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RESUMO

Objetivo: Com esta investigacdo pretende-se compreender em que medida as percecoes
da importancia atribuida a afetacdo dos recursos financeiros pelos responsaveis das
organizagOes sociais em Portugal influenciam a percecdo do desempenho dessas
organizacoes.

Metodologia: Esta investigacdo adota uma metodologia quantitativa, tendo por base um
inquérito por questiondrio administrado on-line a uma amostra composta por
OrganizacGes Ndo Governamentais para o Desenvolvimento registadas em Portugal e
projetos cotados na Bolsa de Valores Sociais. Para a analise dos dados primarios, fez-se
uso de técnicas estatisticas de andlise descritiva, analise fatorial (componentes
principais), e Teste MANOVA ndo-paramétrico.

Resultados: A investigacdo realizada indica que os responsaveis das organizacGes
sociais atribuem uma importancia elevada a gestao dos recursos financeiros, conferindo
um peso significativo a diferentes fontes de financiamento. Os resultados indicam ainda
uma baixa capacidade por parte das organizacbes sociais em fazer face as suas
necessidades financeiras com base em receitas proprias, bem como uma fraca
diversificacdo do numero de fontes de receitas prdprias. Quanto ao desempenho geral
das organizacdes sociais verifica-se que é influenciado pela importancia atribuida pelos
responsaveis a posse dos meios liquidos necessarios e a geracdo de receitas proprias.

Originalidade/Valor: Este estudo é unico pois coloca o enfoque na analise da relagdo
entre recursos financeiros e desempenho organizacional do ponto de vista dos
responsaveis pelas organizacoes sociais em Portugal.
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ABSTRACT

Objective: This research aims to understand whether the perceptions attached to the
importance of the management of financial resources by the responsible for social
organisations in Portugal impacts the perceptions of the performance of these
organisations.

Methodology: The research uses a quantitative methodology, based on an online survey
administered to a sample of managers of Non-Governmental Organisations for
Development registered in Portugal and entrepreneurs listed on the Portuguese Social
Stock Exchange. For the analysis of data, several statistical techniques were used, such
as descriptive analysis, factor analysis (Principal components analysis), and the non-
parametric MANOVA test.

Results: The research indicates that those in charge of social organizations attach high
importance to the management of the financial resources and they highly value the
different funding sources. The results also indicate a low capacity of social
organisations to meet their financial needs just based on their own revenues, as well as a
little diversification in the number of financial sources used. The general performance
of social organisations is positively influenced by the way financial results are applied,
especially concerning the importance attached to having the necessary financial
resources and generating own income sources.

Originality/Value: This study is unique as it focuses in the analysis of the relationship
between financial resources and organisational performance from the point of view of
the managers of social organizations in Portugal.

Keywords: Social entrepreneurship; financial resources; own revenues; performance;
Portugal.

1. Introducéo

As iniciativas de empreendedorismo social sdo criadas, desenvolvidas e levadas a cabo
com o intuito de criar valor social, aplicando um comportamento empreendedor e
aliando uma dimensao econdémica por forma a assegurar a continuidade na prossecucéo
da misséo social e a maximizagédo do valor social que estas organizagdes sdo capazes de
produzir (Dey & Steyaert, 2018).

O desenvolvimento da estratégia organizacional pressupfe a existéncia de um conjunto
de recursos financeiros. Estes incluem todas as fontes de fundos de uma organizacéo,
tais como dividas, capital proprio, retencdo de resultados, apoio governamental ou
donativos privados (Chikoto-Schultz & Sakolvittayanon, 2020; Garcia-Rodriguez &
Romero-Merino, 2020). De acordo com a teoria da dependéncia de recursos, sugerida
por Pfeffer & Salancik (1978), a sobrevivéncia de uma organizacdo depende da sua
capacidade para adquirir recursos. E precisamente através dos meios financeiros que a
organizacdo poderd adquirir os recursos e fatores de produgdo de que necessita e que
financia os seus projetos de investimento.
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A literatura reconhece que a necessidade de construir uma organizacao sustentavel
conduziu a adogdo de estratégias operacionais que visam o alcance de maior
estabilidade financeira nas organizagdes sem fins lucrativos (Garcia-Rodriguez &
Romero-Merino, 2020). O desenvolvimento deste tipo de estratégias pelas organizagdes
sociais passa pela ampliacdo da capacidade geral de geracdo de receitas, através da
estabilizacdo dos seus fluxos financeiros, com o intuito de substituir um modelo de
dependéncia financeira por um modelo de autossuficiéncia e viabilidade financeira
(Gras & Mendoza-Abarca, 2013; Hager & Hung, 2019).

Com esta investigacao pretende-se estudar em que medida as percecdes da importancia
atribuida & afetacdo dos recursos financeiros pelos responséveis das organizacoes
sociais em Portugal influenciam a percecdo do desempenho dessas organizagdes.
Baseado num inqueérito on-line administrado a uma amostra de organizagdes sociais
Portuguesas procura-se evidenciar os principais constrangimentos que a gestdo dos
recursos financeiros coloca a estas organizagoes.

O artigo depois da introducdo apresenta, na segunda sec¢do, uma revisdo da literatura,
que explora as especificidades e a importancia da gestdo de recursos financeiros nas
organizagOes sociais e a relacdo que se estabelece entre a gestdo de recursos financeiros
e 0 desempenho. Na seccdo seguinte descreve-se a metodologia e o desenho da
investigacdo. Nas restantes seccdes, sdo apresentados e discutidos os resultados, bem
como as principais conclusdes, limitagdes e pistas de investigacao futuras.

2. Enquadramento tedrico
2.1 A gestdo de recursos financeiros nas organizagoes sociais

A autossuficiéncia é entendida como o objetivo Gltimo dos empreendedores sociais mais
ambiciosos (Anderson & Dees, 2008). O objetivo é o de limitar (e se possivel eliminar)
a dependéncia face a boa vontade e imprevisibilidade dos doadores, com 0s quais ndo
existe qualquer vinculo contratual no que respeita aos montantes e periocidade das
transferéncias de capital (, bem como diminuir a dependéncia face ao orgcamento do
Estado e as opcbes politicas vigentes (Bacq et al. 2011; Chikoto-Schultz &
Sakolvittayanon, 2020).

