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Resumo

Fundagdes, associagoes, Organizagoes Nao Governamentais,
partidos politicos e igrejas. E inegavel o vasto nimero e os di-
ferentes tipos de organizagcdes do Terceiro Setor presentes no
Brasil. Entretanto, ha certa desconfianca nas agdes realizadas
pelas organizagdes sem fins lucrativos, influenciada, em grande
parte, pelos inUmeros casos de escandalos nos quais essas enti-
dades estao inseridas. Fraudes, corrupgéao e desvio de finalidade
levam a questionar se instituicdbes que surgem por uma nobre
causa estdo realmente aplicando os recursos — muitas vezes
obtidos por doagdes particulares e também pelo setor publico
— no proposito para o qual foram constituidas. Nesse contexto,
o objetivo principal do trabalho é determinar até que ponto a
transparéncia das informagoes publicadas por essas instituicoes
contribui positivamente na geragédo do valor econémico a socie-
dade, emergindo como um aliado eficaz para garantir e fomentar
0S recursos necessarios a manutengédo das atividades dessas
organizagdes. Para tanto, o estudo concentrou-se em elaborar
um instrumento capaz de mensurar o grau de transparéncia
de uma amostra de 25 entidades sem fins lucrativos, além de
calcular o Q de Tobin de cada instituicéo, a ser utilizado como in-
dicador econdmico a fim de revelar a influéncia entre essas duas
varidveis. Os resultados obtidos indicam uma relagdo positiva
entre o nivel de transparéncia das informagoes disponibilizadas
ao publico via website e o valor econdmico gerado por elas para
a comunidade, seu maior cliente.
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Abstract

Foundations, associations, non-governmental organizations, po-
litical parties and churches. The vast number and types of Third
Sector organizations present in Brazil is undeniable. However,
there is a certain mistrust in the actions carried out by non-profit
organizations, influenced in large part by the numerous cases of
scandals in which these entities are present. Fraud, corruption
and misuse of purpose lead us to question if institutions that
emerge from a noble cause are in fact applying the resources
(often obtained by private donations or also by the public sector)
in the purpose for which they were created. In this context, the
main objective of the work is to determine the extent to which the
transparency of the information published by these institutions
contributes positively to the generation of economic value to
society, emerging as an effective ally to guarantee and foster the
necessary resources to maintain the activities of these organiza-
tions. To this end, the study focused on developing an instrument
capable of measuring the degree of transparency of a sample of
25 non-profit organizations, as well as calculating the Tobin’s Q
of each institution to be used as an economic indicator in order
to reveal the influence between these two variables. The results
indicate a positive relation between the level of transparency of
the information made available to the public through the website
and the economic value generated by them for the community,
its largest client.

Keywords: Transparency, Third Sector, Economic Value

1 Introducao

Em um mundo altamente conectado, no qual as relagcdes
comerciais e econdmicas se potencializaram grandemente e
o ambiente empresarial € competitivo e interdependente, o
tema transparéncia ganha destaque.

Diante das incertezas e riscos de um mercado tédo volatil
e de infinitas possibilidades, a necessidade de evidenciar
uma informacdo de qualidade é fundamental ndo sé para a
garantia da credibilidade, mas também para evitar situacdes
que deem margem ao desconhecimento real das agdes que
os agentes (governos, empresas e individuos) realmente se
comprometeram em executar e aquilo que efetivamente foi
realizado.

Em face deste cenario, surge a necessidade de fomentar e
regrar praticas que promovam a clareza das agdes propostas
pelos agentes e o mundo empresarial tem se movido para
atender a esses critérios, acostumando-se com termos como
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conformidade, prestacdo de contas e responsabilidade.
A transparéncia das agdes e seu impacto no setor privado
estdo cada vez mais presentes na formulagao das diretrizes
de planejamento estratégico das organizagdes. Em concor-
dancia com essas praticas, o mercado de capitais brasileiro
inaugurou ha mais de 15 anos o Novo Mercado, que consiste
em uma listagem de empresas que adotam “uma politica de
divulgagao de informagdes mais transparente e abrangente”
(BM&FBovespa, 2017).

Seguindo essa tendéncia, o setor publico tem instituido
leis para estabelecer o correto funcionamento de seus 6rgédos
e setores internos no intuito de conceder mais clareza as
acdes, a partir da exigéncia de uma maior regulagéo e de me-
Ihores niveis de controle. Em 2011, houve a criagao da Lei da
Transparéncia, aplicada a todo setor publico para assegurar
“a gestao transparente da informacgéo, propiciando o acesso
a ela e sua divulgacao” (Brasil, 2011).

E evidente que esse movimento de estimulo & maior trans-
paréncia ndo deixaria incolume as organizagdes do Terceiro
Setor, cuja representagéo é de cerca de 5% do PIB nacional
(Centa, 2013). Esse setor mobiliza um grande numero de
agentes que tém a finalidade de atuar em esferas de cara-
ter publico com financiamento de terceiros, chamados de
doadores.

