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RESUMO

O tema do trabalho € a gestédo financeira do empreendedorismo social, e o amplo
mercado de negocios que ele abrange. O empreendedor social tem caracteristicas
diferenciadas dos outros tipos de empreendedor em aplicagdes de recursos
financeiros, seus resultados, impactos e consideragdes tanto nacionalmente como
internacionalmente. O objetivo geral é mostrar esta caracteristicas no édmbito de
aplicagdes financeiras, e mostrar sua atuagdo na sociedade e na economia
contemporanea. Os resultados mostram os conceitos dinamicos, ligados as novas
formas de empreender e como se desenvolvem os negdcios, nas novas formas de
desenvolvimento sustentavel, que é tipico deste tipo de empreendedores.

PALAVRAS-CHAVE: Empreendedorismo. Empreendedor social. Gestéo financeira

ABSTRACT

The paper discusses social entrepreneurship financial management, and the broad
business market that it covers. The social entrepreneur has different characteristics
from other types of entrepreneur in financial resources applications, their results,
impacts and considerations both nationally and internationally. The general objective
is to show these characteristics of financial applications, and to show its performance
in society and in the contemporary economy. The results show the dynamic
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concepts, and the new forms of entrepreneurship financial management and how
business is developed, in the new forms of sustainable development, which is typical
of this type of entrepreneurs.

KEYWORDS: Entrepreneurship. Social entrepreneur. Financial management

INTRODUGCAO

Nos Estados Unidos e na Europa, as primeiras experiéncias de
empreendedorismo social surgiram na década de 1960, com as iniciativas pioneiras
das organizagdes da sociedade civil em busca da sustentabilidade financeira. No
Brasil, as primeiras iniciativas surgiram na década de 1980, porém uma grande parte
dos empreendimentos em operacdo atualmente surgiu na década de 1990, como a
Associagao Saude Criangca e o Comité para Democratizagdo da Informatica, ambos
no Rio de Janeiro, e o Banco Palmas, em Fortaleza.

O trabalho se orienta na reflexdo sobre as fontes de financiamento e os
resultados financeiros dos empreendimentos sociais e a categoria de investimentos
de impacto. O financiamento do empreendedor social, seguindo um conceito que
diferencia o empreendedor social da Organizagcdo da Sociedade Civil — OSC e em
geral de uma organizagdo do Terceiro Setor, segundo o atual marco legal, tem
caracteristicas diferentes do empreendedor classico que se financia com seus lucros
e do Terceiro Setor que tem financiamentos governamentais ou doagdes. Assim o
objetivo do trabalho & explicar estas caracteristicas.

Justifica-se esta pesquisa bibliografica pela discussdo, ndo sempre clara na
literatura, sobre impactos sociais, ou empreendimentos a alto impacto social em que
o empreendedor social € incluido como principal agente. Em particular deveria ser
mais cuidados o uso, no Brasil, do termo impactos sociais como sindnimo de
qualquer atividade que se encaixa em atividades de responsabilidade social, a
cidadania empresarial, no lugar de avaliar as atividades e os agentes do mercado
quando acontecem os impactos. Ndo € a mesma coisa uma atividade solidaria ou de
cidadania e uma atividade cujos impactos sao relevantes para o mercado e para
sociedade no mesmo tempo.

Em outro artigo os autores esclareceram o conceito de empreendedor social e
seus impactos (MARTINS e AVENI 2020). Em particular foram esclarecidos os
processos e 0s agentes dos impactos sociais, mostrando como ha uma cadeia muita
vezes hibrida que mau se pode polarizar e idealizar conferindo sem motivagao o selo
de impactos sociais somente para atividades e organizagdes sociais como OSC,
movimentos e associagdes que operam dentro e fora do mercado. Nesse segundo
trabalho se explica como funcional a gestao financeira de um empreendedor social
completando o assunto abordado antecedentemente.

