmXkyzb/view?usp=share_link
https://drive.google.com/file/d/1XzzsBQohmnC6D4IjVwgwIESh8TnZ6Nyu/view?usp=share_link
https://youtu.be/CEpTr5CMI2k?si=CPk7eJmbfbWtzRjK
https://drive.google.com/file/d/1EVadswChOn8OUbNftKb5JTpD6VdBpPIS/view?usp=sharing
https://www.canva.com/design/DAGjBlN7xH4/vba-LSkv83KdAq9etsepRA/watch?utm_content=DAGjBlN7xH4&utm_campaign=designshare&utm_medium=link2&utm_source=uniquelinks&utlId=ha7dcc97f30
https://drive.google.com/file/d/1q-UYZ2oWB9jE2cCdESMC5pin6DTicffU/view?usp=drive_link
https://youtu.be/bPoIeM_Fqyc
https://drive.google.com/file/d/1CjrLiruWDex8gtrmczfAfZQ5TTjZ6tse/view?usp=sharing
https://drive.google.com/file/d/1Y6-a5t_fAdwqNrp68WIyvG9LSTaTXIVX/view?usp=sharing
https://docs.google.com/document/d/1jXcQaHf3iZvlaeBvDlD1x-nRL7ysps5KYg2NJK9LLxo/edit?usp=sharing
https://drive.google.com/file/d/1gOY_fI7TK-rJV7yr4FdBiJwQuGRgJ1sU/view?usp=sharing
https://drive.google.com/file/d/1gOY_fI7TK-rJV7yr4FdBiJwQuGRgJ1sU/view?usp=sharing
https://www.youtube.com/watch?v=zIKfotJlRHM
https://youtu.be/FjcCDhGY0PI?si=hJjzk_0luvz65vQ5
https://biovalor.gub.uy/proyecto/ontilcor/
https://www.youtube.com/watch?v=vGEyg3CRgDI&t=37s
https://www.canva.com/design/DAGlUOqYSfw/NTmV7C54tqMCaV82wQUJbA/watch?utm_content=DAGlUOqYSfw&utm_campaign=designshare&utm_medium=link2&utm_source=uniquelinks&utlId=h99d5e53430

Sesion

Objetivos de aprendizaje

Material de preparacion

Material de profundizacion

Material de la sesion

Sesion 6 - Comunicacion y
transparencia en la
presentacion de proyectos

6.1. Identificar los indicadores de triple
resultado del proyecto de economia circular

6.2.  Alinear los indicadores en economia
circular con la comunicacién e informes ASGy a
partes interesadas de las IFs.

e Video: [ntroduccion a la sesion 6

® Lectura: Comunicacion de Iniciativas de Economia
Circular

® Video: ODS v Economia Circular

® Recurso: Indicadores para la economia circular

iy — i6n 6

® Lectura: Financiacién de la economia circular
e Video: Financiacién v medicién de la economia

circular

® Lectura: Financiar una economia circular inclusiva

e Video: Sesion 6
® Presentacion: Sesion 6

® Podcast: Sesion 6

Sesion 7 - Integracion en la
operacion

7.1 Identificar un modelo operativo que integre
la economia circular como eje transversal de la
institucion financieras

7.2 Promover un enfoque apetito de riesgo
renovado que ofrezca nuevas perspectivas para
el desarrollo de negocios circulares

® Video: Introduccion a la sesién 7
® Lectura: Operacionalizacién del Financiamiento Circular
Enti Ei :

e Video: ;:Como perciben las principales firmas de servicios
financieros | rtuni la Economia Circular?

® Recurso: Categorias de accion PRB

® Video: Renting Colombia EC

oA . ion7

® Lectura: Financiando la circularidad -
Desmitificando las finanzas para economias
circulares

® Lectura: The circular economy as a de-risking
strategy

® Video: El camino de Schneider Electric

® Video: Sesion 7
® Presentacion: Sesion 7

® Podcast: Sesion 7

Sesion 8 - Presentacion de
proyectos aplicados

8.1. Preparar iniciativas para el financiamiento
en economia circular

8.2. Presentar y retroalimentar iniciativas que
cumplen criterios de las IFs y del sistema de
categorizacion para el financiamiento de
economia circular