Apesar da busca pela transparéncia, no que tange ao
Terceiro Setor esse comprometimento ainda parece distante
diante de inumeros casos de escéndalos envolvendo tais
entidades, a citar as denuncias de “sobreprecgos [sic] de até
508% na compra de medicamentos” (Werneck; Bottari, 2016)
praticados por oito das dez organizagdes sociais que admi-
nistram cerca de 44% das unidades de salde da Prefeitura
do Rio de Janeiro (108 das 248), somadas a obscuridade e ao
escasso numero de informagodes disponibilizadas ao publico.

Nesse sentido, o objetivo dessa pesquisa € avaliar a
qualidade das informacdes disponibilizadas pelas organiza-
¢des do Terceiro Setor para a geragcdo de valor da entidade
a sociedade. Para tanto, foram reunidas publicagdes online
de 25 organizagdes brasileiras sem fins lucrativos e, a partir
delas, buscou-se aferir o valor econdmico dessas entidades
por meio do indicador Q de Tobin e, assim, avaliar a influéncia
no valor econémico gerado por elas para a sociedade.

O critério para a selegdo das organizagdes foi a presenga
de relatdrios contabeis publicados por essas instituicdes em
seus respectivos websites, a fim de poder apurar o valor eco-
ndémico de cada entidade. Vale ressaltar que muitas dessas
instituicdes nao divulgam informagdes de desempenho de
suas agodes para o publico.

Embora sejam relevantes no Terceiro Setor, ndo foram
consideradas para a escolha da amostra fundacdes que foram
instituidas por empresas como forma de responsabilidade
social empresarial, quando adotada como estratégia com-
petitiva para aumentar seu retorno financeiro ao promover a
imagem da empresa (Schmidt; Suguihiro, 2007), fugindo, de
certa forma, da finalidade social para a qual sao instituidas.

2 Referencial Teorico

Apesar de o termo Terceiro Setor ser relativamente novo,
a existéncia de instituicbes dessa natureza nao é recente.
De acordo com Félix (2010), o surgimento de organizagées
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filantrépicas no Brasil remonta o periodo em que o Pais ain-
da era uma colbnia portuguesa, durante o século XVI, com a
criagdo da Santa Casa de Misericérdia de Santos em 1543,
considerado o primeiro registro da existéncia do Terceiro Setor
no Brasil. No entanto, como aponta Alves (2002) a expressao
Terceiro Setor comegou a ser usada nos Estados Unidos
durante a década de 1970 para caracterizar instituices que
apresentavam as caracteristicas descritas na figura 1.

Figura 1: Caracteristicas do Terceiro Setor

e Tem basicamente um objetivo social
em vez de procurarem gerar lucro;

¢ Reinvestem todo o seu saldo
financeiro nso servigos que oferecem
ou na prépria organizagéo; e

Terceiro Setor

e Sido independentes dos Estado,
administradas por um grupo privado
de pessoas

Fonte: adaptado de Hudson (1999, p.8)

Fregonesi et al. (2005, p. 239) declaram que o Terceiro Setor
é “constituido de organizagdes sem fins lucrativos e com um
objetivo social bem definido, ou seja, firmas cuja finalidade
maior € promover beneficios a sociedade”.

O termo Terceiro Setor, como bem lembra Alves (2002),
adveio da teoria econdmica, de acordo com a qual a sociedade
é decomposta em setores, com base na finalidade econdmica
dos integrantes sociais. O primeiro setor € constituido por
agentes publicos sem fins lucrativos; o segundo, por agentes
privados com fins lucrativos; e o terceiro, por agentes privados
sem fins lucrativos. A tabela 1 esquematiza essa segregacgao.

Tabela 1: Setores da economia

SETOR AGENTES | FINALIDADE ATUACAO

IS Pablicos Publica Estado
<l=e[tgleler  Privados Privada Mercado (empresas)
Plblica Organizagoes sem

fins lucrativos

Terceiro Privados

Fonte: Adaptado de Alves (2002, p.7) apud Fernandes (1994, p. 21)

Segundo dados do ultimo censo realizado pelo Instituto
Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE, 2017), no ano de
2010 existiam 556.846 entidades sem fins lucrativos, ocupando
mais de 2,89 milhdes de pessoas no Pais. A figura 2 detalha a
distribuigcdo geografica dessas organizagdes no Pais em 2010.

Figura 2: Representatividade das Entidades Sem Fins Lucrativos por
Regido Geografica

Norte
4%

Cenlro Oesle
6%

Fonte: IBGE (2017) sul
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As organizagdes recenseadas nesse levantamento pelo IBGE
“correspondem a trés figuras juridicas no novo Cadigo Civil: asso-
ciagoes, fundagdes e organizagoes religiosas”. (IBGE, 2012, p. 13),
com base no enquadramento das seguintes qualificagdes (IBGE,
2012, p. 13);

(a) privadas, nao integrantes, portanto, do aparelho de
Estado;

(b) sem fins lucrativos, isto €, organizagbes que nao
distribuem eventuais excedentes entre os proprietarios
ou diretores e que ndo possuem como razao primeira
de existéncia a geragao de lucros — podendo até gera-
-los, desde que aplicados nas atividades fim;

(c) institucionalizadas, isto &, legalmente constituidas;
(d) auto administradas ou capazes de gerenciar suas
proprias atividades; e

(e) voluntarias, na medida em que podem ser constitui-
das liviemente por qualquer grupo de pessoas, isto &, a
atividade de associagéo ou de fundagao da entidade é
livremente decidida pelos sdcios ou fundadores.