O trabalho, inicialmente aborda o tema de o que é um empreendedor social e
quais as fontes financeiras dele e sua gestdo financeira. Uma discussao dos
aspectos relevantes segue para mostrar os resultados alcangados. No final tem uma
conclusao que encerra o trabalho.
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EMPREENDEDORISMO SOCIAL E NEGOCIOS SOCIAIS

O empreendedorismo social € um campo de agao socioambiental e de
realizacdo de negdcios, que visa atingir duas metas consideradas irreconciliaveis:
geracdo de impacto social e de valor econémico. Atualmente, desenvolve-se um
debate sobre a definicdo desse campo de atuacido, envolvendo o papel do
empreendedor social na economia e sua interagdo com a sociedade civil e as
politicas publicas , um dos pioneiros neste campo, definiu os empreendedores
sociais como; individuos que atuam como agentes de mudanga, desenvolvem novas
solugdes para os problemas sociais, implementam estas solugbes em larga escala e
contribuem para transformar a sociedade.

Na pratica do empreendedorismo social, sdo enfatizados os aspectos da
inovacéo e da visao social, ou seja, a inovagdo no modelo de negdcios e na forma
de operagao, bem como a constru¢do de uma visdo compartilhada de como atender
as demandas sociais e resolver os problemas ambientais, como na definicdo a
seqguir:

"um processo que envolve uma combinagdo inovadora de recursos para

explorar oportunidades que atendem a necessidades sociais e catalisam a
mudanca social". Mair e Marti (2006 pag.22):

Sobre este tema, Comini (2011) apresentou as diferentes defini¢gdes utilizadas
nas literaturas nacionais e internacionais para identificar os empreendimentos
sociais. Segundo a autora, a empresa social (social enterprise), o negdcio inclusivo
(inclusive business) e o negocio social (social business) sdo alguns dos termos
usados para identificar as organizagbes que "visam solucionar problemas sociais
com eficiéncia e sustentabilidade financeira por meio de mecanismos de mercado".

Naigeborim (2011) explica que utilizar mecanismos de mercado significa que
"estes negdcios devem funcionar sob as mesmas regras comerciais de qualquer
outro negocio, isto é, operar pela lei da oferta e demanda do mercado". Segundo a
autora, esses empreendimentos sdo planejados a fim de gerar os recursos
suficientes para cobrir a totalidade de suas operacgdes e ainda contribuir para seu
crescimento. Porém, nesses negocios "o lucro ndo € um fim em si mesmo, mas um
meio para desenvolver solugdes que ajudem a reduzir a pobreza, a desigualdade
social e a degradagao ambiental".

Em uma abordagem mais especifica, Yunus (2008) define o negdcio social
como um empreendimento com as seguintes caracteristicas:

a) tem a missdo de atender as demandas dos segmentos populacionais de baixa
renda e mais vulneraveis;

b) desenvolve e comercializa produtos e servigos ajustados a essas demandas
sociais;

c) gera receita suficiente para cobrir as proprias despesas;

d) reinveste uma parte do excedente econdmico na expansao do negdcio, enquanto
a outra parte € mantida como reserva para cobrir despesas inesperadas;

e) tem investidores que ndo recebem lucros na forma de dividendos, mas podem
receber de volta o investimento apds um periodo.
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Em 1976, Yunus criou o primeiro negocio social que opera com estas
caracteristicas, o Grameen Bank, que oferece microcrédito para a populagdo da
base da piramide econémica em Bangladesh. Lendo a historia e as explicagbes de
Yunus fica claro seu conceito de empreendedor social.

Diante dos problemas enfrentados pelas comunidades de seu pais, ele teve a
visdo de que o acesso ao capital mesmo numa escala diminuta pode transformar a
vida das pessoas. A partir desta visao, o empreendedor criou um modelo do negdcio
inovador, como ele descreve:

“Ajudei a langar um movimento global chamado microcrédito, que auxilia os pobres
oferecendo-lhes pequenos empréstimos sem caugao. O valor desses empréstimos
€ bem baixo - 30 ou 40 U$ ddlares — e essas pessoas podem usar o dinheiro para
abrir pequenas empresas. O crédito é fornecido as mulheres e cerca de 94% das
agdes do banco estdo nas maos dos proprios tomadores de empréstimos.
“(Yunus, 2008).