No entanto, esta situacdo apenas pode ser alcancada através de uma estratégia que visa a
total dependéncia dos rendimentos gerados pela organizacdo. Porém, para Nicholls
(2008), esta serd uma situacdo dificil de alcancar, na medida em que a maioria das
iniciativas de empreendedorismo social se encontra algures num continuum balizado por
uma situacdo de pura dependéncia e de total autossustentabilidade, como a figura 1
ilustra. Ainda assim, quanto maior for a capacidade de geracdo de receitas por parte da
organizacao, maior serd a probabilidade desta aceder aos recursos financeiros de que
necessita (Lam, Searing, Prentice & Grasse, 2020).
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Figura 1- Uma perspetiva sobre as estratégias financeiras: dependéncia versus
autossuficiéncia
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& o
A g a g

Total dependéncia de . . Total dependéncia de

) . ) . Fontes mistas de receitas o .
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Fonte: Anderson & Dees (2008, pp. 146)

As estratégias de geracdo de receitas tém por objetivo garantir a continuidade no
fornecimento de bens ou servigcos por parte da organizacdo, bem como assegurar a
capacidade de desenvolvimento de atividades conducentes a criagdo de valor social
(Garcia-Rodriguez & Romero-Merino, 2020). Os opositores as estratégias de geracao de
rendimentos argumentam que estas distraem a organizacdo dos seus prop6sitos sociais,
criam conflitos culturais, aumentam o risco financeiro da organizacdo, aumentam a
complexidade da gestdo e ameacam a sua legitimidade (Dionisio, 2019; Gras &
Mendoza-Abarca, 2013; Smith et al., 2010). Gras & Mendoza-Abarca (2013) sugerem
que, com a procura de fontes de rendimento baseadas no mercado, as organizagoes
sociais podem alterar o seu equilibrio estrutura, trocando a dependéncia de subsidios e
donativos pela dependéncia dos mercados comerciais. Os resultados empiricos deste
estudo (Gras & Mendoza-Abarca, 2013) apontam para a presenca de uma relacdo em
forma de U entre a proporcdo de recursos proveniente de atividades de mercado e a
probabilidade de éxito da organizacdo, 0 que sugere que 0 recurso a esta fonte de
recursos € benéfico até niveis moderados e prejudicial para niveis mais elevados. De
referir ainda que nos Gltimos anos se tem observado uma reducdo do peso que 0s
donativos assumem na estrutura de financiamento das organizagdes sociais, no decurso
do esforco cada vez mais comum de diversificacdo das fontes de rendimento por parte
destas organizacdes (Garcia-Rodriguez & Romero-Merino, 2020).

A evidéncia empirica existente indica que as organizac6es socialmente empreendedoras
se encontram comprometidas com uma estratégia de geracdo de lucro e de
reinvestimento, mesmo que o regime juridico sob o qual se encontram registadas néo as
obrigue (Baral et al., 2012; Leahy & Villeneuve-Smith, 2009; Villeneuve-Smith &
Chung, 2013). Como sublinham Wit, Bekkers & Wiepking (2020), a gestdo dos
recursos financeiros é fundamental, pois quer a extensdao como a composicdo das fontes
de rendimento tém implicacGes importantes no desempenho e sustentabilidade das
organizagoes.

As estratégias de geracdo de rendimento podem ser prosseguidas de diversas formas,
podendo apresentar, ou ndo, uma ligagéo direta com a missdo principal da organizagéo.
As receitas podem provir do preco praticado com a venda dos produtos ou servigos
disponibilizados pela organizacdo. Contudo, 0os precos quando cobrados raramente
englobam a totalidade dos custos suportados, o que coloca um obstaculo significativo a
sustentabilidade financeira das organizacdes (Light, 2008). Por isso, algumas iniciativas
adotam politicas de discriminacdo de precos em funcdo da capacidade contributiva de
cada cliente, com o intuito de aumentar o impacto social das atividades da organizagéo.
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Outra forma de geracdo de rendimento diz respeito a cobranca de taxas/quotas/licencas
pela organizacdo aos seus membros e associados, ou a venda de produtos ou servigos
que ndo estejam relacionados com a missdo social da organizacdo para geracdo de
receitas, tais como merchandising, venda de produtos agricolas ou artesanais, ou
prestacdo de servicos, como acgdes de consultoria, formacao, restauracéo, ou a obtencao
de patrocinios (Smith et al., 2012).

As organizacbes sociais estdo cada vez mais conscientes da necessidade de
diversificacdo das suas fontes de rendimento enquanto meio para assegurar a sua
sustentabilidade (Chikoto-Schultz & Sakolvittayanon, 2020). Todavia, a evidéncia
empirica mostra que a maioria destas organizacfes ndo consegue operar exclusivamente
com base em receitas proprias (Bacq et al., 2011; Dionisio, 2019; Zhang & Swanson,
2013), apesar de privilegiarem, sempre que possivel, 0 uso de meios de financiamento
internos (Lam et al., 2020).

No caso portugués, Parente et al. (2013) referem que a maioria das organizagdes do
terceiro setor recorre a financiamento externo, bastante dependente de stakeholders,
onde o financiamento proveniente do Estado assume particular relevancia e o
financiamento proprio representa apenas uma pequena fracdo dos fundos. De um modo
diferente, alguns autores revelam que a maioria das organizagdes sociais consegue fazer
face a grande parte das necessidades financeiras através de estratégias de geracdo de
rendimento relacionadas com atividades de mercado, em especial as de maior dimensao
(Baral et al., 2012; Leahy & Villeneuve-Smith, 2009; Villeneuve-Smith & Chung,
2013), mostram que a maioria das organizacfes sociais consegue preencher mais de
metade das suas necessidades. Estudos anteriores indicam ainda que a capacidade de
diversificacdo das fontes de receita é influenciada pelas caracteristicas da organizacao
(tais como idade, dimensdo, crescimento e atividade desenvolvida), bem como pelo
ambiente externo (Bacq et al., 2011; Chikoto-Schultz & Sakolvittayanon, 2020; Leahy
& Villeneuve-Smith, 2009). Tipicamente, a medida que as organizacGes sociais vao
‘amadurecendo’, tendem a depender mais do seu volume de vendas, ¢ menos de
donativos e subvencdes (Bacq et al., 2011), situacdo que se observa também em relacéo
a dimensdo (Leahy & Villeneuve-Smith, 2009).

Para colmatar esta incapacidade, as organizacdes de empreendedorismo social podem
recorrer a outras fontes de recursos financeiros, tais como donativos e subsidios, ou as
poupancas do préprio fundador ou da sua rede de contactos (sejam estes familiares,
amigos, antigos colegas, parceiros de negdcios, membros da comunidade ou pessoas
interessadas no problema social em causa) (Baral et al., 2012; Dionisio, 2019; Hare et
al., 2007), fontes que podem ser particularmente interessantes numa fase inicial da
iniciativa.