A legislagéo brasileira é omissa quanto a definicdo de Terceiro
Setor, apesar de o artigo 44 do Coddigo Civil Brasileiro (Brasil,
2002) registrar quatro tipos de personalidades juridicas sem fins
lucrativos, a saber: associagbes, fundagdes, partidos politicos e
organizagdes religiosas. Contudo, muitas dessas organizagdes
apresentam diferentes nomenclaturas, dentre as quais as mais
comuns sdo: “organizagdes sociais, organizagdes da sociedade
civil ou organizagbes sem fins lucrativos, associagdes, entidades
filantropicas e de caridade, Organizagdes Nao Governamentais
(ONGs) e fundagoes” (Tondolo et al., 2015, p. 2).

Todas essas entidades gozam da imunidade tributaria garan-
tida pela Constituicao Federal (Brasil, 1988), como disposto esta
no artigo 150:

Art. 150. Sem prejuizo de outras garantias assegura-
das ao contribuinte, é vedado a Unido, aos Estados,
ao Distrito Federal e aos Municipios: [...]

Il - cobrar tributos: [...]

c) patriménio, renda ou servigos dos partidos politicos, inclu-
sive suas fundagoes, das entidades sindicais dos trabalhadores,
das instituigbes de educaga@o e de assisténcia social, sem fins
lucrativos, atendidos os requisitos da lei.

Tondolo et al..(2015, p. 2) argumentam que o Terceiro Setor “se
desenvolveu a partir da necessidade social, uma vez que o setor
publico ndo atendia as necessidades da populagéo” e, por essa
razdo, muitas organizagdes foram criadas para ocupar essa lacuna
deixada pelo Estado.

Paula, Brasil e Mario (2009, p. 128) afirmam que:

O crescimento desse setor torna-se mais percepti-
vel e pode ser explicado pela deficiéncia do setor
publico, gerando uma crise que reduz a destinagéo
de recursos para diversas areas sociais, pela cons-
cientizacdo da populagdo quanto a esta deficiéncia
e crise, fazendo com que o trabalho voluntario
evolua, e pela conscientizagdo do setor privado com
a responsabilidade social, fazendo com que muitas
empresas desse setor destinem recursos para as or-
ganizagoes sem fins lucrativos, em forma de doagéo
e execugao de projetos sociais.

A essa incapacidade do primeiro setor em suprir eficazmente
todas as necessidades sociais da populagdo conceitua-se como
“crise de desenvolvimento”, de acordo com a qual se “sugere a
reflexdo do desenvolvimento por meio de novos parametros, en-
volvendo a sociedade civil, representada pelas organizagées do
Terceiro Setor, e destacando a limitagdo do Estado como agente
de desenvolvimento” (Cruz et al., 2010, p. 61).

Essa imunidade tributaria, “numa época em que muitas organi-
zacOes do setor publico sdo vistas como inadequadas para lidar
eficientemente com os problemas sociais de hoje em dia” (Hudson,
1999, intr. XlI), favorece o desenvolvimento das Organizagdes do

Terceiro Setor (OTS) — uma vez que a carga tributdria brasileira che-
ga a 33,7% de todo lucro tributavel nas empresas (Exame, 2016) -,
estas “suprindo ou complementando muitas necessidades sociais
ndo atendidas pelo governo” (Soldi ., 2007, p. 1).

Mesmo assim, esse estimulo que o Estado oferece as OTS
muitas vezes ndo é capaz de trazer perenidade a organizagao, que
sofre muito com a questao da sustentabilidade de seus programas
e projetos.

Paula, Brasil e Mario (2009, p. 131) reconhecem:

Um dos maiores desafios das entidades do Terceiro
Setor diz respeito a sua sustentabilidade, princi-
palmente em termos financeiros, posto que muitas
dessas organizacdes foram criadas como esforgos
pessoais e, a medida que foram crescendo em
escala e complexidade, depararam-se com varios
problemas de sobrevivéncia, principalmente consi-
derando-se que um maior nimero de organizagdes
tém que competir para obter recursos cada vez mais
€sCassos.

O financiamento dos projetos das OTS decorre principalmente de
recursos financeiros que sdo levantados por doagdes voluntarias ou
também por entidades financiadoras (Paula; Brasil; Mario, 2009).