Na concepgéo de Yunus, aqueles individuos que conduzem negocios sociais
sdo considerados empreendedores sociais, mas nem todos estes empreendem
atividades dessa natureza, como é o caso das organizagdes da sociedade civil que
dependem de filantropia. Por Yunus o empreendedor social deve liderar uma
mudanca de cultura e trabalhar para que esta mudanga possa modificar o mercado
de maneira de favorecer todos, e sobretudos os excluidos, nos negdécios e tornar o
mercado mais sustentavel. Na concepc¢ao de Yunus o empreendedor social ndo é
uma ONG ou uma empresa beneficente e tanto menos um movimento social politico
ideologico.

Outra abordagem, que propbde a erradicagdo da pobreza por meio de
iniciativas empreendedoras de cunho social, foi apresentada por Prahalad e Hart
(2002) no artigo The fortune at the bottom of the pyramid. Diversamente da Yunus
os autores defenderam a proposta de criar negocios que diminuam os custos e
melhorem a qualidade dos produtos e servigcos oferecidos para as familias situadas
na base da piramide econémica. A diferencia com Yunus se coloca na proposta de
reducdo dos pregos possivel com novas e melhores tecnologias e nao em apoiar a
participacdo ao mercado com novas fontes de renda.

As premissas subjacentes sdo duas: a primeira € que essa populagédo
representa um mercado de larga escala lucrativo, diminui o valor da margem mas
aumenta a quantidade de vendas, para as empresas; a segunda é que 0 consumo
de produtos e servigcos mais acessiveis e adequados aumenta a qualidade de vida
dessas familias. Em outras palavras detona uma espiral positiva que favorece todos.

A populacdo da base da piramide foi definida como quatro bilhdes de pessoas
no mundo que tem renda per capita inferior a US$ 1.500 por ano, isto &€, um poder
aquisitivo (purchasing power parity) inferior a US$ 2 por dia.

Assim Yunus et. al. (2010), ao considerar que estas estratégias empresariais,
voltadas a populagdo da base da piramide econbmica, ndo acredita sejam uma
estratégia de negdcios sociais na medida em que priorizam o objetivo de geracgao de
lucro e os impactos sociais ndo sdo diretos. London (2009), um dos autores da
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abordagem bottom of the pyramid (BoP), reconheceu a dificuldade em avaliar o
impacto social dessas estratégias em termos de erradicagdo da pobreza e do
aumento da qualidade de vida da populacao. Estes sdo impactos indiretos.

A partir das criticas, Hart e Simanis (2008) reformularam esta abordagem,
denominando-a de BoP 2.0, com base na premissa de que as comunidades situadas
na base da piramide economica sao empreendedoras e possuem competéncias e
conhecimentos valiosos. Portanto, os empreendedores que desejam fazer negocios
com estas comunidades devem se inserir na economia informal em que elas operam
e construir uma rede de organizagdes conectadas pela confianga mutua.

O modelo de negocios € co-criado com o envolvimento e a parceria do
conjunto de atores locais, que sdo os stakeholders beneficiados pelo negdcio. Os
autores citam como exemplo o empreendimento Grameen Phone, formado pela
Telenor, empresa norueguesa, e a Grameen Telecom, organizacdo sem fins
lucrativos, visando fornecer servicos de telefonia celular para as comunidades da
base da piramide economica (BoP) em Bangladesh. Assim, os autores aproximam
sua proposta da concepcdo de negdcio social de Yunus, enfatizando a criagao de
modelos de negdcios inovadores a partir da imersdo do empreendedor social na
realidade das comunidades vulneraveis e de baixa renda.

Paralelamente a discussdo sobre o conceito de empreendedorismo social,
diversas iniciativas estdo sendo desenvolvidas para dar legitimidade e
reconhecimento a estes empreendimentos. Nos Estados Unidos, a organizagdo B-
Lab criou a certificacdo B-corp ou Benefit Corporation, com base em padroes de
impacto socioambiental e transparéncia. Para receber esta certificagdo, o
empreendedor social responde a um questionario para cada setor de seus negdcios,
além de ter auditado o seu processo produtivo.

As organizagdes que integram a rede de B-corporations visam redefinir o
conceito de sucesso empresarial por meio de um arcabougo legal inovador, com
novas leis para regulamentar o modo de fazer negocios com base nos valores de
justica social, equidade, transparéncia e sustentabilidade. Uma nova legislagao
sobre as B-corporations ja existe em dezenove estados americanos. Até 2012, foram
certificados seiscentos empreendimentos em quinze paises (B-Lab, 2012).

