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RESUMO
Este artigo analisa a governança composta como um conjunto de dimensões 
medidas por fatores de governança que influenciam as doações com restrições 
de doadores recebidas por Organizações Sem Fins Lucrativos (ONG) 
ambientais no Brasil, sob a perspectiva da teoria da agência. Os dados foram 
coletados predominantemente em documentos disponíveis na internet, e 
a amostra aleatória foi composta por 108 observações. Identificamos as 
dimensões de governança por meio da Análise de Correspondência Múltipla. 
A partir dessas dimensões, verificou-se, por meio de Partial Least Squares 
Structural Equation Modeling, se a governança afetou as doações. Observou-
se que a governança afetou positivamente as doações e que as certificações 
públicas fornecidas às ONGs no Brasil não moderaram a relação entre 
governança e doações. Esses resultados mostram que a governança ajuda a 
ONG a ter acesso mais fácil ao mercado de doações e que as certificações 
públicas fornecidas à ONG não contribuem para o aumento das doações. 
Esses achados são importantes para os profissionais e também para enriquecer 
o debate sobre políticas públicas para o terceiro setor em ambientes pouco 
regulamentados.
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1. INTRODUÇÃO
A governança é um tema constante em estudos sobre Organizações Sem Fins Lucrativos 

(ONGs). Em termos gerais, a governança no terceiro setor refere-se ao conjunto de mecanismos 
internos e externos destinados a limitar o uso indevido de recursos e garantir que a ONG cumpra 
seu dever fiduciário, bem como para alinhar melhor as metas dos executivos com as da ONG e 
o público que atende (Harris et al., 2015).

Em geral, a discussão parte da hipótese de que, em igualdade de circunstâncias, as ONGs mais 
bem governadas recebem mais doações. Estudos anteriores, dependendo da questão de pesquisa 
específica, analisaram a influência potencial de fatores específicos de governança, por exemplo, 
tamanho do conselho (ver Harrison & Murray, 2015) ou dimensões de governança, como 
transparência (ver Blouin et al., 2018) ou prestação de contas (ver Tacon et al., 2017), medido 
por conjuntos de variáveis manifestas (por exemplo, relatório anual). Por exemplo, Harris et al. 
(2015) identificaram sete dimensões de governança por meio de análise fatorial (conselho, gestão, 
políticas, acesso, auditoria, remuneração executiva e atas) e mostraram que doações e subvenções 
governamentais estão positivamente associadas a seis das dimensões (as atas não tiveram efeito).

Assim, pesquisas anteriores operacionalizam a governança usando uma variedade de medidas 
(Boland et al., 2020). Por exemplo, Kitching (2009) inclui um indicador específico; Yetman e 
Yetman (2012) incluem vários indicadores simultaneamente; e Harris et al. (2015) desenvolvem 
medidas de dimensões de governança. Embora essas abordagens sejam apropriadas para um 
determinado projeto de pesquisa, o padrão para medir a governança como uma variável latente (um 
conjunto de dimensões de governança medidas por fatores de governança) continua sendo uma 
lacuna de pesquisa. Em outras palavras, estudos anteriores construíram fatores unidimensionais 
e construtos multidimensionais para dimensões de governança e avaliaram o impacto desses 
fatores e dimensões nas doações.

Governança é um conceito complexo; assim, há razões teóricas para tomá-la como um construto, 
pois como variável latente ela representa melhor as definições teóricas subjacentes à sua conceituação 
(Larcker et al., 2007; Harris et al., 2015). Portanto, neste estudo governança é um construto de 
segunda ordem que contém um conjunto de camadas de dimensões de governança (construtos 
de primeira ordem) medidos por fatores de governança (variáveis manifestas).

Ao focar nos efeitos da governança, muitos dos quais abordam fatores ou dimensões da 
governança, estudos anteriores trouxeram importantes contribuições sobre a influência da 
governança nas doações. No entanto, as doações ainda não contemplaram o impacto potencial 
da governança como variável latente, ou seja, um conjunto de dimensões, em relação às doações 
recebidas pela ONG. Algumas dimensões da governança afetam as doações e outras não, como 
mostrado por Harris et al. (2015), que identificaram associação positiva entre seis das sete dimensões 
de governança investigadas em doações. Assim, esses achados contribuíram para esclarecer o efeito 
das dimensões de governança sobre as doações, mas não o efeito da governança como variável 
latente. Nesse sentido, nossa questão central de pesquisa é se a governança, tomada como um 
construto de segunda ordem, afeta as doações restritas por doadores.

No nosso caso, examinamos, do ponto de vista da teoria da agência, ONGs ambientais no 
Brasil que receberam subsídios de patrocinadores para a realização de tarefas específicas.

Além disso, são raros os estudos empíricos com amostra de ONGs, em um contexto de baixa 
regulação e dificuldade de acesso a informações sobre governança de ONGS (como no Brasil) 
(por exemplo, Hasnan et al., 2016).

O ambiência pode mudar o comportamento da ONG em relação à sua governança, devido 
ao papel regulatório do Estado, que cria um ambiente de controle externo através da elaboração 
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e aplicação das leis (Desai & Yetman, 2015). Além da existência de atos, a intensidade de sua 
execução é outra medida. Portanto, o ambiente de aplicação da lei (estrito ou não) também pode 
afetar a governança da ONG (Yetman & Yetman, 2012).

Assim, nossa contribuição está no desenvolvimento de uma governança operacionalizada 
como um construto de segunda ordem, dadas as múltiplas camadas conceituais das dimensões 
de governança, para que seja possível avaliar o efeito da governança sobre as doações em um 
ambiente de baixa regulação e acesso limitado à informação.

2. ESTRUTURA TÉORICA E HIPÓTESES
Como teoria principal, adotamos a perspectiva da teoria da agência. A base explicativa neste 

estudo baseia-se na abordagem clássica de Jensen e Meckling (1976), assim como outros estudos 
(por exemplo, Eisenhardt, 1989; Glaeser, 2003).

