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MEURER, Simplicio. Desempenho da Cooperativa Versus Expectativas e Interesses
dos Associados do Sicoob/SC Creditapiranga. Dissertagcdo (Mestrado) em
Administracéo apresentada a Universidade do Vale do Itajai - Univali. Biguacgu, 2006.

Resumo

Cooperativa € uma forma organizacional, de propriedade coletiva, que obedece a
uma série de principios universais, que regem as a¢fes da administracdo. A Teoria
da Agéncia ou Agency Theory, tem servido de sustentacdo para ampla analise das
relagcbes entre agente e principal em organiza¢des dos mais diversos segmentos. As
cooperativas, no entanto, tém alguns aspectos que as diferenciam dos outros
sistemas organizacionais, como a incompleta separacdo entre propriedade e
controle e o dificil acesso aos residuos gerados, que resultam em problemas
especificos e dificultam esta relacdo. Os trabalhos realizados limitam-se a fazer
analise teorica dos problemas sob o olhar desta teoria. No presente estudo, apés
levantamento das expectativas dos associados, buscou-se identificar através da
analise fatorial fatores representativos dos interesses de associados de uma
cooperativa de crédito e relaciona-los com o desempenho da mesma. Na revisdo da
literatura foram identificados possiveis interesses de associados em cooperativas, 0s
quais serviram de base para a elaboracdo do questionario, aplicado a associados do
Sicoob/SC Creditapiranga, a mais antiga Cooperativa de Crédito do Estado de Santa
Catarina, fundada em 21 de outubro de 1932. Identificou-se 0o desempenho da
cooperativa nos fatores identificados e discutiu-se a relacdo do desempenho com as
expectativas dos associados. Como principais resultados aponta-se que ha a
expectativa por retorno sobre o capital social aplicado na cooperativa a0 mesmo
tempo em que se espera um servigo de qualidade superior, ou a um preco inferior ao
do mercado. Percebe-se que ha motivacdo mista para as expectativas dos
associados que atuam sob a ldgica de investidor e usuério. A cooperativa, conforme
o desempenho identificado, mostra evolucdo significativa nos indicadores o que
permite deduzir o atendimento das expectativas.

Palavras chave: Teoria da Agéncia. Cooperativas. Desempenho.



MEURER, Simplicio. Performance of the Cooperative versus Expectations and
Interests of Members of the Sicoob/SC Creditapiranga. Dissertation for the Master’s
Degree in Business Administration, presented to the University of Vale do Itajai -
Univali. Biguagu, 2006.

Abstract

The cooperative is an organizational form of collective property, which obeys a
series of universal principles that govern its administration. Agency theory has
served as the basis for widespread analysis of the relationships between agent and
principal, in organizations in a wide variety of sectors. Cooperatives, however, have
some aspects that differentiate them from other organizational systems, such as the
incomplete separation of property and control, and the difficult access to the waste
generated, resulting in a series of specific problems. The works carried out are
restricted to a theoretical analysis of the problems, from the perspective of this
theory. In this study by means of factorial analysis, identify representative factors of
the interests of members of a credit cooperative, and to relate these to the
performance of the cooperative. A literature review was carried out, to identify
possible interests of the cooperative's members. This served as a basis for
designing the questionnaire, which was applied to the members of the Sicoob;SC
Creditapiranga, the oldest Credit Cooperative in the State of Santa Catarina, founded
on 21° October 1932. The performance of the cooperative was analyzed, using the
factors identified, and the relationship between its performance, and the members’
expectations, was discussed. It is concluded that a return on the corporate capital
invested in the cooperative is expected, and at the same time, a higher quality
service is also expected, or at a price which is lower than that of the market. It is
observed that there are mixed motivations for the members’ expectations, according
to the logic of the investors and users. Based on the performance identified, the
cooperative showed significant development in the indicators, which demonstrate that
expectations are being met.

Key words: Key words: Agency Theory. Cooperatives. Performance.
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1. INTRODUCAO

Cooperativas em seus mais diversos segmentos tém sido cada vez mais
solicitadas a adequar seus métodos de trabalho e gestdo as técnicas de
gerenciamento comuns as empresas de capital. Ndo poderia ser diferente, pois
estdo integradas no mesmo ambiente econémico, disputando espaco no mesmo
mercado e competindo por recursos comuns.

Definido como “uma associacdo autbnoma de pessoas unidas
voluntariamente para atender as suas necessidades e aspiracdes econdmicas,
sociais e culturais comuns, através de um empreendimento de propriedade coletiva
e de controle democratico” (MACPHERSON, 2003 p.13), o cooperativismo pretende
ser um sistema organizacional de organizacdo e desenvolvimento da sociedade.
Como sugere Domingues (2002), ao contrario de uma empresa tradicional,
cooperativa emerge do vocabulo cooperar e sua forma de atuacdo pode ser
traduzida como um conjunto de ag¢fes integradas entre pessoas com propositos
unos, de cunho econdmico ou profissional, “todavia, ausente do propdésito lucrativo,
com assento em valores como ajuda muatua, democracia, igualdade, equidade,
honestidade, transparéncia, solidariedade e responsabilidade social” (DOMINGUES,
2002, p.12).

Apesar do apelo doutrinario, em especial ao do mutualismo, as cooperativas
sdo organizacbes que precisam manter niveis de eficiéncia compativeis com o
mercado sob pena de caminharem para a extingdo (BIALOSKORSKI NETO, 2001).
O problema da incompleta separacdo entre propriedade e controle, reflexo do
diferente acesso aos residuos na empresa cooperativa, a impossibilidade de sair do
negocio sem perdas e os elevados custos de negociacdo no processo decisorio
(ZYLBERSZTAJN, 1994), limitam um crescimento mais representativo destas
organizacgdes. Acrescenta-se a isto, a restricdo normativa para a abertura do capital,
hipoteticamente tida como mecanismo de integracio com a economia
(BIALOSKORSKI NETO, 2001)..

Com ac0es limitadas pelos principios cooperativos, em especial a estrutura de
capital fechado, gestores e associados devem estar atentos a estas caracteristicas,
para viabilizar dessa forma, ndo s6 a manutencdo do sistema, mas, sobretudo a
promocao do seu desenvolvimento (BIALOSKORSKI NETO, 2001).
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Inseridas num sistema econdmico onde predomina a busca crescente do
capital, o desafio estd em manterem suas atividades focadas no homem ao mesmo
tempo em que sao obrigadas a desenvolver organizacdes capazes de competir com
empresas de outras naturezas com orientacdo para o mercado (ZYLBERSZTAJN
1994).

Na visdo financeira tradicional, qualquer empresa deve buscar a
maximizacéo do retorno aos acionistas (FRIEDMAN 1970, JENSEN 2001, SILVEIRA
2004). Nesta visdo, ao maximizar o valor para o acionista, todo o valor da empresa é
maximizado, e assim favorece a todos os stakeholders que tém interesse no
sucesso de longo prazo da corporacao.

Numa visdo moderna as organizagdes estao inseridas num contexto social
que envolve diversos stakeholders, estes entendidos como grupos ou individuos
com 0s quais a organizacao interage ou possui interdependéncia, ou ainda, qualquer
individuo ou grupo que pode afetar ou ser afetado por acdes, decisbes, politicas,
praticas ou objetivos alcancados pela organizagdo (FREEMANN 1970,
CHAKRAVARTHY 1986, ULRICH, ZENGER e SMALLWOOD 2000).

Sendo a organizacdo na forma cooperativa entendida como uma sociedade
civil com fins econdmicos, mas néo lucrativos, com a finalidade de desenvolver
economicamente suas comunidades, (BIALOSKORSKI NETO, NAGANO e
MORAES, 2002) como medir seu desempenho? Ser& que as formas utilizadas para
medir desempenho estdo em consonancia com o0 que o associado deseja da sua
cooperativa?

O assunto tem merecido a atencdo de pesquisadores de estudos
organizacionais a mencionar o trabalho de Bialoskorski Neto (2002), Silva Filho
(2002) e Pinho (1986) defendendo o uso dos tradicionais indicadores de
desempenho econémico-financeiro para mensurar o desempenho de cooperativas.

Em via contraria, os trabalhos de Pinho (1986), Yaron (1994), Menegario
(2000), Bialoskorski Neto, Nagano e Moraes (2002) e Porto (2002) recomendam o
uso de outros indicadores com base nos aspectos sociais, além dos tradicionais
indicadores econdmico-financeiros.

Contudo, os trabalhos ja realizados limitam-se a discussao teérica sobre a
aplicacao de indicadores tradicionais ou ndo (BIALOSKORSKI NETO, 2002; SILVA
FILHO, 2002; PINHO, 1986; YARON, 1994; MENEGARIO, 2000; BIALOSKORSKI
NETO, NAGANO e MORAES, 2002; PORTO, 2002). Este trabalho concentrou
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esforco em identificar o que o0 associado espera da sua cooperativa, para entao
verificar se 0 que a cooperativa apresenta como resultado é o que o associado
efetivamente espera. Procura-se agregar conhecimento aos estudos organizacionais
ao tentar desenvolver e propor uma metodologia de andlise do desempenho de
cooperativas, uma forma organizacional com estrutura de capital e governanca
diferente das empresas de capital.

A luz da teoria de agéncia, estudou-se o relacionamento dos objetivos dos
associados com relacdo a sua cooperativa e o efetivo desempenho da mesma.
Foram identificados, através de analise fatorial, fatores compostos de variaveis de
interesse dos associados da Cooperativa de Crédito Rural Itapiranga, para posterior
verificagdo e relacionamento com o0s resultados efetivamente obtidos pela
cooperativa.

A opcdao, pela teoria da agéncia, para o entendimento deste problema deu-se
em funcdo da énfase na relacdo entre agente e principal refletida pelo problema.
Esta Teoria teve impulso com Jensen e Meckling (1976) que definiram a relacao de
Agency como um contrato entre uma ou mais pessoas (0 principal) que agencia (m)
outra pessoa (agente), a prestar servicos mediante a delegacdo de autoridade. Uma
parte, chamada de principal (acionista ou proprietario dos recursos econémicos),
contrata outra parte, chamada de agente (gerente que administra o negécio para 0s
proprietarios), para atuar em seu interesse recebendo em troca uma compensagao.

Principal e agente podem apresentar diferentes interesses e essa diferenca
pode reverter-se em divergéncias. As ac¢des do agente podem ndo estar em
consonancia com os interesses do principal. Nesse caso, surge a necessidade de
implantar mecanismos de controle das atividades do agente pelo principal, que
representardo custos denominados de custos de agéncia.

Os estudos de agenciamento tém-se focalizado especialmente nas relacdes
contratuais estabelecidas entre agente e principal e nos mecanismos utilizados para
reduzir os conflitos dele resultantes (MONSMA, 2003; DALMACIO e NOSSA, 2003;
OKIMURA, 2003; BRITO e SILVA, 2003; OKIMURA, 2004; OLIVEIRA e JESUS,
2004).

Ao encontro com a recomendacao de Eisenhardt (1989), o presente trabalho
ateve-se ao desenvolvimento do estudo das relagbes entre principal e agente numa
forma organizacional, com caracteristicas diferentes das demais formas

organizacionais.



18

As cooperativas em funcdo da sua estrutura de capital, possuem como
caracteristica o associado ser ao mesmo tempo agente e principal da mesma
relacdo. O conselho de Administragdo toma decisées com base no principio de um
homem um voto, independentemente da participagdo no capital ou da movimentagao
com a cooperativa (ZYLBERSZTAJN, 1994). Os direitos sobre os residual claims*
Sdo proporcionais as transacfes realizadas com a cooperativa no periodo, e que
isso reverte em falta de interesse nos resultados da cooperativa e pode ser causa de
comportamento oportunista. “A incompleta separacao entre propriedade e controle e
0 pequeno interesse do cooperado com relacdo ao desempenho da cooperativa
estdo associados aos resultados desta” (ZYLBERSZTAJN, 1994, p. 25).

O conhecimento dos objetivos daquele que pode ser denominado como 0
principal Stakeholder e também Shareholder de Cooperativa de crédito (o associado)
em relacdo a mesma, também tem relevancia empirica, pois, contribui no sentido de
fornecer referencial para os administradores melhorarem o gerenciamento das
atividades da cooperativa. Os dirigentes necessitam de subsidios para posicionar-se
no complexo processo decisério da organizacdo para tentar agir de forma
congruente aos objetivos dos associados. Diante desta realidade € importante
conhecerem os interesses do seu quadro social, razdo principal de sua existéncia.

Dada a importancia do assunto para as organizacdes e em especial para o
Cooperativismo de crédito, formula-se a seguinte pergunta de pesquisa: qual a
relacdo existente entre os interesses dos associados do Sicoob/SC Creditapiranga e

o desempenho desta cooperativa no periodo entre 2000 e 2005?

1.1 Objetivos

1.1.1 Objetivo geral

Analisar a relagéo existente entre os interesses dos associados do Sicoob/SC

Creditapiranga e o desempenho desta cooperativa no periodo entre 2000 e 2005.

! Participacdo nos residuos
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1.1.2 Objetivos especificos

Para atingir este objetivo geral, estabeleceram-se 0s seguintes objetivos

especificos:

-Identificar interesses de membros da forma organizacional cooperativa;

-Identificar fatores de interesse relevantes na visdo dos associados do
Sicoob/SC Creditapiranga;

-Verificar o desempenho do Sicoob/SC Creditapiranga nos fatores
identificados;

-Identificar divergéncias e convergéncias entre interesses dos associados e

0 desempenho da cooperativa;

1.2 Estrutura do Trabalho

Procurou-se organizar este trabalho de uma forma a facilitar a leitura e
compreensao dos temas abordados.

No capitulo Fundamentacéo Teorica procurou-se definir a Teoria da Agéncia,
os conflitos e os custos oriundos de uma relacdo agente principal. Procurou-se
estabelecer a relacdo de agéncia na forma organizacional cooperativa, levando em
consideragcao aspectos da sua diferente estrutura de capital, procurando identificar
problemas proprios deste sistema organizacional. Abordou-se o0 segmento do
cooperativismo de crédito e, dentre dele, buscou-se localizar e caracterizar o
Sicoob/SC Creditapiranga, cooperativa objeto deste estudo. A identificagcdo de
formas de medir o desempenho, em especial, das cooperativas de crédito, finaliza o
capitulo.

No capitulo Metodologia descreveu-se criteriosamente o método utilizado
para a coleta e tratamento dos dados obtidos.

No capitulo Resultados séo apresentados os resultados obtidos pela analise
fatorial nas diversas dimensdes estabelecidas, o que serviu de base para a
discusséo dos resultados e conclusées do estudo apresentadas no capitulo 5.

Por fim, apresenta-se as referéncias utilizadas no trabalho. Como apéndice
ficou o questionario aplicado aos associados do Sicoob/SC Creditapiranga.
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2 FUNDAMENTACAO TEORICA

Neste capitulo sdo abordados os pressupostos teéricos que fundamentam o
problema de pesquisa. Num primeiro momento é definida a relacdo de agéncia nas
organizacdes, os conflitos e custos gerados por esta relacdo. Em seguida
estabelece-se esta relacdo na forma organizacional cooperativa. Definem-se
cooperativas do ramo de crédito, procurando identificar medidas adequadas para

medir o desempenho da forma organizacional cooperativa.

2.1 Teoria da agéncia

No inicio do século XIX, a dispersao da propriedade de empresas para um
namero cada vez maior de acionistas, tornou seu controle difuso. O controle das
informacdes e o conhecimento do negdécio passaram a ficar cada vez mais no ambito
executivo. O presidente da empresa ou CEO (Chief Executive Officer®), ao controlar
0 quadro de técnicos e executivos, expandiu seu poder sobre a organizagao frente
aos acionistas.

Esta dispersdo de capital gerou a saida do proprietario da conducdo dos
negocios e deu origem aos chamados problemas de agéncia, caracterizados por
conflitos de interesse entre proprietarios e executivos, relacionados as diferencas de
orientacdo entre 0 que 0S executivos ou agentes buscam com sua atuagdo na
organizacao, e aquilo que esperam os proprietarios, denominados de principal.

Para Fontes Filho (2003) em 1932, os pesquisadores americanos, Adolf Berle
e Gardiner Means, iniciaram o0 estudo do relacionamento entre as corporacdes e
seus proprietarios. A hipotese com que trabalharam era que os administradores de
empresas abertas, as sociedades andnimas, em virtude da separacdo da
propriedade e controle, eram motivados a adotar praticas que lhes traziam
beneficios pessoais e ndo a maximizacdo da riqueza do acionista. Surgia dai a
teoria da firma que influenciou no desenvolvimento posterior da teoria dos custos de
transacao e da teoria da agéncia ou do agente.

A Agency Theory ou Teoria do Agenciamento teve impulso através do seminal
artigo de Jensen e Meckling (1976), entitulado Theory of the firm: Managerial

Behavior, Agency Costs and Ownerhsip Structure. Esta teoria esta focalizada no

2 Executivo principal (traducdo nossa).
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estudo das relacdes contratuais entre o principal (proprietario) e o administrador
(agente), definindo custos oriundos dessa relacdo e a natureza da geracdo desses
custos.

Jensen e Meckling (1976) definem a relagdo de Agency como um contrato
entre uma ou mais pessoas (0 principal) que agencia (m) outra pessoa (agente) a
prestar servicos mediante a delegacdo de autoridade. Uma parte, chamada de
principal (acionista ou proprietario dos recursos econdmicos), contrata outra parte,
chamada de agente (gerente que administra 0 negdécio para os proprietarios), para
atuar no seu interesse recebendo em troca uma compensacao. O principal delega
autoridade para o agente e o bem-estar do principal é afetado pelas escolhas do
agente.

A abordagem feita por Jensen e Meckling (1976) revela a empresa como um
conjunto de relacbes contratuais, que permite concebé-la como um arranjo,
resultado de um conjunto de contratos que serve a tentativa de estabelecer um
equilibrio entre os objetivos de seus diversos elementos. “[...] A cooperacédo privada
ou firma é, simplesmente, uma forma de fic¢do legal, a qual serve como um foco
para um complexo processo no qual os objetivos conflitantes dos individuos [...] séo
colocados em equilibrio dentro de uma estrutura de rela¢des contratuais” (JENSEN e
MECKLING 1976, p.301).

Todas as relagbes que envolvem duas ou mais pessoas, onde uma parte
chamada de principal, usa-se do esfor¢co de outra(s) pessoa(s), com a finalidade de
executar determinada atividade, envolve caracteristicas do agenciamento. Para
regular este relacionamento Fama e Jensen (1983) classificam dois tipos de
contratos como fundamentais em organizagfes: Contratos que regulem os direitos
residuais e contratos em que € projetado o processo decisério. Para Jensen e
Meckling (1976) as relacfes contratuais constituem a esséncia da firma.

Essas relagbes ndo se restringem apenas as relacdes com empregados, mas
com fornecedores, clientes e credores. O arranjo contratual serve como uma ligacao
para um jogo de relacdes entre todos individuos que tém relacionamento com a
organizacdo. Martinez (1998) corrobora mostrando uma visdo ampliada das relacées

Agente/Principal:
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Relacdes Principal-Agente

O gue o principal espera do agente?

Acionistas — Gerentes

Gerentes que maximizem a rigueza do acionista (ou valor
das acdes)

Debenturistas — Gerentes

Gerentes que maximizem o retorno do Debenturista

Credores — Gerentes

Gerentes assegurem o cumprimento dos contratos de
financiamento

Clientes — Gerentes

Gerentes assegurem a entrega de produtos de valor para o
Cliente. Qualidade (maior), Tempo (menor), Servigo (maior)
e Custo (menor).

Governo — Gerentes

Gerentes assegurem o cumprimento das obrigacdes fiscais,
trabalhistas e previdenciarias da Empresa.

Comunidade — Gerentes

Gerentes assegurem a preservacado dos interesses
comunitarios, cultura, valores meio ambiente, ect.

Acionistas — Auditores Externos

Auditores Externos atestem a validade das demonstra¢fes
financeiras (foco na rentabilidade e na eficiéncia)

Credores — Auditores Externos

Auditores Externos atestem a validade das demonstra¢fes
financeiras (foco na liquidez e no endividamento)

Gerentes — Auditores Externos

Auditores Internos avaliem as operacdes na 6tica de sua
eficiéncia e eficacia, gerando recomendacdes que agreguem
valor.

Gerentes — Empregados

Empregados trabalhem para os gerentes com o melhor de
seus esfor¢os, atendendo as expectativas dos mesmos.

Gerentes — Fornecedores

Fornecedores supram as necessidades de materiais dos
Gerentes no momento necessario, nas quantidades
requisitadas.

Quadro 1: Relacdes Principal-Agente

Fonte: Martinez (1998, p.3)

A tentativa de estabelecer contratos completos é va. Ndo ha como prever

todas as situacbes possiveis num relacionamento contratual (AGGARWAL and
SAMWICK, 2003). “A versao convencional da teoria da agéncia baseia-se em uma
concepgao empobrecida da acdo humana, que pressupde escolhas racionais entre
as linhas de conduta possiveis em cada situacdo”(MONSMA, 2003, p.84).

Contratos incompletos sédo reflexo da racionalidade limitada, caracteristica do
ser humano. “Tendo em vista a escassez de recursos, 0s gerentes e administradores
contentam-se em obter um numero limitado de informacdes, um nivel ‘satisfatorio’,
que lhes permita identificar os problemas e algumas solucfes alternativas”. (MOTTA
e VASCONCELOS, 2002, p.106).