Este movimento de empreendedores sociais esta presente no Brasil,
coordenado pela CDI Lan, uma B-corp certificada com sede em Sado Paulo. Em
sintese, os estudos sobre o empreendedorismo social indicam que o campo esta em
expansado mundial, assim como sua potencialidade e dinamismo estdo baseados na
diversidade das organizagcdes e dos atores envolvidos, sejam organizagbes da
sociedade civil ou empreendedores que criam negdcios visando o impacto
socioambiental e a distribuicdo dos lucros simultaneamente. Na pluralidade e
heterogeneidade dos empreendedores sociais, ha em comum a intengcdo de
provocar mudangas nas condigdes de vida dos segmentos populacionais mais
vulneraveis e de baixa renda, com base em modelos de negocios inovadores.

Na década de 1990, outras instituigbes académicas americanas passaram a
atuar no campo, como a Fuqua School of Business da Duke University, que criou um
centro de ensino e pesquisa (Center for the Advancement of Social
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Entrepreneurship). Surgiram organizagdes que apoiam os empreendedores sociais,
como a Nonprofit Enterprise Self-Sustainability Team (NESsT) e a Social Enterprise
Alliance em 1997, e o Institute for Social Entrepreneurs em 1999. Além disso,
inumeras publicagdes académicas debatem sobre o campo, como o Journal of
Social 7 Entrepreneurship, o International Journal of Social Entrepreneurship and
Innovation, o Social Enterprise Journal e o Stanford Social Innovation Review.

Na Inglaterra, o empreendedorismo social foi difundido na década de 1990
por académicos como Charles Leadbeater, autor do artigo The Rise of the Social
Entrepreneur, e Michael Young, fundador da organizagdo School for Social
Entrepreneurs. Nas universidades, foram inaugurados centros de pesquisa e ensino
como o Skoll Centre for Social Entrepreneurship da Said Business School.
Atualmente, ha organizagbes independentes, como a Social Enterprise UK, uma
rede que agrega mais de quinze mil empreendimentos sociais no Reino Unido e
procura influenciar as politicas publicas para o setor.

No Brasil, as primeiras iniciativas no campo do empreendedorismo social
surgiram na década de 1980, "ante a crescente problematizagdo social, a redugéo
dos investimentos publicos no campo social, o crescimento das organizagbes do
terceiro setor e da participacdo das empresas no investimento e nas agdes sociais",
segundo Oliveira (2004).

As iniciativas dos empreendedores sociais brasileiros sdo voltadas para as
faixas populacionais contempladas pelos programas governamentais “Brasil Sem
Miséria” e “Bolsa Familia”, bem como a faixa de menor renda da classe média,
definida em relatério da Secretaria de Assuntos Estratégicos (2012) com base em
valores de abril de 2012, a saber:

+ Os extremamente pobres aqueles com renda familiar per capita de até R$ 81;

+ Os pobres, com renda familiar per capita entre R$ 81 e R$ 162;

+ Os vulneraveis, que possuem renda familiar per capita entre R$ 162 e R$ 291;

+ A baixa classe média, com renda familiar per capita entre R$ 291 e R$ 441; a
média classe média, com renda familiar per capita entre R$ 441 e R$ 641.

DISCUSSAO

Como financiar um negocio € uma decisdo estratégica do empreendedor,
visto que a mobilizagdo de recursos tem forte relacdo com o seu potencial de
sucesso nos curtos e médios prazos, a escolha da fonte de financiamento para o
negocio € um importante passo na construgdo da capacidade de gerar valor social,
ambiental e financeiro. O empreendedor social deve considerar usar recursos
derivados de doagdes ou de lucros passados para financiar as atividades de
impactos sociais, mais do que o empreendedor classico. Também pode recorrer a
financiamentos de bancos para atividades correntes de exercicio esperando em
descontos e participacao ativas das entidades financeiras.

Um dos maiores desafios dos empreendedores sociais esta em obter acesso
a outros financiamentos e atrair investidores, principalmente na fase inicial do ciclo
de negocios. Visando atender a crescente demanda de mobilizagado de capital para
financiar os empreendedores sociais, desde o final da década de 1990 vem se
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desenvolvendo o ecossistema de investimento, que reune fundagdes privadas,
gestores de fundos, investidores de capital, instituigdes financeiras e organizagdes
aceleradoras, que compartilham a intengdo de gerar impacto socio-ambiental além
do retorno financeiro.