Por isso, trouxemos os pressupostos e conceitos da teoria da agência para o contexto das 
organizações sem fins lucrativos, para discutir os conflitos entre diretor e agente, com foco na 
relação de agência observada na contratação da ONG (agente) pelo doador (principal), para 
transferência de doações com restrições de doadores.

Em resumo, assumimos que as práticas de governança permitem que a ONG tenha acesso 
mais fácil ao mercado de doações, ou, mais especificamente, a governança afeta positivamente 
as doações da ONG (Harris et al., 2015). A alegação de que a governança alivia o problema da 
agência que resulta da relação contratual entre doador (principal) e ONG (agente) no processo 
de doação (Jensen & Meckling, 1976) apoia essa suposição.

Pauly e Redisch (1973) foram os primeiros autores a examinar empiricamente a governança em 
organizações sem fins lucrativos, e Glaeser (2003) propôs funções de utilidade distintas (modelos 
matemáticos) para diferentes atores como o principal na relação com a agência.

A teoria da agência considera a governança como um conjunto de mecanismos externos e 
internos destinados a mitigar o problema da agência nas organizações, desarmados da separação 
de controle e gestão e propriedade e gestão (Fama & Jensen, 1983; Jensen, 1993).

A teoria da agência aborda os conflitos entre diretor e agente, e, em nosso estudo, trouxemos 
suas suposições e conceitos para o ambiente do terceiro setor, assim como outros estudos, como os 
de Ho e Huang (2017), Blevins et al. (2020) e Balsam et al. (2020). Aqui examinamos a relação 
da agência observada na contratação de uma ONG (agente) por uma organização de doadores 
(principal), para a transferência de doações com restrições de doadores.

A governança ajuda a minimizar o uso indevido dos recursos da ONG e a alinhar os interesses 
dos executivos com os da ONG e o público a que ela se dirige. Assim, informações sobre governança 
podem ajudar os doadores em suas decisões, permitindo que eles avaliem o quão bem seus recursos 
serão utilizados adequadamente. Portanto, nossa hipótese central é:

•	 H1 Melhor Governança afeta positivamente Doações com restrições de doadores para 
organizações sem fins lucrativos.

Essa hipótese deriva do entendimento de que a governança mitiga o problema da agência, 
devido à relação contratual entre principal (doador) e agente (ONG), por meio de mecanismos 
que minimizam diversos efeitos. Algumas delas são assimetria da informação, funções de utilidade 
distintas (motivação e objetivos), diferentes níveis de aversão ao risco, comportamento racional 
do agente, horizonte de planejamento diferente e falta de um contrato perfeito (ver Lacruz, 
2020). Assim, a governança assegura aos doadores que seus interesses prevalecerão na aplicação 
dos recursos dados à ONG.
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Para apoiar essa hipótese, as evidências sugerem que os doadores institucionais têm uma 
percepção favorável de organizações sem fins lucrativos que são bem geridas (por exemplo, 
Harris et al., 2015). No entanto, também existem razões para esperar que a governança não 
influencie as decisões dos doadores. Em geral, os doadores podem monitorar mais diretamente 
o desempenho da organização por meio do projeto que apoiam (Lacruz et al., 2019), ou ser mais 
sensíveis ao status social (Bekkers & Wiepking, 2011); portanto, eles estarão menos propensos a 
usar informações sobre a governança da ONG para sua decisão de doação. No contexto brasileiro, 
diferentemente do observado no norte-americano e no europeu, os doadores podem não ter 
informações disponíveis sobre a governança da ONG, o que os faria considerar outros elementos 
para a tomada de decisão (Lee, 2016).

Em ambientes onde não há um regime de divulgação obrigatório para informações sobre a 
governança da ONG, os doadores podem ter acesso a essas informações, incluindo questões 
relacionadas à governança em suas chamadas de apoio a projetos (Lacruz et al., 2019) ou através 
de divulgação voluntária pela ONG.

Percebemos também que as ONGs podem receber algumas certificações públicas fornecidas 
no Brasil (como a OSCIP [Organização da Sociedade Civil de Interesse Público]), que lhes 
conferem benefícios, e a seus doadores, bem como obrigações adicionais (por exemplo, auditoria 
das Declarações Financeiras previstas no estatuto da ONG). Além disso, um número significativo 
de ONGs que fizeram parcerias com o Governo Brasileiro recebeu algum tipo de certificação 
(FGV Projetos & Secretaria-Geral da Presidência da República, 2014). Assim, desenvolvemos 
a segunda hipótese:

•	 H2 A certificação da ONG modera a relação entre Governança e Doações com restrições 
de doadores, com impacto positivo.

Essa hipótese considera que o entendimento de que o sistema político, legal e regulatório 
(Jensen, 1993), operado pelo Estado, ajuda a ONG a desempenhar sua função social e uma 
reputação favorável. Assim, os doadores tenderiam a transferir mais recursos para a ONG com 
tais certificações, devido aos requisitos adicionais para obtê-los. O financiamento da ONG é 
volátil, pois depende de doadores externos (Verbruggen et al., 2011). Esse fato explica por que 
a ONG busca uma certificação, que é uma medida de boa gestão para apresentar aos doadores 
(para fortalecer sua imagem e alcançar o reconhecimento). Nesse sentido, Feng et al. (2016) e 
Desai e Yetman (2015) mostraram que as certificações e os requisitos legais, respectivamente, estão 
associados ao aumento das doações. Por outro lado, Lee (2016) sugere que a regulação estatal 
não afeta a adoção de políticas de boa governança pela ONG, mostrando que os requisitos para 
relatórios e registros geralmente têm pouco efeito na adoção de políticas de boa governança da 
ONG. A seção a seguir apresenta os procedimentos metodológicos adotados no estudo.

3. DESENHO DA PESQUISA
Esta seção apresenta os procedimentos metodológicos utilizados para analisar a relação entre 

governança e doações.

3.1. Dados

Escolhemos como unidades de análise ONGs do setor ambiental com atuação no Brasil. Ao 
delimitar o estudo para uma área de atuação e um campo geográfico de ação, em um recorte 
operacional, contribuímos para a homogeneidade das unidades de análise em todas as ONGs 
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selecionadas. Ao mesmo tempo, aspectos relacionados à relevância do objeto social promovido 
pela ONG ambiental fortalecem essa opção.