2.2 A relacgéo entre a gestéo de recursos financeiros e o desempenho

No empreendedorismo social, o processo de criacdo de valor resulta da aplicacdo de um
conjunto de atividades organizacionais (comportamentos), para 0S quais é necessario
um conjunto de recursos (inputs) com vista a producdo de determinados produtos ou
servicos (outputs), que sdo disponibilizados enquanto veiculo para a produgdo dos
resultados pretendidos (desempenho) (Figura 2). Para a compreensdao do quadro
completo de criagéo de valor, importa acrescentar o conceito de impacto que, segundo
Clark et al., (2004), expressa o acréscimo de valor que as atividades da organizacao
libertam para a sociedade.
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Figura 2- O processo de geragdo de desempenho

INPUTS | ATIVIDADES OUTPUTS DESEMPENHO ALINHAMENTO
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iniciativa miciativa mensurados objetivos
a que feria
= acontecide de
qualguer modo
= IMPACTO

Fonte: Clark et al. (2004, p. 7)

A escassez de recursos das organizacfes da economia social obriga a que estas tenham
que ser eficazes e eficientes na prossecugdo dos seus objetivos (Martin-Pérez & Martin-
Cruz, 2020). Para isso, € imprescindivel definir um bom sistema de métricas para que se
possa apurar o0 nivel de desempenho da organizacdo e melhorar os resultados
organizacionais com base no conhecimento obtido através das experiéncias passadas
(Zeyen et al., 2013). De facto, € com base na avaliacdo do desempenho organizacional
que as organizacdes conseguem estabelecer objetivos, medir esses objetivos e recolher e
analisar dados para saber se estes foram atingidos (Lynch-Cerullo & Cooney, 2011).

Sawhill & Williamson (2001) defendem que o processo de avaliacdo de desempenho
organizacional devera contemplar a informacdo relativa a trés vetores: processos
(atividades), outputs (produtos e servicos) e resultados. Em paralelo, na terminologia de
Clark et al. (2004) as métricas de avaliacdo de desempenho podem ser classificadas em
trés categorias distintas, embora complementares: (i) métodos de processos; (ii)
métodos de impacto; e (iii) métodos monetarios. Os métodos de processo incluem as
ferramentas que sdo utilizadas para avaliar a eficiéncia e eficacia dos outputs,
traduzindo-se em indicadores que monitorizam a continuidade operacional dos
processos. Os métodos de impacto, por sua vez, avaliam os resultados incrementais (em
termos de desempenho ou de output) proporcionados a sociedade pelas atividades da
organizagdo, comparativamente com a melhor alternativa existente para a resolucao do
problema social em questdo. Por (ltimo, os métodos monetarios representam o
desempenho ou o impacto gerado, expressos em unidades monetérias, descontando, ou
ndo, o valor temporal do dinheiro.

3. Metodologia

A abordagem metodologica é quantitativa e suporta-se num inqueérito por
questionario administrado on-line a uma amostra composta por Organizacdes N&o
Governamentais para 0 Desenvolvimento (ONGD) Portuguesas e projetos nacionais
constantes da plataforma da Bolsa de Valores Sociais (BVS). Desta amostra foram
excluidas as organizacOes religiosas, politicas ou partidarias, ou detidas por outras
organizacOes de carater empresarial. As unidades amostrais foram selecionadas com
base em informacdo recolhida nos sites institucionais, blogues das organizacOes, e
demais fontes disponiveis na internet. O total da amostra é de 99 ONGD e 29 projetos
cotados na Bolsa de Valores Sociais, 0 que perfaz 128 organizag0es.

28



European
Journal
of Applied
Business and
Management ¢

European Journal of Applied Business Management, 7(1), 2021, pp. 23-41. ISSN 2183-5594

O processo de recolha de dados aplicou critérios de aleatoriedade pelo que a amostra
pode ser considerada probabilistica.

O periodo de recolha de dados decorreu entre 19 de setembro de 2012 e 2 de janeiro de
2013, tendo sido obtidas 68 respostas, 0 que corresponde a uma taxa média de resposta
de 53,1% (82,8% nos projetos cotados na BVS e 44,9% nas ONGD). No total 62
respostas foram fornecidas por individuos envolvidos na gestdo das organizagoes.

O questionario usado na investigacao adapta o questionario aplicado no estudo de Light
(2008) e o inquérito realizado pelo National Survey of Third Setor (2008). Foram
realizados pré-testes junto de sete especialistas que validaram o contetdo do
questionario.

Na construcdo do questionario privilegiou-se a aplicacdo de questdes de escala, através
do uso de uma pontuagéo entre 1 e 5, em que 1 correspondia a uma importancia muito
baixa € 5 a uma importdncia muito elevada a gestdo de recursos financeiros na
organizacdo. O mesmo sucedeu com a avaliacdo do desempenho geral da empresa, em
que 1 correspondia a um desempenho muito baixo e 5 a um desempenho muito elevado.

Na anélise de dados foram aplicadas técnicas de estatistica descritiva (frequéncia
absoluta e relativa, média, desvio padrdo, percentis), estatistica multivariada (analise
fatorial por componentes principais) e Teste MANOVA nédo-paramétrico. No tratamento
dos dados foi usado o programa SPSS versdo 24.

4. Resultados

4.1 A gestao de recursos financeiros

No quadro 1 sintetizam-se os resultados obtidos relativamente & importancia atribuida
pelos responsaveis das organizacdes sociais a diferentes elementos relativos a gestdo de
recursos financeiros. Em termos gerais, verifica-se a atribuicdo de uma importancia
elevada, uma vez que o valor médio de cada variavel se encontra situado no polo
positivo da escala de 5 pontos.

Quadro 1- Valorizacdo atribuida as variaveis de gestdo de recursos financeiros

) @) 3) 4) ©) | Média Desvio- | Perc. | Perc. | Perc.

Padrdo | 25 50 75
333;‘3;;’“3”“6“9095 81% 9,7% 258% 32,3% 242%| 36 | 120 | 30 | 40 | 43

Donativos de empresas  [1,6% 6,5% 16,1% 27,4% 48,4%| 4,2 1,02 38 | 40 | 50

Donativos de 16% 97% 194% 194% 50,0%| 41 | 1,11 | 30 | 45 | 50
particulares

Receitas geradas pela

R 6,5% 6,5% 9,7% 29,0% 48,4% | 4,1 1,20 40 | 40 | 50
organizag&o

Financiamento 48% 4,.8% 6,5% 33,9% 50,0%| 4,2 1,08 40 | 45 | 50
A existéncia de fontes

de financiamento 32% 16% 9,7% 38,7% 46,8%| 4,2 0,94 40 | 40 | 50
adequadas.