De acordo com Cruz et al. (2010), a progressiva demanda das
OTS por parte da sociedade — a fim de suprir demandas de ordem
social — é afetada diretamente pela necessidade de apoio, sobretu-
do financeiro, o que leva a certa concorréncia entre as entidades na
busca de financiamento para seus programas e projetos.

Nesse contexto, a pratica da transparéncia pode ser com-
preendida como uma maneira de ampliar a imagem da entidade
perante o publico, no qual estdo inseridos seus doadores e po-
tenciais financiadores, por meio da divulgacéo de suas atividades
e da destinagdo dos montantes arrecadados, “atendendo as
expectativas dos investidores e fomentando mais recursos para o
atingimento do objetivo social” (Tondolo et al., 2015, p. 3).

Segundo Paula, Brasil e Mario (2009, p. 131), apud Marcovitch
(1997, p.121), “(...) por desempenhar fungéo de interesse publico,
espera-se que a Organizagdo do Terceiro Setor cultive a transpa-
réncia quanto ao seu portfélio de projetos e, também, quanto aos
resultados obtidos e aos recursos alocados”.

Entretanto, Tondolo et al.. (2015) admitem que as OTS néo es-
tejam interessadas em publicar seus demonstrativos financeiros,
nem mesmo as acoes realizadas e a aplicagdo dos recursos rece-
bidos. Essa omissdo das OTS é preocupante, uma vez que a falta
de transparéncia é capaz de influenciar negativamente a obtengao
de financiamento, consequéncia de uma “onda de desconfianga”
(Soldi et al., 2007, p. 5) produzida em razdo da escassez ou opa-
cidade de informagdes.

O setor publico, quando financiador de projetos das OTS, ja se
tem mobilizado para pressionar as entidades sem fins lucrativos
a fomentar a transparéncia das agdes (Tondolo et al., 2015). Em
2014, foi promulgada a Lei n° 13.019, conhecida como o Marco
Regulatério do Terceiro Setor, que expressa em seu artigo 11°:
“a organizagdo da sociedade civil devera divulgar na internet e
em locais visiveis de suas sedes sociais e dos estabelecimentos
em que exerga suas agoes todas as parcerias celebradas com a
administragao publica” (Brasil, 2014).

Soldi et al.. (2007, p. 4) dizem, no entanto, que “divulgar qual-
quer tipo de informacéo nao resolve o problema da falta de trans-
paréncia, ja que a informagao disseminada deve possuir qualidade
para que atenda as premissas da transparéncia”.

Por essa razao, Tondolo et al. (2015, p. 4) apresentam as trés dimen-
sOes da transparéncia indispensaveis para a informagéo das OTS:

(i) disclosure, que significa a evidenciagdo e/ou
divulgacao de informagdes da organizagéo; (ii) com-
pliance, se refere a conformidade legal da organiza-
¢ao; e (i) accountability, se refere a prestagdo de
contas da organizagdo. No entanto, esses conceitos
ndo devem ser limitados as praticas contdbeis,
uma vez que muitas outras informacdes relevantes

Pensar Contabil, Rio de Janeiro, v. 19, n. 69, p. 44-51, set/dez. 2017




CRCRJ Conselho Regional de Contabilidade do RJ Pensar Contabil

podem ser divulgadas almejando a transparéncia
nos processos e decisdes da organizagao.

A informagdo somente serd Util para o usuario se for “relevante
e confiavel” (Soldi et al., 2007, p. 5), propiciando confrontar a de
outras organizagdes do setor, além das da mesma entidade em
intervalos de tempo distintos. A comecar pelos dados financeiros,
cada vez mais as entidades sem fins lucrativos se defrontam com
o desafio de como divulgar eficazmente seus resultados e desem-
penho para seus atuais doadores e seus potenciais financiadores
(Cruz et al.., 2010).

Como uma possivel solugdo, Paula, Brasil e Mario (2009, p.
136) sustentam que “é importante ver a filantropia como um valor
econdmico adicionado a sociedade como resultado dos investi-
mentos por caridade (doagdes)”. O conceito de valor econémico é
construido com base no retorno financeiro sobre um investimento,
atrelado sempre a “remuneragdo do capital investido, ou seja,
custo do capital préprio e de terceiros” (Paula; Brasil; Mario, 2009,
p. 136). Porém, como mensurar o custo do capital préprio de
entidades sem fins lucrativos se ndo ha acionistas para partilhar
os lucros auferidos?

Uma solugao é desenhada a partir da taxa Selic, como afirmam
Fregonesi et al. (2005, p. 256): “para o custo médio ponderado de
capital adotou-se a taxa de juros livre de risco no Brasil (Selic),
ou seja, o custo do capital de terceiros, visto que, caso néo haja
doacgdes, a empresa tera de recorrer a esse capital para sustentar
suas operagoes [...]".