Assim, surgem lacunas ndo previstas nos relacionamentos contratuais, que
permitem decisdes ndo previstas e que dao origem a conflitos de agéncia, resultado

da discrepancia entre interesses e acgoes.
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2.1.1 Conflitos de Agéncia

“Se ambas as partes da relacdo sdo maximizadoras de utilidade, existe uma
boa razdo para acreditar que o agente nao atuara sempre nos melhores interesses
do principal” (JENSEN e MECKLING, 1976, p.309). Isto indica, que prioritariamente,
agente e principal, atenderdo a interesses proprios e provavelmente nao
equivalentes. Assim sendo, a preocupacéo da Teoria da Agéncia (Agency Theory)
estd na possibilidade de o agente usar-se da estrutura lhe confiada, para agir em
seu proprio beneficio.

A dispersdo de interesses resulta da racionalidade individual (propria da
pessoa do agente) que pressupde uma maior aversao a riscos e, por consequéncia,
uma orientagdo priméria para o atendimento de interesses proprios (JENSEN, 2001).
Ao decidir, o tomador de decisdo, quando o processo de tomada de decisdes
envolve riscos, pode preferir nem decidir, a menos que 0s riscos corridos revertam
em beneficio proprio (JENSEN e MECKLING, 1976). A maximizacdo de interesses
pessoais, portanto, permite presumir que 0 agente procurara atender seus proprios
objetivos, em detrimento dos objetivos do principal.

A hipétese fundamental da Teoria de agéncia surge em funcéo de o agente e
principal serem pessoas diferentes. As caracteristicas apresentadas no artigo “the
nature of the man” por Jensen e Mekcling (1994), propdem um modelo simplificado
para o entendimento do comportamento humano no qual se discute a idéia de que
nenhum individuo pode desejar maximizar uma utilidade que ndo seja sua, quer
dizer, seu comportamento baseia-se no seu proprio conjunto de preferéncias e
estes, por sua vez, nos seus proprios objetivos. Dai advém a hipétese de que nao
existe agente perfeito.

Uma relacéo contratual permite prever uma série de conflitos denominados de
conflitos de agéncia. Eisenhardt (1989), anota que a Agency Theory esta
concentrada na resolucédo de dois problemas principais: O conflito de interesses e
acOes diferenciadas em funcéo de diferentes niveis de tolerancia a riscos.

O primeiro problema de agéncia ocorre quando interesses e objetivos do
principal e o agente sdo conflitantes entre si e € dificil ou oneroso para o principal
verificar o que o agente esté efetivamente fazendo. Mais especificamente, o principal

nao consegue verificar se o comportamento do agente esta voltado a buscar os
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resultados para os quais foi contratado ou se estd atuando em defesa de seus
proprios interesses.

O segundo problema surge quando o principal e o agente tém percepcoes
diferentes em relagc&o ao risco e reagem diversamente em relacdo a ele. Quer dizer,
o principal e o agente podem preferir diferentes linhas de acdo em funcdo de
diferentes preferéncias de riscos.

J& Borgen (2004), revela trés situag¢des conflituosas: Quando interesses entre
principal e agente sdo divergentes; quando o principal ndo consegue perfeitamente
e, a um custo aceitavel, monitorar as acdes do agente; e, quando o principal ndo
consegue, e a um custo aceitavel, monitorar e adquirir informacdes disponiveis ou
de posse do agente.

Os problemas no estabelecimento, manutenc&o dos contratos e suas relacdes
estdo na observacdo e julgamento do comportamento do agente, inserido num
contexto de Perigo Moral® e Selecdo Adversa®. Estes geram direitos residuais de
propriedade e controle. Assim, surge a necessidade de estabelecer no
relacionamento contratual um nivel minimo de Perigo Moral, Selecdo Adversa a um
também nivel minimo de custos de agéncia envolvidos no seu controle.

Ao retratar o relacionamento contratual, Martinez (1998) identifica quatro
principais momentos criticos: a) Problemas na criagcdo — voltados a elaboracéo de
um contrato capaz de assegurar um comportamento do agente voltado para o0s
interesses do principal. b) Problemas do Controle — voltados a busca de mecanismos
de monitoramento e acompanhamento do agente com vistas a manter suas a¢cées
congruentes com os interesses do principal; ¢) Problemas do desempenho — voltado
a medicdo do esfor¢co do agente com relacdo a mensuragdo de seu desempenho e
d) problemas da conclusdo — voltados a busca de mecanismos que evitem o
confronto ao final da relacdo contratual. Quer dizer, mecanismos que permitam um

final de relacionamento harmonioso.

® Perigo Moral (Moral Hazard). Refere-se & incapacidade do principal em controlar todas as acdes do agente,
insuficiente especificacdo dos bens e servicos envolvidos no contrato, além das diferentes percepgdes em funcéo
da discrepéncia de valores entre principal e agente. Representa o oportunismo pds-contratual. Envolve situacdes
em que as ac¢les do agente digervem das do principal ou a observag&o é onerosa.

* Selecdo Adversa (Adverse Selection). Reflete a assimetria de informacdes, resultante da distribuicdo
desuniforme das mesmas. Refere-se a tendéncia de individuos possuirem informac@es privilegiadas em relagdo a
determinadas situac8es. Pressupde um contexto de informacéo oculta.
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Para Arrow (1985, p. 37) numa relacdo de agéncia

“0 elemento comum € a presenca de dois individuos. Um (o agente)
precisa escolher uma ac¢ao de um namero de alternativas possiveis. A
acao afeta a rigueza de ambos, 0 agente e outra pessoa, o principal.
O principal, no minimo no mais simples caso, tem uma funcédo
adicional de descrever as regras de pagamento; isto €, antes que o
agente escolha a acéo, o principal determina a regra que especifica a
taxa a ser paga ao agente como uma funcdo da observacdo dos
resultados da acdo pelo principal. O problema adquire interesse
somente quando existe incerteza em algum ponto, e em patrticular,
guando a informacédo disponivel para os dois participantes é desigual”.

N&o ha conflitos possiveis quando ha o acumulo das funcbes de proprietario
ou acionista e administrador. Se uma empresa € administrada pelo Unico
proprietario, esta terd& no comando um tomador de decisbes que buscard a
maximizacdo da sua propria utilidade e, portanto, usard a estrutura com esta
finalidade. O problema de agéncia surge a medida que ha a separacdo entre
propriedade e controle (BAND, 1992). Assim a decomposicdao dos direitos de
propriedade entre varias pessoas tende a reduzir a eficiéncia da firma” (LAMB, 2003,
p.4). Um dnico proprietario e portanto unico beneficiario dos lucros das atividades
tendera a manter minimizados os custos com desperdicios nas empresas.

Para Segatto-Mendes (2001, p.32)

“O cerne da Teoria da Agéncia consiste em o principal saber que ira
perder parte de sua rigueza e em compensacao, procurar conseguir
do agente os melhores desempenhos; ou seja, o principal deixa de
obter o maximo, para obter o possivel dentro das condi¢cdes
colocadas, devido a participacdo de um administrador profissional”.

O mecanismo potencial para a minimizacdo da discrepancia dos interesses,
ou seja, a busca do alinhamento dos interesses do agente para com os do principal,
esta na utilizacdo de um sistema de recompensa, ou entdo no monitoramento das
atividades do agente, 0 que necessariamente tem como conseqiéncia comum, a
geracdo de custos para o principal. O principal pode entdo, limitar as divergéncias
através de incentivos ou mecanismos de controle gerenciais, assumindo 0s custos
relacionados.

A teoria da agéncia concentra esforco na harmonizacdo dos conflitos de
interesses entre principal e agentes. Qual é o nivel 6timo de controle que o principal
deve exercer para assegurar o atendimento de seus interesses? Acordando com a

teoria da agéncia, a estratégia em reduzir os problemas de agéncia estd em
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estabelecer um eficiente sistema de recompensa financeira e clarear que o principal
pode dirigir e controlar o agente.

Os proprietarios devem empreender dois esforgos: criar incentivos
contratuais, monetarios ou ndo, e monitorar o comportamento dos agentes para que
aquilo que foi contratado seja realizado. Como o contrato € um instrumento
incompleto, novas situacdes ndo previstas inicialmente podem surgir além do custo
de monitoramento, como as perdas residuais resultantes dessas situacdes (FONTES
FILHO, 2003). Cabe ao principal limitar interesses divergentes dos seus,
estabelecendo incentivos apropriados para o agente ou incorrendo em custos de
monitoramento destinados a limitar extravagancias ou atividades anémalas do
agente (JENSEN E MECKLING, 1976 e 1994).

Eisenhardt (1989), aponta a participacdo acionaria como opgao para diminuir
0 custo administrativo, pois alinha interesses entre acionistas e empregados. As
empresas de capital aberto sdo submetidas constantemente a avaliagcdo do
mercado. A possibilidade de o agente, ser remunerado com Stock options® vincula
seu desempenho a avaliacdo do mercado. Um desempenho melhor resultard numa
avaliacdo melhor por parte do mercado. Como consequéncia o gestor também sera
compensado, ou vice-versa.

Silva, Cupertino, e Ogliari (2002) analisam a faléncia da Enron sob a
perspectiva da Teoria da Agéncia e concluem que o problema de agéncia foi
decisivo para a faléncia da empresa, e que poderia ter sido evitada se existisse uma
maior governanca corporativa. Demonstraram que pode haver interesses
inconcilidveis entre o principal e o agente. Revelou que um dos mecanismos de
reducdo dos custos de agéncia (auditoria externa) mostrou-se ineficaz devido a
interesses difusos que comprometiam a sua aplicabilidade.

Certo, Daily, Cannela, e Dalton (2003) estudaram a influéncia da participacéo
acionaria de gestores na visdo dos acionistas. Os resultados sugerem que a
valorizacdo dos investidores estad positivamente relacionada com a compensacédo
por opcao acionaria, contudo esta relacédo é mais fraca quando ha o pagamento de
alto salario. Os investidores contemplam positivamente as op¢des acionarias como
compensagao.

Blecher (2004) estudou a influéncia da remuneragéo por resultado e

identificou que ha pouca necessidade de se fazé-la quando € possivel desenhar as

® Opcéo de participacdo acionaria, ou ainda, participagdo no capital.



27

tarefas do agente e monitorar a sua execucdo. Ha pouca variancia de resultado
quando as tarefas executadas sdo conhecidas e previsiveis. A remuneracao por
resultado, todavia, ndo exclui o controle. Ao contrério, o controle é necessario,
porque a remuneragdo por performance, como alerta o estudo de Prendergast
(2002) pode induzir o agente ao rent-seeking, a maquiagem de resultados. Os
resultados da relacdo existente entre o risco exdégeno e a remuneragao por
performance, no entanto, ndo foram conclusivos para confirmacdo da teoria
proposta.

O principal no intuito de influenciar o agente a tomar decisfes que revertam
em beneficios para si institui mecanismos de incentivo ou de monitoramento das

atividades, porém ambos representam custos de agéncia.

2.1.2 Custos de agéncia

Na concepcdo de Jensen e Meckling (1976) os custos de agéncia
representam os custos relativos a todas as atividades e operagdes designadas a
alinhar interesses e/ou acdes de administradores (agentes) para com 0s interesses
dos proprietarios (principal).

Os custos de agenciamento envolvem tanto custos de oportunidade (relativos
a aplicacbes de recursos em alguma opcdo em detrimento de outra com maior
potencial de rendimento), como gastos auferidos para monitorar a acao e
comportamento dos administradores, para incentiva-los a buscarem a maximizacao
do bem estar dos acionistas e protegé-los de acdes inadequadas por parte dos
administradores.

Jensen e Meckling (1976) ao tratar dos custos de agéncia também expdem a
perda residual como um de seus custos. Essa perda refere-se a cada unidade
monetaria equivalente de reducdo no bem-estar do principal em funcdo das
divergéncias existentes, e que, ndo conduzem a maximizacao desse bem-estar.

As organizacfes, para sobreviverem, precisam controlar os problemas de
agéncia, oriundos de contratos incompletos e que permitem acdes discrepantes
geradores de custos. Custos estes resultantes da estruturagdo e monitoramento
contratual entre agentes com interesses conflitantes, mais a perda residual em
funcdo dos custos da execucdo com eficiéncia completa de contratos ser superior
aos seus beneficios (FAMA e JENSEN, 1983)
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Jensen e Meckling (1994) evidenciam o Resourceful, Evaluative, Maximizing
Model (REMM) como o modelo que melhor explica o comportamento humano. Por
este modelo o individuo amplia sua preocupacéo da riqueza monetaria para a honra,
respeito, amor e riqueza dos outros. Seus desejos sao ilimitados. Busca sempre
maximizar valor. Além disso, € um ser criativo que busca sempre criar novas
oportunidades, mudando o ambiente e alterando as limitacbes a seus desejos.
Assim sendo, o individuo REMM nédo pode ser satisfeito, pois estara sempre
buscando novas formas para obter o maximo de satisfacdo. Dessa forma, a
maximizacao da utilidade envolvera ndo apenas os resultados liquidos de pecunia,
mas também resultados ndo pecunidrios resultantes das diversas atividades.

A participacdo em eventos beneficentes, aspectos fisicos (tipos de mobilia,
tapetes, quadros) do escritério, relacées pessoais com empregados, os tipos de
equipamentos, a aquisicdo de suprimentos de fornecedores amigos, sdo exemplos
de atividades geradoras de beneficios ndo-pecuniarios.

Um administrador pode optar por ter a sua disposicdo um computador com
poténcia muito maior do que 0 necessario para realizar de forma étima as tarefas
que lhe s&@o proprias. Um monitor de dltima geracdo confere mais status ao
administrador, ou a decoracdo de sua sala pode proporcionar maior prazer no
trabalho, mas néo alterardo necessariamente os resultados financeiros.

Apesar de os resultados dessas atividades ndo serem pecuniarias, elas
representam custos para a organizacdo. Enquanto sO tiver um proprietario da
empresa e este for o administrador, este arcara com a totalidade destes custos
(CHRISMAN, CHUA, E LITZ, 2004). A partr do momento em que houver
transferéncia de parte da empresa para outra(s) pessoa(s), comecardo a surgir
custos de agéncia, uma vez que interesses divergentes entre o(s) acionistas que néo
participam da administracdo da organizacdo e o administrador aparecerdo. O
acionista administrador arcara apenas com uma parte dos custos oriundos dos
beneficios ndo pecuniarios, e o restante sera mantido pelos outros participantes no
capital da empresa (FAMA e JENSEN, 1983)

As atividades voltadas para a geracao de beneficios ndo-pecuniarios podem
ser limitadas através do monitoramento e controle, mas ndo eliminadas. Em
sociedades de capital aberto, os custos relativos a este monitoramento seréo

antecipados pelo mercado de capitais e refletidos nos precos das acdes da
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companhia, afetando assim a riqgueza do proprietario-administrador (SILVEIRA,
2004).

Chrisman, Chua, e Litz (2004) discutem as diferentes naturezas dos custos de
agéncia em empresas familiares e especificam a combinacdo das condigdes
necessarias para a determinacao dos niveis destes custos em empresas familiares e
nao familiares por meio dos impactos destes nos mecanismos de performance.

O altruismo moral préprio da familia pode eliminar custos de agéncia. Se
proprietarios de empresas familiares desejarem prover um padrdo minimo de vida
para seus parentes, qualquer diminuicdo do desempenho econdmico, devido ao
nepotismo, ndo pode ser considerado um custo de agéncia.

Contudo, podem emergir outros custos de agéncia como o Free Rider
(oportunismo), o dilema do “Samaritano”, ou até mesmo o entrincheiramento em
administradores ineficientes. No relacionamento familiar € mais dificil de resolver
certos tipos de conflitos, o que permite o comportamento improdutivo(CHRISMAN,
CHUA e LITZ, 2004).

Custos de agéncia somente surgem se acdes da firma infringem interesses
dos proprietarios ou quando recursos sao empregados para assegurar que as acoes
da firma ndo infringem os interesses dos proprietarios (CHRISMAN, CHUA e LITZ,
2004). Se proprietarios desejam desviar recursos em funcdo de objetivos nao
econdmicos e 0s gestores aceitam tais desejos, entdo h4 o comprometimento da
performance econémica, mas ndo ha a geracao de custos de agéncia. Se a familia
quiser suprir necessidade de mao de obra com membros ndo qualificados, isto pode
representar custo de agéncia para empresa nao familiar, mas ndo na empresa
familiar.

Contudo o proprietario-administrador mantera a disposicdo de arcar com 0s
custos dos beneficios ndo-pecuniarios enquanto o ganho incremental de bem-estar
que ele obtiver em funcdo da converséo de seus direitos na firma em poder de
compra for compensador (SEGATTO-MENDES, 2001).

O proprietario-administrador de acordo com Segatto-Mendes (2001, p.22)
estara propenso a “apropriar maiores montantes de recursos corporativos na forma
de vantagens adicionais ao salério a medida que sua fracdo de capital cai, reduzindo
sua fracdo de direitos nos resultados, que aumentard a disposi¢cdo dos acionistas

minoritarios a gastar maiores recursos em monitoramento de seu comportamento”.



30

De acordo com Jensen e Meckling (1976) os principais custos oriundos da
relacdo de agency sédo a soma dos:

Custos de criacdo e estruturacao contratual entre o principal e o agente;

Gastos oriundos dos mecanismos de controle utilizados pelo principal para
monitorar as atividades do agente;

Gastos relativos ao esfor¢co do agente em demonstrar ao principal que seus
atos ndo serdo prejudiciais ao mesmo;

Perdas residuais em fungdo da diminuicdo da riqueza do principal,
provocadas por divergentes e naturais orientacdes e decisdes entre principal de
agente.

A figura 1 representa os problemas de agéncia entre acionistas e gestores

bem como os principais custos oriundos do seu relacionamento.
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Figura 1: O problema de agéncia dos gestores e a governanga corporativa
Fonte: Silveira (2002)
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A figura 1 mostra alguns custos relacionados a perdas residuais da relacéo
acionistas e gestores.

Os custos contratuais emergem de instrumentos emitidos antes dos efetivos
relacionamentos. Suas limitagcbes surgem em funcdo da dificuldade em prever e
normatizar todas as situaces possiveis e das alteracbes de comportamento dos
atores, perceptiveis como oportunismos contratuais.

Segundo Borgen (2004) os custos de controle decorrem do fato de que o
principal precisa usar recursos para dirigir e controlar o agente. Isto € feito para
estabelecer um contrato e assegurar que o contrato esta sendo cumprido. Quando o
agente tem alguma liberdade de acgao, existe o risco de ndo administrar de forma a
maximizar o beneficio do principal. O principal tem direitos sobre as sobras geradas
pelas atividades da organizacao (direitos residuais), mas o agente é capaz de dirigir
a organizacado de forma que estas sobras sejam afetadas.

Para Chrisman, Chua e Litz (2004) os custos de agéncia surgem somente
qguando acdes da firma contrariam os interesses do principal ou quando recursos sao
utilizados para assegurar que acbOes da firma nao contrariam os interesses do
principal.

E impossivel ou oneroso demais para o principal monitorar todas as a¢des do
agente. Acionistas podem considerar o custo do monitoramento do comportamento
de seus executivos, proibitivo. As relacdes de trabalho em que esforco e habilidade
sao necessarios, sua observacao é tipicamente dificil. O trabalhador (agente) possui
informacgdes inobservaveis ou onerosas demais para serem obtidas pelo empregador
(principal). Consequientemente o empregador ndo consegue observar se seus

interesses estao ou ndo sendo atendidos pelas decisdes do trabalhador.

2.2 Cooperativas

N&o €& propésito deste trabalho discorrer sobre aspectos histéricos e
doutrinarios do cooperativismo. O que se busca nesta secdo € mostrar
caracteristicas que retratam aspectos importantes para melhor entender a relacao
entre agente e principal em organiza¢cfes cooperativas.

As cooperativas, segundo Domingues (2002) sdo um sistema organizacional

voltado a conciliagdo entre os objetivos pessoais de seus membros, autogestdo e
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desenvolvimento econdmico e social e surgiram como uma resposta sécio-
econbmica para o0 problema socio-econbmico do desemprego decorrente da
revolucao industrial.

Definidas como “uma associacdo autbnoma de pessoas unidas
voluntariamente para atender as suas necessidades e aspiracdes econdmicas,
sociais e culturais comuns, através de um empreendimento de propriedade coletiva
e de controle democratico” (MACPHERSON, 2003 p.13), constitui-se numa
modalidade de associativismo que esta em emergéncia nas mais diversas classes
sociais, constituindo-se num modelo de organizacdo social com grande potencial de
geracao e distribuicdo de riquezas. De acordo com a Organizacdo das Cooperativas
Brasileiras (OCB), estéao difundidas em diversos ramos da economia dentre 0os quais
o Agropecuério, de Consumo, de Crédito, Educacional, Especial, de Infra-estrutura,
Habitacional, Mineral, de Producéo, de Saude, de Turismo e Lazer, de Transporte de
Cargas e Passageiros e de Trabalho.

Constituindo-se num sistema organizacional sem fins lucrativos que tem na
mutualidade de interesses e responsabilidades um de seus alicerces, obedece a
uma serie de principios gerais. A Alianca Cooperativa Internacional em seu
congresso em Manchester, em setembro de 1995, adotou uma declaracédo sobre a
Identidade Cooperativa. Nesta declaragcédo, conforme MacPherson (2003), inclui-se
uma listagem de valores-chave do movimento, e um conjunto revisado de principios
pretendidos para orientar as organizacdes cooperativas no século XXI.

Os principios entdo constituidos sédo: Adesao livre e Voluntaria, Controle
Democratico, Participacdo Econdémica, Autonomia e Independéncia, Educacéo,
Formacéo e Informacéo, Intercooperacao e Preocupacgédo com a Comunidade.