A capacidade de geracdo
de receitas por parteda |1,6% 1,6% 16,1% 355% 452%| 4,2 0,89 40 | 40 | 50
organizacao.

A capacidade de atragdo

. 16% 8,1% 11,3% 19,4% 59,7% | 4,3 1,06 40 | 50 | 50
de donativos.

A capacidade de geracdo
de fundos suficientes
para as atividades do dia
a dia da organizacéo.

16% 16% 81% 323% 56,5%| 44 0,84 40 | 50 | 50
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Desvio- | Perc. | Perc. | Perc.

m @ @& @ 6 |Meda|g a0l o5 | 50 | 75

A geragdo de fundos
para a realizag&o de
investimentos de
expansao.

48% 32% 6,5% 46,8% 387%| 41 1,01 40 | 40 | 50

N=62
(1) Importancia muito baixa; (2) Importancia baixa; (3) Importancia nula; (4); Importancia elevada; (5)
Importancia muito elevada;

Fonte: Elaboracéo propria.

De todas as varidveis individuais, a mais valorizada é a capacidade de geracdo de
fundos suficientes para as atividades diarias da organizacdo (M= 4,4), qualificada como
importante ou muito importante por 88,8% dos respondentes. Logo de seguida surge a
capacidade de atracdo de donativos (M= 4,3), que é também apontada como importante
ou muito importante por uma fracdo muito significativa dos responsaveis (79,1%).
Seguem-se, ex aequo, a importancia atribuida ao financiamento, donativos, a existéncia
de fontes de financiamento adequadas e a capacidade de geracdo de receitas por parte da
organizacdo (M=4,2) e, depois, a importancia conferida a donativos de particulares,
receitas geradas pela organizacdo e a geragdo de fundos para a realizacdo de
investimentos de expansao (M=4,1). De referir, ainda, que os donativos provenientes de
empresas (média de 4,2) sdo ligeiramente mais relevantes do que os oriundos de
particulares (média de 4,1), o que podera ser explicado pelos montantes potencialmente
disponibilizados por estas duas fontes de donativos. N&o deixa de ser curioso verificar
que a valorizacdo concedida a categorias de financiamento tdo distintas e que englobam
I6gicas de funcionamento tdo dispares, umas mais associadas a modelos de dependéncia
financeira e outras marcadas por uma situacao de autossuficiéncia financeira, sejam téo
préximas.

De referir, também, a maior énfase colocada pelos respondentes na capacidade de
geracdo de fundos suficientes para as atividades diarias da organizacdo do que para a
realizacdo de investimentos de expansdo. A primeira (geracdo de receitas para o dia a
dia) é vista como muito importante por mais de metade dos respondentes (56%),
enguanto a geracdo de meios para investimentos de expansao obtém essa apreciacao por
pouco mais de um terco dos respondentes (38,7%).

Acresce, ainda, que a variavel menos valorizada pelos respondentes sdo os subsidios e
subvengdes publicas (média de 3,6). Para além disso, foi considerada de importancia
baixa ou muito baixa por quase um quinto dos respondentes (19%), o que reflete o
desejo das organizacdes sociais serem independentes da ajuda estatal. Ainda assim, é
qualificada como importante ou muito importante por mais de metade das organizagdes
(56%).

Analisando a capacidade de geracdo de receitas (quadro 2), observa-se que quase um
quarto das organizacdes declarou ndo ter qualquer elemento de receitas proprias (21%,
n=13) e apenas 19 (29% dos inquiridos) referiu que estas permitem suprir mais de
metade das necessidades de financiamento da organizacdo. Este indicador sugere que a
maioria das organiza¢Ges ndo consegue atuar unicamente com base nas suas receitas
proprias, necessitando de recorrer a outras fontes.
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Quadro 2- Geracao de receitas proprias

N %
Peso das receitas proprias *
0% 13 21,0%
<25% 21 33,9%
entre 25 e 50% 10 16,1%
entre 50 e 75% 9 14,5%
> 75% 9 14,5%
Fontes de receitas proprias
Preco pago pela prestacdo de servigo ou venda de produtos 27 55,1%
Merchandising 13 26,5%
Quotas pagas pelos s6cios/membros 37 75,5%
Ac0es de formacéo 20 40,8%
Acdes de consultadoria 9 18,4%
Outras 14 28,6%
N.° de fontes de receitas proprias utilizadas ®
1 fonte 14 28,6%
2 fontes 15 30,6%
3 fontes 12 24,5%
4 fontes 4 8,2%
5 fontes 2 4,1%
Média 2,2
& N=62;

b-N=49, considerando-se apenas as organizagdes que reportaram ter fontes de receitas proprias
Fonte: Elaboracéo prdépria.

Nas organizacgdes sociais que indicam ter receitas proprias (n=49), a configuracdo mais
comum (76%) € o recurso a quotas pagas pelos s6cios ou membros, seguindo-se 0 preco
pago como contrapartida de um bem ou servico, que esta presente em cerca de 55% das
organizacOes. Verifica-se, deste modo, o predominio da geracdo de rendimentos que
tém uma ligacdo direta com a missao principal da organizacao, enquanto, paralelamente,
se revelam importantes as receitas provenientes da realizacdo de acdes de formagéo
(40,8% das organizacdes). Com menor expressao, figuram as aces de merchandising
(26,5%) ou as acOes de consultadoria (18,4%). Uma proporcdo significativa de
inquiridos referiu recorrer a outras fontes de rendimento, sendo aqui mencionados
elementos como a concessao de exploracdes ou a realizagdo de eventos ou de auditorias.
Outros inquiridos indicaram a obtencdo de financiamento através de patrocinios,
donativos, ou mecenato, elementos que ndo se inserem verdadeiramente no conceito de
receitas proprias. Os dados apontam, ainda, para uma baixa diversificagdo na geracao de
receitas proprias, recorrendo as organizacdes, em media, a pouco mais de 2 fontes de
receitas (meédia de 2,2), e menos de um terco (29,8%), assume utilizar apenas uma das
fontes anteriormente referidas.