Considerando o nível de significância de 0,05, poder estatístico de 0,8, tamanho do efeito de 
0,35, e seis preditores, o tamanho mínimo da amostra foi de 46 observações. Como realizamos 
a avaliação de moderação por meio da análise multigrupo (dois grupos), consideramos como 
tamanho mínimo 92 observações, ou dois grupos de 46. Assim desenvolvemos o plano amostral 
(Tabela 1).

Tabela 1 
Plano de amostragem

Elementos Descrição
ONG Ambiental 2.242
ONG registrada no CNEA 654
Tamanho mínimo da amostra 92
Tamanho da amostra 108
Faixa geográfica Brasil
Alcance temporal 2015

Fonte: Elaborado pelos autores.

Construímos a amostra de forma simples e aleatória, a partir da lista de ONGs registradas 
no Cadastro Nacional de Entidades Ambientalistas do Brasil (CNEA). Não foi identificada a 
necessidade de novos sorteios, sem repetição, pois os dados necessários para todas as ONGs 
inicialmente sorteados não foram identificados.

Coletamos dados predominantemente nas Demonstrações Financeiras, Relatórios Anuais e 
Estatutos, disponíveis nos sites da ONG, ou encontrados no repositório “Mapa das Organizações 
da Sociedade Civil”. Além disso, entramos em contato com a ONG (telefone e e-mail) cujos 
documentos não conseguimos acessar diretamente utilizando registros no Conselho Nacional 
do Meio Ambiente (CONAMA).

Os dados foram coletados nos dois primeiros meses de 2017, e referem-se ao exercício de 2015, 
a fim de evitar viés devido a informações infalíveis. Como o órgão responsável só divulga todos 
os documentos de um ano específico no ano subsequente, não queríamos correr o risco de ter 
dados incompletos, caso trabalhássemos com informações referentes a 2016 ou 2017.

3.2. Variáveis

Este estudo teve como objetivo analisar a relação entre a estrutura de governança da ONG e 
as doações. Portanto, as doações com restrições de doadores foram a variável endógena.

As ONGs frequentemente desenvolvem suas atividades por meio de projetos (Diallo & Thuillier, 
2004). Para tanto, elas submetem propostas a organismos nacionais e internacionais a fim de 
captar recursos para projetos que realizarão as atividades definidas por sua missão institucional 
(Lacruz et al., 2019). O mais recente anuário “Análise de Gestão Ambiental 2013/2014” (Análise 
Gestão Editorial, 2015) mostra que 97% dos recursos da ONG ambiental brasileira foram doações 
de parceiros e organizações nacionais e internacionais. Portanto, o volume de outros recursos 
(receitas de serviços prestados e venda de mercadorias) é mínimo.

Como medida de governança (fator explicativo), utilizamos a presença de um conjunto de 
fatores de governança (proxies) identificados na literatura, seguindo outros autores (por exemplo 
Bromley & Orchard, 2016; Feng et al., 2016).
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Para avaliar a possível moderação da Certificação da ONG na relação entre Governança e 
Doações, incluímos como variável moderadora as certificações públicas fornecidas à ONG pelo 
Governo Federal do Brasil.

Além disso, examinamos a necessidade de incluir a variável de controle Idade da ONG 
no modelo, assumindo que a ONG precisa de tempo para operar e implementar práticas de 
governança (Saxton et al., 2014).

Lamentavelmente, não pudemos usar o tamanho da ONG como uma covariável, sob o argumento 
de que ONGs maiores tendem a ter mais recursos para implementar práticas de governance (Feng 
et al., 2016; Haski-Leventhal & Foot, 2016). A Tabela 2 mostra a operacionalização das variáveis.

3.3. Caracterização da amostra

A Tabela 3 mostra a estatística descritiva das variáveis relativas às doações e à idade da ONG.
Há uma discrepância relevante nas doações com restrições e na idade da ONG na amostra, 

o que esperávamos, dado o perfil heterogêneo das ONGs no Brasil (Instituto de Pesquisas 
Econômicas Aplicadas, 2018). Também apresentamos as estatísticas de frequência das variáveis 
manifestas na Tabela 4.

3.4. Método

Como queríamos investigar as relações entre variáveis latentes, escolhemos a técnica Modelagem 
de Equações Estruturais com Mínimos Quadrados Parciais (PLS-SEM). Como as variáveis 
relacionadas às variáveis manifestas são qualitativas, assumindo valores dicotômicos, e essa técnica 
não é adequada para medir construtos nessa condição (Hair et al., 2016), inicialmente realizamos 
a Análise de Correspondência Múltipla (ACM) para identificar a estrutura de governança 
subjacente na ONG.

Utilizamos as dimensões detectadas na ACM como construtos para especificar o modelo 
estrutural. Assim como as Doações, um construto de item único, utilizamos como valor das 
observações o escore padronizado da soma das observações das variáveis de cada dimensão.

Em relação ao potencial efeito moderador (H2), como os dados assumiram valores dicotômicos 
(zero e um), avaliamos por meio de uma análise multigrupo, como sugerido por Hair et al. 
(2016) e Sanchez (2013).

No processamento de dados, utilizamos os pacotes de software R (R Core Team, 2017) e psych, 
para correlação; FactoMineR e nFactors, para ACM; e plspm para PLS-SEM.

4. RESULTADOS E DISCUSSÃO
Nesta seção, identificamos primeiro as dimensões de governança na ONG. Em seguida, a partir 

dessas dimensões, verificamos se a governança afetou as doações e se as certificações públicas 
fornecidas a ONGs no Brasil moderavam a relação entre governança e doações.

4.1. Estrutura de governança subjacente

Para identificar a estrutura de governança subjacente na ONG, realizamos uma ACM. Utilizando 
os critérios de scree plot e análise paralela, mantivemos cinco dimensões, que juntas representaram 
74% da variância das variáveis.