As cooperativas sdo organizacdes voluntarias, abertas a todas as pessoas
capazes de usarem seus servicos e dispostas a aceitarem as responsabilidades da
filiacdo, sem discriminagdo social, racial, politica, religiosa ou de sexo; s&o
organizagbes democraticas controladas por seus membros, que participam
ativamente no estabelecimento de suas politicas e na tomada de decisdes; 0s
membros constituem igualitariamente o capital e o controlam democraticamente. Sao
organizagcbes autbnomas, de auto-ajuda, controladas por seus membros.
Proporcionam educagéo e treinamento para seus membros, representantes eleitos,
gerentes, e empregados para que eles possam contribuir efetivamente no seu

desenvolvimento. Servem seus membros mais efetivamente e fortalecem o
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movimento cooperativo quando trabalham unidas através de estruturas locais,
nacionais, regionais e internacionais e trabalham para o desenvolvimento
sustentavel de suas comunidades através de politicas aprovadas por seus membros
(MACPHERSON, 2003).

Estes principios doutrinarios cooperativos estabelecem especificidades que
as diferenciam largamente de uma Sociedade Anbénima. O direito a decisdo, em
func@o do principio de um homem um voto concede, a cada associado, o direito de
participar das decisdes da cooperativa, independentemente da propor¢cédo da sua
participacdo no capital. Nas Sociedades Anbnimas a proporcdo do capital € que
delimita este direito.

O quadro 2 representa uma comparacao entre Sociedade Cooperativa e
Sociedade de capital em algumas de suas caracteristicas.

Sociedade Cooperativa Sociedade de Capital

Sociedade de pessoas Sociedade de capital

Propriedade é social, pertence ao conjunto de | Propriedade é privada, pertence aos capitalistas
associados. que investem dinheiro.

Controle pulverizado, uma pessoa igual a um | Voto proporcional ao numero de acdes
voto.

Gestédo democrética, exercida pelos proprios Gestdo em funcéo do capital. As linhas de acdo
sécios. Os associados definem as linhas de sdo definidas pelos detentores da maioria do
acéo. capital.

Retorno baseado na fruicdo de cada cooperado | Retorno em funcédo do capital.
dos servicos prestados pela sociedade

cooperativa
Homem é considerado como sujeito ativo, livre, | Homem ¢é considerado como objeto dividido:
igualitario e solidario. proprietario e trabalhador.

Quadro 2: Comparacgao entre Sociedade Cooperativa e Sociedade de Capital
Fonte: Elaboracao propria

Por ser uma modalidade organizacional sem fins lucrativos, cujo resultado
liguido é denominado de sobra operacional, a distribuicdo destas sobras é
proporcional a participacdo nas atividades da cooperativa. Nas Sociedades
Andnimas a distribuicdo € proporcional a participacdo no Capital.

Ricciardi e Lemos (2000) manifestam que o cooperativismo baseia-se
essencialmente na solidariedade entre as pessoas, um instrumento de promocao
humana e ndo apenas 0 mecanismo para buscar resultados econdmicos. Sem

contudo esquecer de que os resultados econémicos sdo necessarios, até em funcao
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dos melhores servicos prestados, estes deverdo ser consequéncia da plena
realizacdo do potencial criativo das pessoas envolvidas.

Ao contrario de uma empresa tradicional, cooperativa emerge do vocabulo
cooperar e sua forma de atuacdo pode ser traduzida como um conjunto de agbes
integradas entre pessoas com propositos unos, de cunho econdémico ou profissional,
“todavia, ausente do propdésito lucrativo, com assento em valores como ajuda mutua,
democracia, igualdade, equidade, honestidade, transparéncia, solidariedade e
responsabilidade social” (DOMINGUES, 2002, p.12).

Domingues (2002) vale-se de um conceito doutrinario do Prof. Hans Jirgen
Seraphin para afirmar que uma cooperativa ndo € um empreendimento lucrativista,
mas também nao caritativo. Recomendada tanto para nac¢des ricas quanto pobres “a
solucao cooperativista, pautada em valores e principios de conteudo apolitico ou ndo
segregacionista, amolda-se aos diferentes regimes de governo e formas de Estado
[...]” (DOMINGUES, 2002 p. 13), para a promocado do desenvolvimento econémico e
social. Segue afirmando que

As sociedades cooperativas respeitam de um lado, as diretrizes
basicas do capitalismo, porquanto, para obterem seu espaco tém de
competir com qualidade e eficiéncia com as empresas convencionais,
além de propiciar agregacdo de renda aos titulares dos
‘empreendimentos’ através delas exploradas, e, de outro, aproximam-
se da doutrina socialista ao promoverem o partilhamento equilibrado
do resultado comum obtido.

A necessidade de atender duas demandas simultaneamente acarreta
dificuldades na administracdo. Para Pinho, (1986 p.12)

“O fato da cooperativa combinar os caracteres de associacdo e de
empresa acarreta muitas dificuldades a seus administradores. Se
estes priorizarem o aspecto cooperativo, correrdo o risco de encontrar
problemas na gestéo financeira da empresa; se considerarem apenas
0 aspecto empresarial, poderdo distanciar-se dos cooperados e
esquecer as finalidades sociais da cooperativa. O ideal, sera,
evidentemente o equilibrio entre ambos os enfoques. Esse equilibrio
poderd ser verificado através da mensuracéo da atividade social e da
atividade econémico-financeira”.

A cultura e a democracia cooperativistas estdo consolidadas num
empreendimento baseado na verdade de que, se a competicdo é inevitavel, a
cooperacao é essencial.

O associado de uma cooperativa age sob uma perspectiva diferente de um
investidor de capital. O objetivo de um investidor de capital € maximizar o retorno do

capital investido dentro do seu perfil de risco-recompensa. Seu capital € movel e
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pode, em principio, ser movimentado em diferentes opcfes de investimento de
acordo com mudancas no nivel de rentabilidade. Em principio, a estratégia racional
de um usuério diverge da de um investidor. O motivo subjacente de um membro
associar-se a uma cooperativa estd na reducdo de incertezas relacionadas ao
acesso a mercados e assim proteger investimentos especificos (BORGEN, 2004).

“A formacdo e o estabelecimento de uma empresa cooperativa acontecem
nas situacbes em que ha uma escassez inicial do fator de producdo ‘capital™
(BIALOSKORSKI NETO, 1998, p. 67). Dessa forma podem ser compreendidas como
um mecanismo de incluséo social de pessoas individualmente limitadas.

Ainda Bialoskorski Neto (1998, p. 68) acrescenta que

Se o fator de producdo ‘capital’ existir em quantidade suficiente, a
forma organizacional escolhida sera, provavelmente, a de uma ‘firma
de capital’, que, aproveitando-se da oportunidade e negécios, podera
oferecer uma possibilidade de rendimento muito maior a um sé6 ator
econdmico.

King (1995) destaca as cooperativas como sendo um efetivo mecanismo de
defesa em que agricultores se fortalecem perante comportamento oportunista de
empresas nao agricolas verticalmente integradas.

Cook (1995) propbe duas justificativas econdémicas para a formacédo de
cooperativas: (a) Produtores individuais necessitam mecanismos institucionais para
trazer equilibrio econébmico sob seu controle para se proteger da volatilidade de
precgos. (b) Produtores individuais necessitam de mecanismos institucionais para se
protegerem do oportunismo de mercado. Precos depreciados ou mercados dificeis
criam incentivos para produtores reagirem coletivamente.

Em empresas estruturadas como sociedades de capital aberto, o objetivo de
maximizagdo de resultados financeiros tende a relevar opgdes que tenham maior
Valor Presente Liquido. Nestes casos o fato do acionista ter direito aos valores
residuais, permite a transferéncia destes residuos. Assim sendo, essa caracteristica
€ compativel com objetivo da maximizacdo de riqueza do acionista. Ja numa
cooperativa os direitos residuais sdo usados para constituir reservas e o restante
distribuido entre os associados de acordo com o nivel de fruicdo por produtos e
servicos e por critérios aprovados em assembléia. Assim sendo, o objetivo de
maximizacdo dos resultados é ampliado, baseado em valores expressos por
Domingues (2002) como ajuda mutua, democracia, igualdade, equidade,

honestidade, transparéncia, solidariedade e responsabilidade social.
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Nas empresas de capital aberto os direitos de propriedade além de darem
direitos proporcionais ao valor, podem ser negociados em bolsa de valores, o que
nao acontece com as cooperativas. A possibilidade de transacdo dos direitos de
propriedade sugere que h& a possibilidade de alienar bens com baixo custo de
transacdo nas sociedades de capital. J& nas cooperativas o direito sobre o capital
ndo poder ser negociado. Bialoskorski Neto (2001) e Zylbersztajn (1994) sugerem
que em funcdo desta caracteristica h4 uma preocupac¢do maior dos cooperados com
resultados de curto prazo e que esse fator também desestimula associados a
participarem diretamente da gestdo e envolverem-se em investimentos a longo
prazo. Todos estes aspectos contribuem para o fato da cooperativa apresentar
desproporcional aumento de custos de governancga financeira, quando comparada a
empresas nao-cooperativas.

Algumas caracteristicas proprias de cooperativas s&o relacionadas por
Bialoskorski Neto (2001) como limitacdes para o alcance da eficiéncia econémica.
Essas caracteristicas sdo a estrutura de capital fechado (a Unica possibilidade de
acesso a capital é através da subscricdo de quotas parte ou através da obtencéo de
capital de terceiros, mediante a assuncdo dos respectivos custos financeiros) e a
limitacdo do acesso a direitos residuais, restricdo institucional imposta pela
legislagdo e aspectos doutrinarios (que limita a distribuicdo de lucros
proporcionalmente a participacao nas atividades da cooperativa e limita o processo
de capitalizacao).

Uma dificuldade entéo € atrair capital para o patrimonio liquido em funcéo da
restricdo do poder de decisdo para um voto, independente da proporgcéo do capital.
Outro efeito adverso é que a administracdo da cooperativa ndo esta sujeita a
monitoramento com relacdo a eficiéncia, o que estimula a adocdo de politicas
empresariais ineficientes.

Aliada a questdo da estrutura de capital h4 a questdo da governanca
corporativa. Isto permite ampliar a reflexdo sobre a instituicAo cooperativa.
Considera Bialoskorski Neto (2001, p.72)

“As cooperativas sdo uma organizacdo com direitos de propriedade
acima da corporacao, quando cada membro tem o poder de interferir
no destino da empresa, ndo proporcionalmente a sua participacéo
de capital ou como acionista, mas de acordo com o principio de, a
cada homem, um Unico voto”.
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A participacdo muatua dos associados, e caracteristicas como a autogestao,
sugerem que a separacdo entre propriedade e controle € incompleta. O quadro
social elege entre os seus, 0s representantes para a conducdo das atividades da
cooperativa. Portanto, ha a transferéncia de autoridade e responsabilidade para os
eleitos, mediante um sistema de recompensa, préprio de cada cooperativa,
configurando assim, uma relacdo de agéncia difusa, onde o proprietario passa a
atuar em nome da organizagdo da qual € associada e com acesso restrito aos
residuos.

Parrat (1999, apud Lamb, 2003) estabelece uma tipologia de propriedade:
Usus — Direito de utilizar um bem; Frutctus- O direito de receber os frutos de um bem
(rendas de um bem); e o Abusus — O direito de vender um bem (disponibilidade de
um bem).

Para Lamb (2003, p.4)

“Nas cooperativas ndo h& a propriedade do abusus, a
propriedade ndo pode ser cedida. O Fructus pertence de forma
coletiva aos associados e aos dirigentes. Na cooperativa 0s
dirigentes podem buscar maximizar sua fungéo utilidade como
na empresa gerencial. O controle tende a ser pouco eficaz
porque exercido por associados cooptados pelos dirigentes”.

2.2.1 Teoria de Agéncia em Cooperativas

Nesta secdo, procura-se fundamentar teoricamente a relacdo agente e
principal dentro de cooperativas. Sera dado enfoque principalmente nos aspectos da
estrutura de propriedade comum e do dificil acesso aos residuos, caracteristicas que
diferenciam este sistema organizacional das sociedades de capital e dificultam a
relacdo agente principal.

Cook (1995), Bialoskorski Neto (1998, 2001) e Borgen (2004) concordam que
0 processo de formagdo de cooperativas, num primeiro momento, € fruto da coalizao
de interesses resultante da escassez de capital. Desde que hajam instrumentos de
capitalizacdo eficientes, entdo a cooperativa passa a promover a capitalizacdo de
seu associado. Com o passar do tempo, “como a cooperativa hdo objetiva o lucro do
negécio, mas resultados, pode haver problemas de eficiéncia econbmica da
corporacédo e de distribuicdo de resultados financeiros, como sobras ou dividendos”
(BIALOSKORSKI NETO, 1998, p. 23).
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Numa cooperativa, 0 associado € simultaneamente proprietario e cliente do
seu proprio negocio. As decisdes sdo tomadas com base no principio um homem —
um voto. Cada associado tem o mesmo direito de participar nas decisoes,
independentemente da sua participacdo no capital ou de suas transagbes com a
cooperativa. O direito sobre o residuo decorre do volume de transacdes realizadas
com a cooperativa no periodo. Com isso os cooperados intensamente envolvidos, e
gue correm 0s riscos associados ao desempenho da cooperativa, podem ter os
direitos de influéncia nas decisoes, limitado ao de outro cooperado com participacao
apenas eventual. “[...] as cooperativas sd0 casos especiais em que 0 controle ndo &
consequUéncia dos riscos associados ao direito de propriedade sobre o residuo”
(ZYLBERSZTAJN, 1994, p. 24).

Sob o prisma institucional, Bialoskorski Neto (1998) mostra que 0s principios
doutrinarios influenciam diretamente o sucesso de Cooperativas, representado
através do seu crescimento. O principio de democracia demanda altos custos de
transacdo nas tomadas de decisdo por meio das assembléias gerais; o principio da
igualdade que atribui a cada homem um Unico voto reverte em altos custos de
agéncia, causados pela falta de incentivos para as atividades junto a empresa. A
participacdo equitativa nas decisdes, permite que associados com compreensao
parcial das opc¢Oes apresentadas pelo Conselho de Administracdo e capacidade
limitada em estabelecer uma relacdo destas opc¢des com a realidade, podem, no
momento da votac&o, participar da decisdo nha mesma propor¢cdo que um associado
com melhores niveis de informacfes. Para Bialoskorski Neto (2001) o principio da
igualdade limita o poder de decisdo a pessoa, desvinculando-a do capital investido
no empreendimento. Assim beneficios de decisbes 6timas sdo distribuidos entre
todos os associados e limita o envolvimento do associado no processo decisério ao
seu interesse potencial, O principio da solidariedade, do retorno proporcional as
operacles e da ndo-existéncia do objetivo de lucros, torna impossivel a delimitacéo
clara dos direitos de propriedade, tornando elevados os custos de agéncia e
transacao.

Zylberstajn (1994), Cook (1995) e Bialoskorski Neto (2001), apresentam a
indefinicdo entre usuario e gestor em relagdo aos direitos de propriedade como um
gerador de custos de transacdo. Esta indefinicdo também gera conflitos com relacao
as sobras e controle da decisdo especialmente em cooperativas com estruturas

complexas. Nas empresas privadas o controle € exercido pelo grupo que detém a
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maioria dos votos no conselho. “Definido o grupo majoritario, os custos de transacgao
declinardo rapidamente, uma vez que esse grupo ter4 o direito de escolher os
agentes aos quais delegaré o controle” (ZYLBERSZTAJN, 1994, p. 24).

A incompleta separacdo entre a propriedade e o controle pode gerar acoes
oportunistas de determinado grupo de associados, ou em favorecendo um
determinado grupo dentro da coalizdo de interesses ou em vendo seu direito limitado
procure outra via de transacdo em detrimento da cooperativa (WILLIAMS,
ANDERSEN, 1986).

Numa condicdo de livre mercado estas relacdes seriam reguladas pelo
préprio mercado. Numa cooperativa, as limitacbes com relacdo a abertura do capital
submetem estas questdes apenas aos proprios associados. Assim, “A forma
cooperativa s6 é vantajosa se a coordenacao das atividades econbmicas de seus
agentes resultam em vantagens maiores que 0s custos da renuncia a uma condi¢cao
de livre mercado”(BIALOSKORSKI NETO, 1998, p. 15).

Borgen (2004) discute os problemas de incentivo apresentados por Fama e
Jensen (1983) em cooperativas e destaca que neste sistema organizacional os
problemas apresentam uma vasta tipologia, agravados pelo fato de os membros nao

arcarem com a totalidade dos impactos de suas acoes.

2.2.2 Problemas relacionados a investimento em cooperativas

Fama e Jensen (1983) e Borgen (2004) apresentam os problemas em duas
categorias: a categoria investimentos e do processo decisoério. Relacionam trés
problemas de incentivo relacionados a investimentos em fungdo da propriedade
comum: O problema do caroneiro; o problema do horizonte e o problema do
Portfélio. Com relacdo aos contratos de decisdo apresentam quatro problemas mais
relacionados com o problema de agéncia a citar: 0 monitoramento; manutencéo, 0s

custos e os problemas relacionados ao processo de decisao.
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Quadro 3: Problemas de agéncia em cooperativas

Categorias Problemas relacionados
Problema do caroneiro (free rider problem)
Investimentos Problema do horizonte (horizon problem)

Problema da Carteira de Negocios (portfélio problem)

Monitoramento

Seguimento

Processo decisorio ———
Influéncia dos custos

Processo de decisao

Fonte: Desenvolvido a partir de Borgen (2004)

Os problemas relacionados a investimentos sdo analisados sob a perspectiva
da Teoria dos Direitos de Propriedade. Os direitos de propriedade estdo
relacionados com 0 acesso aos residuos e a influéncia no processo decisorio.

O problema da propriedade comum (common property) é concebido por
Vitalino (1983) e replicado por Cook (1995) e Borgen (2004). Este problema resulta
da disparidade entre a contribuicAio dos membros para o financiamento dos
investimentos e a distribuicAo dos beneficios resultantes desses investimentos. A
disparidade entre a participacdo no capital e o0s beneficios é gerador do
comportamento do free-rider (caroneiro) entre associados e nao associados, e entre
associados e associados entrantes. Para Cook (1995), o problema do caroneiro (free
rider problem) surge quando os direitos de propriedade sao inseguros e nao
verificaveis. Quando membros ou ndo membros usam recursos em beneficio préprio
e nao respondem pelo 6nus resultante dessa operacdo. Um novo membro tem
acesso facilitado aos beneficios gerados por outros membros. Exemplo — um sdécio
novo, ou nao sacio, usufrui, de forma particular, os beneficios comerciais de venda
coletiva. Em funcéo dessa diluicdo dos beneficios, cria-se um desincentivo para o
investimento na cooperativa.

Um associado novo, ao ser admitido, adquire os mesmos direitos aos fluxos
de caixa residuais e os mesmos direitos de participar do processo decisério aquele
assegurado a associados ja existentes. Raramente |Ihe € solicitada a integralizacao
de capital ou o pagamento de taxas equivalentes aos beneficios adquiridos.

Vitalino (1983) e Borgen (2004) clamam ao fato de que a propriedade comum
e o dificil acesso aos residuos na cooperativa podem elevar as diferencas nas
preferéncias de varios subgrupos baseado no tempo em que suas reivindicacdes
séo atendidas com uma tendéncia geral de favorecer decisdes que aumentem as

sobras operacionais. A causa disto € que membros individuais nas cooperativas ndo
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tém controle sobre a sua respectiva parte do capital. As consequiéncias negativas da
propriedade comum segundo Borgen (2004) sédo a ineficiéncia e o0 baixo
comprometimento dos cooperados.

O segundo problema ¢é denominado de Problema do Horizonte (horizon
problem). Este problema nasce quando os direitos residuais gerados por um recurso
sdo maiores que o tempo de permanéncia como associado. Vitalino (1983) relata
que as implicacbes do problema do horizonte numa organizacdo cooperativa
resultam do fato de que cooperados podem capturar beneficios de investimentos
somente pelo periodo de tempo em que fizerem parte da mesma. Cook (1995) e
Borgen (2004) salientam que este problema nasce em funcdo da interrupcdo do
acesso aos beneficios residuais por ocasido da saida da sociedade. E causado por
restricdes na transferéncia de direitos residuais e a falta de liquidez para a
transferéncia de tais direitos. Cria um ambiente de investimento e € um desincentivo
para membros contribuirem para o crescimento destas oportunidades. A severidade
deste problema é intensificada quando considerados investimentos em pesquisa e
desenvolvimento, publicidade e outros investimentos intangiveis.

Os associados somente poderdo usufruir dos beneficios das decisdes de
investimentos enquanto forem membros delas. Isto pode gerar diferentes
preferéncias entre sub grupos, baseados nas preferéncias de tempo de uso, com
tendéncia a encurtar o tempo dos investimentos. Isto pressiona gestores a
incrementar a proporcao do fluxo de caixa para pagamentos correntes. O objetivo de
um investidor racional é a maximizacdo do seu portfélio de investimentos de acordo
com sua preferéncia de risco/recompensa. Se um associado pretende desligar-se de
uma cooperativa em trés anos, votara ele a favor de investimentos com previsdo de
retorno superior a este periodo?

Como consequéncia espera-se preocupacdo com perspectivas miopes em
detrimento da adocdo de uma estratégia de longo prazo. Como solugédo para este
problema Borgen (2004) sugere um sistema comercializavel dos direitos de uso dos
investimentos de membros com horizonte menor para associados com horizonte
maior.