Por outro lado, um bom indicador financeiro que permite men-
surar retorno é o Q de Tobin, pois “[...] € uma combinagédo entre o
valor da empresa no mercado e o custo de reposigdo da empresa”
(Cruz et al., 2010, p. 64), calculado da seguinte forma:

_ valor de mercado dos ativos

custo de reposi¢do

Ha também, conforme Tobias ([2002], p. 6) revela, essa maneira
de calculo:

_ valor de mercado do exigivel (MV A ®) + capital total
q custo de reposi¢cdo

Segundo Fregonesi et al. (2005, p. 247), Market Value Added
(MVA®, marca registrada pela empresa norte-americana de con-
sultoria Stern Stewart & Co):

[...] representa o valor da empresa deduzido do
montante necessario para repor todos os seus ati-
vos. Aqui se reflete o valor futuro da empresa ou,
ainda, uma expectativa do mercado para os retornos
a serem oferecidos por ela, conceito amparado pelo
principio contabil da continuidade, ou seja, pressu-
poe-se que o empreendimento estara funcionando
nos préximos exercicios. Assim, o valor do negécio
serda o MVA® acrescido do investimento (capital
oneroso total a disposi¢cdo da empresa).

O célculo do valor da entidade prevé o uso de informagdes —
como de capital oneroso — que, raras vezes, as OTS divulgam em
seus relatérios. Em trabalho realizado por Soldi et al. (2007, p. 8),
apenas dez organizacdes sem fins lucrativos de uma amostra de 235
publicavam suas demonstragdes financeiras em website préprio, sig-
nificando cerca de 4% do total estudado. Outro trabalho, de Oliveira
(2009, p. 72) observou que apenas 18,05% (37 entidades) de 205
Organizagdes Nnao Governamentais disponibilizavam em seus web-
sites “algum tipo de prestacao de contas financeiras”, demonstrando
pouco interesse em divulgar seus resultados econdmico-financeiros
ao publico. Considerando esses estudos, que demonstram um es-
casso numero de entidades que divulgam seus relatérios contdbeis,
um caminho possivel para encontrar o valor da entidade é estimar o
proprio ativo total como o valor do capital total.

Apesar dessas limitagdes, o presente trabalho foi elaborado a
partir dos dados dispostos segundo a possibilidade e disponibi-
lidade em obté-los, em virtude de opacidade de informagdes do
setor quanto ao desempenho de suas atividades.
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Sendo assim, foi possivel avaliar o valor do negdcio das entidades,
mesmo sendo sem fins lucrativos, sob a perspectiva de outras dimen-
soes, sobretudo no aspecto da transparéncia das informagoes.

3 Metodologia

A pesquisa, quanto aos seus objetivos, classifica-se como
pesquisa exploratéria, que “[...] visa a descoberta, ao achado, a
elucidagao de fendbmenos ou a explicagao daqueles que ndo eram
aceitos apesar de evidentes” (Netto, 2006, p. 9).

Gil (2002, p. 43) orienta que, na elaboragdo de pesquisas cien-
tificas, “para analisar os fatos do ponto de vista empirico, para
confrontar a visdo tedrica com os dados da realidade, torna-se
necessario tragar um modelo conceitual e operativo da pesquisa”.

Quanto a abordagem dos dados, o trabalho realizado foi quan-
titativo. Fonseca (2002, p. 20) instrui que:

A pesquisa quantitativa se centra na objetividade.
Influenciada pelo positivismo, considera que a
realidade sé pode ser compreendida com base na
andlise de dados brutos, recolhidos com o auxilio de
instrumentos padronizados e neutros. A pesquisa
quantitativa recorre a linguagem matematica para
descrever as causas de um fendmeno, as relagdes
entre varidveis etc.

Deste modo, no tratamento dos dados fez-se necessério o
uso de estatistica descritiva, para compreender a influéncia do
comportamento de uma varidvel na outra. A ferramenta utilizada
para o tratamento estatistico foi o Microsoft® Excel® 2013, versédo
15.0.4945.1000 (32 bits).

Para a realizagdo do trabalho, considerou-se uma amostra de
25 Organizagdes do Terceiro Setor (OTS) brasileiro que divulgam
suas demonstragdes financeiras em website para acesso publico,
escolhidas aleatoriamente por meio de pesquisa no Google, de um
universo de mais de 500 mil OTS (IBGE, 2017) no Pais em 2010.
Apesar de pequena frente ao nimero total de OTS, a amostra pode
ser considerada como representativa considerando-se que muitas
organizagdes ndo sao transparentes, ndo divulgando suas informa-
¢des financeiras ao publico (Soldi et al., 2007).

As entidades foram selecionadas a partir da presenga da demons-
tragéo contdbil-financeira (no minimo, balanco patrimonial e demons-
tragéo do superavit ou déficit do exercicio) do exercicio social de 2015,
pois a divulgagéo do exercicio de 2016 ainda nao estava disponivel ao
acesso pela maioria das OTS por ocasido da pesquisa. Por meio des-
ses relatérios, foram coletados os dados para mensurar o indicador de
valor econémico gerado por cada organizagao.