Em seguida, ao avaliar as medidas de discriminação das variáveis, decidimos acrescentar uma 
sexta dimensão, uma vez que não obtivemos medidas de discriminação para três dimensões 
acima da inércia das dimensões. As seis dimensões explicaram 78% da variância e permitiram 
que pelo menos um valor da medida de discriminação estivesse acima da inércia de sua dimensão 
correspondente. Isso melhorou o ajuste do modelo.
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Tabela 2 
Operacionalização de variáveis

Variável Escala Descrição

Endógena Doações Contínua
Logaritmo natural das Doações com restrições de 
doadores nas Demonstrações Financeiras para o 
período encerrado em 31 de dezembro de 2015

Manifestas

Conselho de Administração 
(CA)

Nominal
(dicotômica)

Existência de Conselho

Eleição do CA Regras formais para a eleição dos membros do 
Conselho

Mandato do CA Membros do Conselho com Mandato Formal
Remuneração do CEO Remuneração do CEO aprovada pelo Conselho

Independência do CA CEO não participa, com direito a voto, nas 
reuniões do Conselho.

Conselho Fiscal (CF) Existência do Conselho Fiscal

Eleição do CF Regras formais para eleição dos membros do 
Conselho Fiscal

Mandato do CF Membros do Conselho Fiscal com Mandato 
Formal

Comitê assessório Existência de pelo menos um comitê consultivo

Plano ontológico Missão institucional, visão e valores formalmente 
estabelecidos

Planejamento anual de 
atividades

Plano Anual de Atividades aprovado pelo 
Conselho

Políticas e códigos Políticas e/ou códigos aprovados pelo Conselho
Auditoria independente Existência de auditoria independente
Apreciação do Relatório 
Anual de atividades pela 
Assembleia Geral

Relatório Anual aprovado pela Assembleia Geral

Divulgação dos 
Demonstrativos Financeiros Demonstrações Financeiras em sites públicos

Apreciação dos 
Demonstrativos Financeiros 
pelo CF

Demonstrações Financeiras apreciadas pelo 
Conselho Fiscal

Divulgação do Relatório 
Anual de atividades Relatório Anual em sites públicos

Envio do Relatório Anual de 
atividades Relatório Anual enviado aos doadores

Apreciação do Relatório 
Anual de atividades pelo CA Relatório Anual avaliado pelo Conselho

Divulgação da qualificação da 
equipe

Qualificação de membros do conselho e CEO em 
sites públicos

Avaliação do CEO Avaliação formal do CEO pelo Conselho

Moderadora Certificação Nominal
(dicotômica) Certificada como OS ou OSCIP ou CEBAS

Controle Idade Contínua Anos desde que a ONG foi fundada, até 31 de 
dezembro de 2015.

Fonte: Elaborado pelos autores.
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Tabela 3 
 Estatística descritiva

Estatísticas Doações com restrições de doadores
(Em milhares de dólares)a Idadeb

Média 1.317 16,7
Desvio-padrão 2.585 7,7
Mínimo 26 5
Máximo 16.667 29
1º quartil 110 10
2º quartil 308 16
3º quartil 1.282 24

Fonte: Elaborado pelos autores.
a USD 1,00 = BRL 3,90 (data: 31/12/2015). b Anos desde a fundação da ONG (data: 31/12/2015)

Tabela 4 
Estatísticas de frequência

Variáveis de manifesto Frequência
Conselho Fiscal 92%
Apreciação dos Demonstrativos Financeiros pelo Conselho Fiscal 92%
Eleição do Conselho Fiscal 90%
Mandato do Conselho Fiscal 89%
Envio do Relatório anual de atividades 86%
Conselho de Administração 82%
Plano Anual de Atividades 82%
Eleição do Conselho de Administração 81%
Mandato do Conselho de Administração 81%
Apreciação do Relatório anual de atividades pelo Conselho de 
Administração 80%

Apreciação do Relatório anual de atividades pela Assembleia Geral 77%
Plano ontológico 72%
Independência do Conselho de Administração 64%
Remuneração do CEO 59%
Avaliação do CEO 53%
Política e códigos 50%
Comitê assessório 44%
Divulgação da qualificação da equipe 43%
Divulgação do relatório anual de atividades 42%
Auditoria independente 38%
Divulgação dos demonstrativos financeiros 31%

Fonte: Elaborado pelos autores.

Devido ao domínio teórico definido para cada dimensão, decidimos agrupar algumas variáveis 
com as dimensões para as quais apresentaram maiores medidas de discriminação. Dois se referiam 
a dimensões para as quais suas medidas de discriminação não eram as mais altas. No entanto, 
eram superiores à inércia da dimensão à qual estavam associados. Assim, organizamos a estrutura 
de governança subjacente de acordo com as seguintes dimensões, como mostra a Tabela 5.
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Tabela 5 
Análise de correspondência múltipla

Conselho de Administração
(Inércia = 0,30)

Conselho Fiscal 
(Inércia = 0,18)

Transparência 
(Inércia = 0,12)

•	Conselho de Administração (CA)
•	Eleição do CA
•	Mandato do CA
•	Remuneração do CEO
•	Apreciação do Relatório Anual de 

Atividades pelo CA
•	Avaliação do CEO
•	Independência do CA
•	Comitê assessório

•	 Conselho Fiscal (CF)
•	 Eleição do CF
•	 Mandato do CF
•	 Apreciação dos Demonstrativos 

Financeiros pelo CF

•	 Divulgação dos 
Demonstrativos Financeiros

•	 Divulgação do Relatório 
Anual de Atividades

•	 Divulgação da qualificação 
da equipe

Gestão 
(Inércia = 0,08)

Prestação de contas
(Inércia = 0,06)

Auditoria
(Inércia = 0,05)

•	Planejamento Anual de Atividades
•	Plano Ontológico
•	Políticas e Códigos

•	 Apreciação do Relatório Anual de 
Atividades pela Assembleia Geral

•	 Envio do Relatório Anual de 
Atividades

•	 Auditoria independente

Fonte: Elaborado pelos autores.

Entendemos, portanto, que a Governança compreende um conjunto de dimensões, composta 
por mecanismos de incentivo e controle, a fim de mitigar o problema da agência decorrente da 
relação contratual entre diretor e agente, minimizando assim os custos da agência (Jensen & 
Meckling, 1976). 