® Presentacion: Sesion 8

e Video: Sgsion 8



https://youtu.be/xM8kGxkRUos
https://drive.google.com/file/d/12vLoQraU6khn4E2CSBj7b0vEgR8V6c6W/view?usp=sharing
https://drive.google.com/file/d/12vLoQraU6khn4E2CSBj7b0vEgR8V6c6W/view?usp=sharing
https://www.youtube.com/watch?v=YbnOmSvCi7c
https://view.genially.com/6734fe466237c765b09ff71d/presentation-indicadores-economia-circular
https://docs.google.com/document/d/1-52ZzqLdZVS2VNiIMAnPDFI6bE90ovVP/edit?usp=sharing&ouid=111610940692291941411&rtpof=true&sd=true
https://drive.google.com/file/d/1MspCwEqhof53lgXch3KQwNSRmTcM-33Y/view?usp=share_link
https://www.youtube.com/watch?v=DM6csTjHfAo
https://www.youtube.com/watch?v=DM6csTjHfAo
https://drive.google.com/file/d/1nRbps8lpJl0eM2RqYAp8dnxDBTgPTtBM/view?usp=share_link
https://drive.google.com/file/d/1sDQoQy07Vppxs39d5BeRk8uDiENm7J_u/view?usp=sharing
https://drive.google.com/file/d/1TBcsbbdq3zwhGer7ImClPWUgzpS7hG-0/view?usp=sharing
https://www.canva.com/design/DAGlqdbGgBU/UI20ptY-I-TyHh5s8YTM1Q/watch?utm_content=DAGlqdbGgBU&utm_campaign=designshare&utm_medium=link2&utm_source=uniquelinks&utlId=hf20d2f7455
https://youtu.be/pVYlYsdndRE
https://drive.google.com/file/d/1fGZkNrT0NLTLUG5LQosUoLQ56avZBB9d/view?usp=sharing
https://drive.google.com/file/d/1fGZkNrT0NLTLUG5LQosUoLQ56avZBB9d/view?usp=sharing
https://www.youtube.com/watch?v=u7GvAptjV2I
https://www.youtube.com/watch?v=u7GvAptjV2I
https://view.genially.com/673d61320c3e7db560560b4c/presentation-categorias-de-accion-unep-fi
https://www.youtube.com/watch?v=GqgZNzqsTvU
https://docs.google.com/document/d/1NDkfKgVPRbov4mNh3ykJVQms3Z5AJkIN/edit?usp=sharing&ouid=111610940692291941411&rtpof=true&sd=true
https://www.unepfi.org/wordpress/wp-content/uploads/2021/04/Circular-Economy-Report-2020-ESP.pdf
https://www.unepfi.org/wordpress/wp-content/uploads/2021/04/Circular-Economy-Report-2020-ESP.pdf
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Preparacion asincrénica

Antes de cada sesidn, los participantes eran responsables de preparar los materiales proporcionados
para asegurar discusiones enriquecedoras y un analisis critico durante las sesiones. Para ello, el
equipo utilizé la plataforma CANVAS, donde se cred un curso virtual privado para la capacitacidn. Los
participantes fueron inscritos en la plataforma vy, a través de ella, accedieron a los materiales de
preparacion de cada sesion.

Los materiales incluyen una seccidn obligatoria que consta de: i) un video introductorio grabado por
uno de los instructores, que explicaba el contenido y los objetivos de aprendizaje de cada sesion; ii)
una lectura de maximo 12 pdginas, escrita por los instructores, que resumia y recopila informacién
relevante para la sesidn; iii) un recurso virtual interactivo, disefiado como material de consulta
futura, que recopila casos de estudio, ejemplos y guias Utiles para los participantes; iv) y videos o
lecturas provenientes de fuentes confiables sobre casos de estudio, temas relevantes u opiniones de
expertos, que ayudan a complementar el panorama de conocimiento previo a cada sesion. Ademas,
el material de preparacién incluye una seccién opcional de profundizacién que provee lecturas y
videos que ahondan en temas especificos vinculados a la tematica de cada sesién.

Cada sesion también incluyd una autoevaluacion, mediante la cual los participantes podian evaluar el
conocimiento adquirido con el material preparatorio a través de la plataforma virtual. Las
autoevaluaciones consisten de cinco preguntas de seleccion multiple e incluyen retroalimentacion
especifica para cada respuesta, con el fin de que los participantes puedan evaluar su desempefo de
manera autdonoma. Los enlaces a los materiales de preparacion de cada sesion se encuentran en la
Tabla 1.