Mercado de investimentos em empresas de impacto

Estima-se que em 2011 os investimentos para atividades de impacto social
tenham direcionado US$ 4,4 bilhdes para 2.200 projetos no mundo, sendo mais da
metade nos EE.UU. e Canada e o restante em negécios na india, Russia, China e
paises da América Latina e Africa. Os setores preferidos sdo a educacdo, a saude, o
crédito e os servigos basicos, como agua potavel e habitagdo. (ASSIS, 2012)

Neste cenario, um aspecto a ser considerado é que os empreendimentos
sociais, enquanto organizagdes hibridas, buscam maior autonomia de acdo e
modelos de governanca que incluam diversos stakeholders, para garantir que sua
missdo social se realize efetivamente. Assim, estas organizagdes evitam aceitar o
aporte de capital de risco tradicional, conhecido por venture capital, que geralmente
implica maior controle estratégico-operacional pelos acionistas.

Em pesquisa realizada nos EE.UU., Haigh e Hoffman (2012),informam que
60% das organizagdes hibridas buscam investimentos de longo prazo conhecidos
como "capital paciente", enquanto 12% preferem empréstimos ou fundos de
investimento com expectativa de retorno inferior a taxa de mercado.

Assim o segmento que vem apresentando tendéncia de crescimento
mundialmente para financiamento de empreendedores sociais € o dos fundos de
investimento de impacto (impact investing funds), que s&o organizagbes
responsaveis por captar fundos de investidores privados e direcionar esses recursos
para empréstimos ou participagdo acionaria em negocios sociais, visando retorno
financeiro e impacto social simultaneamente. Atualmente, os fundos de investimento
de impacto s&o focados em paises emergentes ou em desenvolvimento
(CREMONEZZI ET AL., 2013).

Para realizar uma estimativa global dos investimentos de impacto, o banco
JP Morgan (2013) fez uma pesquisa com 99 investidores e revelou que, em 2013,
previa-se que os fundos poderiam investir at¢é US$ 9 bilhdes em negdcios de
impacto, 12,5% a mais do que em 2012. Dos que tinham intengdo em investir em
mercados em desenvolvimento como o Brasil, 47% citaram a 12 educacdo como
area de interesse, ficando atras apenas de alimentagdo e agricultura (63%), servigos
financeiros e microfinangas (59%) e saude (51%).

No Brasil, os fundos de capital semente (seed capital) alocam investimentos
entre R$ 500 mil e R$ 2 milhdes em startups e empresas de pequeno porte que
buscam investimento para estruturagdo e crescimento do negoécio. Os fundos de
venture capital, que € o capital de risco que um investidor aplica em um novo
negocio, investem entre R$ 2 milhdes e R$ 10 milhdes em empresas que ja tém um
modelo de negdcio estruturado e estdo preparadas para crescer. Os fundos de
private equity investem em operagdes de fusdes e vendas entre grandes empresas,
qgue normalmente envolvem valores acima de R$ 10 milhdes.
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Outra forma que esta crescendo de importancia € o venture capital. Este
investido em empresas emergentes representa um valor investido menor que os
aportes de private equity. Por outro lado, em razdo do risco elevado dos aportes em
empresas emergentes, ha nos fundos de venture capital um maior numero de
empresas no portflio a fim de diversificar os riscos. (AGENCIA BRASILEIRA DE
DESENVOLVIMENTO INDUSTRIAL - ABDI, 2011)

Uma pesquisa realizada pela Aspen Network of Development Entrepreneurs
(2012) no Brasil identificou quatorze empresas investidoras de impacto, sendo que
86% estdo na regido Sudeste do pais. Estes investidores incluem associagbes da
sociedade civil (36%), empresas privadas (29%), organizagdes internacionais ou
multilaterais (14%) e fundagdes, empresas publicas e companhias de investimentos
com recursos proprios (7% cada tipo). Os dados indicaram também que 14% dos
investidores esperam de 20% a 30% de retorno do investimento apds cinco anos,
enquanto que 86% deles almejam entre 50% e 60% de retorno.