Para melhorar a legibilidade dos dados, procedeu-se a redugdo dos dados através da
Analise Fatorial por Componentes Principais (AFCP), com rotacdo ortogonal e
normalizacdo de Kaiser. O apuramento das componentes principais, permitiu a
construcdo de indices com base na média ponderada dos pesos fatoriais das variaveis
nas componentes, conforme se observa no quadro 3. Os testes de esfericidade de
Bartlett e a analise da adequacdo da amostra de Kaiser-Meyer-Olkin (KMO), suportam
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a adequacdo dos dados a realizacdo da AFCP (Maroco, 2007, p.368). Como sugerido
por Field (2005, p.642), optou-se pela exclusdo das varidveis com uma medida de
adequacao para a amostra inferior a 0,50. Para a construcdo das componentes principais
foram consideradas apenas varidveis cujo peso na componente fosse igual ou superior a
0,7, de modo a assegurar a sua significancia estatistica (para a=0,05) (Hair et al., 1998,
p. 112).

A AFCP aponta para a existéncia de 3 componentes principais respeitante a gestdo de
recursos financeiros, capazes de explicar 77,3% da variancia total dos dados. Uma
primeira, intitulada de obtencdo de donativos, agrega a valorizacdo atribuida a
angariacdo de donativos junto das empresas e particulares, bem como a capacidade para
atrair novos donativos. Uma segunda dimensdo engloba as varidveis ‘existéncia de
fontes de financiamento adequadas’, ‘a capacidade de geragdo de fundos suficientes
para as atividades diarias da organizacao’ e a ‘geracdo de fundos para a realizacao de
investimentos de expansao’, pelo que sera designada de posse dos meios liquidos
necessarios. A ultima dimensdo compreende a ‘posse das receitas geradas pela
organizagdo’ e a ‘capacidade de geracdo dessas mesmas receitas’ ¢ designa-Se COmMO
geracao de receitas proprias.

O Alpha de Cronbach (o) indica que as escalas obtidas através da solugdo fatorial
apresentam uma boa fiabilidade interna. De seguida, procedeu-se a construcdo de um
para cada uma das componentes principais apuradas, baseado na média ponderada dos
pesos de cada variavel na componente (Field, 2005).

Tal como sugerido pela andlise das variaveis individuais, verifica-se que todas as
componentes sdo qualificadas como importantes para a organiza¢do, com uma
valorizagdo muito proxima do ponto 4 da escala. A posse dos meios liquidos
necessarios e a obtencdo de donativos acolhem uma valoragdo média semelhante (M=
4,2), ainda que esta Ultima apresente uma maior variabilidade entre respondentes. A
componente geracao de receitas proprias obtém uma classificacdo média de 4,1 entre 0s
respondentes.

Quadro 3- Analise de componentes principais

Componente Média | Desvio- Valores % % Var. | Alphade
padrdo Préprios | Var. Acum. | Cronbach

Obtencdo de donativos 4,2 11 34 42,6 42,6 0,89

Posse dos meios liquidos 4,2 0,7 1,7 21,0 63,4 0,72

necessarios

Geracéo de receitas 4,1 1,0 1,1 13,7 77,3 0,73

proprias

Método de extragdo: andlise de componentes principais; Método de rotagdo: varimax, com
normalizacdo de Kaiser; Medida de KMO= 0,722; Teste de esfericidade de Bartlett: p= 0,000;
a. A rotagdo convergiu em 4 iteracdes.

Fonte: Elaboracéo propria

Refira-se, ainda, que a obtencdo de donativos é mais relevante para os projetos cotados
na BVS (média de 4,5) do que para as ONGD (média de 4,0), o que pode resultar do
facto de a BVS ser, na realidade, uma plataforma de donativos através da qual as
organizagBes visam angariar recursos necessarios ao desenvolvimento do seu projeto.
Analisando as caracteristicas da organizacao verifica-se que as mais recentes (entre 1 e
3 anos) sdo as que atribuem maior importancia a gestdo dos recursos financeiros (nas
suas trés componentes) (quadro 4), possivelmente como reflexo do ambiente de
particular escassez de recursos com que estas organizacdes se deparam no inicio da sua
atividade. Verifica-se ainda que as organizagfes que com concorrem com outros
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fornecedores tendem a dar uma importancia superior a posse dos meios liquidos
necessarios e a geracdo de receitas proprias (os dois com uma valorizagdo média de
4,5), em detrimento do relevo conferido a obtencdo de donativos (média de 3,9). Nas
outras organizagdes, a diferenca quanto & importancia conferida as diferentes variaveis
de recursos financeiros ndo é tdo acentuada.

Quadro 4- Valorizacdo atribuida a gestéo de recursos financeiros em funcéo das
caracteristicas da organizacao

Obtengdo de Posse dos meios Geracéo de
donativos liquidos necessarios receitas proprias

Tipo de organizacéo

BVS 4,5 4,5 4,1

ONGD 4,0 4,1 4,2
Idade

1-3 anos 47 4,6 4,8

3-10 anos 4,0 4,2 4,1

>10 anos 43 43 41
Localizacdo geografica

Norte 4,2 43 4,5

Centro 41 3,9 4,0

Lisboa 4,2 4,3 4,2

Alentejo 3,3 4,2 3,0

Algarve 4,3 50 5,0

Ilhas

Vaérias 4,5 4,7 4,3
Ambito de atuaco

Local 4,0 41 4.2

Regional 3,7 43 3,7

Nacional 4,3 45 43

Internacional 4,2 41 41
Publico-alvo

Pessoas idosas 4,3 4,5 4.3

Pessoas com deficiéncias fisicas 44 4,6 45

Minorias étnicas 4,4 4,4 4,3

Pessoas com caréncias financeiras 4,3 4.3 4.2

Refugiados 4,5 4,4 4,0

Pessoas com problemas de 4.7 47 47
dependéncias

Pessoas socialmente excluidas 4,2 4,4 4,3

Animais

Organizacdes e associacfes locais 4,1 4,2 4.4

Outro 3,9 40 3,8
Finalidade da atividade da organizacao

Complementa os  servicos  dos 4,1 4,4 4,1
mercados

Complementa os servicos do Estado 4,2 4,1 4,2

Concorre com outros fornecedores 3,9 4,5 4,5

Concorre com o Estado 47 47 5,0

A atividade ndo é disponibilizada nos 4,0 4,1 4,0
mercados

Fonte: Elaboracéo propria

De assinalar, depois, que ndo se encontra qualquer correlagdo estatisticamente
significativa entre a idade da organizacdo e a valoragdo atribuida as diferentes fontes de
geracdo de financiamento (quadro 5). As correlagcdes obtidas, embora sem significado
estatistico, apresentam um sinal inverso ao esperado. Este resultado indicia uma
associacdo positiva entre a idade e os elementos conotados com uma situagao de maior

33



European
Journal
of Applied
Business and
Management ¢

European Journal of Applied Business Management, 7(1), 2021, pp. 23-41. ISSN 2183-5594

dependéncia financeira (subsidios e subvencgdes publicas e donativos de empresas e de
particulares) e negativa com a geracdo de receitas proprias. Nao se identificam uma
associacdo estatisticamente significativa entre a importancia conferida a geracdo de
receitas proprias e as caracteristicas da organizacdo, tais como localizacdo geografica,
ambito de atuacdo ou finalidade das atividades da organizacdo. A Unica excegdo €
encontrada nas organizagdes que lidam com outros publicos, ndo representados nas
opcdes de resposta fornecidas no questionario.