O Problema da carteira de negécios (portfolio problem) surge em funcéo de
diferentes preferéncias de risco recompensa. A baixa transferibilidade, a baixa
liquidez e os limitados mecanismos de avaliagcdo previnem o0s gestores a ajustar a

carteira de negdcios a sua propria preferéncia de riscos. Entdo membros escolhem
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opcdes sub-otimizadas e quem é forcado a aceitar mais risco que sua preferéncia,
pressiona os demais a escolherem opcGes que o reduzam até seu nivel de
tolerancia, mesmo que isso reduza a expectativa de sobras operacionais. Para
Vitalino (1983) a restricdo do acesso aos residuos priva os cooperados da
oportunidade de diversificar o risco através da aquisicdo de direitos sobre outras
companhias diretamente, ou por fundos de acdo mutua.

Borgen (2004) sugere que para o crescimento de uma cooperativa é essencial
a estratégia de adotar um efetivo sistema de acesso a mercados, que no fim seja um
veiculo de otimizacdo de precos de produtos. O problema da carteira de negdcios é
particularmente relevante em cooperativas, em funcédo da falta de um sistema de

comercializacao dos direitos residuais.

2.2.1.2 Problemas relacionados ao processo decisorio

Em cooperativas ha problemas comumente, relacionados com decisfes, a
considerar o monitoramento, seguimento, custos e a decisdo (BORGEN, 2004).

O problema do monitoramento esta ligado ao fato de que decisdes
administrativas sdo alocadas a especialistas que ndo tém acesso a residuos. Dai
decorre que agentes podem tomar decisdes direcionadas a diminuir o valor dos
residuos da firma, o que representa custos de agéncia. Os tipos de problemas séo
muitos, estimulados pelo fato de os membros ndo arcarem com a totalidade dos
efeitos das suas decisdes e acdes (BORGEN, 2004).

O problema do seguimento ocorre em funcdo de que em cooperativas, 0S
associados individualmente, sdo incapazes de influenciar significativamente o
processo decisério ou a supervisdo da administracdo e individualmente capturam
somente uma pequena fracdo dos beneficios potenciais de tais esforcos.

O problema da influéncia nos custos ocorre quando diferentes grupos de
associados, com interesses opostos, se empenham na distribuicdo de beneficios e
se engajam na mobilizacdo interna para promover o atendimento de seus proprios
interesses.

O problema da decisdo é refletido pelo fato de num grupo grande e
heterogéneo de associados, relevar as diferentes opinides, constitui-se num desafio

para a administracao.



43

Segundo Borgen (2004) problemas de incentivo podem aparecer de forma
mais ou menos probleméatica em cooperativas, dependendo do grau de
homogeneidade dos objetivos de seus membros, o montante de contribuicao
financeira de seus membros, o grau de congruéncia entre os objetivos dos membros
e 0s objetivos da cooperativa, bem como o grau de envolvimento do associado com
sua cooperativa. Assim, o grau de homogeneidade é um fator vital para explicar altos
niveis de custos de transacdo associados a problemas de decisdo. Processos de
decisédo participativos em cooperativas podem ser lentos, mas eles tendem para
transparentes e convidam a participacdo ativa. Subsequentemente, eles podem ser
seguidos através de substancial disciplina quando vier a implementacdo(BORGEN
2004).

Borgen (2004) discute a natureza das racionalidades dos membros de
cooperativas. Classifica as racionalidades sob as logicas do investidor e do usuario.
Defende que a razdo que leva um agricultor a associar-se numa cooperativa
normalmente € para assegurar mercado para seus produtos ao melhor precgo
possivel, para proteger investimentos especificos. Esta l6gica difere da de um
investidor em capital. O objetivo deste € de maximizar o retorno sobre o capital
investido, dado o seu perfil de risco-recompensa. Seu capital € movel, e em principio
se moverd entre diferentes opc¢des de investimento de acordo com as mudancgas de
mercado e respectivas oportunidades de lucro. Assim propde que problemas surgem
em funcéo da disparidade resultante da estrutura de capital (no caso cooperativa) e
intencdo estratégica dos seus membros (estratégia de investidor). Se a estratégia
dos membros for de usuario, entdo é provavel que o potencial do retorno de
investimentos ndo seja a principal preocupacdo, mas sim a prestacéo de servigos e
a oportunidade de usar a estrutura coletiva para o atendimento particular de
demandas comuns.

Bialoskorski Neto (2001) anota que h& uma diferenca basica na estrutura de
“‘custos de Agency” entre as sociedades cooperativas e as “firmas de capital”.
Aparentemente as cooperativas contam com 0s custos maiores devidos a
incompleta separacdo entre propriedade e controle, ao fato de ndo haver uma
estrutura de direitos de propriedade claramente definida e, ainda, pelo fato de haver
altos custos de transacéo associados a transferéncia de beneficios residuais.
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2.3 O Cooperativismo de Crédito

Neste espaco apresentam-se algumas caracteristicas da organizacdo
Cooperativa, com enfoque especial a estrutura do cooperativismo de crédito no
Brasil, apresentando a importancia do desenvolvimento deste sistema
organizacional.

Cooperativa, € uma forma organizacional definida por MacPherson (2003)
como “uma associacao autbnoma de pessoas unidas voluntariamente para atender
as suas necessidades e aspiracdes econdémicas, sociais e culturais comuns, atraves
de um empreendimento de propriedade coletiva e de controle democrético”.
Obedece a uma série de principios que lhe conferem o status de promotor do
desenvolvimento econdmico e social. Seu desenvolvimento e participacdo sao
consideraveis, a mencionar a Alemanha, onde as cooperativas de crédito tém 15
milhdes de associados e movimentam um quinto da economia. Na Holanda onde o
banco cooperativo Rabobank atende a mais de 90% das demandas financeiras
rurais. Ou nos Estados Unidos onde um quarto da populacdo esta associada a uma
cooperativa de crédito e atende a um terco dos financiamentos agropecuarios
(MEINEM, 2002).

As sociedades cooperativas sao classificadas como: cooperativas singulares,
ou de primeiro grau quando destinam-se a prestacao de servi¢os a seus associados;
cooperativas centrais, federacdes de cooperativas, ou cooperativas de segundo
grau, quando cooperativas singulares em comum, e em escala maior, objetivam
organizar 0s servicos econdmicos e assistenciais de interesse das filiadas,
integrando, orientando e facilitando a utilizacdo reciproca dos servigos; e
confederacdes de cooperativas, ou cooperativas de terceiro grau quando centrais e
federacBes de cooperativas se organizam com a finalidade de orientar e coordenar
as atividades das filiadas, nos casos em que o vulto dos empreendimentos
ultrapassa a capacidade ou conveniéncia de atuacao das centrais ou federacoes.

O art. 4° da Lei 5764/71, apresenta cooperativas de crédito como instituicoes
financeiras, constituidas como sociedades de pessoas, com forma e natureza
juridica préprias, de natureza civil, sem fins lucrativos e néo sujeitas a faléncia, com
0 objetivo de propiciar crédito e prestar servigos aos seus associados. Para Pinheiro
(2005), Cooperativas de Crédito séo instituicdes financeiras constituidas sob a forma

de sociedades cooperativas com a finalidade de prestar servicos financeiros préprios
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de bancos® embora prezem pelo resguardo aos principios préprios do
cooperativismo.

O segmento das Cooperativas de Crédito teve sua origem na Alemanha em
1848 (MEINEN, 2002). Liderados pelo servidor publico e filho de agricultores
Friedrich Wilhelm Raiffeisen, assessorado pelo pastor Muller, os pequenos
produtores, através da criacdo de associacao de auto-ajuda (Associacdo de amparo
aos Agricultores sem Recursos, também batizada de Caixa-Rural) resolveram reagir
em oposicao as acgdes de um comerciante de gado do local, que, em retribuicdo a
cedéncia de vacas de leite, cobrava, documentalmente, novilhas do rebanho,
impondo juros e amortizacbes muito além da capacidade de solvéncia dos
agricultores. A solucdo, na pratica, consistia em reunir economias de produtores
mais abastados e com elas atender as necessidades individuais dos ruricolas menos
favorecidos sem a perspectiva do ganho abusivo. Nascia, assim, sob a égide da
auto-ajuda e do mutualismo, como fonte alternativa e democratica de financiamento,
0 gue mais tarde se convencionou designar cooperativismo de crédito.

No Brasil, sua historia recente, data de 1902, quando percebendo dificuldades
financeiras, o Padre Jesuita suico Theodor Amstad, inspirado no modelo Raiffeisen
(associacgao restrita a produtores rurais), criou na Linha Imperial, Nova Petrépolis -
RS, a primeira cooperativa de crédito brasileira, batizada pelos cooperativados
fundadores de Caixa de Economia e Empréstimos Amstad, também designada
Sparkasse Amstad (MEINEN, 2002).

Atualmente, o Cooperativismo de crédito, em resposta a aperfeicoamentos
regulamentares, possui boa estrutura e em evolugcédo, apresentando em grandes
sistemas integrados as cooperativas de crédito singulares, cooperativas centrais de
credito, confederacdes de cooperativas de crédito e bancos cooperativos, totalmente

integrados ao Sistema Financeiro Nacional.

® Dispde o artigo 27 do regulamento anexo & Resolucéo 3.321 de 30 de setembro de 2005, incisos | a IlI:

“Art. 27. A cooperativa de crédito pode realizar as seguintes operacdes, além de outras estabelecidas em
regulamentagdo especifica:

| — captar, somente de associacdes financeiras nacionais ou estrangeiras, inclusive por meio de Depositos,
Interfinanceiros de Microcrédito (DIM); receber recursos oriundos de fundos oficiais e, em carater eventual,
recursos isentos de remuneracdo ou a taxas favorecidas, de qualquer entidade, na forma de doagdes, empréstimos
OU repasses;

Il — Conceder créditos e prestar garantias, somente a associados, inclusive em operacdes realizadas ao amparo da
regulamentacdo do crédito rural em favor de produtores rurais;

111 — Aplicar recursos no mercado financeiro, inclusive em depdsitos a vista e a prazo com ou sem emissdo de
certificado, observadas eventuais restricdes legais e regulamentares, especificas de cada aplicacao”.
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A figura 2 permite visualizar a estrutura do Sistema Financeiro Nacional
(SFN), e dentro dele localizar as cooperativas de crédito. Estas, sdo classificadas
como Instituicbes Monetérias, subordinadas ao Subsistema Operacional e ao

Conselho Monetario Nacional.

SIBSISTEMA FINANCEIRO NACIONAL

v

CONSELHO MONETARIO NACIONAL

v
A 2 v
SUBSISTEMA NORMATIVO SUBSISTEMA OPERACIONAL
v
Banco Central Agentes especiais:
CV.M - Banco do Brasil
SUSEPE -B.N.D.E.S
S.p.C. - Caixa Federal
Institui¢des ndo monetarias Instituicbes Monetérias
Bancos de Investimento Bancos Comerciais
Bancos de Desenvolvimento Bancos Multiplos com carteira comercial
Financeiras Caixa Federal
Sociedades de Crédito Imobiliario Cooperativas de crédito

Demais Institui¢des Financeiras
Sistema de Previdéncia e Seguros
Administracdo de Recursos de Terceiros

Figura 2: Estrutura do Sistema Financeiro Nacional
Fonte: Shardong (2004)
Os principais sistemas cooperativos de crédito existentes no Brasil sdo: o

Sicredi — Sistema de Crédito Cooperativo, 0 Sicoob — Sistema de Cooperativas de
Crédito do Brasil, o Unicred — Sistema de Cooperativas de Economia e Crédito
Mutuo de Médicos do Brasil, o Cresol — Sistema de Cooperativas de Crédito Rural
com Interacdo Solidaria e o Ecosol — Sistema Nacional de Cooperativas de
Economia e Crédito Solidario.

O Sistema SICREDI, como Sistema Integrado, nasceu em 27 de outubro de

1980, data de fundacdo da primeira Central - Cooperativa Central de Crédito Rural
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do Rio Grande do Sul Ltda. - COCECRER-RS (atualmente Cooperativa Central de
Crédito do Rio Grande do Sul — SICREDI CENTRAL - RS.).

O Sistema SICOOB nasceu em 1997, juntamente com a criagdo do Banco
Cooperativo do Brasil S.A. (Bancoob). A Confederagdo Nacional das Cooperativas
do Sicoob Ltda. — Sicoob Brasil é o 6rgédo de cupula do sistema Sicoob.

O Sistema UNICRED se define como uma Uni&o de Profissionais das Areas
da Saude, sob a forma de Cooperativa de Crédito Mutuo, onde a missao principal é
assessorar econOmica e financeiramente seus cooperados, ou seja, agregar,
administrar, manter e otimizar os recursos gerados pelo quadro social, garantindo a
satisfacdo de suas necessidades e a exceléncia nos resultados, através de seus
produtos e servigos.

Muitas cooperativas de crédito tém surgido com a finalidade de facilitar o
repasse de créditos oficiais a agricultores, principalmente do segmento conhecido
como agricultura familiar, de modo a capacita-los a utilizar esses recursos e
promover desenvolvimento local. As cooperativas de crédito que operam nesse
segmento estdo estruturadas, organizacional e operacionalmente, para alocar
recursos, a baixo custo, a pequenos agricultores, de forma que a geracdo de
emprego e renda em comunidades, atualmente desassistidas por instituicdes
financeiras tradicionais, ocorra de forma auto-sustentavel, cujos excedentes
assegurem o retorno do capital investido com reduzidos indices de inadimpléncia.
Esse é o principal fundamento do cooperativismo de crédito dos sistemas de
economia solidaria, hoje representados pelos Sistemas Cresol e Ecosol (ALVES e
SOARES, 2006)

O Sistema Cresol foi criado a partir de desdobramentos dos fundos de crédito
rotativo com adesdo de grande numero de agricultores familiares organizados em
grupos e associagdes comunitérias. Iniciou-se em 1995 com cinco cooperativas
autorizadas e que entraram em funcionamento a partir de 1996, articuladas pela
Cooperativa Central Base de Servigos, a Cresol-Baser, que presta servicos nas
areas de capacitacao, contabilidade, acompanhamento das normas do crédito rural,
analise dos projetos de investimentos, negociacdo de projetos, informatica,
comunicacao, normas operacionais, auditorias e de representacao politica. A Cresol-
Baser transformou-se em Cooperativa Central de Crédito Rural, com Interacédo
Solidaria, em setembro de 2000 (PINHEIRO, 2004).
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Diferentemente das demais cooperativas brasileiras, este sistema tem a
caracteristica de ser constituido por pequenas cooperativas de crédito, fazendo com
gue seus recursos sejam aplicados no desenvolvimento local. Sua estratégia é a de
articular e vincular-se a diversas organizacdes que tém como eixo de atuagcao a
promocao da agricultura familiar, como associac¢des, pequenas agroindustrias, casas
familiares rurais, escolas comunitarias de agricultores, cooperativas de outros tipos,
organizacdes profissionais, organizagbes ndo-governamentais e sindicatos. Cada
Cresol tem autonomia, sendo integrada as demais por meio da Cooperativa Central
(Cresol-Baser).

O Sistema Ecosol é outro exemplo de cooperativismo de crédito solidario,
estruturado de forma a promover o fortalecimento da economia familiar e o seu
desenvolvimento sustentavel. No entanto, seu foco ndo alcanca apenas o0s
agricultores familiares, pois algumas de suas filiadas singulares sdo cooperativas de
crédito matuo.

Conforme Alves e Soares (2006), os sistemas cooperativos de crédito sédo
formados por 1.439 cooperativas singulares, que atuam em 2.135 pontos de
atendimento, com 2,8 milhdes de cooperados. Dentro do Sistema Financeiro
Nacional tem uma participacdo ascendente. Em volume de operacfes de crédito, a
participacéo saltou de 0,44% em 1995 para 2,3% em dezembro de 2004, acusando
um significativo crescimento médio de participagao relativa nas operacdes de crédito
do setor bancario em cerca de 24% ao ano. O patrimonio liquido, o total de ativos e
o total de depodsitos do conjunto das cooperativas de crédito também tém
apresentado crescimento na participacdo relativa aos respectivos itens patrimoniais
do conjunto das instituicbes bancéarias no Brasil. Em termos absolutos, entre
dezembro de 1995 e dezembro de 2004, o patriménio liquido total do segmento
cooperativista de crédito cresceu 884,82%, as operacfes de crédito cresceram
924,48%, os ativos cresceram 1.437,94% e os depdsitos, cresceram 1.867,93%.

Estes dados, embora salientem o acelerado ritmo de crescimento do sistema
cooperativo, apresentam um grande espaco ainda a ser ocupado. Divididas em
Cooperativas de Crédito urbanas, rurais e mistas, estdo presentes em todos os
estados brasileiros, onde, conforme Alves e Soares (2006), ao beneficiar cerca de
2,5 milhdo de associados, emprega diretamente aproximados vinte mil

trabalhadores.
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Inseridas numa economia concorrencial, onde a disputa por espacos acaba
marginalizando uma parte da sociedade, Meinen (2002), salienta que as
Cooperativas aliam dois aspectos fundamentais do desenvolvimento sustentavel: a

racionalidade econdmica e o sentido da solidariedade social.

2.4 Desempenho organizacional

Nesta secdo procura-se conceituar o desempenho nas suas faces principais,
bem como abordar sua mensuracéao na forma organizacional cooperativa.

Para Silva Filho (2002) a expressdo desempenho pode assumir diversos
significados relativos ao seu contexto. No contexto empresarial pode assumir
diversas dimensdes, como a empresa em sua totalidade, suas areas, funcdes ou
cargos ou mesmo aspectos operacionais, econémicos ou financeiros das atividades
realizadas ou planejadas, influenciando os gestores na tomada de decisodes.

Nas palavras de Paleias (1992, p.114),

a) a avaliacdo de desempenho pressupde um referencial ou
parametro para comparac¢do, contra o0 qual o desempenho sera
confrontado — este parametro podera ser expresso tanto em termos
fisicos ou financeiros, ou ambos; b) é necessario o estabelecimento
de um intervalo de tempo para que a avaliagdo de desempenho
possa ser feita — este intervalo permitird operacionalizar tal
avaliacdo, e ndo necessariamente significa que as atividades sejam
paralisadas para que tal avaliacdo ocorra.

Morgan, (2000), defende que em funcdo da complexidade organizacional,
qualquer perspectiva de andlise utilizada de forma isolada, pode ser insuficiente para
a compreensdo das muitas faces que podem existir da mesma questao. Assim, para
o completo entendimento do funcionamento e administragdo de uma empresa, €
necessario descobrir diferentes formas de enxergar a organizacao e condi¢cdes de
observacdo da mesma situacéo a partir de diferentes dimensdes.

Numa concepcdo moderna, a teoria dos stakeholders, contrapde um
reconhecimento de empresa como instituicdo sécio-econdmica que prospera apenas
em funcdo de seus proprietarios ou acionistas, resultante do investimento de capital
aplicado, visando a obtencédo de lucros legitimos. Ha uma ampliacdo da base,
formada por um conjunto de pessoas ou instituicdes que também tém interesse em

gue a organizagao seja bem sucedida.
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“A teoria dos stakeholders € uma resposta desenvolvida para a visao de que a
empresa deve ser gerenciada de uma maneira que maximize a riqueza de seus
acionistas” (LEA, 1999 p. 153). Esta teoria sugere a existéncia de uma multiplicidade
de grupos, tendo parte nas operagbes da empresa e que todos eles merecem
consideracao na tomada de decisao.

Freeman (1997) define como stakeholders: todo grupo ou individuo que pode
afetar ou ser afetado pela empresa ao realizar seus objetivos. Concebe o termo
Stakeholder em dois sentidos: Amplo e restrito. No seu sentido amplo percebe-o
como qualquer grupo ou individuo, identificavel, que possa afetar a consecucao dos
objetivos de uma organizacdo ou que € afetado pela consecucdo dos objetivos de
uma organizacao. Ja no seu sentido restrito, como qualquer individuo, identificavel,
do qual a organizacdo € dependente para a sua continua sobrevivéncia. Freeman
(1997), defende, do ponto de vista da estratégia corporativa, que o stakeholder deve
ser compreendido no sentido amplo e que estratégias precisam levar em conta
aqueles grupos que possam afetar a consecucdo dos objetivos da empresa. Assim,
“stakeholders sdo os que influenciam a empresa, e em visdo mais ampliada aqueles
que sao influenciados por ela no curso de suas atividades” (SOUSA e ALMEIDA,
2003, p.145).

Numa visdo tradicional, a organizagdo tem como principal funcdo a de
maximizar o retorno dos investimentos aos proprietarios do negdcio, que sdo 0s
shareholders. Com o surgimento da teoria dos stakeholders, passou-se a dar
atencdo aos interesses de outros grupos de pessoas, que nao fossem apenas 0s
acionistas ou proprietarios da empresa.

A interpretacdo desta teoria permite distinguir grupos de stakeholders. Os
grupos mais comuns sdo os de acionistas, empregados, clientes, fornecedores e
distribuidores, concorrentes, sociedade local e sociedade em geral, representada
pelo Estado ou pela propria humanidade. Algumas questdes de ecologia ou de meio-
ambiente, por exemplo, estdo ligadas ndo apenas aos consumidores, atuais e
futuros, mas a todos que fazem e fardo parte da humanidade como um todo. Essa
visdo amplia o escopo das funcdes da empresa, e exige andlises mais aprofundadas
em termos do planejamento de marketing, de uso dos recursos, do conceito e
comunicacao dos produtos e servi¢os, entre outras atividades da area.

Esta nova visdo de atender todos os stakeholders ndo altera o objetivo de

maximizacdo da rigueza dos acionistas, uma vez que num enfoque de
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responsabilidade social espera-se beneficios maximos, a longo prazo. Os
relacionamentos positivos deverdo minimizar a rotatividade, os conflitos e os litigios
com os stakeholdes. (JENSEN, 2001).

