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RESUMO

Este estudo investigou os determinantes do desempenho das cooperativas de crédito na
geracdo de beneficios aos cooperados. Foram consideradas duas vertentes: uma
financeira, relacionada aos beneficios gerados por meio da intermediacdo financeira, e
uma operacional, relacionada aos beneficios gerados pela prestacdo de outros servigos
bancarios. Entre outras variaveis indicadas como determinantes especificas de cada
vertente, sdo determinantes comuns nos dois aspectos avaliados as Despesas
Administrativas/Total Geral do Ativo e a Imobilizacdo. Destaca-se, ainda, que houve
discordancia dos efeitos de algumas das variaveis determinantes sobre o desempenho nas
vertentes investigadas. Além disso, verificou-se que a Participacdo da Receita de
Prestacdo de Servicos e a Participacdo do Resultado de Outras Receitas Operacionais
contribuem para uma reducédo nas Taxas de Juros sobre Empréstimos, o que tem potencial
impacto sobre o spread das cooperativas de crédito.

Palavras-chave: Cooperativas de crédito. Desempenho. Intermediagdo financeira.
Prestacdo de servigos.

ABSTRACT

This study investigated the determinants of the performance of credit unions in generating
benefits for members. Two aspects were considered: one financial, related to the benefits
generated through financial intermediation, and one operational, related to the benefits
generated by the provision of other banking services. Among other variables indicated as
specific determinants of each aspect, the Administrative Expenses/Total of Assets and
Fixed Assets are common determinants in the two aspects evaluated. It is also noteworthy
that there was disagreement on the effects of some of the determining variables on
performance in the investigated areas. In addition, it was found that the Share of Revenue
from Services Rendered and the Share of the Result of Other Operating Income contribute
to a reduction in Interest Rates on Loans, which has a potential impact on the spread of
credit unions.
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1. Introdugéo

Cooperativas de crédito sdo instituicbes financeiras que se destinam, sobretudo, &
prestacdo de servicos financeiros aos seus associados, por meio do mutualismo,
fornecendo servicos de depositos, empréstimos, financiamentos, entre outros, a um grupo
definido por um elo comum. Com o passar do tempo, este elo se tornou menos importante,
em parte, devido a formacao de agéncias de crédito na extenséo de todo o pais ou territorio
de atuacdo das instituicdes financeiras para fornecer informacdo detalhada quanto a
solvabilidade dos individuos (Goddard et al., 2008).

De forma semelhante as demais institui¢ces financeiras em geral, a atividade das
cooperativas de crédito congrega a intermediacdo financeira e a prestacdo de servicos
bancéarios, no entanto, sem a finalidade de maximizacdo de lucros. As organizacbes
cooperativas destinam-se a atender aos objetivos sociais e econdmicos das pessoas que
compdem sua filiagdo e, conforme (McKillop e Wilson, 2011), o dinheiro excedente
gerado pelas atividades de negdcios pertencem aos seus membros. Isso porque a
destinacao desse excedente, depois de feitas as destinacdes legais obrigatorias, é votada
e decidida em Assembleia Geral. Desta forma, conforme colocado por Bauer (2008), os
excedentes ou sobras geradas pelas mesmas sé@o retornados aos membros na forma de
reinvestimentos nas cooperativas de crédito, na forma de distribuicdo de sobras para 0s
membros, ou na forma de taxas de juros mais baixas sobre os produtos de crédito.

Diante do fato de que, em geral, as cooperativas sdo organizacfes cujo proposito
principal é econémico ou comercial e cujos membros aderem por razGes econdémicas
(Barton, 1989), este estudo investigou os determinantes do desempenho das cooperativas
de crédito no Brasil considerando dois aspectos distintos relacionados ao cumprimento
de seu objetivo principal de geracdo de beneficios econdmicos aos seus membros — um
ligado & intermediacdo financeira e outro ligado a prestacdo de servigos bancérios. A
consideracdo dos dois aspectos sugere a aplicacdo de dois modelos diferentes para a
avaliacdo do desempenho destas organizacoes.

Assim, com base nos dois aspectos considerados, buscou-se, responder ao
questionamento: Quais sdo os determinantes do desempenho na intermediagéo financeira
e na prestacdo de servigos das cooperativas de crédito brasileiras, na perspectiva do

beneficiamento dos cooperados?
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Enquanto a avaliacdo do desempenho das cooperativas de crédito na perspectiva

dos cooperados é pouco explorada pela literatura, os estudos realizados sob esta
perspectiva concentraram-se, predominantemente, no volume de operacfes de crédito
praticadas como o principal beneficio socioecondmico oferecido aos mesmos. E de se
destacar, no entanto, importancia da consideracdo de outros aspectos que impactam a
renda dos cooperados, como a prestagdo de outros servigos bancérios e de varidveis
relacionadas aos precos praticados por essas organizacOes, fatores que impactam
diretamente o beneficio obtido pelos cooperados pelo uso, ou seja, por meio das
atividades realizadas junto as cooperativas.

Assim, justifica-se o propdésito desta pesquisa pela necessidade de, diante da
funcdo econdmico-social das cooperativas de crédito, avaliar o desempenho destas
organizagOes considerando o seu proposito original de geracdo de beneficios econdmicos
aos cooperados, tanto sob os aspectos da intermediacao financeira, quanto dos custos na
prestacdo de servicos — ligada a prestacdo de outros servigos do Sistema de Pagamentos
Brasileiro (SPB).

Um dos motivos que levam a preocupacdo com o desempenho e eficiéncia das
cooperativas de crédito é a possibilidade de operacdes ineficientes decorrentes de sua
natureza diferenciada e estrutura de governanca e institucional peculiar. Além disso, seu
potencial de democratizacdo do crédito (Santos, 2013) e de desconcentracdo da renda e
0s incentivos a expansdo do setor sdo outros fatores que podem justificar essa

preocupacéo.

2. Fundamentacdo Teorica e Empirica

O desempenho das cooperativas de crédito no Brasil tem sido avaliado em
diferentes dimensdes, de modo que neste trabalho da-se énfase aos autores que buscaram
fazer essa avaliagdo a partir de variaveis financeiras.

Vilela et al. (2007) fizeram uma avaliagdo do desempenho relativo das
cooperativas de crédito rural de Sdo Paulo, no tocante ao seu objetivo de operacdo, a partir
de uma aplicagdo do método de analise por envoltéria de dados (DEA). Os autores
utilizaram o ativo total e as despesas administrativas como inputs do modelo e o volume

de operacOes de crédito como output, representando a concessdo de crédito e
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demonstraram que as cooperativas que dispunham de maiores volumes de recursos (ativo

total) conseguiram obter desempenho superior, na concessdo de crédito.

No mesmo sentido, Ferreira et al. (2007) buscaram identificar o desempenho das
cooperativas de economia e crédito mutuo de Minas Gerais e os fatores associados a
eficiéncia, considerando o seu papel de “desintermediadora” financeira. A mensuragdo
da eficiéncia deu-se por meio da Analise Envoltoria de Dados (DEA), utilizando como
outputs do modelo a varidvel volume de operagdes de crédito como principal beneficio
socioeconbémico das cooperativas de crédito, as sobras operacionais, representando o
resultado global liquido da cooperativa, e o ativo total como proxy do tamanho da
cooperativa. Como inputs do modelo foram utilizados o custo total com empregados, as
despesas administrativas e as despesas ndo administrativas. Como resultado, foram
verificados como indicadores determinantes da eficiéncia nas cooperativas de crédito: a
capitalizacdo, o capital em giro, a alavancagem e a geracdo de rendas.

Bressan et al. (2010) avaliaram a eficiéncia de custo e a economia de escala de 42
cooperativas de crédito matuo no estado de Minas Gerais no periodo de 2001 a 2003
utilizando uma abordagem de fronteira estocastica de custos com dados em painel e uma
medida de economia de escala que analisa a proporcionalidade entre a variacdo dos custos
e a variacdo dos produtos gerados pela cooperativa. As varidveis utilizadas no estudo
foram: as operacOes de crédito, representando o produto gerado pelas cooperativas; a
despesa total, representando o custo total; e o ativo permanente e a despesa de pessoal,
representando os insumos utilizados pela cooperativa. A partir do modelo apresentado,
verificou-se que as variaveis ativo permanente, operacoes de crédito e despesas de pessoal
provocam um aumento no custo total e que as cooperativas estudadas estavam atuando
com ineficiéncia de custo. Concluiu-se, ainda, que o porte das cooperativas ndo interferiu
na medida de eficiéncia, j& que houve uma baixa correlagéo entre o tamanho da mesma e
0 escore da eficiéncia de custo (Bressan et al., 2010).