Os dados obtidos serdo submetidos a trés procedimentos
segundo sua finalidade:

(A) — Mensuragéo do nivel de transparéncia: aplicagao de 28 per-
guntas segregadas pelas dimensdes da transparéncia (disclosure,
compliance e accountability), aplicando-se a cada questdo uma
pontuacéo total de 0,36 (10 pontos divididos por 28 questdes) e
segundo a importancia na escala Likert de trés pontos:

e  Ausente: zero

e  Presente com pouca clareza: metade do valor da pontua-
¢éao total da questao (0,18)

e  Presente: pontuacéo total da questao (0,36)

As perguntas foram obtidas e adaptadas por meio de dois
questionarios: um utilizado pelo artigo cientifico apresentado no 5°
Congresso UFSC de Controladoria e Finangas & Iniciagé@o Cientifica
em Contabilidade sob o titulo “Transparéncia Online das Informagoes
de Organizagdes do Terceiro Setor” (Flach; Rosa; Stupp, 2014) e o ou-
tro aproveitado dos 44 critérios de Padrdo de Gestao e Transparéncia
(PGT) 2017-2018 do Terceiro Setor, desenvolvido pelo Instituto
Doar “com o objetivo de servir como um guia para as organizagoes
brasileiras que buscam [...] ampliar o grau de transparéncia de suas
acoes e, como resultado final, fomentar a confianga de doadores e
apoiadores” (Instituto Doar, 2017).
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(B) — Célculo do indicador de valor econémico com a utilizagao
dos dados das demonstragdes contabeis de 2015 para mensura-
¢éo, em primeiro lugar, do Nopat (Net Operating Profit After Tax,
em tradugéo livre: Lucro antes dos juros e impostos — LAJIR —,
apos deduzido do imposto de tributagéo t) a fim de encontrar o
valor do negécio. Num segundo passo, em maos desse valor,
dividi-lo pelo valor ativo total da entidade, apurando, entédo, o
indicador Q de Tobin.

(C) - Finalmente, fez-se o levantamento da relagdo entre as
variaveis: calculo de correlagédo entre pontuagdo em nivel de trans-
paréncia e indicador Q de Tobin para cada organizagao.

4 Analise de resultados

No presente estudo, foram utilizados dados financeiros e as
informagdes online, publicadas nos respectivos websites de 25
entidades, entre fundacdes, associagdes e sociedades civis sem
fins lucrativos. As organizagdes participantes da pesquisa séo:

Associacdo Brasileira de Organizagdes Nao-Governamentais
(Abong); Associagdo Brasileira de Assisténcia as Familias de
Criancas Portadoras de Céancer e Hemopatias (Abrace); Fundagéo
Abring pelos Direitos da Crianga e do Adolescente; Instituto Alana;
Instituto Arredondar; Instituto Clima e Sociedade (ICS); Instituto
Crianga € Vida; Instituto Desiderata; Instituto Elisabetha Randon
Pré Educagdo e Cultura (IER); Instituto Ethos de Empresas e
Responsabilidade Social; Instituto Fazendo Histéria; Federagédo
Nacional das Associacbes de Pais e Amigos dos Excepcionais
(Fenapaes); Fundacdo Getulio Vargas (FGV); Fundo Brasileiro
para a Biodiversidade (Funbio); Grupo de Institutos, Fundacgdes
e Empresas (Gife); Insper Instituto de Ensino e Pesquisa; Instituto
Inspirare; Instituto Lina Galvani; Instituto Ronald McDonald; Instituto
Projeto Neymar Jr. (INJR); Associag@o Saude Crianga (ASC); Sitawi
Finangas do Bem; Associagdo Paulista para o Desenvolvimento da
Medicina (SPDM); Viva Rio e WWF-Brasil.

A tabela 2 destaca a distribuicdo da amostra por natureza juri-
dica conforme a legislagéao:

Tabela 4 — Resultado dos questionarios

Aplicacao dos questionarios na amostra

Tabela 2: Amostra por natureza juridica

Natureza juridica

2

Associacéao 20 80%
Fundacao 2 8%
Sociedade* 3 12%

Total

s oow

Nota: * Sociedade civil sem fins lucrativos

A média de idade de funcionamento das organizag¢des € de 23 anos,
sendo a mais recente fundada em 2015 e a mais antiga, em 1933.

A amostra também esta mais concentrada na Regido Sudeste
22 OTS das 25), sobretudo no Estado de Sao Paulo, representan-
do 56% do total da pesquisa. A tabela 3 apresenta as entidades
examinadas por unidade federativa do Pais:

—_

Tabela 3: Amostra por unidade federativa

Séao Paulo 14 56%
Rio de Janeiro 8 32%
Distrito Federal 2 8%
Rio Grande do Sul 1 4%

25 | 100%

Unidade Federativa

Total

Fonte: Elaborado pelo autor

A soma dos ativos totais das entidades da amostra registrados nos
demonstrativos é de mais de R$ 9,6 bilhdes, cuja média é de cerca de
R$ 386 milhdes. O patrimdnio social médio das organizagdes presentes
gira em torno de R$ 75 milhGes, correspondendo a uma média de
19,6% de todo capital empregado (que é o ativo total das entidades).