Os interesses heterogéneos dos acionistas, clientes, fornecedores,
proprietarios e empregados, apresentam diferentes demandas que necessitam
serem atendidas. Ulrich, Senger e Smallwood (2000) véem o equilibrio dos
resultados para os stakeholders, como papel primordial da organizagcdo. Dessa
forma Ulrich, Senger e Smallwood (2000) tém uma concepg¢éo ampliada de empresa.
De vé-la como uma instituicdo, isto €, ver a empresa continuamente preocupada em
levar em conta stakeholders relevantes, cumprindo compromissos de longo prazo,
sendo sensivel a estrutura de autoridade que a opera.

Na contramao de uma atuacéo em funcéo de objetivos amplos, Jensen (2001)
afirma que é impossivel a empresa ter sucesso perseguindo diversos objetivos, pois
fatalmente acabara ndo os alcancando. A dispersdo de atencdo requerida pelos
diversos objetivos causara conflitos ao gestor quanto a definicdo dos trade-offs para
a tomada de decisdes 0 que deixarad a empresa, no final, sem qualquer objetivo. Em
resumo afirma que “multiplos objetivos significa ndo ter objetivos” (JENSEN 2001, p.
10). A alternativa apontada para resolver este dilema seria o estabelecimento de
func&o-objetivo que mesmo apresentando limitacdo quanto a consecucédo da funcéo
ao menos orientard as acbes para uma direcdo sO, minimizando a existéncia de
conflitos através do fornecimento de critérios l6gicos para as decisdes. A alternativa
apontada por Jensen (2001) ndo sugere o envolvimento de um grupo restrito nas
discussdes. Sua énfase estd na necesséaria clareza de definicAo para evitar
duplicacao de esforcos e diregbes incongruentes.

Silveira (2004, p.43) reitera que “[...Jcomo 0s acionistas sdo os stakeholders
gue carregam mais risco e menos direitos legais em relacdo a corporacao, € em
favor deles que as decisbes devem ser tomadas.” Justifica sua posicéao
considerando o fato de que todos o0s participantes da corporacdo possuem
contratos que permitem saber, com antecedéncia, de que forma e em que teor serédo
recompensados, exceto o0s acionistas. Com relacéo a hierarquia dos recebimentos, o
risco do acionista € maior, pois ele somente receberd remuneracdo se todos os
outros publicos de interesse forem antes remunerados. Além disso, a quaisquer
outros stakeholders cabem recursos adicionais para requererem seus direitos ou

entdo, ainda resta a opcdo do rompimento do contrato. Como por exemplo, 0s



52

empregados podem mudar de emprego, os fornecedores podem requerer
interferéncia judicial para suas questdes, os credores podem deixar de emprestar.
Os acionistas, contudo, sdo 0s unicos stakeholders a arcarem com os 6nus residuais
da empresa.

Para Jensen (2001), permitir o controle financeiro a qualquer outro grupo de
stakeholders que ndo seja 0 dos acionistas equivale a permissdo de jogar pbéquer
com o dinheiro dos outros, e entdo criar ineficiéncias que podem levar ao fracasso
da organizagéo.

A teoria da maximizacdo da riqueza prega que 0S executivos sao
representantes legais dos acionistas e entdo cabe a eles tomar decisdes do
interesse dos acionistas e nao procurar equilibrar os interesses dos diversos
publicos envolvidos. Ao maximizar o valor para o0 acionista, todo o valor da empresa
€ maximizado, pois favorece a todos os stakeholders que tém interesse no sucesso
de longo prazo da corporacao.

Bandeira-de-Mello e Marcon (2004) afirmam que uma das primeiras
discussbes que surge no contexto da estratégia da empresa, ao se avaliar
performance € quanto ao objetivo da empresa. Assim corroboram com a afirmacao
de Jensen (2001) de que os esforcos organizacionais devem ser direcionados a
objetivos da organizacdo claramente estabelecidos, viabilizando a congruéncia de
esforgos.

Um dos principais instrumentos para se avaliarem certos aspectos dos
desempenhos passados, presentes e futuros da empresa, conforme exposto por
Ross, Westerfield e Jaffe (1995), € a andlise de indices econbmico-financeiros,
calculados basicamente com base nas contas das demonstragdes financeiras. A
analise financeira, através de indices, serve de base para analisar o desempenho,
considerado, por isso, um instrumento eminentemente pratico. A analise financeira
também possibilita obter grande quantidade de informacdes sobre a organizacéo,
possibilitando fazer previsdes sobre suas condi¢des futuras.

As demonstracdes financeiras apresentam tanto a posicdo da empresa em
um determinado ponto no tempo, como permitem a andlise evolutiva de suas
operacOes durante algum periodo passado. Alids, esta € considerada uma das
limitacdes das demonstragdes financeiras: Somente permitem visualizar fatos

passados. Contudo, o valor real das demonstracdes financeiras esta no fato de que
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elas podem ser utilizadas para ajudar a prever os lucros e os dividendos futuros da
empresa, com base nas informacfes do passado.

A caracteristica principal dos indices de desempenho é proporcionar uma
visdo ampla da situagdo econdémico-financeira da empresa. Os quocientes servem
como medida dos diversos aspectos econémicos e financeiros das organizacgdes.
Um endividamento elevado pode nao significar que a empresa esteja a beira da
insolvéncia. A organizacdo pode operar de forma natural, mesmo que mantenha
sempre elevado o nivel de endividamento, pois pode ser a estratégia da empresa.
Entdo, pode-se concluir que o indice financeiro pode ser considerado um alerta para
um melhor e mais aprofundado conhecimento da organizacao.

Os indicadores para a analise de performance das empresas, podem ser
classificados em categorias. Ross, Westerfield e Jaffe (1995) subdivide os indices de
desempenho financeiro em cinco grupos ou categorias basicas: indices de solvéncia
de curto prazo, indices de atividade, indices de endividamento (estrutura), indices de
rentabilidade e indices de valor. Os indices de liquidez, de atividade e de
endividamento (estrutura) medem o risco e os indices de lucratividade medem
retorno.

Para Bandeira-de-Mello (2006) os indicadores de desempenho podem ser
classificados nas categorias de “indicadores de valor, quando o interesse for medir a
criagdo de valor para os acionistas, como o Market Value Added (MVA), o Economic
Value Added (EVA); os indicadores contabeis, como return on equity (ROE) e return
on assets (ROA); e indicadores de desempenho ajustados ao mercado, como o
indice Preco/Valor Patrimonial (P_VPA) e Preco/Lucro (P/L).” (BANDEIRA-DE-
MELLO e MARCON, 2006, p.10)

Bandeira-de-Mello e Marcon (2004, 2006), expde que geralmente, usam-se 0s
indicadores de valor, quando o interesse for medir a criacdo de valor para 0s
acionistas. Neste sentido mencionam o Market Value Added (MVA), o Economic
Value Added (EVA). A esséncia da abordagem do valor para o acionista €
reconhecer que as empresas funcionam para o0s interesses deles, para a
maximizacdo de suas riquezas e o valor de mercado de suas acfes. Sendo assim,
indicadores que consideram o pre¢co de mercado das a¢Bes também sdo importantes
na determinacdo da performance de uma empresa, na medida que medem as
expectativas dos investidores/acionistas com a empresa individualmente e com o
mercado como um todo (BANDEIRA-DE-MELLO e MARCON, 2004).



54

Ja as medidas contabeis, medem a performance financeira, como o0s
indicadores return on equity (ROE) e return on assets (ROA); e as medidas de
mercado, medem performance ajustadas ao mercado, como o indice Preco/Valor
Patrimonial (P_VPA) e Preco/Lucro (P/L). “A vantagem de usar indicadores que
consideram o lucro econémico e n&o o lucro contabil, como EVA, é o fato do custo
de capital préprio ser considerado” (BANDEIRA-DE-MELLO e MARCON, 2004, p.6)

Para Kreitlon e Quintela (2001), a sociedade contemporéanea requer que as
empresas produzam resultados positivos em trés frentes, quais sejam: a tradicional
financeira, na qual agregam valor durante 0s seus processos; e nas frentes social e
ambiental, tendo em vista que ao atuarem, inevitavelmente destroem valores, pelo
simples fato de existirem.

Numa cooperativa, o principal objetivo de um sd6cio de cooperativa rural
provavelmente seja assegurar mercado ao melhor preco possivel (BORGEN 2004).
Em concordancia com a Teoria dos Custos de Transacdo econdmicos, a motivacao
subjacente de um sujeito para entrar numa agremiacdo mutua é a reducdo da
incerteza em relacdo ao mercado e assim proteger investimentos especificos. Este
perfil & diferente do investidor de capital. Para este, o capital € movel e seu objetivo
€ maximizar o retorno sobre o capital investido. Em principio, aplicara de acordo com
as potencialidades de ganho, quer dizer, far4 aplicacbes em opc¢bes que

potencialmente proporcionem maiores ganhos.

2.4.1 Medidas de desempenho em cooperativas

Desempenho significa a maximizagdo da orientagdo do grupo. A estrutura de
propriedade difusa de uma cooperativa, em contraste com uma corporagdo com
direito de propriedade bem definida, revela a avaliacdo do desempenho de uma
cooperativa como uma tarefa complexa. Nao ha nenhum indicador de desempenho
externamente observavel comparavel com o lucro de uma sociedade an6énima.

Alguns trabalhos se propdem a medir o desempenho de cooperativas, dentre
0s gquais destacam-se alguns os de Silva Filho (2002), Jansson, Stauffenberg,
Kenyon, Badiola (2003), Porto (2002), Krahnen e Schmidt (1997), Bialoskorski Neto,
Nagano e Moraes (2002) e Menegario (2000).

Silva Filho (2002) se prop0e a avaliar o desempenho de uma cooperativa de

crédito baseado no método Modelo de Gestdo Econbmica (GECON), um
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instrumento de andlise gerencial desenvolvido na Universidade de Sao Paulo.
Ressalta que as instituicdes financeiras, num ambiente extremamente competitivo,
deparam-se com o conflito entre liquidez e rentabilidade. Quer dizer, devem manter
seus recursos aplicados em ativos rentaveis ao mesmo tempo em que precisam
manter niveis de liquidez suficiente para atender a demanda por resgate de seus
depositantes e aplicadores.

Para Silva Filho (2002), apesar de ter objetivos diferentes de uma instituicao
financeira tradicional, a gestdo das cooperativas de crédito ndo deve diferir das
outras organizacg0des financeiras, principalmente no que diz respeito as dimensdes de
liquidez, solvéncia, economia de escala e comprometimento de seus ativos. Sua
avaliacao identificou que as despesas da matriz da cooperativa e as despesas
comuns entre os postos de atendimentos interferiram significativamente nos
resultados da cooperativa estudada.

Jansson, Stauffenberg, Kenyon, Badiola (2003) dividem os indicadores
desempenho de Instituicdes de Microfinancas’ em quatro categorias: Qualidade de
portfélio (carteira), eficiéncia e produtividade, administracdo financeira, e
rentabilidade.

A fonte maior de risco para qualquer instituicdo financeira reside em sua
carteira de empréstimo. Assim, Jansson, Stauffenberg, Kenyon, Badiola (2003)
recomendam o estudo da qualidade da carteira nos quais os indicadores usados sao
a proporcdo do numero de operacfes em atraso por um periodo superior a trinta
dias, despesas de provisdo, os riscos de cobertura e as perdas. Na categoria
eficiéncia e produtividade, o desempenho mostra quao bem a instituicdo esta
agilizando suas operacoes. Indicadores de produtividade medem a produgcdo em
relacdo as unidades de contribuicdo, enquanto indicadores de eficiéncia também
levam em conta o custo das contribuicbes e o preco das producdes. Recomendam
guatro indicadores para medir produtividade e eficiéncia: despesas operacionais,
custo por operacdo de empréstimo, produtividade de pessoal e produtividade dos
servicos de empreéstimos.

Ja a administracdo financeira deve assegurar liquidez para cumprir com as

obrigacdes de uma Instituicdo Financeira de Microcrédito para ceder empréstimos a

" Microfinancas englobam “todos os servicos financeiros para populaces de baixa renda, inclusive
financiamento ao consumo” (DARCI E SOARES, 2006, p.29). Para efeitos de avaliacdo do seu desempenho
classificam-se as cooperativas como instituicdes de microfinancas, da forma como séo vistas pelo BACEN.
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seus clientes e reembolsar empréstimos a seus credores. A importancia da liquidez
adequada, e consequentemente de administracdo financeira, cresce mais se a
organizacdo € captadora de poupanca (JANSSON, STAUFFENBERG, KENYON,
BADIOLA, 2003). Releva trés indicadores para medir a administracdo financeira de
uma instituicdo de microfinancas: despesa de consolidacéo, custo de fundos e divida
sobre o Patrimdnio Liquido.

A Rentabilidade por sua vez, mede de forma resumida o desempenho de
todas as areas da organizacao. Por esta caracteristica reflete dificuldade em permitir
analise segmentada das areas. Trés sao as medidas de desempenho adotadas:
Retorno sobre o Patriménio liquido, Retorno sobre Ativos e Rendimento de carteira.

Porto (2002) desenvolveu um modelo de avaliacdo baseada no Balanced
Scorecard que leva em consideragcdo as perspectivas financeira, clientes,
processos internos e crescimento em funcdo dos associados. O autor revela o
modelo como fundamental para a melhoria da performance das cooperativas de
crédito, desde que sejam observadas as peculiaridades préprias de cada
cooperativa.

Para Krahnen e Schmidt (1997), medir o desempenho de instituicbes
financeiras do ponto de vista de politica de desenvolvimento é em geral dificil porque
além do critério financeiro basico de viabilidade econémica, também precisa ser
levada em consideracdo o critério de orientacdo do grupo. Ainda mais dificil € sua
medicdo quando for uma cooperativa de crédito. Do ponto de vista dos sécios
cooperativos, o recebimento de um empréstimo barato € na maioria dos casos, a
razdo principal para a formacdo de uma cooperativa de crédito, e constitui-se de
uma forma indireta de distribuicdo de lucro. A prépria estrutura de capital de uma
cooperativa € uma condicdo prévia para a aplicacdo de uma tecnologia de crédito
simples, barata e efetiva.

E dificil medir a performance de uma cooperativa de crédito, especialmente se
ela oferece crédito a juros baixos. Assim, uma cooperativa financeiramente préspera,
que simultaneamente ndo promove o desenvolvimento de seus socios, deveria ser
categorizada presumivelmente como pior que uma cooperativa que se apresenta
“pobre” precisamente porque oferece seus servicos a sociedade, em condi¢des de
favorecimento (BIALOSKORSKI NETO, 2001).

Uma politica alternativa para cooperativas de crédito € emprestar seus fundos

no mercado (a ndo associados) a taxas de juros de mercado, e entdo distribuir a
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correspondente renda liquida mais alta, durante o ano, como um dividendo para
seus socios. Um método concebivel seria distribuir o excesso na forma de taxas de
juros mais altas nas poupancgas dos sécios que séo aplicadores.

E possivel considerar que o “crédito” barato € um meio de distribuicdo dos
lucros em proporcao ao tamanho dos empréstimos de um sécio.

Krahnen e Schmidt (1997) sugerem uma gama de indicadores que
evidenciem a variagcdo no numero de clientes (os prestatarios e depositadores),
variacdo no volume de crédito e poupancas e, variagdo na gama de produtos
oferecida.

Estes podem ser completados — entretanto sujeito as variacdes geradas pela
distribuicdo de Ilucro indireta, antecipadas por taxas de juros baratas em
empréstimos — pelo lucro liquido durante o ano (a soma de dividendos e adi¢ces
para reservas).

Para Bialoskorski Neto, Nagano, e Moraes (2002) as cooperativas
apresentam alguns problemas de monitoramento em fun¢do do associado acumular
as caracteristicas de ser proprietario e usuario.

As cooperativas sdo sociedades civis com fins econbémicos, mas nao
lucrativos com finalidade de desenvolver economicamente suas comunidades
(BIALOSKORSKI NETO, NAGANO, e MORAES, 2002). Assim, seu desempenho
ndo pode restringir-se ao desempenho econémico, mas sim deve relevar também o
seu desempenho social. Ha uma légica diferente no funcionamento. O fato de néo
ter a finalidade de lucro, pode reverter na opcéo de oferecer produtos e servicos ao
melhor preco possivel ao associado ou ainda no melhor nivel em termos de
qualidade de produtos e servicos. A partir dai ndo estariam sendo gerados
resultados para a cooperativa, mas sim diretamente nas atividades econdmicas dos
seus associados. A evolucdo da atividade econdmica dos associados e a
organizacdo do quadro social sdo importantes padrdes de desempenho e eficiéncia.

O crescimento do quadro social, a participacdo em assembléias gerais, a
proporcdo de cooperados ativos e 0 crescimento da produtividade de determinada
area de influéncia na cooperativa sdo classificados como indices importantes
(BIALOSKORSKI NETO, NAGANO, e MORAES 2002).

A hip6tese de que pode haver a opcdo de obter sobras operacionais

menores, para poder oferecer um servico melhor e ou mais barato ao associado,
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proporciona condi¢cbes para um melhor nivel de desenvolvimento e distribuicdo da
renda local.

Bialoskorski Neto, Nagano, e Moraes (2002) apresentam os focos sécio-
econdmico, gestdo empresarial, social — educacional e de participagéo e financeiro
(classificacdo de risco) como importantes para completar a analise destes sistemas
organizacionais. Os autores sugerem como medidas de desempenho o share social
do empreendimento, a rotagédo do quadro de associados, o diferencial do capital do
associado, beneficios econdbmicos diretamente gerados nas atividades dos
associados, transferéncia de endividamento, participacdo nas Assembléias Gerais,
participacdo dos associados, a fidelidade nas transacfes e a evolucdo econdmica
dos associados.

Em relacdo ao ‘share’ social do empreendimento, quanto maior a propor¢ao
de associados em uma cooperativa entre 0 universo possivel de beneficiarios, maior
sera também a sua eficacia demonstrada e, portanto, melhor serd a organizacao e a
geracdo de beneficios. Um diferencial com valor positivo a estavel na ‘rotacdo’ do
quadro de associados, indica 0 crescimento e a maturacdo da organizagdo. O
crescimento positivo do capital do associado indica crescimento e resultados
positivos. Beneficios econdémicos gerados diretamente nas atividades dos
associados podem ser mensurados pela diferenca entre as sobras distribuidas e/ou
apuradas por associado e o desvio de pre¢cos conseguidos pelos associados. Duas
situacOes seriam possiveis — variacdo negativa das sobras, porém, com beneficio
direto aos associados, ou o inverso, onde a qualidade e preco do produto
acompanhariam os do mercado, porém com compensacao através da distribuicao
das sobras. A andlise das contas a receber dos associados, pode representar a
transferéncia interna do endividamento (do associado para a cooperativa). A
proporcdo de participacdo dos associados nas assembléias pode mostrar o indice
de participacdo. Ressalva a situagéo de que a participacdo poderia ser reduzida em
funcdo de um aumento ou um bom nivel de rentabilidade e confianca, ou em
situacOes precarias uma participacao significativa como sinénimo de desconfianca.

A participacdo dos associados em sua organizacdo em comités educativos,
na gestao e em eventuais sociais indicam o interesse pela organizacao. A fidelidade
nas transacdes entre o associado e sua cooperativa (nas cooperativas de crédito

poderia ser medido pela proporcdo da renda aplicada na cooperativa). A evolugao
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de indices de resultado econbémico dos associados em relacdo a um grupo
equivalente ndo associado (renda média, produtividade, condi¢édo tecnoldgica).
Menegario (2000) utilizou trés indicadores socio-econémicos para prever a
inadimpléncia de cooperativas agropecuarias do Parana. O estudo revela que ha
uma melhora no indice de acerto quando comparado as situacdes que
consideravam somente indicadores econdmico-financeiros. Apresenta como
indicadores a participacdo dos cooperados nas AGO’S relacionado com o principio
de “a cada homem um voto”, a existéncia de sobras liquidas relacionado com o
principio de “participacédo econdmica dos socios”, e a diversificacdo das atividades
desenvolvidas pelas cooperativas, relacionado com o objetivo da prestacdo de
servigos a seus associados.

O presente trabalho visa através da analise fatorial agrupar interesses de
associados em fatores e comparar esta expectativa com os resultados obtidos pela
cooperativa. Considera-se essencial ressaltar que, entende-se de que a
organizacéo® deve maximizar os interesses dos shareholders®, posicdo defendida
pela teoria financeira tradicional (FRIEDMAN 1970, JENSEN 2001, SILVEIRA 2004).
Dessa forma assume-se que 0s interesses dos associados devem determinar as
linhas de acdo da cooperativa e vice-versa. Quer dizer, a cooperativa deve buscar o
gue o associado deseja. Se ele espera retorno financeiro para o0 seu investimento
em capital social, a cooperativa deve adotar uma estratégia que maximize este
aspecto. Se ele associou-se para ter acesso a um servico melhor ou mais barato,
este deve ser o foco da gestdo. Assim sendo, considera-se procedente medir o
desempenho da cooperativa nos aspectos considerados e identificados como
essenciais, pois permite verificar se a cooperativa estd conseguindo atingir o que o

associado deseja.

¥ No caso a Cooperativa de Crédito Rural Itapiranga, Sicoob/SC Creditapiranga
® Para fins deste trabalho entende-se shareholders, como os associados da cooperativa.
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3 METODOLOGIA

Apresenta-se neste capitulo a caracterizacdo do Sicoob/SC Creditapiranga,
cooperativa objeto deste estudo, a sistemética de aplicacdo dos instrumentos de

pesquisa bem como o tratamento dos dados coletados.