Como pdde ser verificado, apesar de a atividade das cooperativas de crédito ser
semelhante a das demais instituicdes financeiras, a avaliacdo do desempenho das mesmas
ndo deve se basear apenas nos mesmos indicadores tradicionalmente utilizados na
avaliacdo de bancos, j& que estas ndo sdo voltadas para a maximizagdo de valor para o
investidor com base no investimento e sim para a geracao de valor para o cooperado por

meio de seu produto, entendimento que direcionou a realizagcdo do presente estudo.
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Nessa vertente, melhor sera o desempenho da cooperativa no cumprimento de seu

objetivo a medida que estas instituicdes tiverem maior impacto sobre a renda do
cooperado, especialmente por meio da intermediacgdo financeira e da prestacdo de outros
servigos bancarios, ja que o objetivo dos seus membros se afiliarem a organizacéao é,
fundamentalmente, econdmico. A intermediacdo financeira consiste na captacdo e na
aplicacdo de recursos, sendo que o resultado estd associado ao spread praticado pela
cooperativa, enquanto a prestacdo de servigos consiste no atendimento aos clientes e
principais operacdes financeiras dentro do Sistema de Pagamentos Brasileiro (SPB) a

precos mais vantajosos.

2.1 Cooperativas de crédito e a geracdo de beneficios aos cooperados

Diferentemente das organizacdes orientadas para o investidor (IOF’s — Investor’s
Oriented Firms), as quais tém por objetivo a maximizagdo do retorno sobre o
investimento, as cooperativas, que sdo de propriedade e controle dos cooperados (Barton,
1989), tém como finalidade principal a geracdo de beneficios ao cooperado por meio de
beneficios econdmicos encontrados sob a forma cooperativada. O que seria o lucro
liquido nas IOF’s, nas cooperativas retorna para os SEUS USUArios ou patronos na
proporcédo de suas atividades com a cooperativa, ou seja, os beneficios sdo distribuidos
com base no uso (Barton, 1989).

Para Barton (1989), algumas cooperativas podem fornecer beneficios de valor
social, os quais incluem quaisquer resultados ndo econdmicos, entre eles 0 bem estar do
cooperado por estar envolvido com outros em busca de um prop6ésito comum ou mesmo
por atuar na cooperativa como proprietario. O autor considera que os beneficios nao
econbmicos sdo importantes, mas que se uma cooperativa ndo atende os propdsitos
econémicos, no longo prazo elas serdo incapazes de ainda fornecer beneficios sociais, ja
que o resultado sera a liquidacdo da organizagdo ou mesmo sua reorganizacéo devido a
necessidade econémica.

Com base em Emmons e Schmid (2000), as cooperativas de crédito sdo capazes
de gerar beneficios econdmicos aos cooperados por meio da politica de pregos e, também,
da geracdo de sobras. Conforme os autores, a politica de pregos esta relacionada a um
menor spread em relacdo as demais instituicdes financeiras, por meio do fornecimento de

maiores taxas de retorno aos depdsitos captados e de taxas de juros mais baixas pelos
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empréstimos concedidos. Por outro lado, a geracdo de sobras como beneficio econdmico

esta relacionada a distribuicdo das sobras aos cooperados ou patronos elegiveis (Barton,
1989; Emmons & Schmid, 2000). Barton (1989) inclui entre os beneficios econémicos
gerados aos cooperados 0s servigos prestados pelas cooperativas e, ainda, 0s proprios
salarios pagos aos funcionarios. Nas cooperativas de crédito os servicos prestados
incluiriam outros servigos bancérios, além daqueles de intermediacdo financeira.

Com relacdo aos servigos de intermediacdo financeira, conforme apontado por
Bressan (2009), a cooperativa de crédito é uma fonte de recursos ndo somente para
consumidores de crédito, mas também para aplicadores. Dessa forma, enquanto alguns
cooperados podem usar estas cooperativas apenas a fim de realizar aplicagdes de recursos
financeiros, seja por depositos a vista ou a prazo; enquanto outros podem utiliza-las
apenas como fonte de consumo de crédito, captando empréstimos ou financiamentos da
cooperativa (Bressan, 2009). Uma terceira possibilidade é a atuacdo como aplicador e
captador de recursos ao mesmo tempo.

Com relacdo a existéncia desses diferentes usuarios cooperados, Fried et al.
(1993) colocam que ao aceitar poupancas de membros a cooperativa de crédito tem
algumas caracteristicas de cooperativas produtoras, enquanto que ao fornecer
empréstimos para membros tém algumas caracteristicas de cooperativas de consumo, 0
que sugere que os interesses dos membros poupadores estdo em conflito com os interesses
dos membros mutuarios. Para os autores, esta falta de unanimidade torna os modelos
cooperativos de produtores e 0os modelos cooperativos de consumo — ambos 0s quais
assumem unanimidade nos objetivos dos membros e também um grupo de ndo-membros
para explorar no esforco para atingir esses objetivos — modelos inapropriados sobre o
comportamento das cooperativas de crédito.

Assim, uma vez que os interesses dos membros poupadores s&o hem mais e nem
menos importantes que os interesses dos membros mutuarios, € desejavel que se evite
atribuir, a priori, pesos para servi¢cos de poupanca e para servicos de emprestimos que
uma cooperativa de crédito oferece aos seus membros (Fried et al., 1993).

Existem modelos sobre o comportamento de cooperativas de crédito que colocam
forte énfase sobre como o equilibrio na distribuicdo de beneficios entre seus membros
mutuarios e poupadores € alcancado, alguns dos quais apresentados por McKillop e

Wilson (2011). Conforme o autor, a abordagem de Taylor (1971), a qual foca na extensao
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para a qual as cooperativas de crédito balanceiam os interesses de membros poupadores

e captadores, cria um problema; isso porque, enquanto os membros poupadores querem
0 maior retorno possivel sobre o capital investido, os membros captadores querem o
menor custo possivel no consumo de crédito.

Taylor (1971) considera trés cendarios para explorar potenciais conflitos entre
membros de uma cooperativa de crédito: 1) a cooperativa neutra; 2) a cooperativa
dominada por tomadores de recursos; e 3) a cooperativa dominada por poupadores de
recursos. Enquanto nos dois ultimos cenarios devem predominar os interesses dos
respectivos membros dominadores, no primeiro cenario os interesses de nenhum dos
membros dominam. Seguindo esse raciocinio, uma interpretacdo seria que cada tipo de
cooperativa de crédito precisaria buscar as alternativas que levassem ao maior beneficio
dos cooperados dominadores em detrimento dos demais, em busca de um melhor
desempenho no atendimento aos interesses dos cooperados.

Assume-se, no entanto, seguindo a abordagem de Fried et al. (1993), que a
cooperativa de crédito tera um melhor desempenho na geracdo de beneficios aos
cooperados, em termos de intermediacdo financeira, se ela buscar o melhor interesse dos
dois tipos de membros, ou seja, buscar o maior retorno para os aplicadores e a menor taxa
de captacgdo para os mutuarios de uma forma mais neutra, maximizando o beneficio total
dos cooperados. Para o0 autor, essa neutralidade € menos provavel a criagdo de incentivos
para as cooperativas de crédito desencorajarem a participacdo de novos membros e,
portanto, ajuda a manter a vitalidade da instituicao.

Ainda com relacdo a intermediacdo financeira, toma-se que quanto mais
operacOes de aplicacdo e captacdo a cooperativa de crédito tiver com seus cooperados, ou
seja, quanto mais atos cooperativos ela realizar, melhor seré o seu desempenho na geracéo
de beneficios aos mesmos, j& que tanto a distribuicdo de sobras quanto a distribuicdo de
beneficios através dos servigos prestados ocorrem com base na quantidade de atividade
dos cooperados com a organizagdo. Essa ideia corrobora com Fried et al. (1993). Ainda,
entende-se que quanto menor for a dependéncia da cooperativa em relacdo a outras
organizag0es e, portanto, quanto maior for sua capacidade de se manter sozinha, sem ter
que recorrer a outras instituicGes financeiras, mais ela podera utilizar seus recursos em

beneficio dos cooperados.
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No que tange ao desempenho das cooperativas de crédito na prestacao de servigos
aos cooperados, apesar de a aplicacdo e a captacdo de recursos serem 0s principais
servicos fornecidos pelas cooperativas aos cooperados como forma de beneficia-los, estas
podem oferecer diversos outros servicos como de cobranca, custddia, transferéncia de
fundos, abertura de contas, entre outros. E uma vez que 0 objetivo destas organizacoes é
a geracdo de beneficios por meio da prestacdo de servicos, a avalia¢cdo do desempenho
deve considerar esse aspecto.