Quadro 5- Correlagdes entre a importancia atribuida a gestéo de recursos financeiros e as
caracteristicas da organizacéo

Obtencao de Posse dos meios Geracdo de
donativos liquidos necessarios  receitas préprias
Idade 0,017 -0,009 -0,079
Localizacdo geografica 0,031 0,188 -0,078
Ambito de atuago 0,105 -0,090 0,031
Publico-Alvo
Pessoas idosas -0,087 -0,162 -0,118
Pessoas com deficiéncias fisicas -0,128 -0,220 -0,176
Minorias étnicas -0,125 -0,108 -0,057
Pessoas com caréncias financeiras -0,125 -0,090 -0,047
Refugiados -0,115 -0,087 0,045
Pessoas com problemas de dependéncias -0,119 -0,127 -0,128
Pessoas socialmente excluidas -0,053 -0,118 -0,124
Animais - - -
Organizacdes e associacdes locais 0,044 0,031 -0,160
Outro 0,275" 0,280" 0,341™
Finalidade da atividade da organizacéo
Complementa os servigos dos mercados 0,033 -0,123 0,012
Complementa os servicos do Estado -0,013 0,141 -0,072
Concorre com outros fornecedores 0,079 -0,127 -0,137
Concorre com o Estado -0,096 -0,102 -0,168
A atividade ndo é disponibilizada nos 0,095 0,109 0,119
mercados

* A correlacdo é estatisticamente significativa para a=0,05;
** A correlacdo ¢é estatisticamente significativa para 0=0,01;
Fonte: Elaboracéo propria

4.2 O desempenho das organizagdes

De seguida procedeu-se a analise do desempenho geral das organizacdes sociais. Os
indicadores em anélise foram agregados em torno de duas componentes principais: 0
desempenho econdémico e o desempenho social, conforme se observa no quadro 6.

A anélise dos dados revela que as organizagdes apresentam um desempenho superior na
dimensao social (M = 4,2) do que na dimensdo econdémica (M= 3,5), verificando-se que
apenas 8 das organizacfes (12,9%) manifestam um nivel de desempenho econémico
superior ao social. De acrescentar que o desempenho econémico é baixo (inferior ao
ponto neutro da escala) em quase um quarto dos respondentes (24,2%), verificando-se o
mesmo apenas num pequeno ndmero de organizagdes em relacdo & dimensdo social
(6,5%).

Das trés variaveis que integram a componente desempenho social, a mais pontuada € a
capacidade de prossecuc¢do da misséo social (media de 4,3), embora muito préxima das
demais variaveis (quadro 6). Na componente de desempenho econémico, as variaveis
que tiveram uma maior pontuacdo foram o crescimento da procura pelos programas da
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organizacdo e o crescimento do numero de beneficiarios (ambas com uma cotagdo
média de 3,8). O aumento da sustentabilidade da organizacdo e o crescimento dos
valores monetarios movimentados pela organizacdo contaram apenas com uma
pontuacdo média de 3,4, logo seguidas pela capacidade de prossecucdo dos objetivos
econémicos (M = 3,3).

Quadro 6- Desempenho geral das organizacgdes

Anélise de Componentes Principais

Componentes Peso do Meédia Desvio- Valores % % Var. Alpha de
Fator? padrdo Proprios Var. Acum. Cronbach

Lomponentel:

Componentel 35 09 46 420 420 0,94

Desempenho econémico
O crescimento dos valores
monetarios movimentados
O aumento da sustentabilidade

0,860 34 1,2

0,853 34 1,2

econdmica
Capagd_ade para atingir objetivos 0,782 33 11
econémicos
O crescimento da procura pelos 0,771 3.8 10
programas

(0] cr_es_,glr_nento do numero de 0,720 3.8 10
beneficiarios

fomponentez:
Componente2 _ 42 0,8 1,5 347 76,7 0,89
Desempenho social

Capacidade para atingir a misséo
social
Capacidade para atingir objetivos
sociais
Capacidade para a prossecucdo
dos principais objetivos 0,865 4.1 0.9

0,936 4,3 09

0,927 4,2 0,9

Método de extracdo: analise de componentes principais; Método de rotacdo: varimax, com normalizacdo
de Kaiser; Medida de KMO= 0,743; Teste de esfericidade de Bartlett: p= 0,000.
a. A rotacdo convergiu em 3 iteracdes.

Fonte: Elaboracéo propria

Apesar das componentes principais serem determinadas por recurso a métodos de
rotacdo ortogonal, as dimensdes econdmica e social encontram-se, ainda assim,
relacionadas (r=0,495, 0=0,01), 0 que atesta a forte interdependéncia entre a cria¢do de
valor social e econdmico no empreendedorismo social.

4.3 A gestao de recursos financeiros e o desempenho

Analisada a importancia das diferentes componentes de gestdo de recursos financeiros,
segue-se a avaliacdo do impacto da gestdo dos recursos financeiros no desempenho das
organizaces sociais.

A andlise da matriz de correlagdes (quadro 7) sugere que a importancia atribuida a
gestdo de determinados recursos financeiros se encontra associada a um maior nivel de
desempenho. Em particular, verifica-se que a posse de meios liquidos e a geracdo de
receitas proprias se encontra associada de uma forma positiva e estatisticamente
significativa com o desempenho economico (0,282 e 0,302). No desempenho social néo
se encontram correlagfes estatisticamente significativas com as variaveis relativas a
gestdo financeira. De acrescentar ainda que a importancia atribuida a obtencdo de
donativos néo se encontra correlacionada de uma forma significativa com nenhuma das
dimensGes de desempenho das organizac¢des (economico e social).
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Quadro 7- Correlacdo entre desempenho e préaticas de gestao de recursos financeiros

Desempenho Desempenho
Questao Econémico Social
Obtencéo de donativos -0,003 0,191
Posse dos meios liquidos 0,282" -0,094
Geragdo de receitas proprias 0,302" 0,031

* A correlagdo ¢ estatisticamente significativa para 0=0,05; ** A correlagdo é estatisticamente
significativa para a=0,01;
Fonte: Elaboracao propria

Para avaliar em que medida o nivel de desempenho das organizagcdes sociais €
influenciado ou ndo pela importancia que os responsaveis da organizacdo atribuem a
gestdo de recursos procedeu-se a analise multivariada de variancia (MANOVA). Este
procedimento estatistico é possivel ja que se verificou pela analise das correlagdes que
as duas dimensdes do desempenho (econdémico e social) ndo sdo independentes
(r=0,495, 0=0,01). Com o teste da MANOVA procura-se avaliar a extensdo com que as
diferentes componentes principais sao capazes de afetar, no global, as duas varidveis
dependentes em andlise (Maroco, 2007, pp. 188-194).