3.1 O Sicoob/SC Creditapiranga

O Sicoob/SC Creditapiranga foi fundado no dia 21 de outubro de 1932, sob a
coordenacao do Padre Theodor Amstad. Em Santa Catarina, mais especificamente
na cidade de Itapiranga, neste ato, criava-se a primeira cooperativa de Crédito do
Estado, a Sociedade de Crédito Unido Popular, hoje Sicoob/SC Creditapiranga.
Portanto, esta cooperativa constitui-se na mais antiga e a Unica cooperativa de
crédito do Estado de Santa Catarina a nao interromper suas atividades, enfrentado
as arritmias dos planos econdémicos e seguidas alteracbes no cenario politico e
econdmico internacional (BURIGO, 1999).

O Sicoob/SC Creditapiranga, Cooperativa de Crédito Pioneira em Santa
Catarina, submete-se a legislacdo do Banco Central do Brasil, além de adequar-se
as orientac6es do Sicoob/SC Central e Sicoob Brasil.

A figura 3 mostra o0s sistemas de responsabilidade, autoridade e
comunicacdes (OLIVEIRA, 2002) do Sicoob Sistema Cooperativo de Crédito

Brasileiro.
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MODELO ORGANIZACIONAL DO s1COO0OB
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Figura 3: Modelo Organizacional do Sicoob
Fonte: Sicoob

A estrutura organizacional obedece aos principios doutrinarios do
cooperativismo, a0 mesmo tempo em gque procura adotar um sistema de autoridade,
responsabilidade e comunicacao, voltado a gerar resultados e integrar 0s quase oito
mil associados. Cada cooperativa filiada € independente e cria a sua propria
estrutura, subordinando-se aos principios cooperativos e aos normativos do Banco
Central do Brasil. A figura 4 abaixo mostra o organograma do Sicoob/SC

Creditapiranga.

Assembléia Geral
Conselho fiscal ks

Conselho de
Administracéo

Presidente Efetivo

[ Gerente Financeiro ] [ Gerente de Crédito ] [ Gerente de Normas ] [PAC (postos de atendimento)]

Figura 4: Organograma do Sicoob/SC Creditapiranga

Fonte: Elaborado pelo autor
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O Conselho de Administracéo € eleito a cada trés anos. O presidente atual,
ao completar o sexto mandato para o qual foi eleito na ultima Assembléia Geral
Ordinéria de 26 de Janeiro de 2006 completara 18 anos a frente da cooperativa.

Além desta estrutura administrativa foram eleitos no ano de 2005, 96 lideres
de comités cooperativos, has comunidades da area de atuacao, e que participam da
mobilizacdo do quadro social para as demandas da cooperativa, tanto para a

aprimoracgdo do processo decisério quanto reivindicatorio.

3.2 Caracterizacdo da pesquisa

Segundo Silva e Menezes (2005) pesquisa cientifica € a realizagdo concreta
de uma investigacdo planejada e desenvolvida de acordo com as normas
consagradas pela metodologia cientifica, entendida como um conjunto de etapas,
ordenadamente dispostas que devem ser vencidas na investigacgdo de um
fendbmeno.

Esta pesquisa caracteriza-se como teorico-empirica. Quanto a abordagem do
problema classifica-se como pesquisa qualitativa e quantitativa. A tentativa de
representar manifestacdo qualitativa em dimensdes, segue a tradicdo compreensiva,
apresentada por Alves-Mazzotti e Gewandsznajder (1999), partindo do pressuposto
de que as pessoas agem em funcédo de suas crencgas, percepcdes, sentimentos e
valores e que seu comportamento tem sempre um sentido, um significado que néo
se da a conhecer de modo imediato, precisando ser desvelado. Assim, visa
classificar um “fendmeno aparentemente imponderavel que, fixando premissas de
natureza ontologica e semantica, instrumentaliza o reconhecimento do evento, a
analise de seu comportamento e suas relacbes com outros eventos” (PEREIRA
2004, p. 21).

O tratamento dos dados obtidos da aplicacdo do questionario submete-se a
andlise estatistica, procurando quantificar o evento qualitativo na tentativa de
normatizar e conferir um carater objetivo a informacéo.

Dado ao proposito de relacionar os objetivos dos associados com o
desempenho da cooperativa, optou-se inicialmente por identificar objetivos de
associados de cooperativas através de uma revisao bibliografica. Estes objetivos,
identificados na literatura, compuseram as variaveis investigadas num questionario

aplicado a associados do Sicoob/SC Creditapiranga. Posteriormente tratou-se as
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respostas do questionario com analise fatorial, através da qual identificou-se fatores
demonstrativos dos interesses dos associados da cooperativa objeto desse estudo.
Em seguida verificou-se a relagdo desses fatores com o desempenho da
cooperativa, determinado a partir de dados obtidos através de pesquisa

documental.

3.3 Amostra

Segundo Black (1999) para certificar a representatividade dos sujeitos do
estudo e controlar variaveis indesejaveis € necessario adquirir uma amostra tao
representativa da populagdo quanto possivel e isto é geralmente alcancado por
amostra aleatdria, selecionando sujeitos aleatoriamente.

No entanto, para esta pesquisa adotou-se uma amostragem por conveniéncia
e nao-probabilistica, dado ao dispendioso e dificil acesso aos associados, cuja
maioria absoluta reside em localidades do interior, em suas propriedades agricolas.
Optou-se por aplicar o questiondrio aos associados presentes a AGO (Assembléia
Geral Ordinaria) de 26 de janeiro de 2006 em que estiveram presentes 897
associados e na disponibilizacdo dos formularios nos Postos de Atendimento
Cooperativo. Ressalta-se que o numero de associados ativos da cooperativa em
31/12/2005 era de 7.819 associados.

A aplicacdo do instrumento de pesquisa ocorreu através da disponibilizacao
dos formularios com o questionario, de forma com que os primeiros 600 associados,
em ordem de chegada a Assembléia Geral Ordinaria (AGO) em 26 de janeiro de
2006, no ato da assinatura do livro de presencas, recebessem o formulario e fossem
instruidos sobre o seu preenchimento. Além disso, foram disponibilizados
formularios nos postos de atendimento do Sicoob/SC Creditapiranga em S&o Jodo
do Oeste, Tunapolis e Itapiranga entre os dias 02 e 10 de fevereiro de 2006.
Estiveram presentes a Assembléia 897 associados. Houve um retorno de 117
instrumentos validos. Com essa amostra, assume-se um erro de 9,25% de acordo
com Barbetta (2003).

Antes da aplicacdo definitiva do questionério, foi aplicado um pré-teste a uma
amostra composta por 30 associados, selecionados aleatoriamente, visando
possibilitar a correcdo de eventuais inadequacdes do instrumento de pesquisa. Para

Barbetta (2003) o pré-teste permite adequacdes para corrigir eventuais problemas



64

como a validade e confiabilidade. A recomendac¢do de Hayes (2001) é de que
qualquer pesquisa deva ser precedida pelo pré-teste. O autor ainda refere-se ao
instrumento recomendando que deve ser composto de itens relevantes, concisos e
inequivocos, redigidos de maneira clara com somente um conceito para evitar
entendimentos diversos. A redacéo definitiva das assertivas propostas, inclusive no
pré-teste, levou em consideracao a dificuldade de interpretacdo e entendimento das
mesmas. Para tanto, aleatoriamente, as assertivas foram sendo submetidas a
compreensao dos associados, e os textos foram sendo adaptadas de forma a
permitir sua compreensdo, sempre zelando pela manutencdo do conteludo
inicialmente proposto.

Com vistas a determinar a confiabilidade do questionario verificou-se a
consisténcia interna através do Alfa de Cronbach cujo valor ficou em 0,92. Para (Yu,
2001), o valor minimo aceitavel para garantir a consisténcia interna dos dados &
0,70. O valor encontrado, portanto, permitiu considerar o instrumento como
adequado a medicao proposta.

Para dirimir eventuais duvidas no entendimento das questdes, 0s
colaboradores presentes na AGO, foram instruidos sobre o teor e contetudo das
questbes e orientados a prestar esclarecimentos sempre que solicitado, inclusive

nos Postos de Atendimento.

3.4 Coleta de dados

O instrumento de pesquisa utilizado foi o questiondrio. Classificando o
questionario como um instrumento de medicao, Hayes (2001) enfatiza que este pode
ajudar a entender melhor e a fazer predi¢cdes a respeito da realidade que nos cerca.
Para obter as informacdes relevantes € preciso ter cuidado na sua elaboracéo,
assegurando que os dados obtidos através deles realmente reflitam informacgdes
vélidas e confiaveis.

Para tanto, conforme apéndice 1, o questionario foi dividido em dois blocos.
No primeiro bloco procurou-se identificar o perfil dos respondentes.

No segundo bloco, com 35 assertivas, buscou-se identificar os interesses dos
associados com relacdo a cooperativa: se econdmico-financeiros de acordo com a
Teoria Financeira (PINHO 1986, KRAHNEN & SCHMIDT 1997, BIALOSKORSKI
NETO 2002, SILVA FILHO 2002); ou se em concordancia com a teoria cooperativa
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que enfoca a busca da satisfacdo de necessidades de servicos/produtos e o
crescimento muatuo dos individuos da sociedade (PINHO 1986, YARON 1994,
MENEGARIO 2000 e PORTO 2002) e identificar comportamentos oportunistas com
relacdo a investimentos na cooperativa (VITALINO 1983, COOK 1995 e BORGEN
2004).

As assertivas do segundo bloco foram desenvolvidas no modo qualitativo
categorico ordinal, de modo a permitir a medicdo da concordancia em relacdo as
variaveis propostas através de uma escala de Likert com valores entre 1 a 5
(PEREIRA, 2004). Assim sendo, para cada assertiva o respondente teve a liberdade
de escolher entre os valores 1 (um) para discordo totalmente; 2 (dois) para discordo
parcialmente; 3 (trés) para ndo discordo nem concordo; 4 (quatro) para concordo
parcialmente e 5 (cinco) para concordo totalmente, com a finalidade de medir o seu
grau de concordancia com as assertivas propostas, formuladas a partir das variaveis
selecionadas para o estudo.

Para permitir conclusées com mais acuracia, classificaram-se as assertivas
em dimensfes. As dimensfes foram desenvolvidas a partir dos enunciados
propostos por Pinho (1986), Krahnen & Schmidt (1997), Bialoskorski Neto (2002),
Silva Filho (2002), Yaron (1994), Menegério (2000), Porto (2002), Vitalino (1983),
Cook (1995) e Borgen (2004) e classificadas em: Resultados econémico-financeiros
(REF), servicos melhores ou mais baratos (S), ganhos em escala via cooperagao
(C), acesso a propriedade comum (PC), investimentos coletivos e seu horizonte de
uso (IC) e carteira de produtos voltados ao auto-interesse (CP).

A cada dimensdo atribuiram-se variaveis identificadas e selecionadas na
revisdo bibliografica de forma que cada dimensdo contemple variaveis que
evidenciem um interesse de associado de cooperativa. A seguir, apresenta-se as
dimensdes elaboradas, bem como seus principais defensores.

A dimensédo REF (resultados econdmico-financeiros) foi desenvolvida a partir
de Bialoskorski Neto (2002), Silva Filho (2002) e Pinho (1986). As cooperativas, por
atuarem no mesmo mercado, competindo por recursos comuns, precisam priorizar a
sua eficiéncia econémico-financeira. Optou-se para incluir nesta dimensao, variaveis
gue pudessem evidenciar o interesse pelo retorno econémico-financeiro.

A dimensdo S (servicos melhores ou mais baratos) foi extraida a partir de
Krahnen e Schmidt (1997) e Bialoskorski Neto, Nagano e Moraes (2002). Do ponto

de vista dos sdcios o recebimento de um produto ou servico melhor ou mais barato,
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€, na maioria dos casos, a principal razdo para a formacado de uma cooperativa de
crédito e que se constitui numa forma indireta de distribuicdo dos lucros.

A dimensdo C (ganhos em escala via cooperacdo) é defendida por Pinho
(1986), Yaron (1994), Menegério (2000) e Silva e Filho (2002), Borgen (2004) que
sugerem que a cooperativa deve buscar agregar valor coletivamente a seus
membros. O motivo subjacente de um membro associar-se a cooperativa esta na
reducdo de incertezas relacionadas ao acesso a mercados. Agindo coletivamente,
associados tendem a obter vantagens tanto no acesso aos mercados quanto na
escala do acesso.

A dimensédo PC (acesso a propriedade comum) é apresentada por Vitalino
(1983), Cook (1995) e Borgen (2004) quando reiteram que produtores individuais
necessitam de mecanismos institucionais sob seu controle para se protegerem da
volatilidade de precos e do oportunismo de mercado. A reacdo coletiva € comum
quando precos estdo depreciados ou os mercados estdo dificeis. Todavia decorre
dai o comportamento oportunista denominado de free-rider (caroneiro), revelado a
partir da constatacdo de que associados novos tém acesso facilitado a recursos
gerados por outros membros. Busca-se nesta dimensdo explorar variaveis que
possam caracterizar o comportamento free-rider.

A dimensao IC (investimentos coletivos e seu horizonte de uso) foi extraida de
Vitalino (1983), Cook (1985), Bialoskorski Neto (2001) e Borgen (2004) que sugerem
que em funcdo da impossibilidade de negociar o direito sobre o capital, hd uma
preocupacao maior dos cooperados com resultados de curto prazo, desestimulando
0 envolvimento em investimentos de longo prazo. O Horizon problem nasce a partir
da possibilidade dos direitos residuais, gerados por um recurso, serem
potencialmente maiores que o tempo de permanéncia como associados. Nesta
dimensao procura-se explorar este aspecto.

A dimensdo CP (Carteira de negocios voltados ao auto-interesse) é
apresentado por Vitalino (1983) e Borgen (2004) como um problema com origem nas
diferentes preferéncias da relacdo risco recompensa, oriunda da baixa
transferibilidade, baixa liquidez e limitados mecanismos de avaliacdo relativos aos
investimentos e direitos residuais em cooperativas. Nesta dimensao busca-se avaliar
este aspecto.

No quadro 4 visualiza-se as dimensodes criadas, as variaveis atribuidas a cada

dimensao, bem como sua base tebrica.
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Dimensobes Variaveis Base Teorica
Resultados Integralizo Capital em funcdo de vantagens; Bialoskorski
econdmico Exercicio fiscal bom é aquele em que ha bastante Neto (2002),
financeiros sobras; Silva Filho
(REF) Posso pagar taxas altas nos empréstimos. Isto reverte (2002) e Pinho

em sobras; (1986)

Posso receber juros menores nas aplicacfes: Isto

reverte em sobras;

E bom a cooperativa apresentar bastante sobras;

A cooperativa deve dar retorno financeiro aos

associados;

Prefiro taxas mais baixas a sobras;

Prefiro juros maiores nas aplicacdes a sobras;
Servigos Prefiro servigos do jeito que eu gosto; Krahnen e
melhores ou | Prefiro servicos mais baratos; Schmidt (1997)

mais baratos

(S)

Sobras representam sobretaxa nos servigos;
N&o gosto de pagar taxas pelos servicos;

e Bialoskorski
Neto, Nagano e
Moraes (2002)

Ganhos em Sozinho, ndo sou nada. E preciso juntar forgas; Pinho (1986),
escala via Todos usufruem dos beneficios coletivos; Yaron (1994),
Cooperagcdo | Acesso a grandes mercados; Menegéario
(©) Possibilita acesso a financiamentos mais baratos; (2000) e Silva e
Fortalecimento em épocas de crise; Filho (2002),
A cooperativa esta geograficamente mais préxima a Borgen (2004)
mim;
Acesso a Acesso a estrutura comum construida por outros; Vitalino (1983),
Propriedade | Sécios mais antigos constroem e 0s mais novos Cook (1995) e
Comum (PC) | usufruem; Borgen (2004)

Acesso irrestrito de associados novos a estrutura;
Associado novo deve pagar para acessar a estrutura
gerada por outros;

N&o associados devem pagar pelo uso dos recursos
coletivos;

Sécios novos devem ter acesso a recursos da mesma
forma como eu a tive;

Investimentos

Investimentos devem ser totalmente aproveitados por

Vitalino (1983),

coletivos e quem os ajudou a construir; Cook (1985),
seu horizonte | Sairei da cooperativa quando os beneficios dos Bialoskorski
de uso (IC) investimentos estiverem extintos; Neto (2001) e
Se a cooperativa existir enquanto eu for sdcio, esta Borgen (2004)
bom;
Quero beneficios sobre os investimentos logo;
Carteira de S6 aprovo produtos que sejam Uteis para mim; Vitalino (1983)
produtos A cooperativa deve atender-me sempre nem que gere e Borgen
voltados ao prejuizo; (2004)
auto- Todos os investimentos economicamente viaveis devem
interesse ser efetivados;
(CP) Todas as oportunidades de investimento devem ser

aproveitadas pois a inversao correspondente é coletiva;
Investimentos geram o desenvolvimento da cooperativa,

Fonte: Elaboracéo prépria
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Para cada variavel identificada foi desenvolvida e proposta uma assertiva com
vistas a identificar o nivel de concordancia relacionado, através do questionario.

Os fatores gerados a partir do tratamento das respostas obtidas, foram
comparados com os indicadores correspondentes da Cooperativa de Crédito Rural
Itapiranga. Os demonstrativos financeiros: Balanco Patrimonial e DRE, bem como os
outros dados complementares foram obtidos junto a cooperativa, mediante a analise
de documentos e arquivos eletronicos da contabilidade. Buscaram-se os dados no
periodo entre 2000 e 2005 para verificar o comportamento da evolugéo ao longo dos
altimos 05 anos. A evolucdo dos dados foram confrontados com as variaveis
selecionadas pela andlise fatorial, para verificar se o0s resultados atingidos pela

cooperativa estdo em consonancia com o que o associado deseja.

3.5 Tratamento dos dados

O tratamento dos dados foi distribuido em trés fases conforme esquema da
figura 5.

Primeira Fase — Estatistica Descritiva

y
Segunda Fase — Tratamento dos dados com analise fatorial

Terceira Fase — Relacionamento do desempenho com os fatores identificados

Figura 5: Esquema das fases do tratamento dos dados

Fonte: Elaborado pelo autor

O primeiro bloco foi tratado com estatistica descritiva com base na frequéncia
das respostas obtidas. As respostas do segundo bloco, foram submetidas a anélise
fatorial para apontar objetivamente uma agregacao de medidas a se traduzirem em
fatores que séo priorizados ou valorizados pelos associados da cooperativa. No
terceiro bloco, apods a identificacdo das variaveis selecionadas através do tratamento
estatistico dos dados do questionario, buscou-se identificar o desempenho da
cooperativa nos aspectos contemplados e considerados relevantes na visdo dos
associados, para permitir posterior comparagcdo com o desempenho efetivo.
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Na segunda fase utilizou-se o0 método de Analise Funcional de
Intercorrelacdes — matriz rodada, também chamada de VARIMAX com Normaliza¢cao
de Kaiser, utilizando-se do software Statistica 6.0. Com este método buscou-se o
conjunto menor possivel de correlacbes estatisticas, para que se pudesse fazer
julgamentos de aspectos que tém a mesma relevancia frente ao conjunto de
assertivas.

A andlise fatorial “é um procedimento da estatistica multivariada que tem por
objetivo descrever a estrutura de variancia-covariancia de um grupo de p variaveis
aleatorias, observadas n vezes, em termos de m fatores, também aleatorios, sendo
condicdo que: p = m.”"(LUCHESA 2004, p.43)

O pressuposto da andlise fatorial é que dentro do grupo das p variaveis
aleatorias, existam m sub-grupos cujas variaveis sejam fortemente correlacionadas,
entre aquelas que pertencem ao mesmo grupo e fracamente correlacionadas com as
variaveis dos demais grupos. Assim, cada um dos m grupos de variaveis, altamente
correlacionadas entre si, passa a constituir um fator, do qual decorre a forte
associacao entre as variaveis que o compdéem.

A rotacdo varimax por sua vez, visa proceder a rotacdo dos carregamentos
até que uma estrutura mais simples possa ser alcan¢ada, visando essencialmente
facilitar a interpretacdo. Para Luchesa (2004) o método mais usado para se fazer a
rotacdo é o conhecido como Critério Varimax.

Para o terceiro bloco, os dados secundarios utilizados para a avaliacdo do
desempenho foram obtidos em documentos contabeis e administrativos da
cooperativa no periodo compreendido entre 2000 e 2005.

Avaliou-se a evolucdo das contas patrimoniais: depdsito a vista, depoésito a
prazo, investimentos, imobilizado, sobras ou perdas acumuladas e patriménio
liquido. ldentificou-se também a evolu¢cdo do numero de associados, proporcédo de
associados ativos, presenca nas AGOs, usuarios das carteiras de captagdo e crédito
e o capital social. Calculou-se o ROE (Return on equity) obtido pela divisdo das
sobras pelo Patriménio liquido e ROA (Return on assets) obtido através da divisdo
das sobras pelo Ativo Total, para os anos entre 2000 e 2005.

No quadro 5 pode-se visualizar os indicadores adotados para medir o
desempenho nas respectivas dimensdes.
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Quadro 5: Os indicadores e respectivas dimensdes

Dimensbes Indicadores

Resultados econdmico financeiros (REF) | ROE e ROA.

Servicos melhores ou mais baratos (S) Evolucéo do preco dos servicos oferecidos.

Ganhos em escala via Cooperacéo (C) Participacdo nas assembléias gerais,
proporcdo de associados ativos.

Acesso a Propriedade Comum (PC) Evolugéo do nimero de associados e do
capital social.

Investimentos coletivos e seu horizonte Evolucdo das contas patrimoniais

de uso (IC) Investimento e Imobilizado.

Carteira de produtos voltados ao auto- NUmero de associados, nimero de

interesse (CP) associados tomadores de empréstimos,
namero de poupadores e nimero de
associados beneficiados com recursos
oficiais.