Visita de campo

La quinta sesion del curso consistié en una visita de campo a la empresa RCD Reciclaje ubicada en la
ciudad de Montevideo, con el fin de conocer un caso real de un modelo de economia circular. Los
objetivos de la visita de campo fueron:

e Entendery reconocer los criterios para la identificacion de casos de economia circular
e Identificar, a partir del analisis de casos, las barreras y oportunidades de financiamiento de la
economia circular

Previo a la visita oficial, se desarrollaron una entrevista inicial y varias reuniones de coordinacién
logistica, asi como una visita de avanzada que permitié conocer en detalle el funcionamiento del
centro de procesamiento y fabricaciéon de RCD. La empresa fue seleccionada por su trayectoria y
enfoque innovador en un sector clave para el pais como lo es la construccién, asi como por su
potencial de escalabilidad y replicabilidad en otros territorios.

RCD Reciclaje se especializa en la valorizacidon de residuos de la construccidon y demolicion (RCD),
transformdndolos en nuevos materiales para ser reintroducidos en el ciclo productivo. Su modelo de
negocio no solo contribuye a reducir la presidén sobre los vertederos y la extraccion de materias
primas virgenes, sino que también impulsa el desarrollo de soluciones locales con valor ambiental,
social y econémico.

Durante la jornada, los participantes recorrieron las instalaciones operativas de la empresa,
incluyendo las zonas de recepcion, clasificacion, procesamiento y fabricacién de productos



reciclados. Ademas, el director de RCD ofrecié una presentacion en la que compartié la historia de la
empresa, sus principales hitos de desarrollo, asi como los desafios que enfrentan en términos de
financiamiento para ampliar su capacidad operativa y consolidar su modelo de economia circular.

Proyecto de aplicacion

Como parte de la metodologia de aprender haciendo del curso, en grupos, las instituciones
financieras participantes desarrollaron un proyecto de aplicacién que les permitié profundizar y
poner en practica los conocimientos adquiridos a lo largo del programa. La aplicacién de los
conocimientos a un caso puntual sirve como un mecanismo de aprendizaje para hacer uso del
sistema de categorizacion y ver, a partir de un referente, el potencial de inversidn en proyectos que
contribuyen a la transicion hacia la economia circular. Los objetivos de aprendizaje del proyecto
incluyen:

e Familiarizarse con las herramientas de identificacién y seleccion de oportunidades de
financiamiento en economia circular entre ellas el sistema de categorizacion.
Desarrollar un caso de referencia para el financiamiento de economia circular.
Profundizar sobre los beneficios y las barreras al financiamiento de economia circular.

La metodologia para el desarrollo del proyecto de aplicacién se dividié en cuatro pasos . El primer
paso se centrd en identificar un cliente actual con potencial de financiamiento en economia circular
(EC). Cada grupo de trabajo, por institucion financiera, identificd un cliente potencial de servicios
financieros que tuviera avances relacionados con la economia circular, asi como un proyecto con
potencial de circularidad. Ademas, se analizd si el proyecto seleccionado se alineaba con la
materialidad del cliente.

Figura 1. Metodologia para desarrollar el proyecto de aplicado en el financiamiento de la
economia circular
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El segundo paso consistio en aplicar el sistema de categorizacién al cliente seleccionado, para evaluar
si su modelo de negocio o iniciativa podria considerarse como circular. Esta aplicacién incluyé la
evaluacion de todos los filtros (inclusidn, exclusidon y estandares socioambientales), asi como los
elementos complementarios, como el indice de gradualidad.

Una vez aplicado el sistema de categorizacidn, el tercer paso se enfocd en analizar los impactos del
proyecto circular con potencial de financiamiento a través de tres dimensiones: (i) el calculo y la



proyeccion de los beneficios econdmicos, sociales y ambientales de la iniciativa; (ii) el analisis y la
gestidon de los riesgos asociados al financiamiento; y (iii) la definicién de indicadores de triple
impacto (econdmico, ambiental y social). El cuarto paso consistid en la preparacion y presentacion
del proyecto ante los instructores en la Ultima sesion.