Fried et al. (1993) mensuram a performance de uma amostra de cooperativas de
crédito dos EUA quanto a capacidade destas de obterem a maxima quantidade de servicos
aos cooperados, dados os inputs disponiveis. Os autores defendem que o consideravel
maior espago encontrado nas empresas de sua amostra para a melhoria da dimenséo de
qualidade — considerada como a quantidade de empréstimos e depdsitos fornecidos — do
que para as dimens@es de preco e variedade dos servicos financeiros prestados implica
que as cooperativas de crédito podem melhorar seu desempenho obtendo mais membros
do seu quadro de membros potenciais e obtendo mais contas por membro. Dessa forma,
poderia ser assumido que o0 aumento no nimero de cooperados e na quantidade de
empréstimos e depdsitos por cooperados seria uma boa medida de desempenho.

Goddard et al. (2008), motivados pelo aumento significativo das receitas néo
provenientes de juros, investigaram o impacto da diversificacdo da receita sobre o
desempenho financeiro para o periodo de 1993 a 2004 utilizando os dados publicados por
cooperativas de crédito dos Estados Unidos. Os autores verificaram que nas cooperativas
de crédito maiores o efeito positivo de exposicdo direta para as medidas de retorno ndo
ajustadas ao risco (ROE e ROA) supera o efeito negativo de exposicao indireta, ja que
elas tém sido capazes de melhorar seus retornos ndo ajustados ao custo de assumir algum
risco adicional. Estas, portanto, podem ser encorajadas a explorar novas oportunidades
de produtos em torno de sua principal especialidade. J& nas cooperativas de crédito
menores (cerca de 83% da amostra) ocorre 0 inverso e estas deveriam evitar
diversificacdo e continuar a operar como simples instituicbes de poupanca e empréstimos
(Goddard et al., 2008).

3. Metodologia
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Inicialmente, sdo apresentados 0s principais aspectos concernentes a amostra
estudada, seguidos da apresentacdo e descricdo das proxies de desempenho na
intermediacdo financeira e de desempenho de custos na prestagdo de servicos.
Posteriormente, foram apresentadas as etapas de investigacdo dos determinantes do

desempenho sob os dois aspectos investigados.

3.1 Amostra e método

A base de dados inicial é composta pelas cooperativas de crédito componentes da
base de dados do Banco Central do Brasil que apresentaram operagdes em todo o periodo
de 2007 a 2014, totalizando 1.068 cooperativas de crédito. A partir da base inicial foram
eliminadas aquelas que ndo possuiam as informacdes necessarias para o calculo dos
indicadores selecionados para todo o periodo, a fim de se obter uma amostra balanceada
com dados em painel. Nessa etapa, foram excluidas 282 cooperativas, restando uma
amostra de 786 organizacdes.

Posteriormente, foram eliminadas aquelas cooperativas que apresentavam
caracteristicas de outlier em algum momento do periodo, a partir da analise da amplitude
interquartil, utilizada devido a caracteristica de ndo normalidade dos dados analisados da
amostra em estudo. Isso resultou na obtencdo da amostra final de 353 cooperativas de
crédito, para o periodo de 8 anos, totalizando 2.824 observagdes com dados longitudinais,
validas para a andlise de regressdo. O processo de composi¢do da amostra foi resumido

no Quadro 1.

Quadro 1 - Composicdo da amostra

Amostra inicial de cooperativas de crédito
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Cooperativas de crédito da base de dados do Banco Central com operacdes em

todo o periodo 1.068
(-) Cooperativas sem dados disponiveis para calculo dos indicadores -282
(=) Amostra inicial balanceada para a aplicagdo de dados em painel 786
(-) Cooperativas com caracteristicas de outlier (1,5 a amplitude interquartil) -433
(=) Amostra ap6s a eliminagao de outliers 353
(-) Cooperativas que apresentaram valores negativos -5
(-) Cooperativas que apresentaram valor 0 (zero) para a variavel Participacdo da 33

Receita de Prestacdo de Servicos
(=) Amostra final para a avaliacdo de eficiéncia 315
Fonte: Dados da Pesquisa

Na subsecdo 3.2 sdo apresentadas e descritas as variaveis que traduzem o
desempenho das cooperativas estudadas sob a ética da pesquisa, considerando a atividade
de intermediacdo financeira e a atividade de prestacdo de servicos e na sec¢do 4 parte-se

para a analise dos resultados quanto aos determinantes do desempenho.

3.2 Descricdo das variaveis de desempenho

Considerando a proposta de avaliacdo do desempenho das cooperativas de crédito,
nesta secdo sdo apresentadas e discutidas as proxies de desempenho utilizadas para esta

finalidade.

3.2.1 Desempenho na intermediacéo financeira

As variaveis utilizadas na avaliacdo do desempenho na atividade intermediacédo
financeira, relacionam-se a capacidade da cooperativa de fornecimento dos servigos de
empréstimos e dep0sitos aos cooperados a pregos mais vantajosos e, a0 mesmo tempo,
ndo perder de vista a continuidade da organizacdo. Assim, sao apresentadas as seguintes

proxies como variaveis relevantes para a avaliacdo de desempenho:

e Taxa de Juros sobre Empréstimos:

10
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Renda de Operagdes de Crédito

1)

Operagdes de Crédito
e Taxa de Juros sobre Depositos:
Despesa de Captacao

Depositos a Vista + Depdsitos sob aviso + Depositos a Prazo + Obrigagdes (2)
por Depdsitos Especiais e de Fundos e Programas

¢ VVolume de Operacdes de Crédito com Cooperados:

Operagoes de Crédito
Total Geral do Ativo

(3)

¢ Volume de CaptacGes de Depositos com Cooperados:

Depositos
Total Geral do Ativo

(4)

e Resultado Bruto da Intermediacéo Financeira:

Resultado Bruto da Intermediagdo Financeira
Total Geral do Ativo

()

O fato de os cooperados ja serem associados a sua unidade de crédito,
capitalizando-a continuamente, facilita a reducdo do spread da cooperativa e a melhor
exploracdo de sua capacidade operacional (Ferreira et al., 2007). Dessa forma, neste
estudo, seguindo Fried et al. (1993), Wheelock e Wilson (2013) e Frame et al. (2003),
utilizou-se como proxies da politica de precos na atividade de intermediacdo financeira
das cooperativas de credito as Taxas de Juros sobre Empréstimos aos cooperados e as
Taxas de Juros sobre Depositos dos cooperados.

A busca por taxas de juros sobre depdsitos mais altas e por taxas de juros sobre
empréstimos mais baixas em beneficio do cooperado pode ser vista como um reflexo da
diferenca de interesses entre membros aplicadores e captadores de recursos. 1sso porque
enquanto os primeiros buscam uma maior remuneragdo pelo capital investido na forma
de depositos e de integralizacdo de capital, os captadores de recursos buscam uma menor

taxa de captacdo de recursos. Assume-se, desta forma, que quanto maior for a Taxa de
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Juros sobre Depdsitos e quanto menor for a Taxa de Juros sobre Empréstimos, mais
eficiente serd a cooperativa.

Essa ideia pode ser corroborada pela a afirmacéo de Rubin et al. (2013) de que,
entre os modelos recentes de especificacdo do beneficio para 0 membro da cooperativa
sumarizados em seu trabalho, 0 modelo de Smith et al. (1981, p. 521), que “define o
beneficio do membro captador (poupador) como a diferenga entre as taxas de mercado
sobre os empréstimos (poupanca) vezes o volume daqueles empréstimos (poupanca)”
parece ser 0 mais consistente com os principios da cooperativa de crédito de fornecer
empréstimos de baixo custo e depdsitos de alto rendimento para o associado.

No que tange a aplicacdo e captacdo de recursos, principais servigos fornecidos
pela cooperativa, 0s quais devem ser maximizados em beneficio dos cooperados, estas
sdo representadas pelos indicadores VVolume de Operacdes de Crédito com Cooperados e
Volume de Captacgdes de Depositos com Cooperados, de forma que quanto maiores estes
forem, melhor é a cooperativa em sua autossuficiéncia.