Como sugerido por Maroco (2007, p. 254), optou-se pela utilizacdo do modelo
MANOVA nédo paramétrico, baseado na ordem das observacdes, uma vez que a analise
a normalidade das variaveis, designadamente pela aplicacdo dos testes de Kolmogorov—
Smirnov (com a correcdo de Lilliefors) e dos testes de Shapiro-Wilk, levam a rejeitar a
hipbtese de que os dados tenham aderéncia a uma distribuicdo normal (p-value<0,05) e
o teste M de Box da igualdade da matriz de covariancias, por sua vez, rejeita a hipotese
de as covariancias serem, para algumas componentes principais, iguais entre grupos (p-
value<0,05) (Field, 2005, p. 593).

Por isso, a op¢do tomada foi pela utilizacdo da estatistica de Roy (Roy's Largest Root),
considerada como particularmente adequada para a investigagdo em ciéncias sociais
(Field, 2005, p. 594).

O resultado obtido mostra que o desempenho geral da empresa ¢ influenciado, de uma
forma estatisticamente significativa, pela importancia conferida a geracdo de receitas
proprias (0<0.05), bem como a posse dos meios liquidos necessarios (0<0,1).

Quadro 8- Teste MANOVA nao paramétrico e Kruskal-Wallis

Tgste M,A'.\IOVA Teste de Kruskal-Wallis
nao-paramétrico
Desempgnho Desempenho Social
Economico
Componente
F Sig. . . .
Qui- Sig. Qui- .
Quadr. Asymp | Quadr. Sig. Asymp
Obtencao de donativos 1,073 0,413 5,360 0,252 |2,171 0,704
Posse dos meios liquidos necessarios | 1,734 0,066 * 4,649 0325 |1,816 0,770
Geracdo de receitas préprias 2,059 0,031 ** 6,855 0,144 (2,560 0,634

Fonte: Elaboracéo prépria

Apesar das dimensdes posse dos meios liquidos necessarios e a geracdo de receitas
proprias serem assinaladas como conducentes a diferencas no desempenho das
organizagOes, o teste de Kruskal-Wallis ndo o confirma em nenhuma das dimensdes
(econémica ou social) individualmente. Contudo, é de notar que o coeficiente de
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correlacéo de Pearson é positivo e estatisticamente significativo entre as variaveis posse
dos meios liquidos necessarios e geragdo de receitas proprias com o desempenho
econdémico da organizacéo.

5. Discussao dos resultados

A investigacdo realizada indica que os responsaveis das organizacGes sociais em
Portugal atribuem uma importancia elevada a gestdo de recursos financeiros,
valorizando de uma forma positiva diferentes fontes de mobilizacdo de recursos
financeiros, que incluem quer a geracdo de receitas proprias, as subvencdes ou 0s
donativos. De sublinhar, no entanto, que as fontes de financiamento menos valorizadas
pelas organizacgdes sociais sdo o0s subsidios e as subvengdes publicas, o que indicia a sua
determinacdo em depender o menos possivel da ajuda fornecida pelo Estado. Ainda
assim, esta fonte de obtencdo de meios financeiros é qualificada como importante ou
muito importante por metade das organizac¢des sociais portuguesas.

A valorizacdo das fontes de recursos financeiros que se regem por ldgicas
aparentemente antagénicas evidencia que o empreendedorismo social € um campo
hibrido por exceléncia e bastante heterogéneo. Como Nicholls (2008) refere, estas
organizagbes situam-se algures entre um continuum delimitado pelas formas
organizacionais puras - as organizacGes comerciais privadas, que assumem uma total
dependéncia de estratégias de geracdo de rendimento -, e as organizacdes sem fins
lucrativos tradicionais, dependentes de fontes unilaterais de recursos financeiros. Aqui
se revela de sobremaneira a dificuldade de prosseguir um modelo totalmente
autossustentavel, pelo que em paralelo com a elevada importancia atribuida a geracéo
de receitas proprias, subsiste a valorizacdo de donativos enquanto fonte de rendimento,
0 que permitira minimizar a insuficiéncia de meios financeiros da organizacao social.

Contrastando a valorizacdo das diferentes fontes de financiamento com a evidéncia
empirica, verifica-se que os resultados estdo de acordo com 0s encontrados noutros
estudos no que respeita a baixa importancia conferida a donativos e subvencdes publicas
(Villeneuve-Smith & Chung, 2013). De facto, a capacidade para realizar as
necessidades financeiras com base em receitas proprias apenas é conseguida por menos
de um terco das organizacdes, o que é inferior a identificada por Baral et al. (2012),
Leahy & Villeneuve-Smith (2009) e Villeneuve-Smith & Chung (2013), mas superior a
assinalada por Zhang & Swanson (2013) para o caso canadiano. Constata-se, assim, € a
semelhanca de outros estudos (Hare et al., 2007; Parente et al. 2013; Zhang & Swanson,
2013), que a maioria das organizacbes sociais ndo consegue atuar Unica e
exclusivamente com base em receitas proprias, 0 que mostra a grande dificuldade em
alcancar uma situacdo de autossuficiéncia financeira.

Em termos de fontes de geragdo de receitas proprias, a par com a baixa diversificacdo
do numero de fontes a que recorrem, observa-se um claro predominio das receitas
resultantes de quotas pagas pelos membros da organizagéo social, seguidas pelo preco
cobrado como contrapartida da venda de um bem ou servigo. Esta analise permite
concluir pela forte relevancia dos rendimentos relacionados com a missdo da
organizacgéo, o que contrasta com as conclusdes de Bacq et al. (2011), que apontam para
uma expressao relativamente pequena da venda de produtos e servigos sobre a geracao
de receitas.