En el marco del curso, se incorpord un nuevo paso al proyecto: la aplicaciéon de un diagndstico del
nivel de alistamiento de la institucién financiera. Mientras que las etapas anteriores estuvieron
centradas en el analisis del proyecto en si, este nuevo paso pone el foco en evaluar las capacidades y
condiciones internas de la institucién financiera para implementar o apoyar iniciativas circulares.
Para mads detalles sobre los pasos, consultar la_guia del proyecto.

Certificacion

Los participantes del curso tenian la oportunidad de acceder a un certificado siempre y cuando
cumplieran con la presentacién del proyecto de investigacion y al menos una de las siguientes
condiciones: (i) asistencia a 5 o mas sesiones de clase, y/o (ii) aprobaciéon de 5 o maés
autoevaluaciones en la plataforma de aprendizaje CANVAS. Con respecto al segundo requisito, las
autoevaluaciones estuvieron disponibles hasta el 30 de mayo de 2025 para dar oportunidad a los
participantes de cumplir con el requisito incluso después de la finalizacidon del programa. Para el
seguimiento de la condicién de la asistencia, se llevd el registro de la asistencia a las sesiones
virtuales a través del registro en las sesiones de Teams. Al finalizar el curso el 63.3% de los
participantes cumplieron con los requisitos y accedieron al certificado de participacién (Ver modelo
del certificado).

4. Proyectos formulados

La presentacion de los proyectos tuvo lugar durante la ultima sesion del programa. Cada grupo conté
con diez minutos para presentar, para luego recibir comentarios o preguntas por parte de los
instructores durante la misma sesion. Las presentaciones finales de los proyectos demostraron un
alto grado de compromiso y de aplicacién de los conceptos aprendidos durante el programa. Al final,
las 6 instituciones financieras participantes presentaron los resultados de su proyecto. En la tabla 2
se encuentran las caracteristicas generales de los proyectos presentados por cada una de las
instituciones financieras.

Tabla 2. Proyectos finales del programa de capacitacién en Economia Circular para Instituciones
Financieras en Uruguay

Institucion financiera Proyecto circular a financiar Estrategias de innovacién circular®

Adecuacidn tecnoldgica Recuperar valor

ANDE Inversidn en nueva planta para reciclaje de
residuos de la construccion

BROU (G 1) Financiacién construccién de planta R |
rupo
P especializada en gestion de RAEEs ecuperar valor

BROU (Grupo 2) Procesamiento de sangre Bovina Recuperar valor
Santander + Banco Central de Plan Vale:envases y materiales de
Retener valor
Uruguay envasado
Itau Sistema de fertiriego + Biodigestor Agregar valor, Recuperar valor
Bandes Compra de camiones eléctricos Retener valor

? La clasificacién del modelo de innovacién circular fue la otorgada por los participantes
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Ademas de la retroalimentacion brindada durante las sesiones, cada institucidon financiera recibié un
documento con observaciones especificas sobre el uso del sistema de categorizacion, el andlisis de
riesgos desarrollado, los indicadores propuestos y la alineacién de sus proyectos con los Objetivos de
Desarrollo Sostenible (ODS). Es importante sefialar que las recomendaciones entregadas por el
equipo consultor deben interpretarse en el marco de un ejercicio formativo, cuyo propdsito fue
facilitar la apropiacion y aplicacién practica de los conceptos trabajados en el curso. Por lo tanto, no
deben considerarse como directrices para la implementacién directa de los proyectos circulares
propuestos.

En términos generales, todos los proyectos presentados representan un primer ejercicio de
aplicacion del sistema de categorizacion a iniciativas con alto potencial de escalabilidad. Estos
proyectos reflejan un esfuerzo por integrar los conocimientos y herramientas discutidas durante el
curso. Sin embargo, se identificaron oportunidades de mejora, especialmente en relaciéon con la
identificacién y andlisis de oportunidades de financiamiento, asi como en la aplicacién mas precisa
de los criterios de seleccidon y exclusién de proyectos financiables, y en el uso del enfoque de
gradualidad.