A varidvel Volume de Operacdes de Crédito (Fried et al., 1993; Ferreira et al.,
2007; Vilelaetal., 2007; Bressan et al., 2010; Silva et al., 2013; Wheelock; Wilson, 2013;
Glass et al.; 2010; Cook; Bala, 2007) é comumente utilizada como variavel do tipo output
nos estudos que avaliam a eficiéncia de cooperativas de crédito, os quais, em geral a
tratam como o principal produto fornecido por essas organiza¢cdes. Também no presente
estudo essa variavel foi observada.

Seguindo Fried, Lovell e Eeckaut (1993) e Cook e Bala (2007), que utilizam o
Volume de CaptacBes com Depdsitos como variavel do tipo output na avaliacdo de
eficiéncia em cooperativas de crédito, este estudo utiliza esta varidvel como proxy do
volume de atividades de captacdo com cooperados, adotando uma abordagem de
producdo na avaliacdo de desempenho, pela qual os depoésitos sdo considerados um
produto fornecido aos clientes. Quanto maior a quantidade de depdsitos realizados por
cooperados, maior beneficio gerado ao cooperado.

A variavel Resultado Bruto da Intermediacéo Financeira representa a capacidade
da cooperativa de gerar de resultados positivos para a organizacdo através da atividade de
intermediacdo financeira. Esse entendimento da capacidade de geragdo de sobras como
fator imprescindivel para a manutencédo da atividade da cooperativa, apesar de ndo ser o

foco principal destas organizacdes, é corroborado por Ferreira, Gongalves e Braga (2007).
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Entende-se que a cooperativa precisa ser administrada visando a obtencdo de

resultados positivos, tais que Ihe permitam a manutencdo de sua atividade. Desta forma,
0 Resultado Bruto da Intermediacéo Financeira é utilizado por contribuir para a geracao
de sobras, as quais, conforme McKillop e Wilson (2011), pertencem aos cooperados e sua
alocacdo pode tomar um namero de formas que incluem: a alocacao entre 0s membros na
proporcdo de suas transacdes; o desenvolvimento de servicos comuns que beneficiem
todos os membros; ou o desenvolvimento do negdcio da cooperativa de crédito.

Ressalta-se que todas as varidveis de volume utilizadas neste estudo foram
divididas pela conta Ativo Total pelo fato deste trabalho ter por objetivo trabalhar apenas
com indicadores financeiros e para reduzir o efeito tamanho sobre as mesmas.

Esse modelo diferencia-se dos demais apresentados na literatura no Brasil por
considerar como produtos gerados pelas cooperativas de crédito ndo apenas o volume de
operacdes de crédito, como tem sido feito em alguns modelos na literatura nacional, mas
também o volume de depositos, como indicadores relacionados a prestacdo de servigos
pela organizacgdo. Isso porque 0s membros das cooperativas se associam as mesmas por
motivacdes econdmicas e, portanto, quanto mais atividades de captacéo e de aplicacéo de
recursos forem realizadas com os cooperados, indica-se ser maior a geracdo de beneficios
a0s mesmos.

Conforme foi colocado, sdao também utilizadas como produtos gerados pelas
cooperativas as taxas de juros sobre a captacdo e aplicacao oferecidas pelas cooperativas,
como proxy da politica de precos, sem desconsiderar a necessidade de geracdo de

resultados positivos para a organizacao.

3.2.2 Desempenho na Prestacéo de Servicos

Para a avaliacdo do desempenho na prestacédo de servigos, deve ser considerada a
capacidade da cooperativa de crédito de prestar outros servi¢os bancarios, semelhante ao
que ocorre nas agéncias bancéarias, gerando maiores receitas para a contribuicdo na

geragéo de sobras. Para esta analise, foi utilizada a proxy:

e Receita de Prestacédo de Servigos pela Receita Total:

Receita de Prestagdo de Servicos
Receita Total

(6)
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Para Bressan et al. (2011), a importancia da receita de prestacao de servicos reside
no fato de que quanto maior a relacdo entre prestacdo de servicos e despesas
administrativas, maior € a eficiéncia da instituicao.

No estudo de Matias et al. (2014) o aumento na geracao de rendas de prestacao de
servigos, como as tarifas cobradas pela administragdo de recursos, por servicos de conta
corrente, por servicos de recebimento ou por outros servigos bancarios, representa um
importante fator, ndo apenas para melhorar a eficiéncia financeira da cooperativa, mas
também para promover o cumprimento da finalidade da mesma. Assume-se, portanto,
para o presente estudo, que quanto maior a participacao da receita de prestacao de servigos
na receita total, melhor sera o desempenho da cooperativa.

Dado que nos balancetes divulgados pelo Banco Central a conta de Receita de
Prestacdo de Servigos ndo é detalhada, ndo foi possivel avaliar detalhadamente o
desempenho da organizacdo na prestacdo de servicos devido a grande variedade de
possibilidades de fornecimento de servi¢os. Também, a falta de dados relativos ao nUmero
de cooperados para todas as cooperativas em estudo ndo permitiu o uso dos mesmos na
avaliacdo. No entanto, entende-se que a minimizacdo dos custos na prestacdo destes
servicos, é um dos fatores preponderantes para que organizacao seja capaz de gerar mais
Servicos e a um menor custo para 0s cooperados.

Conforme Bressan et al. (2011), o indicador de receita de prestacdo de servicos
em relagdo as despesas administrativas € relevante ainda na determinacdo da
probabilidade de insolvéncia das cooperativas da amostra estudada. Além disso assume-
se que maiores receitas de prestacdo de servigos decorrem de uma maior quantidade de
Servigos prestados.

Desta forma, dado o problema de pesquisa, neste trabalho o modelo de avaliacéo
de desempenho relacionado a prestacdo de servicos propOe proxies relevantes para a
avaliacdo do desempenho das cooperativas na prestacao de outros servigos bancarios que
sdo variaveis contabeis relacionadas aos mesmos, contribuindo para a literatura nacional

quanto a avaliacdo de eficiéncia na prestacéo de servigos bancérios a baixos custos.

3.3 Etapas para a investiga¢ao dos determinantes do desempenho
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Os determinantes do desempenho na atividade de intermediacao financeira e na
atividade de prestacdo de servicos bancarios das cooperativas foram verificados a partir
da avaliagdo da significancia de indicadores financeiros comumente utilizados para a
avaliacdo da atividade bancéaria sobre as proxies de desempenho definidas para os dois
modelos desenvolvidos neste estudo. As significancias foram obtidas por analises de
regressdo com dados em painel e as proxies de desempenho definidas na se¢édo 3.2 foram
utilizadas como variaveis dependentes nas regressdes com dados em painel, enquanto o0s
indicadores financeiros da atividade bancaria foram as variaveis.

Inicialmente, foram calculados 31 indicadores financeiros considerados
relevantes, os quais tiveram sua formulacao adaptada ao plano de contas do Balancete das
Cooperativas de Crédito. Os mesmos sdo apresentados a seguir: Capitalizacdo,
Alavancagem, Imobilizacdo, Captacdo por Floating, Exigibilidades Tributarias e
Trabalhistas, Aplicacfes em Operac@es de Crédito, Aplicaces em Tesouraria, Cobertura
com Servigos, Custo de Captagdo, Custo Administrativo, Participacdo do Resultado de
Outras Receitas Operacionais, Geracdo Operacional de Rendas, Eficiéncia Operacional,
Margem Operacional, Créditos N&o Problematicos, Inadimpléncia, Insolvéncia,
Provisionamento, = Comprometimento  do  Patrimbnio  Liquido  Ajustado,
Comprometimento do Patriménio Liquido Seco, Captacdo por Depdsitos a Vista e
Poupanca, Captacdo por Depositos a Prazo, Participacdo das Receitas de Operacgdo de
Crédito e Arrendamento Mercantil, Participacdo do Resultado de Tesouraria, Spread,
Liquidez Geral, Descasamento Ativo, Descasamento Passivo, Despesas
Administrativas/Total Geral do Ativo, Sobras Liquidas/Total Geral do Ativo, e
Rentabilidade do Ativo.

Calculados os indicadores, foi analisada a multicolinearidade dos dados,
considerando as variaveis dependentes e as candidatas a variaveis independentes, sendo
que destas ultimas foram eliminadas as que apresentaram correlagdo superior a |0,80|.
Para isso, optou-se pela utilizagdo do coeficiente de correlacdo de Spearman, uma vez
que para algumas variaveis ndo foi verificada normalidade. Assim, foram eliminados 17
indicadores por potenciais problemas de colinearidade. Posteriormente, o teste VIF
(Variance Inflation Factor) corrobora a auséncia de multicolinearidade.