O estudo revela, ainda, que a importancia atribuida as diferentes fontes de
financiamento n&o difere substancialmente em funcdo da idade da organizacdo,
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defraudando a expectativa de que a medida que as organizacBGes atingem um maior
estadio de maturidade atribuem maior relevancia a capacidade de geracdo de receitas
préprias, em detrimento de uma situacdo de dependéncia financeira. Este resultado, para
além de curioso, é contrério as posi¢Ges veiculadas na literatura (Bacq et al., 2011;
Chikoto-Schultz & Sakolvittayanon, 2020). De igual modo, ndo se verifica qualquer
correlacdo entre a importancia atribuida a diferentes fontes de recursos financeiros e a
dimensdo da organizacgdo, o que contraria os resultados de Leahy & Villeneuve (2009),
que defendem a necessidade de obtencdo de uma determinada escala, para garantir uma
menor dependéncia de donativos e um acesso mais facilitado a subvencdes publicas.

Merece igualmente referéncia o facto de as organizac¢Ges sociais nacionais conferirem
maior valoracdo a libertacdo de recursos para as atividades diarias do que para 0s
investimentos de expansdo. Esta conclusdo poderd conduzir a duas possiveis
interpretacdes, ambas alimentadas pelas dificuldades financeiras da organizacdo. Por
um lado, podera denotar a auséncia de uma consistente orientacdo estratégica, em prol
de um enfoque essencialmente de curto prazo. Por outro lado, podera indiciar falta de
ambicdo para fazer crescer a organizacao, levando 0s seus responsaveis a preocuparem-
se mais com a angariacdo de recursos suficientes para assegurar as atividades correntes
e a continuidade das suas operacOes, do que em fazer crescer e expandir a organizagao
social.

De salientar, depois, que a evidéncia empirica disponivel afasta a preocupacdo lancada
por Smith et al. (2010), quanto aos riscos da prossecucao de estratégias de geracao de
receitas proprias sobre o exercicio da missdo social da organiza¢do, pois ndo se encontra
qualquer associacao estatisticamente significativa entre a gestdo de recursos financeiros
e 0 desempenho social da organizacéo.

Os resultados indicam ainda que o desempenho geral das organizacdes sociais €
influenciado pela forma como s&o geridos os resultados financeiros, nomeadamente a
importancia atribuida a posse dos meios liquidos necessarios e a geracdo de receitas
préprias. A evidéncia obtida sugere, por isso, que a forma como as organizacfes sociais
gerem 0s seus recursos financeiros explica as diferencas de desempenho observadas.

A pertinéncia da gestdo dos recursos financeiros podera ser interpretada pelos desafios
especificos que a natureza hibrida do empreendedorismo social impbe e pela
reconhecida importancia da conjugacao da sustentabilidade financeira com a criagéo de
valor social (Garcia-Rodriguez & Romero-Merino, 2020; Gras & Mendoza-Abarca,
2012). Os resultados obtidos validam a ideia de que para a construgdo de um equilibrio
econdmico, sempre dificil de alcancar, sdo fundamentais os recursos financeiros. Estes
recursos sdo necessarios para assegurar a continuidade dos programas da organizacao
social e para a maximizacdo do valor gerado na sociedade. A gestdo de recursos
financeiros, em especial a obtengédo de donativos, mais associada ao modelo caritativo e
assistencialista, ndo mostrou uma associacdo a um maior nivel de desempenho
organizacional. Pelo contrario, observa-se uma associacdo de sentido negativo, embora
sem relevancia estatistica, 0 que sugere que uma maior énfase na obtencdo de donativos
estard associada a um modelo menos empreendedor e, por isso, a um menor
desempenho na dimensdo econdémica. Este resultado podera ter ainda uma outra leitura,
que sugere serem as organizagdes com pior desempenho econdémico (e com maiores
problemas de autossuficiéncia), as que mais valorizam a obtencao de donativos.
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6. Conclusoes

O objetivo desta investigacdo era o de compreender a forma como as percecdes da
importancia atribuida a afetacdo dos recursos financeiros pelos responsaveis das
organizacbes sociais em Portugal influenciam a percecdo do desempenho dessas
organizagoes.

A investigacdo realizada indicia uma forte preocupagdo na mobilizacdo de recursos
financeiros provenientes de diferentes fontes, tais como geracdo de receitas proprias,
subsidios ou donativos. A investigacdo revela ainda que apesar da atencdo manifestada
pelos gestores na geracdo de receitas proprias, estas assumem um peso ainda reduzido
na estrutura de financiamento das organizagdes sociais nacionais, e que estas seguem
uma estratégia de baixa diversificacdo das fontes de receitas proprias, ainda que com
uma tendéncia para a geracao de receitas relacionadas com a missao da organizacao.

A investigacdo realizada confirma ainda que as praticas de gestdo de recursos
financeiras sdo apontadas como relevantes para o0 sucesso das organizacdes sociais e
capazes de explicar as diferencas gerais de desempenho. Em particular, verifica-se que a
posse dos meios liquidos necessarios e a geracdo de receitas proprias estdo associados a
um melhor nivel de desempenho geral das organizacfes sociais. O mesmo ndo se
verifica em relacdo a importancia conferida a obtencdo de donativos. A investigacdo
confirma, por isso, que a ado¢do de um comportamento empreendedor na forma como
sdo obtidos os recursos financeiros é critico para o sucesso das organizagoes.

As conclus@es obtidas tém importantes implicacfes praticas, nomeadamente para que 0s
poderes publicos possam criar programas de formacédo para a divulgacdo adequada de
fontes de financiamento alternativas e para a promocéo de estratégias inovadoras de
geracao de receitas proprias.

Com este trabalho empirico conseguiu-se alargar o conhecimento numa area que,
embora importante e com grandes implicacGes na gestdo das organizacdes sociais, se
encontra ainda pouco explorada do ponto de vista empirico. Ndo obstante, a
investigacdo apresenta algumas limitacdes, como a dimensdo da amostra e a data da
colheita dos dados, que aconselham particular cautela na extrapolacdo dos resultados
para a populacdo no momento atual.

Em futuras investigacOes seria interessante estudar em que medida os montantes e
tipologias de financiamento existentes no mercado sdo suficientes para acomodar as
necessidades das organizagGes sociais e se ajustam a sua natureza idiossincratica. Por
outro lado, seria importante avaliar em que medida as organizacbes conhecem e
exploram as novas modalidades de financiamento disponiveis, como o crowdfunding.
Uma outra questao que carece de ser investigada diz respeito aos principais critérios que
regem a concessdo de financiamento por parte das instituicdes financeiras, onde
interessa clarificar o papel que a reputacdo do empreendedor e a viabilidade da sua
iniciativa ocupam na deciséo.
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