Asimismo, se observaron oportunidades para fortalecer la identificacidn y caracterizacién de riesgos.
En particular, se destacé la necesidad de diferenciar con mayor claridad entre los riesgos propios de
modelos lineales que podrian mitigarse mediante estrategias de circularidad. También se recomienda
profundizar en el andlisis de riesgos asociados al financiamiento de modelos circulares, considerando
los niveles micro, meso y macro, y adoptando un enfoque mas detallado sobre posibles estrategias
de mitigacion desde la perspectiva institucional de cada entidad financiera. En cuanto al diagndstico
sobre el nivel de alistamiento para la operacionalizacidn de la economia circular, los resultados
reflejan niveles medios y bajos, lo que evidencia desafios para su implementacidn. Esta situacién
resalta la necesidad de seguir fortaleciendo las capacidades internas de las instituciones para
incorporar de forma estructurada los principios de la economia circular en sus procesos y decisiones
de financiamiento.

Finalmente, el curso permitié explorar la aplicacién del sistema de categorizacidn en contextos mas
amplios que un modelo de negocio individual. Un ejemplo destacado fue el caso del Plan Vale, que
integra la participacion coordinada de diversas instituciones financieras y empresas, evidenciando asi
la versatilidad del enfoque circular en esquemas colaborativos y de gobernanza compartida.

5. Evaluacion del curso

Al finalizar el curso los participantes respondieron una encuesta de cierre para evaluar su satisfaccion
con el aprendizaje y la metodologia del curso (Ver encuesta). La tasa de respuesta fue del 43% (13
participantes). En general, la evaluacién del programa fue positiva, obteniendo una calificacion
promedio de 4.6 sobre 5.0 en aspectos como la calidad del material de preparacidn, de las sesiones,
el acompafamiento y el curso en general (ver grafica 1).


https://forms.gle/4r6E1FaZmNJZuorB6

Asimismo, se incluyeron tres preguntas relacionadas con la utilidad y efectividad del programa en
cuanto a las tematicas clave: herramientas para identificar oportunidades de financiamiento para
proyectos de economia circular, unificacién del lenguaje frente a conceptos de economia circular, y la
relacidon entre la economia circular y la accion climatica. En estos aspectos, el programa recibié una
calificacién de 4.5 sobre 5.0 (ver gréafica 2). Ademas, el 84% de los participantes que completaron la
encuesta se sienten capacitados para seguir identificando y formulando proyectos de economia
circular, calificando su habilidad con un 4 o 5 sobre 5.0.

Los principales aprendizajes mencionados por los participantes incluyen conceptos de economia
circular, el rol de las instituciones financieras en la transicidn circular y las oportunidades, asi como el
uso de herramientas para identificar proyectos circulares financiables, como el sistema de
categorizacion (ver grafica 3). Estos aprendizajes estan alineados con los objetivos del curso._Ver
reporte para ver en detalle los resultados de la encuesta.

Grafica 1. Calificacion promedio aspectos generales del programa
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Grafica 2. Calificacion promedio de utilidad y efectividad del programa en tematicas clave
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Grafica 3. Frecuencia de comentarios sobre los aprendizajes del curso
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6. Reflexiones de los participantes

La encuesta de cierre incluyé un apartado enfocado en recopilar ideas de las participantes
relacionadas con elementos claves para favorecer la implementacién de la financiacidon de proyectos
circulares dentro de las instituciones financieras que participaron. Los encuestados sefialaron que
para seguir movilizando el tema de economia circular es fundamental formular productos financieros
enfocados en circularidad, el involucramiento de la alta gerencia un entorno regulatorio habilitante,

generar intercambio de experiencias entre IFs, y la reconfiguracién del riesgo.

4,5



Ademas, las personas encuestadas resaltaron la importancia de involucrar a los equipos comerciales
y de riesgos, asi como a las dreas de desarrollo de productos y legal, en los procesos de formacién
vinculados a la implementaciéon de proyectos circulares.

7. Lecciones aprendidas

Metodologia del programa

La metodologia basada en el aprendizaje practico, o "aprender haciendo", permitié evidenciar la
adopcidn de conceptos en los proyectos. Sin embargo, los resultados del proyecto dejan algunas
recomendaciones importantes. En primer lugar, la incorporacién del diagndstico de alistamiento
institucional para la operacionalizaciéon de la economia circular aportd una dimensién adicional al
ejercicio, funcionando como un puente entre el proyecto aplicativo y su posible implementacién en
la institucidn. Este componente permitid visibilizar los desafios internos que enfrentan las entidades
financieras al incorporar criterios circulares en sus procesos.