Entre os fundos de investimento de impacto no pais, que realizam aporte de
capital de risco em negocios sociais, estdo a Vox Capital, a FIRST e a MOV
Investimentos, entre outros, que focam principalmente em negdcios nas areas de
saude, habitacdo, educacao e microfinangas voltados para a base da piramide e
com potencial de retorno. Seja por meio de participagdo acionaria ou divida
conversivel, o aporte nos negdcios em estagio inicial (seed, early-stage, startup) é
uma estratégia dos investidores para viabilizar o crescimento com ganho de escala,
retornos financeiros e impacto social positivo.

O desenvolvimento do campo do investimento de impacto ainda é emergente
no pais € no mundo e seu desenvolvimento requer ndo sé6 uma mudanga de
mentalidade dos diversos stakeholders, mas a construgdo e a disseminacao de
novos padrbes de métricas e metodologias de avaliagdo de impacto, bem como
politicas publicas e nova legislagdo, que estimulem o desenvolvimento destes
negocios. De acordo com Bugg-Levine, et al. (2012), os investimentos em
empreendimentos sociais permanecerao cronicamente insuficientes e ineficientes se
nao forem implementados métodos transparentes de mensuragdo e monitoramento
do impacto socioambiental gerado.

De acordo com Aveni (2019) além das formas classicas de financiamento:
instituicées financeiras e financiamento publico, que foi integrado para sistemas de
microcrédito institucionalizado, hoje ha redes e fundos especializados assim como
investidores anjos e sistemas de Crowdfunding que permitem levantamento de
fundos e financiamentos diretamente no mercado de capitais.

A forma de cooperacdo com Associacbes e empresas especializadas em
startup e aceleragdo do empreendimento social € uma novidade que ndo deve ser
sub-estimada pois para ter acesso as formas de cooperacédo. Estes investidores
fornecem meio para melhorar o capital humano da empresa, pois pretendem ampliar
e manter uma rede. O fendmeno de colaboracdo em rede € um elemento chave para
entender por que ha muitas novas formas de financiamento, isso deriva do atual
aumento no desenvolvimento e utilizo de redes sociais; (AVENI 2019)
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Indicadores financeiros de impacto

A gestdo dos recursos obtidos para financiamento das atividades deve gerar
resultados ligados ao objetivo de gerar impacto socioambiental, ou seja, melhorar as
condi¢cdes de vida das populagcdes de baixa renda e em estado de vulnerabilidade
social, bem como garantir a preservagdo do meio-ambiente.

Para tanto, buscam indicadores de mudancgas de curto, médio e longo prazo
nas comunidades em que atuam. Segundo Barki e Torres (2013), ha trés dimensdes
de mudancga nas condi¢des socioecondémicas das familias de baixa renda:

« areducédo dos custos de transacgao;
« areducédo da vulnerabilidade social e
« 0 aumento de ativos individuais e da familia.

Os custos de transacédo envolvem as despesas incorridas pelas familias em
decorréncia da dificuldade de acesso a servigos publicos de qualidade e a produtos
de consumo adequados as suas necessidades e poder aquisitivo. A redugcao da
vulnerabilidade social refere-se ao acesso a produtos e servicos que reduzam a
exposicao dessa populagdo ao risco de doengas, desemprego, morte, pobreza
extrema, violéncia, drogas e contaminacdo ambiental. E o aumento dos ativos
familiares vai além da geragéo de renda e empregos, incluindo o acesso a moradia,
servigcos de saude e educacgao de qualidade.

Uma das referéncias conceituais utilizada é a do campo da avaliacdo de
politicas publicas, no qual se considera que a avaliacdo € imprescindivel para o
desenvolvimento das formas e dos instrumentos de agdo publica. A abordagem
utilizada € o modelo da matriz l6gica, cujas modalidades identificam trés ordens de
avaliacdo: metas, processos e impacto. A avaliacdo de metas procura mensurar 0s
resultados mais imediatos das atividades realizadas, como o numero de pessoas
atendidas em centros de saude ou o numero de leitos hospitalares, entre outros. A
avaliacdo de processos visa acompanhar e avaliar os procedimentos da
implementagdo dos programas, bem como identificar as barreiras e os obstaculos
intervenientes.