O questionario foi aplicado a todas as organizagdes da amostra,
resultando numa média de 7,65 de nivel de transparéncia para as
entidades e com as seguintes conclusdes das entidades conforme
apresentado na tabela 4.

Presente com
_m pouca clareza Presente

O site apresenta a Missdo, Visdo e Valores? 8% 0% 92%
O site contém o Histérico? 44% 16% 40%
O site apresenta quais sdo os objetivos sociais da organizacao? 4% 8% 88%
H4a uma estratégia de atuacdo da organizagdo para os proximos anos? 68% 12% 20%
O site |dent.|f|ca a Equipe e Dlreggo (Associados, Conselho de Diregéo, 16% 0% 84%
Conselho Fiscal e Coord. Executiva)?

No site esta exposta a Localizagdo (enderego completo)? 0% 0% 100%
As dreas geograficas de atuacao da organizagéo estéo explicitadas em seu website. 16% 12% 72%
Su? organ!zagéo se utiliza das midias sociais (facebook, twitter) para divulgar as 4% 0% 96%
agoes realizadas.

A organizacao publica em seu website os diferentes canais de comunicagao, 0% 4% 96%

incluindo telefone (s), endereco (s), e-mail (s) e “fale conosco”.
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: Presente com
Compliance m pouca clareza Presente
0%

O site contém o Estatuto?
O site contém o Relatério Anual de Atividades?

A organizagéo descreve em seu relatério anual as principais realizagées do

periodo e apresenta fotos reais ilustrativas das atividades desenvolvidas.

O site apresenta os programas e projetos realizados e em andamento?
Sua organizacéao disponibiliza as partes interessadas e a comunidade em geral

a legislagédo a que a organizacgao esta submetida.

O site contém a agenda e/ou informativo?

Ha prazo do mandato do(s) Conselho(s) e da Diretoria?
O site informa qual o CNPJ da organizacao?

O site apresenta titulos e certificados, e registro nos conselhos que a

organizagdo possua?

O site informa qual a Inscrigdo Municipal e Estadual e as certidoes negativas da

organizagado?

Accountability m

36% 64%
16% 0% 84%
16% 0% 84%
4% 8% 88%
64% 8% 28%
20% 20% 60%
36% 0% 64%
36% 4% 60%
56% 0% 44%
92% 0% 8%

Presente com

pouca clareza

O site apresenta o balango patrimonial da organizagéo? 0% 0% 100%
O site apresenta demonstragéo do superavit ou déficit do periodo da organizagéo? 0% 0% 100%
O site apresenta demonstragao das mutacdes do patriménio social? 8% 0% 92%
O site apresenta demonstragéo de fluxo de caixa do periodo? 12% 0% 88%
O site apresenta notas explicativas? 12% 0% 88%
O site divulga o parecer da auditoria? 16% 0% 84%
O site especifica ou informa quais as fontes de financiamento da organizagao? 4% 20% 76%
O site respeita a adequagédo das nomenclaturas segundo a norma contabil 8% 4% 88%
Os relatdrios apresentados apresentam atualizagoes? 4% 0% 96%

Fonte: Dados da pesquisa e adaptado de Flach, Rosa e Stupp (2014, p. 8) e Instituto Doar (2017)

A férmula de Q de Tobin utilizada foi a seguinte:

_ (MV A ®) + Capital empregado
Capital empregado

Valor do negdcio
Valor do capital empregado

Q de Tobin =

Como néo se dispunha de informagdes de mercado ativo para
as entidades, o valor de capital empregado € o valor do ativo
total de cada organizagéo.

Para o calculo do valor do negdcio presente na férmula do
Q de Tobin, utilizou-se o Economic Value Added (EVA®, marca
registrada pela empresa norte-americana de consultoria Stern
Stewart & Co.), com base no Nopat (Net Operating Profit After
Tax, em traducéo livre: Lucro antes dos juros e impostos — LAJIR
—, ap6s deduzido do imposto de tributagéo t) e o Wacc (Weighted
Average Cost Of Capital, em traducéo livre: Custo médio ponde-
rado de capital - CMPC).

A férmula do EVA® é a seguinte (t é a tributagdo):
EVA® = LAJIR (1 —t) —(CMPC) (Capital empregado)
Dividindo pelo custo médio ponderado de capital:

EVA®
CMPC

_LAJIR(1-t)

CMPC Capital empregado
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Assim, é possivel calcular o valor do negdcio pelo valor do
LAJIR.

EVA®
CMPC

LAJIR (1-1)

+ Capital empregado = CMPC

Valor de negécio =

O valor do LAJIR foi encontrado pela soma do lucro liquido
com o valor de despesas financeiras do exercicio (disponiveis
nas notas explicativas ou na demonstragdo de superdvit ou défi-
cit do exercicio e, quando ndo encontradas, estimadas por meio
do valor dos empréstimos aplicando a taxa Selic acumulada no
periodo). Vale ressaltar que, pela imunidade tributaria das OTS, o
percentual de tributagéo (t) sera zero.