Por otro lado, se identificé la necesidad de reforzar los conceptos relacionados con el sistema de
categorizacidn. Varios grupos enfrentaron dificultades al aplicar los filtros y al integrar el componente
complementario de la gradualidad. Esto evidencia la importancia de profundizar en estos elementos
conceptuales para asegurar una correcta aplicacion practica.

Desde el punto de vista metodoldgico, se valoré positivamente el enfoque practico del curso. Se
destaca la importancia de dedicar mas tiempo a los ejercicios en clase para favorecer la apropiacién
de los contenidos. En este sentido, se recomienda optimizar el proceso de formacion de grupos y
seleccion del caso de estudio desde las primeras sesiones, con el fin de que cada grupo pueda
avanzar de manera mas eficiente durante el desarrollo de las actividades practicas.

En cuanto a los recursos utilizados, las lecturas y presentaciones de cada sesidn fueron los materiales
mas consultados. Aunque el conjunto de materiales de apoyo fue considerado de gran valor, se
sugiere fomentar su uso con mayor énfasis. En esta versiéon del curso se incorporaron como novedad
los podcasts con las principales lecciones de cada sesidn. Si bien se reconocio su utilidad, su nivel de
consulta fue limitado, por lo que se recomienda reforzar la visibilidad y promocidn de este recurso.

Respecto a los aspectos logisticos, esta ediciéon del curso contd con un proceso mads estructurado
para la realizaciéon de asesorias, procurando contar con espacios adecuados y avisos con suficiente
antelacién. Asimismo, se introdujeron mejoras en la gestion del tiempo, especialmente en las
sesiones presenciales y en la jornada final de presentaciones. En particular, se programaron sesiones
de tres horas para evitar extensiones innecesarias y asegurar un desarrollo fluido de las actividades.

Transicion hacia un enfoque financiero circular

La transicion de un enfoque lineal a uno circular representa un desafio y una oportunidad para las
instituciones financieras (IFs). Este cambio requiere adoptar un apetito de riesgo renovado que
contemple la estructura y beneficios financieros, el impacto ambiental y social, asi como la
innovacién en propuestas de valor diferenciadas de los productos tradicionales. A continuacion, se
presentan las principales lecciones aprendidas durante el programa de capacitacion frente a la
integracion de modelos de circularidad en la financiacion:



Fortalecer la gobernanza y las capacidades internas: La implementacion de la EC demanda
la integracidn de gobernanza efectiva y equipos capacitados. Es esencial establecer comites
especializados que aseguren la transversalidad a lo largo de la organizacidn, involucrando
areas clave como riesgos, credito, negocios y tecnologia, bajo la coordinacion del area de
sostenibilidad o su equivalente. La formacion continua del personal es prioritaria para
identificar, evaluar y financiar proyectos circulares, impulsando asi una cultura organizacional
alineada con los objetivos de sostenibilidad.

Creacién de productos y direccion de flujos financieros: Desarrollar productos financieros
especificos para modelos circulares es necesario para orientar los flujos financieros hacia
proyectos que maximicen el impacto positivo en terminos de alargar la vida de los actuales,
crear desde el diseno productos circulares, reducir residuos, regenerar recursos, todas ellas
estrategias operativas hacia la descarbonizacion. La capacidad de disenar productos
financieros diferenciados, como financiamiento basado en indicadores de impacto circular,
permite atraer clientes estrategicos y avanzar en sus metas de sostenibilidad con vision de
masificacion y rentabilizacion del portafolio de creditos.

Reenfocar el apetito de riesgo hacia desarriesgar: Una de las mayores oportunidades
identificadas es ampliar el enfoque tradicional de mitigacion de riesgos complementado con
des-arriesgar. Esto permite evaluar los riesgos estructurales de la economia lineal y adoptar
un enfoque proactivo que integre metricas de circularidad en la toma de decisiones
crediticias. Este cambio fortalece la resiliencia del portafolio, abriendo nuevos mercados en
sectores emergentes y apoyando a los sectores actuales en su transicién.