Assim, a partir desse domínio teórico, assumimos que a governança é uma abstração de ordem 
superior que opera por meio de um conjunto de dimensões. Harris et al. (2015), entre outros, 
caracterizaram os atributos teóricos que são potenciais determinantes da governança como variáveis 
latentes, assumindo o caráter reflexivo para os construtos. Assim, no contexto desta pesquisa, 
consideraram-se as variáveis observáveis (proxies) como indicadores que refletem os construtos 
teóricos subjacentes.

Operacionalmente, a governança é um construto de segunda ordem refletida pelas dimensões 
que emergiram da ACM: Conselho de Administração, Gestão, Conselho Fiscal, Transparência, 
Prestação de Contas e Auditoria Independente. Por sua vez, essas dimensões são compostas de 
mecanismos de governança que surgiram a partir do embasamento teórico.

O Conselho representa o órgão de tomada de decisão coletiva responsável por manter a 
direção estratégica da ONG. Em outros termos, ele é responsável pela definição de diretrizes que 
apoiam as práticas e negócios da ONG, e cuja principal função é estabelecer um elo entre causa 
e gestão – de acordo com Fama e Jensen (1983), Jensen (1993) e Jensen e Meckling (1995). 
Operacionalmente, o construto Conselho envolve elementos relacionados aos seus aspectos 
constitutivos (eleição, mandato, independência e comitês) e atribuições (aprovação da remuneração 
do CEO e do Relatório Anual).

Uma explicação razoável para a associação do Conselho com a governança é a percepção dos 
doadores de que é um órgão importante para a separação entre controle e gestão (Fama & Jensen, 
1983), que fiscaliza as ações de gestão, e reduz o risco de o agente operar contra seus próprios 
interesses (principal).

No entanto, o Conselho, neste estudo, não inclui entregas decorrentes de suas ações de 
monitoramento de agentes, ou ações de agentes cujo comportamento não é prejudicial ao 
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principal (Jensen & Meckling, 1976; Harris et al., 2015). Neste estudo, esses aspectos referem-se 
à dimensão Gestão, a qual envolve os elementos norteadores das atividades da equipe executiva, 
do Conselho Executivo, do Conselho Fiscal e da Assembleia Geral ou do Conselho Curador 
(Identidade Corporativa, Plano Anual de Atividade, Códigos e Políticas). 

A presença de políticas formais, em um sentido amplo, pode incentivar os funcionários a 
denunciar confidencialmente comportamentos antiéticos, evitar conflitos de interesse (por exemplo, 
código de conduta, política anticorrupção) e servir como guia para práticas de gestão. Como 
essas políticas podem melhorar a governança da ONG, reduzindo a assimetria das informações, 
aumentarão a confiança dos doadores de que seus recursos contribuem para o avanço da missão 
institucional da ONG.

O Conselho Fiscal é o órgão de fiscalização da gestão contábil e financeira da ONG, envolvendo 
seus aspectos constitutivos (eleição e mandato) e atribuições (avaliação das demonstrações 
financeiras). Assim, ele é diferente do Conselho de Administração, cujo domínio teórico se refere 
à manutenção dos propósitos da ONG, enquanto o Conselho Fiscal trata da supervisão dos atos 
administrativos, fornecendo opiniões sobre as demonstrações financeiras da organização (Lamb, 
2002). A presença de um Conselho Fiscal, devidamente constituído, pode ser uma linha adicional 
de defesa para o interesse do principal.

A transparência, neste estudo, é semelhante ao princípio da divulgação da OCDE (2004), e 
significa a divulgação pública de informações relevantes. Em nosso estudo, consistiu em divulgar 
informações através da Internet (sites, fanpages etc.) sobre as demonstrações financeiras (auditadas 
ou não auditadas), o Relatório Anual e a qualificação profissional da equipe da ONG (executivos 
e membros do conselho). 

A prestação de contas, por sua vez, também semelhante ao princípio da OCDE (2004), 
envolve um órgão administrativo que se reporta a uma autoridade superior; no presente caso, 
é a avaliação, pela Assembleia Geral ou Conselho Curador, do Relatório Anual apresentado 
pelo Diretor executivo da ONG; e também prestação de contas aos doadores, enviando-lhes o 
Relatório Anual. 

Autoridades superiores e doadores exercem o controle através da recepção regular de informações 
de acompanhamento por executivos da ONG, que os conscientiza sobre o uso adequado dos 
recursos.

Por fim, em relação aos construtos de primeira ordem que refletem a Governança, temos 
a Auditoria, um construto de item único: a auditoria das demonstrações financeiras por uma 
empresa de auditoria independente. Essa empresa independente emite um parecer sobre as 
demonstrações financeiras da ONG, se não apresentam distorções relevantes e atendem às normas 
vigentes (Verbruggen et al., 2015). 

Assim, o relatório de auditoria é uma medida da reputação da ONG (Watts & Zimmerman, 
1978), além de fornecer uma visão externa, reduzindo assim os custos da agência (Harris et al., 
2015; Watts & Zimmerman, 1978). Isso torna os doadores mais confiantes sobre a confiabilidade 
das informações contábil-financeiras da ONG e seguros sobre a proteção dos recursos doados. 

Em seguida, examinamos a necessidade de incluir a variável Idade da ONG no modelo, 
assumindo que a ONG precisa de tempo para operar e implementar práticas de governança 
(por exemplo Haski-Leventhal & Foot, 2016). Como não identificamos nenhuma correlação 
estatisticamente significativa entre idade e governança, medida pela soma dos escores das dimensões 
identificadas no ACM (r = 0,093; p-valor = 0,339), não incluímos essa variável no modelo. A 
Figura 1 mostra o modelo de pesquisa initial.
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Operacionalizamos a variável Doações, principal beneficiária dos resultados da pesquisa, por meio 
da quantidade de doações com restrições de doadores, relatadas nas Demonstrações Financeiras.