Logo, a expressao do valor do negdcio sera:

EVA®

Valor de negocio = CMPC

O valor de desconto do CMPC utilizado foi a taxa Selic acu-
mulada das taxas diarias no ano de 2015 (de 01 de janeiro a
31 de dezembro), disponibilizadas pelo Banco Central do Brasil
(BCB, 2017), representando uma taxa efetiva de 13,27% ao ano.

Apds essas consideragdes, os procedimentos (A) e (B)
geraram os resultados da pesquisa apresentados na tabela 5.
Salienta-se que os nomes das entidades foram preservados da
Tabela 5, pois exp6-las fugiria da finalidade do trabalho, que se
ateve unicamente a utilizar dados publicos presentes nos res-
pectivos websites das instituicdes.
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Tabela 5: Resultados Q de Tobin e nota de transparéncia

Valor do negdcio | Q de Tobin Nota de
(Em R$ mil) (Em R9) transparéncia
(Escala de 0 a 10)

437 1,56 8,21
294 1,01 8,57
3.068 1,09 6,96
140.623 1,46 6,25
(1.732) (9,09) 6,79
3.695 7,56 7,14
3.505 2,14 8,93
(1.472) (0,15) 7,50
3.409 1,23 6,79
(7.039) (3,44) 7,86
7.564 3,75 6,43
4.611 1,29 8,93
26.165 1,02 7,14
9.218 1,02 9,46
(1.536) 0,68 8,75
227.122 1,88 7,86
(4.708) (13,56) 6,61
1.025 1,99 7,50
17.772 1,72 8,93
(27.622) (4,54) 4,64
15.443 1,78 7,32
3.451 2,05 8,75
92.292 1,01 8,57
90.964 1,49 6,96
(1.078) 0,97 8,39

Fonte: Elaborado pelo autor

A regressao linear entre Nota de Transparéncia e Q de Tobin
(procedimento C) apresentou uma curva com inclinagdo maior
que zero (1 = 1,1879), indicando uma influéncia positiva entre as
variaveis do estudo, como disposto no grafico 1.

Grafico 1: Regressao Linear entre as variaveis

Regressio Linear das Variaveis
Nota de transparéncia versus Q de Tobin

10,00
o y = 1,1879x - 8,8505
5,00 . R*=0,1037
T- . ®  e8e°° * e, 20,
£ apo 5,00 - 7,00 8,00 9,00
3 - *
S (5:00)
(10,00) s
-
(15,00)

Nota de Transparéncia

Fonte: Elaborado pelo autor

O indice de correlagdo encontrado entre as variaveis foi de
0,3220, positivo, mas considerado fraco. Sendo assim, ha uma
correlagdo positiva entre as variaveis, indicando que o cresci-
mento de uma influencia o crescimento da outra. Entretanto, essa
interagdo entre as variaveis é pequena, cerca de 10% (conforme
mostra o valor de R? no grafico 1).

5 Conclusao

Apesar da participagdo significativa do Terceiro Setor no
Brasil, a preocupagdo com a transparéncia ainda precisa ser
praticada por muitas das organizagdes sem fins lucrativos.

A pesquisa buscou desenvolver uma metodologia aplicavel as
Organizagdes do Terceiro Setor e que pode auxiliar a compreen-
sdo da influéncia da transparéncia das informagées disponibili-
zadas pelas entidades ao publico com o valor econémico gerado
para a sociedade. Como resultado do estudo, verificou-se uma
interacdo positiva entre o nivel de transparéncia e o valor, de
forma tal que o crescimento de uma variavel possa implicar em
parte o crescimento da outra, mesmo que nao necessariamente
sendo um efeito de causalidade. Apesar desta conclusdo, ob-
Servou-se que, por ser essa relagdo baixa (um pouco mais de
10%), ndo ha como garantir uma influéncia relevante de tal modo
a relacionar o aumento da transparéncia das informagdes com o
aumento do valor da instituigao.

As razbes para que esse resultado tenha revelado baixo grau
de influéncia podem ser pelo fato de o doador néo ter sua decisao
de financiar uma entidade sem fins lucrativos ligada a prestagao
de contas dos valores, mas sim vinculada a sua responsabilidade
individual de estar cumprindo um dever social, negligenciando a pre-
senga ou a qualidade das informagdes divulgadas pela organizagao.

Além disso, outra razdo a considerar é o tamanho da amostra
ser pequeno para definir com clareza esse grau de implicagao da
transparéncia no valor dessas entidades.

Para que seja possivel verificar a razao pela qual a influéncia
nao foi tdo significativa, sugere-se que sejam realizados novos
estudos sobre o tema, a fim também de embasar e solidificar a
importancia da transparéncia na construgdo do valor econémico
e social das entidades sem fins lucrativos para com a sociedade.
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