Apoyar a los clientes en la transicion y fomentar alianzas estrategicas: Las IFs deben
desempeﬁar un rol activo en la transicion de sus clientes hacia modelos circulares,
ofreciendo asesoramiento y apoyo tecnico. Las alianzas estratégicas, como la colaboracion
con empresas anclas y actores del ecosistema, son fundamentales para acelerar la adopcion
de la EC, especialmente entre las MiPymes. Estas asociaciones facilitan la integracidn de la
circularidad en las cadenas de valor y amplifican su impacto con base en un ecosistema
colaborativo.

Un enfoque "Baby Steps": Incorporar la EC en la operacidn, requiere adoptar un camino
gradual que permita construir conocimiento, desarrollar capacidades internas y minimizar
riesgos operativos. Este enfoque facilita la entrada al financiamiento circular a traves de
sectores y actividades que presentan menor complejidad y mayor claridad en sus beneficios.

Identificar sectores y actividades de transicion rapida: Priorizar sectores donde la
impIementacidn sea mas factible y tangible. Algunos ejemplos incluyen la gestidn de
residuos (biogas, compostaje), reutilizacion de agua en procesos industriales, produccion de
empaques sostenibles, reciclaje y energias renovables. Estos sectores ya cuentan con
modelos de negocio claros y tecnologias probadas, lo que facilita su financiamiento inicial
para comprender la colina de valor, aplicar el SdC y establecer la gradualidad en los
proyectos y en las empresas.

Aprender a través de casos practicos: Financiar proyectos con una estructura de riesgo y
retorno mas comprensible permite adquirir experiencia y capturar aprendizajes basicos.
Trabajar con clientes existentes interesados en incorporar practicas circulares, como



corporativos con sus proveedores integrados ofrece una oportunidad para escalar
gradualmente.

8. Conclusiones

El Programa de Capacitaciéon en Economia Circular para Instituciones Financieras representa una
iniciativa pionera en Uruguay, siendo, a nuestro conocimiento, el primer programa de formacién
enfocado especificamente en economia circular para el sector financiero. Los objetivos de
aprendizaje se cumplieron satisfactoriamente, al introducir un lenguaje comun, fomentar la
comprension de conceptos clave y proporcionar herramientas practicas para identificar y analizar
proyectos financiables en este ambito. La evaluacion de los participantes reflejé un alto nivel de
satisfaccion y empoderamiento respecto al material pedagégico presentado.

La metodologia de aprender haciendo, centrada en el desarrollo practico de proyectos, se mostrd
eficaz para facilitar la aplicacion de los conocimientos adquiridos. Este programa se concibe como
una introduccion al financiamiento circular. No obstante, para que las instituciones financieras
avancen hacia un enfoque mads robusto en esta materia, serd necesario seguir fortaleciendo sus
capacidades para identificar, analizar y estructurar proyectos de mayor alcance, vinculados a cadenas
de valor estratégicas y un entorno habilitante. Esta edicién fue también la que obtuvo el puntaje mas
bajo en cuanto a la percepciéon de capacidad para continuar formulando proyectos de economia
circular (3,9 sobre 5), lo que sugiere la necesidad de reforzar la profundizacién técnica y estratégica
en esta tematica.

En términos de participacion, el programa contd con 9 instituciones financieras, de las cuales 7
presentaron proyectos aplicados, evidenciando no solo la apropiacién de los contenidos, sino
también un compromiso tangible con la implementacién de lo aprendido. Sin embargo, A medida
gue estas instituciones continten desarrollando capacidades y transversalizando la economia circular
en sus estrategias, serd importante fortalecer también los mecanismos de seguimiento y evaluacion
del impacto del programa. La incorporacidon de métricas de circularidad en la evaluacidon de riesgos,
el crecimiento de las carteras de financiamiento circular y el uso sostenido de las herramientas
desarrolladas serdn elementos clave para monitorear su evolucién y consolidar su aporte al
ecosistema financiero sostenible en Uruguay.

Todos los recursos desarrollados durante el programa estdn disponibles para su difusién interna,
promoviendo asi el aprendizaje organizacional. Si bien la guia de los instructores fue fundamental,
materiales como la guia del proyecto, las presentaciones, los videos de las sesiones sincrdnicas y los
podcasts resumen, ofrecen una base sdlida para continuar fortaleciendo capacidades. Ademas,
herramientas practicas como los modelos circulares y los indicadores de analisis permiten apoyar
futuros procesos de identificacién y formulacién de proyectos financiables.
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