Fonte: Elaboracé&o propria

A relacéo entre o desempenho e os fatores selecionados foi estabelecido com
base na evolucdo dos respectivos indicadores e a importancia atribuida a cada

grupo de variaveis.
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4 RESULTADOS

Este capitulo estd reservado a apresentacdo dos resultados obtidos na
aplicacdo dos instrumentos de pesquisa. Os dados estdo apresentados de forma
segmentada, iniciando-se pela descricdo da amostra estudada, seguida da
apresentacao dos resultados gerados pela analise fatorial, apresentacdo sumaria
dos dados secundarios obtidos através da andlise documental, representativos do
desempenho da cooperativa e a posterior comparacao.

4.1 Anélise descritiva

Dos pesquisados, todos sao associados e com atividades na agropecuaria.
68% séo do sexo masculino e 32% do sexo feminino.

A cooperativa tem trés postos de atendimento. A Central na cidade de
Itapiranga, um Posto de Atendimento Cooperativo (PAC) na cidade de S&o Joao do
Oeste e outro Posto de Atendimento Cooperativo (PAC) na cidade de Tunapolis,
todos municipios localizados na regido do Extremo Oeste de Santa Catarina. Os
associados pesquisados estao distribuidos 56% para a central em Itapiranga, 33%
para Posto de Atendimento Cooperativo (PAC) de Sao Jodo do Oeste e 11% para o
(PAC) de Tunapolis. O tempo de sécio varia entre trés meses e 48 anos.

Dos associados pesquisados 14% sé&o solteiros e 86% sao casados. Chama a
atencao o baixo contingente de associados sabedores do valor da sua quota capital
na Cooperativa: apenas 31 %. Os outros 69 % sabem da existéncia da quota parte,

mas desconhecem seu montante.

4.2 Anédlise fatorial

O método usado para a analise das informacbes obtidas através do
questionario foi a Analise Fatorial. Para determinar a confiabilidade dos fatores
gerados calculou-se o teste do Alpha de Cronbach, o qual apresentou o valor de
0,77 para o grupo de variaveis ou fatores gerados pela analise fatorial. O minimo
aceitavel para Yu (2001) é 0,70.

Aplicou-se a Rotacdo Varimax, e considerou-se somente as variaveis com

carga fatorial superiores a 0,6, valor adotado como corte minimo aceitadvel em



72

termos de correlacdo. Verifica-se na Tabela 1 a matriz de correlacdo das variaveis

selecionadas pelos fatores, gerada pelo software Statistica 6.0. Nas colunas,

visualizam-se os fatores adotados como significativos e, nas linhas, as variaveis

selecionadas. Nas células sombreadas visualiza-se as variaveis selecionadas pelos

fatores sob o critério de aceita-las, caso a carga fatorial seja igual ou superior a 0,6.

Tabela 1: Matriz dos factor loading dos fatores sobre as expectativas dos associados
em relacdo aos resultados da cooperativa:

|Variéve| Factorl |Factor2 |[Factor3 |Factor4 |Factor5 |Factor6 |Factor7 |Factor8 |Factor9 |Factorl0 |[Factorll |Factorl2 |
101 0,106956 |0,175295 [0,078473 |0,144184 |0,159012 |0,021864 |-0,217539|0,721223 |0,237247 |0,189386 |0,168651 |-0,011022
102 -0,038076 |-0,289076|0,44675 |-0,15154 |-0,099024|0,389852 |0,107509 [0,342467 [0,198179 |0,050069 |0,232224 |-0,002009
103 0,756229 |0,125126 |-0,113513|0,031438 |-0,023813|0,127739 |-0,062402|0,145427 |0,314015 |-0,066338-0,13491 |0,182836
104 0,408008 |-0,064741|-0,430736|-0,00609 |0,059209 [0,273578 |0,006086 |0,133868 |0,04708 [0,124563 [0,398102 |0,200967
105 0,187397 |-0,010749|-0,311598|-0,04474 |-0,007808|-0,023584|0,482494 [0,213173 |0,215349 [0,018537 [0,307322 |0,424445
106 0,776156 |0,091772 |-0,074033|0,133821 |-0,067179-0,101097 |-0,008343|0,234709 |0,175118 |0,075491 |-0,164165|0,108441
107 -0,061476 |-0,025658 |0,060793 |0,070303 |0,02429 |-0,0482 |-0,030375|0,728528 |-0,099495 |-0,122682 |-0,187386 |0,0657

111 0,050472 |-0,107573|-0,264831|0,086878 |-0,333658(0,025386 |0,172962 |-0,034656 |-0,058005|0,120148 [0,369851 |0,495252
112 -0,008536|0,04187 |0,023742 |-0,09609 |-0,094248|-0,277178|0,064718 |-0,024165 |-0,120544|0,109373 [0,743777 |0,287334
113 -0,072235|0,184698 [0,067143 |0,170696 |-0,189332(-0,115423|0,039906 |0,340804 [0,18018 |0,224848 |-0,13766 |0,622314
114 0,022215 |-0,085648(0,052676 |-0,04375 |0,022869 [-0,873534|0,0147 0,03961 |0,081862 [0,118799 |0,065804 |0,009468
115 0,089928 |0,007397 |0,826484 |0,128957 |-0,140491|-0,01261 |0,126184 |0,161871 |0,11615 [0,04119 |-0,067026|0,058223
116 0,055271 |0,075911 |-0,133901|0,060589 |-0,095615|-0,396397 |-0,021846|0,204336 [0,12887 [0,695421 |-0,132631|-0,181349
121 -0,1210590,021485 |-0,218764|-0,04598 |0,787921 [0,017207 |0,096075 |0,114072 |-0,010429(0,012813 [0,072583 |0,05877

122 -0,212111]0,023215 |-0,020268|-0,16259 |0,653825 |-0,239166 |-0,020752|-0,374262 |-0,1335740,102429 |-0,095869 |-0,109216
123 0,196163 |0,77771 |-0,042483|-0,15229 |0,022189 [0,06188 |-0,066767|0,049446 [0,142208 |-0,093213|0,267655 |0,02964

124 -0,017054|0,71679 |0,101363 |0,181428 |0,062755 |0,277538 |0,061234 |0,003089 |-0,111241|0,244239 |-0,103741|0,025887
125 0,0613  |0,702358 |-0,084019|-0,07338 |-0,031733|-0,281589|0,075295 |0,040092 |-0,273156 |-0,285784 |-0,022671|0,122184
126 0,216011 |-0,055357|0,117407 |0,221925 |0,237949 |-0,003433|0,361897 |-0,116933|0,518879 [0,059597 |-0,1066760,315624
201 0,07784 ]0,088948 [-0,046204|0,179664 |0,219677 |0,120721 |0,058742 |-0,067549|0,070504 |-0,000278|0,687764 |-0,016113
202 -0,062406 |-0,0399380,115855 |0,753969 |-0,053721[0,041265 |0,068387 |0,173706 [0,040697 [0,069263 [0,113525 |0,084084
203 -0,07941 |-0,034953|0,108587 |0,173192 |0,197977 |0,164421 |0,75475 |-0,205818-0,151328|0,082865 |-0,085726|-0,088017
204 -0,1450250,063723 |0,152429 |-0,22976 |-0,174076|-0,111232|0,700209 [0,076155 [0,157799 |-0,0373980,335893 |-0,014112
205 0,057612 |-0,127472|0,101532 |-0,09056 |-0,053982|-0,093511|-0,075793|0,07487 [0,845848 |-0,028434[0,025296 |0,096691
211 0,534683 |-0,01109 [0,319243 |0,065495 |0,102017 {-0,268041|0,012691 |0,278142 |0,185073 |-0,046751|0,245061 |0,165757
212 0,098597 |-0,1193010,104928 |-0,00803 |0,051496 |0,058859 |0,104252 |-0,173245|-0,106408|0,753176 |0,24407 |0,192396
213 0,185589 |0,006758 |0,003975 |0,007847 |0,057301 {0,023017 |-0,130508|0,013274 [0,032638 |-0,058067 |[0,124307 |0,800099
214 0,375813 |0,133734 |0,25114 |0,007431 |0,164871 |0,099512 |-0,064052|-0,078887|0,200294 |-0,067389(0,199348 |0,527208
215 0,247935 |0,016071 |0,098954 |0,198337 |0,61107 |0,106679 |-0,013084|0,305822 [0,138908 |-0,140715|0,190246 |-0,030779
216 -0,02571 |0,362993 [-0,0099020,243938 |0,031162 |-0,201717|0,431632 |-0,133231-0,2042980,093176 |-0,014215|-0,258781
221 0,402469 |-0,1802540,229323 |-0,43189 |0,030097 |-0,07284 |0,149041 |0,436515 |-0,025493|-0,080096 [0,054069 |0,11063

222 0,36831 |-0,068692|0,271618 |-0,26986 |-0,249961|0,353679 |0,122254 |0,377615 |-0,078237|0,238411 |-0,004153|0,271339
223 0,493846 |-0,0004260,017058 |0,535951 |0,050526 |-0,082648|0,014079 |0,023306 |-0,264222|-0,148075|-0,045182|0,095734
224 0,73461 |0,027431 [0,10166 |-0,11498 |0,002607 {-0,017552|-0,05698 |-0,216132(-0,101794|0,099594 |0,090499 |0,104137
225 0,845287 |0,039984 |-0,000398|-0,06235 |-0,112248|0,053439 |-0,02993 |-0,078959 |-0,064954|0,066088 |0,197366 |-0,072028
Expl.Var |3,030577 |2,054829 |1,754396 |1,635809 |1,960154 |1,828158 |1,837379 [2,366262 |1,773724 [1,539175 |2,129736 |2,339327
Prp.Totl |0,112302 |0,058709 |0,050126 |0,046737 |0,056004 |0,052233 [0,052497 |0,067607 |0,050678 |0,043976 |0,06085 |0,066838

Fonte: Matriz rodada pelo software Statistica 6.0
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Das 35 variaveis medidas, onze ndo foram selecionadas ou agrupadas num
dos diferentes fatores. O numero de fatores gerados foi de doze, compostos por um

namero diferente e por diferentes variaveis explicativas.

4.2.1 Composicao dos fatores

Para a selecdo dos fatores adotou-se o critério de Kaiser (1960) que
preconiza a selecdo dos fatores com eigenvalues'® superiores a 1. A andlise fatorial
identificou doze fatores, com uma variagdo no numero das variaveis que as compde,
desde um minimo de uma variavel, até um maximo de trés variaveis componentes
de um mesmo fator. Com este critério, os fatores, em conjunto, explicam 71,85% da
variancia acumulada dos interesses dos associados na cooperativa. Para Pereira
(2001) embora seja desejavel a explicacdo de pelo menos 60% da variancia total,
ndo ha um valor critico. “O pesquisador devera ajuizar a complexidade dos dados
gue esta tratando e a necessidade de obter medidas sintéticas” (PEREIRA 2004,
p.128).

A tabela 2 mostra a porcentagem da variancia que € explicada por cada um
dos doze fatores, sendo que o fator 1 explica a maior proporcdo, 15,7 % das
variagcbes das medidas originais. Sucessivamente 0s outros fatores explicam em
escala descendente estas variagdes. Assim o fator 1 representa um peso relativo de
21,85% sobre o total dos fatores desagregados e o fator 12 é o que menos explica,

com 3,131% e que representa 4,36% do valor explicativo da variancia.

10°E a medida de quanto da variancia total das medidas realizadas pode ser explicado pelo fator. Avalia a
contribuicdo do fator construido pela anélise fatorial.
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Tabela 2: Porcentagem da variancia total explicada por fator e seu peso relativo

= % da % de Variancia Pesos Pesos relativos
ator . N .
Eigenvalue Variéncia acumulada relativos acumulados
1 5,494 15,698 15,698 21,85 21,85
2 2,720 7,772 23,470 10,82 32,66
3 2,546 7,275 30,745 10,12 42,79
4 2,157 6,163 36,908 8,58 51,36
5 1,988 5,680 42,587 7,90 59,27
6 1,866 5,330 47,917 7,42 66,69
7 1,820 5,201 53,118 7,24 73,92
8 1,619 4,625 57,743 6,44 80,36
9 1,432 4,092 61,836 5,70 86,06
10 1,232 3,520 65,356 4,90 90,95
11 1,179 3,369 68,725 4,69 95,64
12 1,096 3,131 71,856 4,36 100,00

Fonte: Elaboracédo propria

A partir do quadro 5 pode-se verificar as variaveis atribuidas a cada um dos
doze fatores identificados e a dimenséo a qual esta vinculada.

E possivel, também, verificar as variaveis selecionadas pelos fatores
comparando os coédigos selecionados nas células em destaque na tabela 1 com os
codigos das assertivas do questionario. No quadro 5 apresentam-se as variaveis
selecionadas de forma resumida.

Quadro 5: Fatores explicativos das expectativas dos associados em relacdo a

cooperativa

Fator Variaveis do Fator Dimensao

1 Sobras para distribuicdo, investimentos coletivos para promover crescimento. REF e CP

2 Acesso a grandes mercados, acesso a recursos mais baratos, fortalecimento C
em épocas de crise.

3 Aversao a taxacgao dos servicos. S

4 Acesso a estrutura comum construida por sécios mais antigos PC

5 Unido de forcas e recursos, cooperacdo. Retorno rapido dos investimentos. CelC

6 Financiamentos mais baratos ao invés de sobras S

7 Associados novos devem poder usar estrutura coletiva da mesma forma que PC
associados mais antigos.

8 Compensacao financeira para o capital social, retorno financeiro. REF

9 N&o associados devem pagar para usar recursos coletivos. PC

10 Juros mais altos nas aplicacfes a sobras. Averséo a investimentos de longo SelC
prazo.

11 Servigos mais baratos a sobras, uso de estrutura coletiva. SePC

12 Sobras representam as sobretaxas dos servigos. Uso particular de SelC
investimentos coletivos.

Fonte: Elaboracao prépria

O fator 1 esta composto pelas varidveis: Sobras para distribuicdo e
investimentos coletivos para promover crescimento. Estas variaveis estao
relacionadas com as dimensdes REF (Resultados Econdmico Financeiros) e CP

(Carteira de produtos voltados ao auto-interesse). Nota-se que as variaveis nao se
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ajustam a uma sO dimensdo conforme classificacdo anterior. Contudo, assume-se
gue estas duas variaveis, ligadas as duas dimensdes retratadas, explicam sozinhas
15,7% da variancia total. Pode-se deduzir, a partir destes dados, que as sobras para
distribuicdo e os investimentos coletivos para gerar crescimento estdo no topo da
hierarquia de uma escala de interesses por parte dos associados.

Evidencia-se também que as variaveis ndo se ajustam a uma s6 dimensao.
Devido a este fato, ou seja, quando um fator selecionar variaveis de mais de uma
dimensdo, este serd denominado de “fator misto” como é o caso do fator 1. Caso
contrario, quando um fator selecionar variaveis de uma mesma dimensdo sera
denominado de “fator puro”. O fator 2, por exemplo, selecionou as variaveis: acesso
a grandes mercados, acesso a recursos mais baratos, fortalecimento em épocas de
crise que se ajustam a dimensdo C (ganhos em escala via cooperacao), portanto, a
uma so6 dimensdao. Este, sera considerado um “fator puro”.

A quadro 5 permite deduzir que dos 12 fatores gerados pela andlise fatorial 7
podem ser considerados fatores puros e 5 podem ser considerados fatores mistos.
Os fatores puros explicam 40,6 % da variancia total com um peso relativo de 56,3%
sobre o total explicado pela variancia. Os 5 fatores mistos explicam em conjunto
31,4% da variancia total com um peso relativo de 43,7%.

Todas as dimensdes estudadas foram selecionadas em um ou mais fatores,
de forma isolada ou agrupada com variaveis de outra dimenséo.

Uma vez apresentados os fatores, julga-se necessario apresenta-los e
comenta-los para viabilizar uma melhor interpretacdo. Assim sendo, os fatores que
foram selecionados como representativos dos interesses dos associados do
Sicoob/SC Creditapiranga séo os seguintes:

O fator 1, conforme ja exposto, revela uma preocupacdo com relacdo as
sobras geradas e distribuidas, além de evidenciar preocupacdo com 0S
investimentos coletivos para a promoc¢ao do crescimento da sociedade. Este fator
misto, hierarquicamente o que mais explica, e portanto o mais importante na escala
de interesses dos associados da cooperativa, revela estar submetido ao que Borgen
(2004) classifica como légica de investidor. Com base na informacao obtida, ndo ha
como enfatizar aqui que o0 associado investe na cooperativa para obter retorno sobre
0 capital, como preconiza a visdo financeira tradicional. Até porque, o investimento
em capital social na cooperativa acabaria interferindo diretamente nas atividades

econbmicas desenvolvidas por cada associado, em particular. Talvez transpareca
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uma preocupacdo com o uso eficiente dos recursos da cooperativa (KRAHNEN e
SCHMIDT 1997).

O fator 2, identifica 0 acesso a grandes mercados, 0 acesso a recursos mais
baratos, e o fortalecimento em épocas de crise como variaveis, todas da dimenséao
classificada como C (Ganhos em escala via cooperacdo). Estes aspectos sao
defendidos Pinho (1986), Yaron (1994), Menegario (2000) e Silva e Filho (2002),
Borgen (2004) que sugerem que a cooperativa deve buscar agregar valor
coletivamente a seus membros. Este fator, segundo na hierarquia, evidencia com
7,78% da explicacdo da variancia. Presume-se entdo que ha uma preocupacgao por
parte dos associados em conseguirem, via cooperativa, atender a demandas
especificas, como juros mais baratos em empréstimos, acesso a mercados
inacessiveis individualmente, bem como com o zelo pelo esfor¢o coletivo em fungéo
de eventuais crises.

O fator 3 resgata a variavel, aversdo a taxacdo dos servicos. Outro fator
considerado puro, por relevar somente a dimensédo classificada como S (Servigos
melhores ou mais baratos). Defendida por Krahnen e Schmidt (1997) e Bialoskorski
Neto, Nagano e Moraes (2002), esta dimensao revela a légica classificada como
l6gica de usuario por Borgen (2004). A cooperativa, pode, durante o exercicio fiscal
optar por oferecer um servico de qualidade superior ao do mercado ao mesmo
preco, ou ainda, fornecer algum servico com o mesmo nivel de qualidade a um preco
inferior ao do mercado, ao invés de enfatizar a busca de resultados econémico-
financeiros. Este fator sugere com 7,3% da variancia, que associados atuam na
visao de que os servigos oferecidos aos associados devem ser gratuitos.

O fator 4 revela a variavel acesso a estrutura comum construida por outros,
da dimensao classificada como PC (acesso a propriedade comum), e classificada a
partir de Vitalino (1983), Cook (1995) e Borgen (2004) quando reiteram que
produtores individuais necessitam de mecanismos institucionais sob seu controle
para se protegerem da volatilidade de precos e do oportunismo de mercado. A
reacao coletiva € comum quando precos estdo depreciados ou 0os mercados estao
dificeis. Este fator, explicando 6,16% da variancia, revela que associados tém
ciéncia de que associados entrantes usam recursos coletivos da mesma forma que
associados mais antigos, sem contudo, revelarem alguma averséo em relacéo a este
aspecto. Este fator parece caracterizar que 0s associados tém preocupacdo com a

coletividade, representada através da cooperativa.
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O fator 5 por sua vez, evidencia novamente variaveis da dimensao
classificada como C (ganhos em escala via cooperacao) defendida por Pinho (1986),
Yaron (1994), Menegério (2000) e Silva e Filho (2002), Borgen (2004), e uma
variavel da dimenséo IC (Investimentos coletivos e seu horizonte de uso) extraida de
Vitalino (1983), Cook (1985), Bialoskorski Neto (2001) e Borgen (2004). Este fator
misto associa, ao mesmo tempo, duas variaveis de uma dimensdo que se
caracteriza por retratar a esséncia do cooperativismo que é a cooperacao, e outra
variavel que solicita um retorno rapido dos investimentos efetuados, considerado um
problema relacionado a investimentos em cooperativas. Este fator permite deduzir
gue os associados nao classificaram suas opcdes a partir de um sO critério. Quer
dizer, a0 mesmo tempo relevam a cooperagcdo e um comportamento adverso a
investimentos de longo prazo.

O fator 6 revela a variavel acesso a financiamentos mais baratos novamente
da Unica dimenséo S (Servicos melhores e mais baratos). Ha expectativa por acesso
a recursos financeiros com juros menores, neste caso representado por
empréstimos subsidiados, ou entdo lastreados com recursos proprios da
cooperativa, em detrimento de resultados econémico-financeiros.

O fator 7 destaca o0 acesso irrestrito de associados novos aos investimentos e
no mesmo fator a variavel de que devem pagar pelo uso. Mesmo sendo da mesma
dimenséo classificado como PC (acesso a propriedade comum), este fator destaca o
interesse para com que 0s associados novos também usufruam da estrutura da
mesma forma que os associados mais antigos, mas que carreguem o dnus relativo a
este uso. Quer dizer, associados novos podem usar 0s recursos, mas devem pagar
pela respectiva fruicao.

O fator 8 revela a expectativa pela compensacéo financeira do capital social e
o retorno financeiro, variaveis classificadas na dimensdo REF (Resultados
econdmico-financeiros). Este fator revela preocupagcdo com o retorno sobre
investimento na cooperativa. Novamente, e com mais énfase aparece a légica de
investidor caracterizada por Borgen (2004). Este fator, embora com 4,6% da
explicacdo da variancia revela que o associado quer da cooperativa, acima de tudo,
uma compensacdo pelo seu capital, além de retorno financeiro. Deixa claro que
investe na cooperativa para obter retorno.