Ressalta-se que entre as varidveis independentes testadas para o modelo de

desempenho na intermediacdo financeira foi incluida a variavel dependente do modelo de
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prestacdo de servicos e, da mesma forma, entre as variaveis independentes testadas no

modelo de desempenho na prestagéo de servigos foram incluidas as variaveis dependentes
do modelo de desempenho na intermediagéo financeira.

Quadro 2 - Férmulas dos indicadores nao correlacionados

Indicador Formula de calculo
Capitalizacédo (Patrimbnio Liquido) / (Circulante e Exigivel a Longo Prazo)
Imobilizacdo (Permanente) / (Patriménio Liquido)
Captacdo por (Depositos a Vista + Cobranca e Arrecadacdo de Tributos e Assemelhados)
Floating / (Circulante e Exigivel a Longo Prazo)
Exigibilidades

(Outras obrigacBes Sociais e Estatutarias + Outras obrigacGes Fiscais e

Tributarias e Previdencidrias) / (Circulante e Exigivel a Longo Prazo)

Trabalhistas

(Aplicagdes Interfinanceiras de Liquidez + Titulos e Valores Mobiliarios e
Instrumentos Financeiros Derivativos) / (Total Geral do Ativo - Relagdes
Interdependéncias - Permanente)

(Outras Receitas Operacionais - Outras Despesas Operacionais) / (Rendas
Participagdo do de Operagdes de Crédito + Rendas de AplicagOes Interfinanceiras de

Aplicactes em
Tesouraria

Resultado de Liquidez + Renda com Titulos e Valores Mobilidrios e Instrumentos
Outras Receitas Financeiros Derivativos + Rendas de Prestagdo de Servi¢os + Rendas de
Operacionais Participagdes - Despesas de Participacdes + Outras Receitas Operacionais

- Outras Despesas Operacionais)

(Renda de Operagdes de Crédito + Rendas de Aplicagdes Interfinanceiras
de Liquidez + Renda com Titulos e Valores Mobiliarios e Instrumentos
Eficiéncia Financeiros Derivativos - Despesas de Captacdo - Despesas de Obrigacdes
Operacional por Empréstimos e Repasses - Despesas com Titulos e Valores Mobiliarios
e Instrumentos Financeiros Derivativos + Rendas de Prestacéo de Servigos)
/ (Despesas Administrativas)

(Rendas com Titulos e Valores Mobiliario e Instrumentos Financeiros
Derivativos + Rendas de Prestagdo de Servicos + Rendas de Participagdes
- Despesas de ParticipacOes - Despesas Administrativas - Outras Despesas
Margem Operacionais)/ (Rendas de Operacgdes de crédito + Renda de Aplicacdes
Operacional Interfinanceiras de Liquidez + Renda com Titulos e VValores Mobiliarios e
Instrumentos Financeiros Derivativos + Rendas de Prestacdo de Servigos +
Rendas de participacBes - Despesas de ParticipacGes + Outras Receitas
Operacionais - Outras Despesas Operacionais)

(Operacdes de Risco Nivel B, C, D) / (Classificacdo da Carteira de
Créditos)

(Operacdes de Risco Nivel E, F, G, H) / (Classificacdo da Carteira de
Créditos)

(Dep6sitos a Prazo) / (Circulante e Exigivel a Longo Prazo)

Inadimpléncia

Insolvéncia

Captacdo por
Depositos a Prazo
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Indicador Férmula de célculo

(Depositos Interfinanceiros + Obrigacdes por Opera¢cdes Compromissadas
+ Relagdes Interfinanceiras + ObrigacGes por empréstimos e Repasses +
Instrumentos Financeiros Derivativos) / (Total Geral do Ativo)

Descasamento
Passivo

Despesas
Administrativas (Despesas Administrativas) / (Total Geral do Ativo)
pelo Ativo Total

Rentabilidade do | (Contas de Resultado Credoras-Contas de Resultado Devedoras) / (Total
Ativo Geral do Ativo-RelacBes Interdependéncias-Permanente)

Fonte: Dados da pesquisa

Para o desenvolvimento dos modelos de regressdao com dados em painel foram
aplicadas as trés abordagens mais comuns: modelo de efeitos fixos, modelo de efeitos
aleatorios e o Pooled Ordinary Least Square (POLS) (Favero et al., 2009). Os modelos
foram aplicados para cada uma das variaveis definidas como outputs e, para a analise dos
resultados, foram considerados os testes de Breusch-Pagan, Hausman e o teste de
diferenca dos interceptos de grupos (adaptacdo do teste de Chow), os quais permitem a
escolha do modelo mais adequado. Na se¢do a seguir estdo apresentados os resultados
dos testes realizados para cada varidvel output de ambos os modelos de avaliacdo de

eficiéncia na intermediacdo financeira e na prestacdo de servicos.

4. Resultados e Analise de Resultados

4.1 Determinantes do Desempenho na Intermediacdo Financeira

Para cada uma das variaveis dependentes sugeridas neste trabalho para a avaliacao
de desempenho na intermediacdo financeira, verificou-se pelo teste de Chow que foi
rejeitada a hipotese nula de que “os grupos tém um intercepto comum”. Pelo teste de
Breusch-Pagan verificou-se que a variancia dos residuos rejeita a hipétese nula de que a
“variancia do erro de unidade-especifica = 0”, de modo que o modelo POLS nao ¢
indicado, conforme Favero et al. (2009). O teste de Hausman também rejeita a hipotese
nula de que “as estimativas GLS sdo consistentes”, indicando que o modelo de efeitos
aleatdrios ndo é indicado. Neste caso, conforme destaca Wooldridge (2011), rejeitar a
hipdtese nula do teste de Hausman pode indicar que, ou as estimativas de efeitos

aleatorios e as de efeitos fixos sdo suficientemente proximas ao ponto de que ndo importa
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qual sera usada, ou que a variancia amostral é tdo grande nas estimativas de efeito fixo

que ndo se pode concluir as diferencas praticamente significantes sdo, de fato,
estatisticamente significantes.

Assim, considerando a anélise anterior e o indicativo de Wooldridge (2011) de
que o modelo de efeitos fixos é preferivel para tratamento de dados populacionais,
enquanto o modelo de efeitos aleatdrios se aplica a amostras aleatorias, foi aplicado o
modelo de efeitos fixos em todas as regressdes desenvolvidas para este modelo.

Foram indicadas como determinantes do desempenho nas cooperativas as
varidveis significativas a 99% de significancia nos resultados das regressées e que
influenciaram as variaveis dependentes com o sinal adequado aos objetivos da
cooperativa. Nesse sentido, por exemplo, quanto menor fosse o0 output taxa de juros sobre
empréstimos, mais eficiente seria a cooperativa e, portanto, foram definidas como inputs
as variaveis que afetaram o output com sinal negativo.

Ap0s a analise dos resultados de cada painel, para cada variavel dependente foi
rodado um novo modelo no qual foram omitidas as varidveis com nivel de significancia
menor do que 99%. Os resultados estao apresentados nos quadros 3 a 8, a seguir.

A variavel Taxa de Juros sobre Empréstimos (1) deve ser analisada considerando
que ela leva a um melhor desempenho quanto menor for a sua magnitude, indicando que
0s cooperados estdo captando recursos a taxas de juros mais baixas. Os resultados da

regressao para essa variavel sdo apresentados no Quadro 3, a seguir:
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Quadro 3 - Regressdao Desempenho na Intermediacdo Financeira: Taxa de Juros
sobre Empreéstimos

Variaveis Coeficiente P-valor Sinal Sig.
Constante 9,76655e+09 0,6664
Participacdo do Resultado de Outras Receitas -0,110455 <0,0001 - falel
Operacionais
Margem Operacional 0,100818 <0,0001 + fale
Inadimpléncia 0,0351485 <0,0001 + falaled
Insolvéncia 0,508263 <0,0001 + il
Captacdo por Depdsitos a Prazo -0,0700636 <0,0001 - faie
Descasamento Passivo -0,351679 <0,0001 - Fkx
Despesa Administrativa pelo Ativo Total 2,40137 <0,0001 + fale
Participagdo Receita de Prestagdo de Servico -0,21982 <0,0001 - okl
R-quadrado 0,888349
P-valor(F) 0,000000
N (quantidade de cooperativas) 353

Fonte: Resultados da pesquisa

Verifica-se que a Participagdo do Resultado de outras Receitas Operacionais, a
Captacdo por Depésitos a Prazo, o Descasamento Passivo e a Participacdo da Receita de
Prestacdo de Servico estdo negativamente relacionados a uma reducdo na taxa de juros
sobre empréstimos. Tendo influenciado a variavel dependente com o sinal adequado
(negativo) em termos de beneficiamento econdémico dos cooperados, aquelas foram
analisadas, conforme apresentado a seguir, e confirmadas quanto a serem determinantes
do desempenho na intermediacédo financeira.