A avaliagdo de impacto consiste na mensuragéo dos efeitos produzidos sobre
a sociedade e, portanto, para além dos beneficiarios diretos da intervencéo publica,
sob a motivacdo de medir sua efetividade social. Segundo Trevisan e Bellen (2008),
essa avaliagao objetiva faz o diagndstico das mudangas que efetivamente ocorreram
e em que medida elas ocorreram na dire¢cao desejada. Desta forma, busca-se avaliar
os resultados de médio e longo prazo de modo a estabelecer a relagdo de causa-
efeito entre as agdes de um programa e os resultados obtidos.

A matriz légica € um dos métodos da avaliagdo orientada pela teoria do
programa (theorybased program evaluation), conhecida também como teoria da
mudanga, que propde a avaliagdo de impacto baseada em um modelo conceitual de
como um programa gera os impactos (outcomes) esperados. Este método inclui a
cadeia de conexdes entre as teorias do programa (processo e impacto). A teoria de
processo inclui as fases de inputs, atividades e outputs do programa. A teoria de
impacto, por seu turno, inclui os outcomes de curto, médio e longo prazo. (Coryn et
al. 2011).
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Atualmente, estdo sendo desenvolvidas iniciativas de criagdo de modelos
conceituais e métodos de avaliacdo de impacto social. Entre elas, esta o Impact
Reporting and Investment Standards (IRIS), um dicionario com definicoes
padronizadas de métricas de impacto social, ambiental e financeiro; organizado em
cinco areas: descrigdo da organizagao; descricdo do produto; desempenho
financeiro; impacto operacional; e impacto do produto. Esta taxonomia de métricas
objetiva contribuir para a mensuragdo do impacto socioambiental e financeiro dos
empreendimentos sociais e investimentos de impacto. Esta ferramenta foi
desenvolvida em 2009 pelo Global Impact Investment Network (GIIN), uma rede de
investidores e filantropos promovida pela Fundagdo Rockefeller, visando construir
uma referéncia conceitual para a analise do impacto dos investimentos (GIIN, 2013).

Outra maneira de avaliar os impactos de um ponto de vista de metas e
indicadores financeiros € o Global Impact Investing Rating System (GIIRS), por sua
vez, € um sistema de classificagdo de investimentos de impacto desenvolvido pelo
B-Lab, o qual considera quatro areas de avaliagdo - governanga, colaboradores,
comunidades e meio ambiente - e compara o impacto gerado por areas, como
educacéo, geragao de emprego para jovens, ou energias alternativas. Tanto o GIIRS
quanto o IRIS sdo referéncias conceituais e metodolégicos para mensurar o0s
resultados (outputs) de um negocio, mas ndo a dimensao dos impactos (outcomes)
(GIIRS, 2013).

O Social Return on Investment (SROI), outra abordagem para avaliacédo de
impacto, configura-se como um conjunto de diretrizes para mensurar
financeiramente o impacto do investimento social. O objetivo é calcular o fluxo de
caixa social com base no valor presente liquido, para se chegar ao retorno do
investimento. Este método foi desenvolvido por uma fundagdo americana, The
Roberts Enterprise Development Fund, cujo objetivo é quantificar o valor econémico
criado com o investimento social.

No Brasil, a implementacdo de abordagens e metodologias de avaliagdo de
impacto socioambiental pelos empreendedores e investidores ainda é emergente e
desafiante. Entre as dificuldades estdo tanto os custos envolvidos, quanto a
escassez de bancos de dados confiaveis e consistentes, bem como a falta de
experiéncia e conhecimento sobre as técnicas de avaliagao, entre outras questdes.
Assim, o desenvolvimento do campo do empreendedorismo social envolve o desafio
da elaboragdo e mensuragdo de métricas de retornos sociais e financeiros dos
investimentos, de modo a planejar mudangas estratégicas, aperfeicoar modelos de
negocios e atrair investidores.