Além disso, o construto de item único “Certificação da ONG” teve como proxy as certificações 
públicas fornecidas às ONGs no Brasil como OS (Organizações Sociais), OSCIP, ou um certificado 
de CEBAS (Certificação de Entidades Beneficentes de Assistência Social). Esperávamos que tais 
certificações, algumas delas relacionadas a mecanismos de governança (provisão estatutária de 
auditoria independente, ou exigência de órgão de deliberação superior), à medida que aumentassem 
a lista de obrigações, poderiam moderar positivamente a relação entre Governança e Doações. 
Assumimos que as certificações públicas fornecidas às ONGs seriam semelhantes aos padrões 
de qualidade (por exemplo, ISO). Tradicionalmente, as empresas buscam certificação para obter 
vantagem competitiva (Rao, 1994), e muitas ONGs estão adotando tais práticas como forma de 
melhorar sua posição competitiva no mercado de doações (Slatten et al., 2011).

Nesta pesquisa, o construto governança compreendeu apenas os mecanismos internos. Em 
relação aos mecanismos externos, ao Mercado de Produtos e Fatores e ao Sistema Político, Legal e 
Regulatório, foram utilizados para delimitar o objeto da investigação empírica (semelhante a uma 
variável de controle); por outro lado, os principais efeitos desta pesquisa recaem sobre o Mercado 
de Doações, ou seja, o impacto da Governança nas Doações com restrições de doadores. Também 
utilizamos uma especificidade relacionada ao sistema político, legal e regulatório (Certificação 

Figura 1. Modelo inicial de pesquisa
Fonte: Elaborado pelos autores.
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da ONG) para verificar um potencial efeito moderador na relação entre Governança e Doações. 
Assim, exploramos o conjunto de dimensões de governança.

4.2. Avaliação do modelo estrutural

Realizamos a validação do modelo estrutural utilizando o pacote plspm verificando a significância 
estatística (α = 0,05) e relevância dos coeficientes de caminho, por meio do procedimento de 
bootstrapping; e a avaliação do coeficiente de determinação (R2) como medida da precisão do 
modelo.

A Figura 2 mostra os valores de R2, os coeficientes de camino e sua significância estatística.
Em sintonia com Sarstedt et al. (2020) e Schamberger et al. (2020), uma análise posterior 

foi realizada para que o presente artigo possa confirmar que os dados não contêm outliers com 
potencial para distorcer os resultados de modelos de equação estrutural (distância de Cook), as 
relações do modelo são lineares (Linktest) e foi descartado viés de omissão de variável (RESET para 
variáveis omitidas). Inicialmente, o modelo foi estimado para implementar os testes, utilizando as 
pontuações de construção resultantes como entrada para ele. Não foram identificados outliers (D 
< 1), evidenciando a robustez do efeito linear (p-valor = 0,09) e que o viés de variáveis omitidas 
não ocorre (p-valor = 0,31).

Figura 2. Resultados do modelo estrutural
Nota. * Significativo no nível 0,01. Tamanho da amostra = 108. Bootstrapping = 1.000 subamostras.
Fonte: Elaborado pelos autores.
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Em segundo lugar, de acordo com Sarstedt et al. (2019), avaliamos o modelo de medição 
da construção de ordem superior, representado pelas relações entre o componente de ordem 
superior e seus componentes de ordem inferior: unidimensionalidade (alfa de Cronbach entre 0,7 
e 0,9, rho de Dillon-Goldstein entre 0,7 e 0,9, e a dominância do primeiro autovalor), validade 
convergente (cargas externas superiores a 0,7, e a variância média extraída acima de 0,5) e validade 
discriminante (ou seja, carga cruzada e critério de Fornell-Larcker).

A Figura 2 mostra que as relações diretas do modelo estrutural foram significativas e causaram 
impacto positivo, uma vez que os coeficientes da trajetória assumiram valores positivos. Dentro 
do modelo hierárquico de segunda ordem, é possível observar que o Conselho Fiscal menciona 
a Governança de forma menos pronunciada, com um coeficiente de caminho de 0,425. A 
governança aparece nas demais dimensões de forma semelhante (entre 0,631 e 0,727). Isso pode 
ocorrer porque o Conselho Fiscal, no ambiente jurídico da amostra de ONGs (ONG brasileira), 
não é um órgão obrigatório para a ONG ou para as empresas.

Observa-se, na Figura 2, que a Governança afeta as doações com um coeficiente de caminbo 
estatisticamente significativo de 0.713. 

Esse resultado fortalece o campo da teoria da agência, que se embasou e inspirou este estudo, 
pois indica que a Governança afetou positivamente as doações. Isso confirma Singh e Indgdal 
(2007), que discutiram as melhores práticas para doadores de ONG no Nepal, e mostraram que os 
doadores exigem uma série de práticas de governança da ONG para decidir doar. Assim, as práticas 
de governança permitem que a ONG tenha um acesso mais fácil ao mercado de doações, uma 
vez que garantem operações mais eficientes e eficazes (Greiling & Stötzer, 2015). Isso contribui 
para o aprimoramento da reputação da organização no mercado de produtos e fatores, e reduz a 
assimetria da informação e consequentes custos com agências; portanto, segue-se que os agentes 
aplicam os recursos de acordo com os interesses do principal (mitigando os problemas da agência).

Portanto, a ausência ou más práticas de governança podem resultar na relutância dos doadores 
em contribuir para a ONG. De acordo com Fisman e Hubbard (2005), uma má governança leva 
a um mau monitoramento da gestão, aumentando assim os custos das agências.

A Figura 2 apresenta the R2 de cada variável endógena latente, que é uma medida da precisão 
do modelo. É importante mencionar que R2 da variável latente do construto reflexivo de primeira 
ordem indica o quanto essa variável latente é um sinal da variável latente do construto de segunda 
ordem e, portanto, a analisamos, pois também gera caminhos no modelo estrutural.

Encontramos valores R2 relevantes, especialmente considerando o conjunto de variáveis ausentes 
no modelo. 

Um R2 de 0.508 indica que as relações estabelecidas respondem por 51% da variância das 
Doações, o que proporciona ao modelo um ajuste razoável, dado o seu caráter econômico; pela 
gradação exibida por Sanchez (2013), valores de R2 menores que 0,2, entre 0,2 e 0,5, e acima de 
0,5 apresentaram poder explicativo baixo, moderado e alto, respectivamente.