A indicacdo da Captacdo por Depésitos a Prazo como determinante do
desempenho pode ser justificada pelo fato de que os recursos dos poupadores sdo a fonte
de custo mais baixo para os recursos emprestados, de modo que um aumento nesse tipo
de captacdo reduziria as taxas cobradas por empréstimos (Taylor, 1971). Por outro lado,
a Participacdo do Resultado de Outras Receitas Operacionais e a Participacdo das
Receitas de Prestacdo de Servigos tambem contribuem para essa reducdo, o que ressalta
0 impacto e a importancia da diversificacdo da receita nas operagdes da cooperativa.

Quanto ao Descasamento Passivo, este indica o quanto a cooperativa esta
deixando de transacionar com os proprios cooperados, captando recursos de terceiros e
deixando, assim, de beneficiar os mesmos de forma direta através de seus servigos. No
entanto, esse tipo de captacdo também é fonte para o fornecimento de mais empréstimos,

que, em volume, reduzem as taxas cobradas.
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O Quadro 4, a seguir, apresenta os resultados da regressdo para a variavel Taxa de

Juros sobre Depdsitos (2), que leva a um melhor desempenho quanto maior for o seu
valor, o qual indicaria uma maior remuneragédo sobre as aplica¢des de recursos na forma

de depdsitos na cooperativa.

Quadro 4 - Regressao Desempenho na Intermediacéo Financeira: Taxa de Juros
sobre Depositos

Variaveis Coeficiente P-valor Sinal Sig.
Constante 0,161095 <0,0001 il
Capitalizacédo 0,0329965 <0,0001 + faale
Imobilizacéo 0,0178827 <0,0001  + Fkk
Captacdo por Floating -0,10889  <0,0001 - ikl
Participagdo do Resultado de Outras Receitas -0,0543849 <0,0001 - faale
Operacionais
Eficiéncia Operacional -0,0228684 <0,0001 - ikl
Margem Operacional 0,0726487 <0,0001 + faaie
Captacdo por Depdsitos a Prazo -0,0241461 <0,0001 - Fx
Descasamento Passivo -0,0928804 <0,0001 - il
Despesa Administrativa/Total Geral do Ativo 0,218882 <0,0001 + ikl
Participagdo da Receita de Prestacdo de Servigos -0,0631656 <0,0001 - falaied
R-quadrado 0,600088
P-valor(F) 5,5e-298
N (quantidade de cooperativas) 353

Fonte: Resultados da pesquisa

Verifica-se que a Capitalizacdo, a Imobilizacdo, a Margem Operacional e a
Despesa Administrativa/Total Geral do Ativo apresentaram uma relagdo positiva com o
aumento na taxa de juros sobre a captacdo de depositos com cooperados. Tendo
apresentado o sinal adequado em prol do beneficiamento dos cooperados, estes foram
analisados como possiveis determinantes do desempenho na intermediacdo financeira e
confirmados, conforme a anélise apresentada a seguir.

O impacto da Capitalizacdo sobre a varidvel (2) indica que a estrutura das
cooperativas em termos de patriménio liquido, devida & formacdo de reservas e pela
retencdo de ganhos e sua consequente melhor situacéo financeira, permite essa melhoria
nas taxas que remuneram os cooperados pelas aplicacdes.

A relacdo da melhoria nas taxas oferecidas sobre depositos com as Despesas
Administrativas/Total Geral do Ativo pode estar relacionada ao fato de que maiores taxas
atraem mais operagfes com cooperados, as quais exigem uma maior estrutura

administrativa da cooperativa, o que também é valido para a Imobilizacéo.
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O indicador de Margem Operacional utilizado reflete a relacdo ente o resultado

operacional — decorrente das receitas ndo provenientes da atividade de intermediagéo
financeira — e a receita total, podendo estar relacionado a um comportamento de
diversificacdo das receitas. Sua relacdo positiva com a variavel (2) pode indicar que a
diversificacdo da receita impacta positivamente no aumento das taxas pagas pelos
depositos.

O Quadro 5, a seguir, apresenta os resultados da regressao a partir dos quais foram
definidos os determinantes da variavel (3). A variavel Volume de Operacdes de Crédito
com Cooperados deve ser analisada considerando que melhor serd o desempenho da
cooperativa quanto maior for seu valor, o qual indicaria mais operacfes de empréestimos

e financiamentos com cooperados.

Quadro 5 - Regressdo Desempenho na Intermediacdo Financeira: Volume de
Operacoes de Crédito com Cooperados

Variaveis Coeficiente P-valor Sinal Sig.
Constante 0,0697621 <0,0001 falaled
Aplicagdes em Tesouraria -0,212269 0,0005 - falaled
Participacdo do Resultado de Outras Receitas -0,0695744 <0,0001 - ikl
Operacionais
Eficiéncia Operacional 0,0261345 <0,0001 + falaie
Inadimpléncia -0,0239578 <0,0001 - falekl
Insolvéncia -0,189153 <0,0001 - falaie
Captacéo por Depositos a Prazo 0,046002 <0,0001 + FHx
Descasamento Passivo 0,865781 <0,0001 + falalel
Despesa Administrativa pelo Total Geral do Ativo 2,88737 <0,0001 + ikl
Rentabilidade do Ativo 1,39255 <0,0001 + falaie
Participagdo da Receita de Prestacdo de Servigos -0,183041 <0,0001 - falaied
R-quadrado 0,947134
P-valor(F) 0,000000
N (quantidade de cooperativas) 353

Fonte: Resultados da pesquisa

Os resultados indicam que o Volume de Operacdes de Crédito com Cooperados
apresentou uma relacdo positiva com a Eficiéncia Operacional, com a Captacdo de
Depdsitos a Prazo, com o Descasamento Passivo, com a Despesa Administrativa/Total
Geral do Ativo e com a Rentabilidade do Ativo. No entanto, apds a analise dos resultados,
apresentada a seguir, se mantiveram como determinantes apenas a Captacdo de Dep0sitos

a Prazo, o Descasamento Passivo e a Despesa Administrativa/Total Geral do Ativo.
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O Descasamento Passivo, conforme explicitado, indica que as captacdes das

cooperativas por meio de atos ndo cooperativos, aumentam o fornecimento de crédito, o
que provavelmente ocorre devido a maior disponibilidade de recursos.

E natural também que, sendo os recursos dos poupadores a fonte de custo mais
baixo para 0s recursos emprestados, um aumento na captacdo por depositos a prazo
reduza as taxas cobradas por empréstimos e, logo, gere aumentos no Volume de
OperacBes de Crédito, o que justifica a significancia da varidvel Captacdo por Depositos
a Prazo. Por outro lado, maiores volumes de operacgdes de crédito também exigem uma
maior estrutura administrativa da cooperativa, o que justifica aumentos na razdo das
despesas administrativas sobre o total geral do ativo, verificada também como
determinante do desempenho na intermediagéao financeira.

Ja os indicadores Eficiéncia Operacional e de Rentabilidade do Ativo, apesar de
terem apresentado relacdo positiva significativa com a variavel (3), ambos ndo foram
confirmados como determinantes do desempenho na intermediacgdo financeira. Quanto a
Eficiéncia Operacional, neste caso, esta é que parece ser afetada pelo aumento nas
operacdes de crédito, que potencialmente gera um aumento nas receitas e, logo, a
capacidade de cobertura das despesas administrativas. O mesmo se aplica a Rentabilidade
do Ativo, a qual é dependente do volume de operagdes de crédito fornecidas e das taxas
oferecidas pelas cooperativas.