RESUTADOS

Na atual sintese final resume-se os varios tipos de financiamento, e
indicadores de impacto pela abrangéncia dos negdcios sociais e impactos sécias
pretendidos. Ndo s&o considerados negocios ou empresas sociais, aquelas
organizagdes da sociedade civil que ndo geram receita propria, nem as empresas
lucrativas tradicionais. A abrangéncia inclui os seguintes tipos de negocios sociais:
organizagcdo da sociedade civil com geragcdo de receita propria; organizacdo da
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sociedade civil associada a um negdcio social; negdcio social que reinveste seus
lucros; cooperativas de produgédo ou comercializagdo, cujos associados integram os
segmentos vulneraveis da populacao; empresa social que reinveste parte dos seus
lucros e distribui dividendos; empresa que visa lucros e que inclui em sua cadeia de
valor os negdcios sociais. Os negdcios e empresas sociais podem ser financiados
por recursos proprios, empréstimos ou fundos de venture capital.

O impacto do negdcio inclui trés categorias: impacto social, retorno financeiro
e retorno misto (social e financeiro). Os indicadores derivam da gestdo e dos
projetos. Com o uso da Matriz Logica se definem metas e indicadores de meta. A
matriz I6gica define estas metas para as atividades a serem desenvolvidas para
resolver um problema. Este problema deriva de uma analise causa-efeito definido
um impacto social. Outro sistema de indicadores € o Impact Reporting and
Investment Standards (IRIS) organizado em cinco areas: descricdo da organizagéao;
descricdo do produto; desempenho financeiro; impacto operacional; e impacto do
produto. Outro é o sistema do Global Impact Investing Rating System (GIIRS), por
sua vez, é um sistema de classificacdo de investimentos de impacto desenvolvido
pelo B-Lab, o qual considera quatro areas de avaliagdo - governanga,
colaboradores, comunidades e meio ambiente. Outro sistema € o Social Return on
Investment (SROI), outra abordagem para avaliagdo de impacto, configura-se como
um conjunto de diretrizes para mensurar financeiramente o impacto do investimento
social. Em fim, em vista da necessidade de quantificacdo dos outcomes, o método
experimental randomised controlled trial (RCT) é considerado o mais adequado para
identificar as relagdes causais, sendo utilizado em testes clinicos na area da saude.

Esta sintese deve ser coordenada contabilmente, no sentido que por cada
atividade de impacto, ou impacto pretendido devem-se mostrar os recursos usados
para poder fazer uma avaliacdo de viabilidade e de sustentabilidade futura das
atividades sociais.

Tabela 1 — Sintese dos resultados

IFINANCIAMENTOS de atividades de impacto

« Geragao de receita prépria via doagdes ou repasses por projeto
« Re-investimento de lucros da atividade empresarial

«  Empréstimos

« Fundos de investimento

« Venture Capital

« Crowdfunding

INDICADORES DE IMPACTO sistemas de indicadores de impacto

+ Objetivos definidos com uma matriz logica

« Impact Reporting and Investment Standards (IRIS)
« Global Impact Investing Rating System (GIIRS),

+ Social Return on Investment (SROI)

+ Randomised controlled trial (RCT)
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O empreendedor social assim pode aproveitar de recursos disponiveis no mercado
que ndo sdo os recursos tradicionais de startup e do empreendedor inovador
tecnologico. De outro lado deve manter cuidadosamente um sistema de indicadores
de impacto que justificam a aplicagdo dos recursos financeiros usados nas suas
atividades.

CONSIDERAGOES FINAIS

Apesar de ter avaliado resultados financeiros, o resultado mais significativo, o
impacto social e cultural, que os empreendedores sociais poderao realizar no curto
prazo se revela na mudanca de mentalidade, no sentido de se passar a acreditar
que os problemas mais dificeis do mundo podem ser resolvidos com um misto de
capitalismo e de atividades sem fins lucrativos.

No atual trabalho foram mostradas as caracteristicas de uma gestao
financeira do empreendedor social, partindo das fontes de financiamento e métodos
de financiamento e mostrando sistemas de analise dos impactos sociais gerados.

Juntas estas analise podem esclarecer por cada empresa seu impacto social
segregando contabilmente os financiamentos e os projetos, ou seja, relacionando os
financiamentos e os recursos envolvidos por cada atividade pretendida de impacto.
Nessa maneira fica mais claro o impacto social e sua gestédo financeira além do
discurso e relatorios que servem como comunicagdo e melhoria da imagem das
organizagoes.
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