De acordo com Wetzels et al. (2009), nos modelos do tipo reflexivo-reflexivo, os construtos 
de primeira ordem refletem os construtos de segunda ordem, o que leva à conclusão de que os 
valores R2 das variáveis latentes dos construtos reflexivos de primeira ordem indicam o quanto 
refletem as variáveis latentes dos construtos de segunda ordem. R2 da variável latente do construto 
reflexivo de primeira ordem indica o quanto essa variável latente é afetada pela variância variável 
latente do construto de segunda ordem. Usando os termos de Wetzels et al. (2009), destacamos 
que, no construto Governança, a subdimensão que melhor a reflete é a Gestão, R2 = 0,528, 
enquanto para a subdimensão Conselho Fiscal obtivemos R2 = 0,181.
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Para avaliar o possível papel moderador da Certificação da ONG na relação entre Governança 
e Doações, realizamos uma análise multigrupo, com 54 observações para cada grupo.

Ao contrário da intuição, observou-se que a Certificação da ONG não moderava a relação 
entre Governança e Doações. Ou seja, não confirmamos a hipótese de que a Certificação da 
ONG, com pelo menos uma certificação do Governo Federal brasileiro, aumentaria a relação 
de Governança com Doações (p-valor = 0,1461).

Esse resultado discorda da Feng et al. (2016), que identificaram que a certificação Standards 
for Excellence® esteve associada ao aumento de doações, em comparação com um grupo controle 
de ONGs que não recebeu a mesma certificação. No entanto, essa certificação é concedida pela 
Maryland Association of Nonprofit Organizations, e os requisitos para obtê-la e mantê-la são mais 
rigorosos do que para as outras certificações consideradas neste estudo (OS, OSCIP e CEBAS). 
Também não confirma os resultados de Desai e Yetman (2015), que constataram que os requisitos 
legais e de relatórios exigidos pela ONG moderavam a relação entre o percentual de mudanças nos 
gastos de caridade e o percentual de mudanças nas receitas do programa. Esses achados apoiam 
a noção de que a regulação estatal, por meio de requisitos adicionais para certificação, ajuda a 
ONG a desempenhar seu papel social. Por outro lado, os resultados de Lee (2016), com dados 
do National Center for Charitable Statistics, sugerem que a regulação estatal não afeta a adoção 
de políticas de boa governança pela ONG. As ONGs que operam em estados os quais exigem 
relatórios e registro não foram mais suscetíveis à adoção de políticas de prestação de contas do 
que organizações com atuação em estados sem tais tais requisitos.

Por outro lado, o resultado de nossa pesquisa indica que, para a amostra composta por 
organizações brasileiras, as certificações públicas fornecidas à ONG (como OS, OSCIP ou 
CEBAS) não contribuem para aumentar as Doações com restrições de doadores. Assim, os 
doadores brasileiros não responderam favoravelmente à certificação da ONG, quanto ao volume 
de doações. Sugerimos que os doadores não perceberam os benefícios (tangíveis ou intangíveis) 
dessas certificações, por vários motivos: (i) uma possível falta de crédito do emissor (o Estado 
brasileiro), uma vez que se espera que as certificações levem à legitimidade e reputação, pois 
o emissor empresta sua credibilidade ao destinatário – neste caso, seria um ‘credenciamento 
desacreditado’; (ii) porque ONGs sem certificação incorporaram voluntariamente mecanismos 
não obrigatórios, por pressão dos doadores (Lacruz et al., 2019), de modo que os doadores 
não podem distinguir ONG com e sem selo de distinção, apenas observando suas práticas de 
governança; ou (iii) porque a presença de mecanismos de governança é suficiente, o que torna a 
certificação desnecessária, do ponto de vista dos doadores.

Como medida geral de ajuste do modelo, obtivemos o índice Goodness-of-Fit (GoF) de 0,4177. 
Wetzels et al. (2009) sugerem para gradação um GoF baixo = 0,1, médio = 0,25 e alto = 0,36. 
Por esse critério, o ajuste geral do modelo deste estudo pode ser considerado alto.

Por meio da análise dos intervalos de confiança, avaliou-se a acurácia das estimativas dos 
parâmetros PLS para os coeficientes de caminho e R2, assumindo, para todos eles, nível de 
significância estatística de 0,05.

A análise permitiu inferir o impacto positivo nas doações com restrição de doadores, bem 
como a ausência de moderação da certificação de ONG nessa relação (Governança -> Doações).

É possível associar as relações identificadas ao processo de mercantilização (Salamon, 1997), 
conforme achados de Lacruz et al. (2019). Para lidar com as restrições do mercado de doações, 
a ONG adotou abordagens de mercado privado com fins lucrativos. Isso levou ao que Salamon 
(1997) chamou de “mercantilização do setor privado sem fins lucrativos”. Assim, a ONG ampliou 
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sua responsabilidade externa, e teve que apresentar resultados em termos de eficiência e eficácia 
(Arvidson & Lyon, 2014), além de adotar modelos de gestão para esse fim (Smith, 2010).

Nesse contexto, um elemento importante é a temporalidade da governança no terceiro setor. 
As ONGs, em geral, desenvolvem suas ações para atingir suas missões institucionais por meio de 
projetos (Diallo & Thuillier, 2004). Assim, o projeto, entendido como um esforço temporário 
para gerar uma entrega específica (Project Management Institute, 2017), segundo Lacruz et al. 
(2019), refere-se ao objeto da relação contratual entre a ONG e a organização doadora. Assim, 
trata-se de um empreendimento empresarial executado dentro de um prazo determinado, com 
custo, escopo e qualidade e custo definidos, mediante doação, e está sujeito a contrato (ou termo 
relacionado) entre as partes. Portanto, o projeto é objeto do contrato, que, por sua vez, é o elo 
da relação de agência entre a ONG (agente) e a organização doadora (principal) (Lacruz et al., 
2019). Especificamente, nesta pesquisa, delimitamos as doações com restrição de doadores, de 
acordo com esse entendimento.