Os resultados da regressdo para a variavel (4) sdo apresentados no Quadro 6.
Assim como a variavel (3), o Volume de Captacbes de Depdsitos também deve ser
analisado considerando que a cooperativa tera um melhor desempenho quanto maior for
seu valor, de modo que a organizacdo realize mais operacdes de captacdo de depdsitos
por meio de atos cooperativos, favorecendo a geracao de beneficios aos cooperados.
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Quadro 6 - Regressdo Desempenho na Intermediacdo Financeira: Volume de
Captac0es de Depositos com Cooperados

Variaveis Coeficiente P-valor  Sinal Sig.
Constante 0,183369 <0,0001 F*hx
Capitalizacédo -0,208663 <0,0001 - falaed
Imobilizacéo -0,0561979 <0,0001 - faleled
Eficiéncia Operacional -0,0277682 <0,0001 - fale
Margem Operacional 0,0490426 <0,0001 + fale
Captacdo por Depositos a Prazo 0,065801 <0,0001 + fale
Despesa Administrativa/Ativo Total 3,81923 <0,0001 + fale
Rentabilidade do Ativo 1,73647 <0,0001 + faale
R-quadrado 0,934198
P-valor(F) 0,000000
N (quantidade de cooperativas) 353

Fonte: Resultados da pesquisa

A Margem Operacional, a Captacdo por Depositos a Prazo, a Despesa
Administrativa/Ativo Total e a Rentabilidade do Ativo apresentam uma relagdo positiva
com o aumento no Volume de Captacdes por Depositos com Cooperados (4). Similar ao
que ocorreu para a variavel (3), apos a analise dos resultados, apresentada a seguir,
permaneceram como determinantes apenas a Despesa Administrativa/Total Geral do
Ativo.

Observou-se, a partir dos resultados, que o Volume de Captagdes por Depdsitos
exige uma maior estrutura administrativa da cooperativa, o que justifica o0 aumento das
Despesas Administrativas/Ativo Total e, portanto, a identificacdo desta como um
determinante do desempenho.

Quanto as variaveis Margem Operacional e Rentabilidade do Ativo, apesar de
terem apresentado uma relacdo positiva significativa com observa-se que na realidade a
captacdo por depdsitos com cooperados € que é um de seus determinantes e ndo o inverso,
0 que as descaracterizam como determinantes do desempenho das cooperativas, conforme
indicado anteriormente.

Da mesma forma, apesar do sinal positivo significativo, a Captacdo por Depdsitos
a Prazo, ndo poderia ser caracterizada como uma determinante, visto que, na realidade,
ela é o principal componente do indicador em questdo, estando abarcada no capital de
terceiros.

O Quadro 7, a seguir, apresenta os resultados das regressdes para a variavel (5),

também relacionada ao desempenho das cooperativas na intermediacdo financeira. O
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Resultado Bruto da Intermediacdo Financeira, trara um melhor desempenho da

cooperativa na geracdo de beneficios aos cooperados quanto maior for o seu valor,

indicando capacidade de geracdo de sobras por meio da intermediacdo financeira.

Quadro 7 - Regressao Desempenho na Intermediacdo Financeira: Resultado Bruto
da Intermediacdo Financeira/Ativo Total

Variaveis Coeficiente P-valor Sinal  Sig.
Constante -0,0121091 <0,0001 flalad
Imobilizacéo 0,0030852 0,0025 + falaled
Participacdo do Resultado de Outras Receitas -0,0174722 <0,0001 - ikl
Operacionais
Eficiéncia Operacional 0,0170609 <0,0001 + faaie
Insolvéncia 0,0270948 <0,0001 + ikl
Despesa Administrativa/Total Geral do Ativo 0,944032 <0,0001 + ikl
Rentabilidade do Ativo 0,193536 <0,0001 + faaie
Participacdo da Receita de Prestacao de Servigos -0,0733043 <0,0001 - ikl
R-quadrado 0,963534
P-valor(F) 0,000000
N (quantidade de cooperativas) 353

Fonte: Resultados da pesquisa

Verificou-se que as apresentaram uma relacdo positiva com o Resultado Bruto da
Intermediacdo Financeira/Ativo Total (5), os seguintes indicadores: Imobilizacao,
Eficiéncia Operacional, Insolvéncia, Despesa Administrativa/Total Geral do Ativo e
Rentabilidade do Ativo. Apds a anéalise, no entanto, foram descartados os indicadores
Rentabilidade do Ativo e Eficiéncia Operacional como determinantes, ja que estes tém a
mesma natureza (indicadores de resultado) da proxy em questéo.

O resultado encontrado para a Imobilizacdo é reflexo da estrutura de ativos fixos
das cooperativas, a qual, potencialmente, permite operacdes com custos mais baixos e
que gerem, portanto, um maior resultado. Ressalta-se que o Resultado Bruto da
Intermediacdo Financeira decorre principalmente do resultado das rendas de operagOes
de crédito, de aplicacOes interfinanceiras de liquidez e com titulos e valores mobiliarios
e instrumentos financeiros derivativos e das despesas relacionadas.

Por outro lado, a relagdo do Resultado Bruto da Intermediacdo Financeira com as
Despesas Administrativas/Ativo Total decorre da maior exigéncia de uma estrutura
administrativa da cooperativa para a geracdo de maiores resultados. Ja no que tange ao
indicador Insolvéncia, seu resultado indica que as operacdes de mais alto risco geram

maiores resultados para a cooperativa.
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Na subsecéo 4.2 sdo apresentados os resultados dos determinantes do desempenho

na prestacdo de servicos.

4.2 Determinantes do desempenho na prestacao de servicos

A avaliacdo do desempenho na prestacdo de servicos sugerida neste trabalho
utiliza como Unica variavel dependente a Participacao da Receita de Prestacéo de Servicos
(6).

Na analise das regressdes com dados em painel verificou-se que foram rejeitadas
as hipoteses nulas dos testes de Chow, de Breusch-Pagan e de Hausman. Assim como no
modelo de intermediacdo financeira, verificou-se a como mais adequada a utilizacdo do
modelo de efeitos fixos.

A variavel Participagdo da Receita de Prestagdo de Servigos deve ser analisada
considerando que a cooperativa terd um melhor desempenho quanto maior for o seu valor,
o0 qual indicaria um melhor cumprimento de sua finalidade de prestar servicos bancarios,
gerando maior beneficio aos cooperados, 0s quais teriam menor dependéncia de outras
instituigdes financeiras.

O Quadro 8, a seguir, apresenta os resultados da regressdo para a variavel (6).

Quadro 8 - Regressdo Desempenho na Prestacdo de Servicos: Participacdo da
Receita de Prestacdo de Servigos

Variaveis Coeficiente P-valor Sinal Sig.
Constante 0,235379 <0,0001 falaied
Imobilizacédo 0,042498 <0,0001 + falaied
Captacdo por Floating 0,072994 <0,0001 + ikl
Participagdo do Resultado de Outras Receitas -0,223693 <0,0001 - falaie
Operacionais
Eficiéncia Operacional -0,0299022 <0,0001 - falekl
Margem Operacional 0,147049 <0,0001 + flalad
Despesa Administrativa pelo Total Geral do 0,803892 <0,0001 + flalad
Ativo
Rentabilidade do Ativo -0,466562 <0,0001 - il
Taxa de Juros sobre Depdsitos -0,154077 0,0001 - flalad
Taxa de Juros sobre Empréstimos -0,0896639 <0,0001 - il
R-quadrado 0,859767
P-valor(F) 0,000000
N (quantidade de cooperativas) 353

Fonte: Resultados da pesquisa
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Verifica-se que a Imobilizacdo, a Captacdo por Floating, e as Despesas

Administrativas/Ativo Total estdo positivamente relacionadas com a Participagdo da
Receita de Prestacéo de Servicos no total de receitas da cooperativa. As trés variaveis sdo
indicadas como determinantes do desempenho na prestacdo de servicos. Ja a Margem
Operacional, nota-se por sua composi¢cdo que na verdade a mesma é afetada pela
Participacdo da Receita de Prestacdo de Servicos, e ndo o contrério, de modo que a
primeira ndo foi considerada como determinante do desempenho.

O resultado para a Imobilizacao indica que uma maior Participacao da Receita de
Prestacdo de Servigos na receita total requer maior investimento em ativos permanentes.
Ja a Captacdo por Floating, relacionada aos passivos sem encargos da cooperativa
(Depositos a Vista e Cobranca e Arrecadacdo de Tributos e Assemelhados), também
afetam positivamente a variavel, o que provavelmente esta relacionado ao fato de as
rendas com depdsitos a vista e rendas de cobranca estarem inclusas na conta “rendas de
servicos prioritarios — PF” do plano de contas detalhado, a qual também compde a conta
“renda de prestagdo de servigos”.