A temporalidade do projeto leva ao entendimento de que a governança em NPO se deve, em 
grande parte, à influência do projeto; cada projeto converge para práticas de governança no nível 
organizacional (Lacruz et al., 2019).

A temporalidade leva à reflexão de que a ONG, por conta do processo de mercantilização 
(Salamon, 1997), pode incorporar em sua governança elementos necessários e aqueles impostos 
pelos doadores ao longo do projeto. No entanto, ao final de um projeto, esses mecanismos são 
interrompidos e um projeto futuro os incorpora ou modifica, de acordo com as demandas dos novos 
doadores (Lacruz et al., 2019). Embora os resultados do estudo não o permitam, consideramos, 
a partir de toda a discussão, que é possível fazer tal proposição.

Essa reflexão tem forte associação com o pressuposto de diferentes horizontes de planejamento 
da teoria da agência, o que implica a transitoriedade do principal em relação à ONG, cujos 
esforços se limitam ao tempo da relação contratual, ou seja, ao projeto (Lacruz et al., 2019).

Lacruz et al. (2019) mostram que o mercado de doações funciona como um complemento do 
sistema político legal e regulatório, como um mecanismo externo de governança para ONG na 
delimitação da segurança jurídica, dado o contexto jurídico geral e a baixa regulação no Brasil.

A análise de forças externas (por exemplo Desai & Yetman, 2015), em particular o mercado de 
doações, para a configuração da governança no terceiro setor, ainda carece de evidências operacionais 
e empíricas para um suporte mais forte (Lacruz et al., 2019). A estrutura de governança subjacente 
identificada nesta pesquisa é um reflexo das forças internas e externas (incluindo o mercado de 
doações) na governança de ONGs.

Renz (2007) sugere que a governança de projetos seja a resposta à lacuna entre gestão de 
projetos (operação) e governança (estratégia) no contexto do terceiro setor. Lacruz et al. (2019) 
avançam nesse entendimento, propondo que os projetos tragam reflexões para a governança por 
meio de mecanismos temporários de governança; ou seja, a governança seria (re)configurada por 
meio dos projetos, em um continuum.

5. CONCLUSÕES E LIMITAÇÕES
Este artigo analisa a influência da governança, considerando suas respectivas dimensões, sobre 

as doações com restrições de doadores recebidas por ONGs ambientais no Brasil. Seus resultados 
são importantes não apenas para os praticantes, mas também para enriquecer o debate sobre 
políticas públicas para o terceiro setor em ambientes pouco regulamentados. Os gerentes devem 
considerar disponibilizar informações sobre a governança da ONG para que os doadores possam 
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ter acesso a elas e provavelmente serem influenciados positivamente ao tomar uma decisão sobre 
uma doação.

Outra contribuição relevante diz respeito à identificação de um conjunto de dimensões de 
governança para ONGs em um ambiente pouco regulado e barreiras ao acesso à informação, à 
semelhança do que foi feito por Harris et al. (2015) em ambientes sem fins lucrativos e altamente 
regulamentados.

A elaboração do construto governança foi uma contribuição para a abordagem da teoria da 
agência, quando aplicada às relações no terceiro setor; bem como uma aplicação original da 
ACM na validação de modelos de medidas reflexivas constituídos exclusivamente por dados 
dicotômicos – contornando uma limitação da técnica PLS-SEM.

Este estudo apresenta algumas limitações. Como não tivemos acesso às notas explicativas 
de todas as Demonstrações Financeiras, não foi possível distinguir os tipos de doadores (por 
exemplo, doadores governamentais, fundações privadas, fundações corporativas). Diferentes 
tipos de doadores podem ter diferentes motivações para doar (Kuti, 2008); assim, não podemos 
descartar que o tipo de doador possa influenciar a relação entre governança e doações.

Ademais, assumimos que mais governança é melhor, como Harris et al. (2015), Hansan et 
al. (2016) entre outros. Embora apoiando a ideia de que a governança é importante, como 
parte da responsabilidade da NPO, recomendamos que as decisões sobre governança na ONG 
passem por uma análise de custo de oportunidade; sem um benefício, as atividades relacionadas 
à governança (por exemplo, procedimentos de auditoria) estariam desviando recursos da missão 
institucional da ONG.

Precisamos de pesquisas adicionais para capturar todos os custos e benefícios da governança 
de ONGs. Embora tenhamos mostrado que uma melhor governança está associada a mais 
doações, não examinamos se uma melhor governança melhora a eficácia da ONG. Embora 
difícil, é essencial avaliar até que ponto uma ONG está cumprindo sua missão institucional de 
servir sua comunidade-alvo e quais fatores, além da governança, podem ajudá-la a atingir seus 
objetivos. Assim, é apropriado questionar: A ONG com melhor desempenho recebe mais doações 
do que outras? Algumas variáveis de resultado também podem ser moderadoras da relação entre 
Governança e Doações.

Ademais, sugerimos estudos adicionais sobre o efeito de um conjunto de dimensões de 
governança (conselho, auditoria, prestação de contas etc.) nas doações recebidas pela ONG. Nesse 
caso, os autores desenvolvem hipóteses para cada uma das dimensões de governança consideradas 
na análise. Ou seja, cada um dos efeitos das dimensões de governança (conselho, administração, 
conselho fiscal, auditoria, transparência e prestação de contas) sobre as doações, ampliando a 
possibilidade de mais contribuições teóricas.

Outrossim, pela característica temporal dos projetos e, portanto, pelo aspecto efêmero dessa 
relação contratual, em contraste com seu horizonte de planejamento, as ONGs devem reduzir 
sua dependência dos doadores, diversificando suas fontes de recursos e aumentando o volume 
de doações sem restrições, não vinculados a projetos, a fim de manter suas ações voltadas para 
causas perenes. Assim, devem incorporar práticas de gestão por sua relevância, e não por pressão 
dos doadores.

Dessa forma, sugerimos que os estudos foquem na potencial influência do projeto na governança. 
Por exemplo, é possível um papel mediador na relação entre Governança e Doações.
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