Com relacdo as Despesas Administrativas/Total Geral do Ativo, como foi visto, a
prestacdo de servigos ndo geradores de juros exige uma maior estrutura administrativa da
cooperativa, principalmente no que tange ao aumento das despesas com pessoal, 0 que
justifica o resultado.

4.3 Analise Abrangente dos Resultados

Nas subsecdes 4.2 e 4.3 foram apresentados o0s resultados das regressdes com
dados em painel para cada varidvel representativa do desempenho das cooperativas de
crédito na geracédo de beneficios aos cooperados. Pelos resultados, verificou-se que alguns
dos determinantes sdo comuns a mais de uma varidvel, o que inicialmente pode
demonstrar quais sdo os fatores aos quais deve ser dada maior atengdo quando da
estruturagédo e administracdo dessas organizacoes.

A partir dos resultados das regressdes e das interpretacdes apresentadas, o0 Quadro
9 resume as variaveis determinantes do desempenho nos modelos de intermediacdo

financeira e de prestacdo de servigos bancarios.
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Quadro 9 — Determinantes do desempenho nos modelos de intermediacéo financeira
e de prestacéo de servicos

Variaveis de desempenho
Determinantes do desempenho Intgrmedl_agao Prestagao
Financeira de Servicos
1123415 6
Capitalizacdo X
Participacdo do Resultado de Outras Receitas Operacionais | X
Eficiéncia Operacional
Margem Operacional X
Insolvéncia X
Descasamento Passivo X X
Participacdo da Receita de Prestacdo de Servicos X
Despesas Administrativas/Total Geral do Ativo X | X|X|X X
Imobilizacdo X X X
Captacdo por Floating X

Legenda: 1 - Taxa de Juros sobre Empréstimos; 2 -Taxa de Juros sobre Depdsitos; 3 - Volume de
Operacgoes de Crédito com Cooperados; 4 - Volume de Captacdes por Depositos com Cooperados;
5 - Resultado Bruto da Intermediag&o Financeira/Total Geral do Ativo; 6 - Participagdo da Receita
de Prestacdo de Servicos

Fonte: Resultados da Pesquisa

Conforme apresentado no Quadro 9, sdo determinantes do desempenho das
cooperativas de crédito na atividade de intermediacdo financeira as variaveis:
Capitalizacdo, Participacdo do Resultado de Outras Receitas Operacionais, Margem
Operacional, Insolvéncia, Descasamento Passivo, Participacdo da Receita de Prestacdo
de Servicos, Despesas Administrativas/Total Geral do Ativo e Imobilizacdo. Ja na
atividade de prestacdo de servicos, sdo determinantes as variaveis Despesas
Administrativas/Total Geral do Ativo, Imobilizacdo e Captagédo por Floating.

Observe que os resultados apresentados nos Quadros 3 e 5 mostram o indicador
Captacéo por Depdsitos a Prazo como significativo a 99% para as variaveis Taxa de Juros
sobre Empréstimos e VVolume de Operagdes de Créedito com Cooperados. No entanto,
considerando o modelo como um todo e relembrando que a abordagem adotada no
presente trabalho foi a de prestacéo de servigos, a qual considera os depdsitos como um
produto gerado pela cooperativa em beneficio dos cooperados, essa variavel néo
permanece como determinante no modelo final.

Verifica-se pelos resultados que é interessante que uma cooperativa que atue
buscando aumentar as taxas pagas pelos depésitos de cooperados se atente para o indice

de capitalizacdo, visto que este € considerado um determinante neste objetivo. Ha de se
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observar, no Quadro 6, que o aumento no indicador tem um impacto negativo sobre o

volume de captacGes de depositos com cooperados. Este resultado ndo era esperado, ja
gue de um aumento nas taxas pagas em retorno aos depositos, o qual é influenciado pela
Capitalizacdo, se esperaria um aumento da demanda pelo servi¢o de poupanca.

Enquanto isso, a Imobilizacdo favorece, ndo somente maiores taxas de juros pagas
pelos depositos e a geracdo do resultado bruto da intermediacéo financeira, mas também
é determinante no desempenho na prestacao de servigos bancéarios.

Ainda, verificou-se a Participacdo da Receita de Prestacdo de Servicos e a
Participacdo do Resultado de Outras Receitas Operacionais contribuem para uma reducao
nas taxas de juros sobre empréstimos e, portanto, para uma potencial redugdo no Spread
das cooperativas. Essa analise é relevante pois espera-se que, em relacdo as demais
instituicGes financeiras, espera-se que uma cooperativa de crédito ofereca taxas mais
vantajosas no oferecimento de crédito e remunere 0s cooperados a taxas mais altas pela
aplicacdo de recursos.

E inevitavel, ainda, atentar para a importancia dos resultados do indicador
despesas administrativas/ativo total. Os resultados mostram que essas despesas sdo
determinantes na geracdo de praticamente todos os produtos fornecidos pelas
cooperativas, ndo tendo sido significativas apenas para a variavel Taxa de Juros sobre
Empréstimos. Isso mostra que a gestdo desse recurso pode ser fundamental na atuagéo
eficiente das cooperativas de crédito.

Quanto ao indicador de Descasamento Passivo, € possivel notar que, sendo uma
fonte de captacdo, este €, também, uma fonte para o fornecimento de mais empréstimos.
Enquanto o Descasamento Passivo favorece reducbes nas Taxas de Juros sobre
Empréstimos e aumentos no Volume de Operagbes de Crédito com Cooperados, ele
também determina uma redugdo nas Taxas de Juros sobre Depdsitos (ver Quadro 5), o
que ja ndo é favoravel aos cooperados. Esse fato chama a aten¢do para um fator visivel
no Quadro 3, de que os fatores determinantes de taxas de juros sobre empréstimos
favoraveis aos cooperados e de aumentos no volume de operacfes de crédito ndo séo
compativeis com os determinantes de taxas de juros sobre depdsitos mais altas, ou seja,
haveria inicialmente uma dificuldade de conciliagdo dos objetivos da organizacéo.

Por ultimo, merece ser dada atencdo para o fato de que as duas variaveis

determinantes do modelo de prestacdo de servicos, as Despesas Administrativas/Total
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Geral do Ativo e a Imobilizacao, também séo determinantes do modelo de intermediacéo

financeira, o que indica, inicialmente, a capacidade de melhoria no desempenho nas duas

vertentes investigadas a partir de determinantes comuns.

5. Consideracdes Finais

No sentido de contribuir com as pesquisas que avaliam as cooperativas de crédito
quanto & sua atividade, esta pesquisa investigou os determinantes do desempenho das
cooperativas de crédito brasileiras diante de seu objetivo de beneficiar economicamente
0 cooperado.

A principal contribuicdo desta pesquisa é a avaliagdo do desempenho das
cooperativas de crédito brasileiras sob dois aspectos diferentes, ambos os quais
consideram a perspectiva do cooperado, e que sugeririam uma avaliacdo de desempenho
com base em dois modelos. O primeiro aspecto, que daria origem a um primeiro modelo,
considera a atividade de intermediacdo financeira, atividade principal desse tipo de
organizacdo. O segundo aspecto, que originaria um segundo modelo, considera a
atividade de prestacdo de servicos bancarios, 0s quais também beneficiam cooperados.

Quanto aos resultados apresentados, destaca-se que a discordancia dos efeitos de
algumas das variaveis determinantes identificadas sobre as variaveis dependentes pode,
em algum momento, justificar comportamentos de dominagdo em cooperativas de crédito
explorados pela literatura.

O trabalho apresenta como principais limitac6es a ndo utilizacdo de variaveis ndo
contabeis que poderiam ser significativas na avaliacdo do desempenho operacional e
financeiro, como o nimero de cooperados das organizacdes, devido a falta de acesso a
tais dados. Além disso, os dados pouco discriminados em relacdo a abertura de contas do
banco de dados utilizado podem ser afirmados também como uma limitacéo.

Reforca-se a importancia de se conhecer os determinantes de desempenho das
cooperativas de crédito, o que poderia permitir aos gestores, em nivel institucional,
promover agdes que busquem uma melhoria na performance do beneficiamento dos
cooperados por meio do impacto gerado em sua renda, ja que este é o objetivo principal

em prol do qual a cooperativa de crédito deve atuar e pelo qual estas surgem.
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