O fator 9 destaca a preocupacdo com relacdo ao uso gratuito de recursos por

ndo associados, variavel classificada na Unica dimensédo PC (acesso a propriedade
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comum). Enquanto se permite que membros da sociedade usufruam de beneficios
coletivos, a mesma permissdo nao é concedida para nao associados.

O fator 10 resgata a variavel preferéncia por juros mais altos nas aplicagcdes
que sobras no final do exercicio, classificada na dimensédo S (servicos melhores ou
mais baratos) e a variavel sou contra investimentos de longo prazo classificado
como dimensao IC (Investimentos coletivos e seu horizonte de uso). Novamente, um
fator misto, explicando 3,5% da variancia destaca uma preocupac¢édo com a fruicéo
de beneficios durante o exercicio fiscal. Adiciona-se a aversdo a investimentos de
longo prazo, um problema relacionado com investimentos em cooperativas.

O fator 11 indica preocupacdo com relacdo a um servico mais barato em
ralacdo a distribuicdo de sobras no final do periodo, resgatando mais uma variavel
da dimensdo S (servicos melhores ou mais baratos) A outra variavel selecionada
refere-se a decisdo de associar-se a cooperativa por haver interesse em utilizar-se
da estrutura existente.

O fator misto 12 com explicacdo de apenas 3,1 % da variancia, revela as
variaveis ndo gosto de sobras, pois representam o que paguei a mais pelos servicos
e produtos durante o ano, também classificada como dimensdo S (Servicos
melhores ou mais baratos) e a saida da sociedade quando estiver esgotada vida util
de determinado investimento sobre o qual houve participacdo, classificada na
dimenséo IC (Investimento coletivo e seu horizonte de uso). Este fator revela uma
aversdo as sobras e, reconhecendo as mesmas como resultado de sobretaxas
praticadas durante o exercicio. Como salientam Bialoskorski Neto, Nagano e Moraes
(2002) o fato da cooperativa néo ter a finalidade de gerar lucro, pode reverter na
opcao de oferecer produtos ou servicos ao melhor preco possivel, ao associado ou
ainda no melhor nivel em termos de qualidade de produtos e servicos. Nesta ldgica,
ndo estariam sendo gerados resultados para a cooperativa, mas sim diretamente
nas atividades econGmicas de seus associados. Neste fator, o associado reconhece
as sobras como resultado do sobretaxamento dos produtos e servigos oferecidos.
Igualmente importante manifesta-se o problema do horizonte quando ha a
manifestacdo do desejo de sair da sociedade quando determinado investimento

estiver com a vida til esgotada.
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4.2.2 Desempenho nos fatores identificados

Embora as cooperativas sejam sociedades civis, com fins econé6micos mas
nao lucrativos, com a finalidade de desenvolver economicamente as suas
comunidades (BIALOSKORSKI NETO, NAGANO e MORAES, 2002), e seu
desempenho seja de dificil mensuracdo, sera mostrado o desempenho nas
dimensdes abordadas, com vistas a viabilizar a comparagdo com as variaveis

selecionadas pela andlise fatorial.

4.2.2.1 Dimensao REF

Nesta dimenséo, defendida por Bialoskorski Neto (2002), Silva Filho (2002) e
Pinho (1986), o desempenho é mostrado através das medidas de performance
financeira, os indicadores return on equity’® (ROE) e return on assets? (ROA)

recomendados por Jansson, Stauffenberg, Kenyon e Badiola (2003).
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Grafico 1: Evolucao do ROA e ROE
Fonte: Elaboragéo propria
O grafico 1 representa a evolucao dos indicadores ROA - Retorno sobre o

Ativo e ROE — Retorno sobre o Patriménio Liquido. A andlise da evolugédo destes

! Retorno sobre o Patriménio Liquido
12 Retorno sobre o Ativo
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indicadores permite deduzir um incremento significativo. Analisando horizontalmente
pode-se verificar um incremento no periodo na ordem de 634,49% para o ROE e de
1.109,91% para o ROA.

No gréfico 2 visualiza-se a significativa evolu¢do ascendente das sobras ou

perdas acumuladas e do Patriménio Liquido
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Grafico 2: Evolucado do Patrimdnio Liquido e Sobras Acumuladas

Fonte: Elaborado pelo autor

A evolucdo da conta sobras ou perdas acumuladas é expressivo
especialmente a partir do ano de 2003. O Patrimdnio Liquido apds um periodo dificil,
inclusive com resultados negativos nos anos de 1996 e 1998, participa desta
evolucdo com um nivel de correlacao de 0,9925. Isto mostra a manutencéao do nivel

de eficiéncia no uso dos recursos préprios para a geracao de resultados financeiros.

4.2.2.2 Dimenséo S (Servigos melhores ou mais baratos)

Nesta dimensdo encontrou-se dificuldade em mensurar o desempenho. A
identificacdo da evolucdo dos servicos em termos de qualidade, envolve aspectos
nao abordados neste trabalho e que demandam outro estudo especificamente para
sua avaliacao.

No que tange ao valor cobrado pelos servigos oferecidos, desde 2000 nao

houve aumentos nas taxas cobradas.
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4.2.2.3 Dimenséao C (Ganhos em escala via cooperacéo)

A mensuracdo desta dimensdo igualmente torna-se dificil. Como salienta
Krahnen e Schmidt (1997) a medicdo do desempenho de uma cooperativa de crédito
€ essencialmente dificil por englobar aspectos de dificil mensuracdo. Bialoskorski
Neto, Nagano e Moraes (2002) manifestam que uma cooperativa financeiramente
préspera, que simultaneamente ndo promove o desenvolvimento de seus soécios,
deveria ser considerada pior que uma cooperativa que se apresenta “pobre”
justamente por estar oferecendo servicos em condi¢des de favorecimento.

Assim mesmo, como orientam Bialoskorski Neto, Nagano e Moraes (2002) o
crescimento do quadro social, a participagdo nas Assembléias Gerais e a propor¢ao
de associados ativos séo indicadores Uteis para avaliar o desempenho.

O grafico 3 representa a evolucdo dos associados ativos e associados

presentes nas Assembléias Gerais Ordinarias do ano de 2000 até o ano de 2005.
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Grafico 3: Grafico demonstrativo do crescimento do quadro social, participacdo nas

AGOs
Fonte: Elaboragéo propria

A cooperativa considera como associado ativo todo aquele que tem capital
social integralizado.
A participagdo nas Assembléias Gerais Ordinarias e o crescimento do quadro

social, visualizavel no grafico 3 séo significativos. Enquanto o numero de associados
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cresceu na ordem de 239,33 %, a participacdo nas AGOs cresceu ha ordem de
368,85%. Com relacdo a proporcdo dos associados participantes, esta cresceu de
7,47% em 2000 para 11,51% em 2005. Nota-se evolugdo positiva nos dois

indicadores.

4.2.2.4 Dimensédo PC (Acesso a propriedade comum)

O acesso a propriedade comum pode ser demonstrado através da evolucao

do nimero de associados e do crescimento do capital social.

O gréfico 4 mostra a evolugcdo do numero de associados e do capital social
de 2000 a 2005.
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Grafico 4: Evolucdo do numero de associados e do capital social
Fonte: Elaboragéo propria

Ao que se percebe, analisando o grafico 4, ha um significativo incremento do
nimero de associados e também do valor do capital social. E importante reconhecer
gue o associado novo, no momento de associar-se integraliza capital. No entanto,
ndo é somente por ocasido da entrada de sOcios novos que ocorre a capitalizacao.
Esta é estimulada quando da obtencdo de empréstimos por parte dos associados,
além de um plano de capitalizac&o voluntario, mensal e automatico, e a Assembléia

Geral Ordinaria, mediante deliberacéo, pode ratear, de acordo com critérios proprios,
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as sobras na conta capital de seus associados. No periodo abordado, de 2000 a
2005, toda a sobra foi distribuida entre os associados. A conta Capital Social
também sofre alteracdes quando ha a saida de associados e que resgatam o valor
relativo a sua participacdo nesta conta. Assim sendo, ndo ha como associar
diretamente a evolucédo destes dois indicadores.

Durante o periodo abordado, de 2000 a 2005, o numero de associados
cresceu em 139,33% e o incremento capital social foi da ordem de 326,10%. Nota-se
que, apesar do crescimento significativo do nUmero de associados, o crescimento do

capital social foi superior em 186,77%.

4.2.2.5 Dimenséo IC (Investimentos coletivos e seu horizonte de uso)

Nesta dimensdo o desempenho pode ser avaliado pela evolugcdo das contas

patrimoniais investimento e imobilizado apresentadas no grafico 9.
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Grafico 5: Evolucao das contas Investimento e Imobilizado

* O grupo investimentos teve o incremento as participacdes em coligadas e controladas a partir de
1999, representado pelos investimentos no Sicoob Central e Bancoob.

** Do grupo imobilizado j& esta descontado o valor relativo a depreciacdo. Em 2000 foi feita a
reavaliacdo do ativo imobilizado.

Fonte: Elaboracé&o propria

A evolucdo do imobilizado ndo tem sido significativa em funcdo do tipo de
atividade oferecida, ou seja, servicos financeiros. A atividade central de uma
cooperativa de crédito difere de uma cooperativa de producdo. Especialmente as
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cooperativas agropecuarias, demandam grandes investimentos para viabilizar a
verticalizacdo das atividades nas quais estdo envolvidas.

Em compensacdo, de acordo com o representado no gréfico 5, os
investimentos no Sicoob/SC Central e Bancoob sao significativos. Os investimentos
no Sicoob/SC Central sdo proporcionais a 15% do Patrimonio Liquido da cooperativa
filiada. Os investimentos no Bancoob ndo obedecem a um critério especifico. Estes
investimentos habilitam o Sicoob/SC Creditapiranga a usufruir dos servigos
oferecidos e disponibilizados por estas instituicbes. Assim sendo, o associado novo,
a partir do momento em que € aceito pela sociedade, tem acesso a esta estrutura,
da mesma forma que associados mais antigos e o horizonte desse investimento &

indeterminavel.

4.2.2.6 Dimenséo CP (Carteira de Produtos voltados ao auto-interesse)

O gréfico 6 mostra a evolucdo do numero de associados, do numero de
tomadores de empréstimos e do nimero de poupadores e associados beneficiados
com recursos oficiais. A confrontacdo destes numeros, conforme o gréafico, permite

deduzir que a evolucéo nao foi diretamente proporcional.
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empréstimos e numero de poupadores
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Fonte: Elaboracé&o propria

Analisando horizontalmente, em apenas trés anos o niumero de associados
novos sofreu um incremento de 50,39%. O nimero de tomadores de empréstimo e o
namero de poupadores ndo tiveram a mesma evolucdo. O incremento foi de 17,85%
no numero de poupadores e de 23,5% no numero de tomadores de empréstimos.
Pode-se deduzir entdo que as associacdes novas estdo ocorrendo, provavelmente
nao em funcdo destas duas carteiras, que constituem-se nos principais produtos da

cooperativa.

No grafico 7 é possivel visualizar a evolucéo das carteiras de depdsito a vista,

depdsito a prazo e recursos aplicados na carteira de crédito.
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Gréfico 7: Demonstrativo da evolucdo do depdsito a vista, depdsito a prazo e carteira
de crédito
Fonte: Elaboracéo proépria

O grafico 7, mostra o consideravel crescimento das contas dos depdsitos a
vista e a prazo, fruto provavelmente do aumento do numero de associados, do
aumento da confianca no Conselho de Administracdo e do aumento do fluxo de
capitais na regido de abrangéncia da cooperativa. Estes valores ampliam o volume
de recursos e as possibilidades de financiamento.

Uma comparacdo do grafico 7 com o gréfico 6 revela que a evolugdo do

numero de usuarios das carteiras, e os montantes destas mesmas carteiras nao foi
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diretamente proporcional. A mencionar os depdsitos a vista que evoluiram 67,58%,
0s depdsitos a prazo com 54,33% e a carteira de crédito que evoluiu 36,1 % no
periodo de 2003 a 2005. Comparativamente a evolugdo do numero de usuarios foi
bem menor. A mencionar o numero de poupadores que evoluiu 17,25% e o nimero
de tomadores de empréstimo que evoluiu 23,5%. N&o foi possivel obter dados sobre

0 humero de usudarios da conta corrente.

4.3 Relacdo entre objetivos dos associados e o desempenho da

cooperativa

Embora ndo se conhega um mecanismo que permita o estabelecimento de
uma relacdo estatistica entre os interesses dos associados e desempenho da
cooperativa, por razbes amplamente expostas no item 2.4.1, pretende-se aqui,
estabelecer, ainda que subjetivamente, uma relacao.

A classificacdo dos provaveis objetivos em dimensfes permite uma analise
mais acurada da relacdo com o desempenho. Os fatores gerados selecionaram
variaveis de todas as dimensdes criadas.

A dimensdo REF (Resultados econdmico financeiros) foi selecionada nos
fatores 1 e 8. No fator 1, foi selecionado também a dimensdo CP (carteira de
produtos voltados ao auto-interesse). Ja no fator 8, foram selecionadas variaveis
somente da dimensdo REF. N&o tem como separar claramente no fator 1, a
proporcao da variancia explicada pela dimensdo REF. Contudo, o fato de ter sido
selecionada, a revela no topo da hierarquia dos interesses. Assim sendo, verifica-se
gue esta dimensao contribui para a explicacao de 20,32% da variancia.

O desempenho nesta dimensdo representado pelos indicadores ROA -
Retorno sobre o Ativo e ROE — Retorno sobre o Patrimdénio Liquido mostra uma
evolucéo significativa. Se o associado quer sobras, como sugere o fator 1, ele as
tem. Em todos os anos avaliados, a cooperativa apresentou sobras. Se ele quiser
retorno financeiro, conforme o fator 7, cabe a cada associado verificar o seu custo de
oportunidade e avaliar a viabilidade deste retorno. Embora n&o consiga usufruir do
capital social a qualquer tempo, pois para resgata-lo é preciso sair da sociedade e se
quiser voltar a ela terd que capitalizar o mesmo valor, um ROE de 18,73%
representa um retorno consideravel. Acrescente-se o fato de que a evolucao deste

indicador sofreu um incremento de 1.109,91% em 5 anos. Acredita-se que, embora



87

com restricbes, como a inacessibilidade ao capital enquanto socio, nesta dimenséo a
cooperativa esteja atingindo os interesses do associado.

A dimensdo S (Servicos melhores ou mais baratos), teve variaveis
relacionadas a ela, selecionadas nos fatores 3 e 6 de forma isolada, e nos fatores
10, 11 e 12 agrupado com as dimensfes IC, e PC. Assim, explica isoladamente
12,06% da variancia e de forma agrupada mais 10,02%. Entdo, esta dimenséao
participa diretamente, de forma isolada ou agrupada, da explicacdo de 22,63% da
variancia total do que os associados esperam da cooperativa.

O desempenho nesta dimensao ficou restrito ao levantamento da evolucéo
das taxas cobradas pelos servi¢cos. No levantamento de dados verificou-se que nao
houve reajuste de preco desde o ano de 2000. A evolugao positiva dos resultados,
portanto, ndo pode ser vinculada a majoracdo do preco das taxas. No aspecto
qualidade do servico, nao foi possivel estabelecer um desempenho, ja que envolve
uma série de variaveis que fogem do escopo deste trabalho.

A dimenséo C (Ganhos em escala via cooperacgao), foi selecionada pelo fator
2 de forma isolada e pelo fator 5 de forma agrupada com a dimenséo IC. Esta
dimensdo explica isoladamente 7,77% da variancia e de forma agrupada mais
5,68%. Tem participacao direta, de forma isolada ou agrupada, na ordem de 13,45%
na explicacdo da variancia. Nesta dimensao o desempenho foi determinado a partir
da participacdo nas assembléias gerais, proporcdo de associados ativos. A
cooperativa, considera como associado ativo todo aquele que integralizou capital
social. Quer dizer, pode ocorrer, que durante determinado periodo, o associado néo
utilize nenhum servigo ou usufrua da estrutura da cooperativa, mas o fato de ter esse
servico a sua disposicdo classifica-o como associado ativo. Em virtude desse
aspecto, cem por cento dos associados da cooperativa sdo associados ativos. Ja a
participacdo nas Assembléias Gerais Ordinarias apresenta uma evolugao
significativa. Em 2000 foi registrada a presenca de 244 associados contra 900 em
2005. Proporcionalmente, a evolugdo mostra uma proporcdo de 7,5% dos
associados participando da AGO de 2000 contra 11,51% em 2005. O interesse
crescente pela participacdo na gestdo e também no conhecimento dos resultados,
acoes e metas da cooperativa é refletido neste indicador.

A dimensédo PC (Acesso a propriedade comum) teve variaveis selecionadas
pelos fatores 4, 7 e 9. Nota-se que variaveis dessa dimensdo nao foram

selecionadas de forma agrupada com variaveis de outra dimensao. O conjunto dos
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trés fatores, explicam de forma isolada, 15,46% da variancia. Os indicadores usados
para medir o desempenho dessa dimensdo sdo a evolucdo do numero de
associados e a evolucéo do capital social da cooperativa. O nimero de associados
cresceu no periodo, entre 2000 e 2005, de 3.267 para 7.819. Proporcionalmente
houve um incremento de 139,33% no numero de associados. O capital social
somava o montante em 2000 de R$ 549.645,21 e em 2005 R$ 2.337.855,15, o
incremento foi de 326,22%. O incremento significativo no nimero de associados
reflete uma busca de filiagdo a cooperativa. A preocupacdo com o comportamento
free rider evidenciado por estes fatores, imprimem uma preocupacao com relacdo ao
acesso a propriedade comum. O crescimento do capital social, que poderia refletir
algum pagamento relativo ao acesso, teve um incremento bem superior ao himero
de associados. E importante, contudo, ressaltar que durante os exercicios fiscais
envolvidos, toda a sobra gerada foi adicionada ao capital social. Quer dizer, o
incremento da conta capital social ndo se deu somente em funcdo das novas
associagles, e por isso ndo ha como afirmar se os associados novos, no momento
de se filiarem-se a cooperativa, pagam um valor adicional, para obterem o direito de
usar a propriedade coletiva construida pelos outros associados mais antigos.

A dimensao IC (Investimento coletivos e seu horizonte de uso) ficou
evidenciada, de forma agrupada, nos fatores 5, 10 e 12. Em conjunto e de forma
agrupada esta dimensado explica 12,33% da variancia. Os investimentos na
cooperativa de crédito, podem ser representados pelas contas patrimoniais
Imobilizado e Investimentos. A conta Imobilizado teve um incremento de 32% no
periodo. E importante ressaltar, que a atividade da cooperativa restringe-se a
prestacdo de servicos financeiros. A estrutura para esta prestacdo de servigos
demanda o0s modveis, utensilios e equipamentos de informatica, softwares
necessarios a prestacdo desses servicos e que em geral tem um custo baixo se
comparados com a necessidade de estrutura de organizagdo com atividade
industrial por exemplo. Ja a conta Investimentos recebeu incremento significativo por
haver norma legal de integralizacdo de 15% do Patriménio Liquido da cooperativa
singular na cooperativa central, no caso Sicoob/SC Central. Esta conta teve um
incremento na ordem de 359%. Nos dois grupos de contas ndo ha como estabelecer
o0 horizonte de uso. O imobilizado é basicamente de uso para a prestacao dos

servicos financeiros. Os investimentos séo feitos no Sicoob/SC Central e Bancoob,
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com vistas a viabilizar estas instituicdes e, a partir dai, usufruir dos seus servicos. Os
beneficios sdo acessiveis a todos 0s associados e por tempo indeterminado.

A dimensdo CP (Carteira de produtos voltados ao auto interesse) teve
variaveis selecionadas no fator 1 no qual explica de forma agrupada 15,70 % da
variancia. Nesta dimenséo, o desempenho mostrado pela variagdo no niamero de
associados, numero de associados tomadores de empréstimos, numero de
poupadores e numero de associados beneficiados com recursos oficiais, mostra uma
variagdo ndo equivalente. Para estes indicadores foi possivel obter dados a partir de
2003. A comparacao destes dados indica que entre 2003 e 2005 o numero de
associados cresceu em 50,39% enquanto que o numero de tomadores de
empréstimo cresceu em 23,50 %, o0 numero de poupadores cresceu em 17,85% e o
namero de beneficiados com recursos oficiais teve um decréscimo na ordem de
3,2%. Transparecem evidéncias de que as novas associacfes nao estdo ocorrendo
em funcdo do acesso as principais carteiras de produtos oferecidas.

No geral, nota-se que h&d uma preocupacdo com os resultados econdémico-
financeiros gerados. Os associados esperam que a cooperativa consiga gerar
sobras que compensem o0s investimentos feitos. Por outro lado, transparece a
expectativa por servigcos bons e baratos. O associado espera ser atendido de forma
diferenciada, tanto pelo critério preco quanto pelo critério qualidade na sua
cooperativa. Nota-se um comprometimento dos associados para com a coletividade.
Percebe-se que ndo ha objecdo quanto ao acesso a estrutura disponibilizada desde
gue haja a assuncéao dos 6nus relativos.

A evolugdo do desempenho nos indicadores selecionados permite deduzir
que a cooperativa atinge os anseios do associado. A notar pelo incremento
significativo do numero de associados e dos resultados gerados a partir das
atividades da cooperativa sem haver variagcdo no valor das taxas cobradas pelos

servigos oferecidos.

4.4 Discussao dos Resultados

A preocupacao com relacdo as sobras geradas e distribuidas, evidenciada no
tratamento das respostas obtidas no questionario, transparece preocupa¢ao com o
uso eficiente dos recursos disponibilizados (KRAHNEN e SCHMIDT 1997). Os

resultados econdbmicos sdo necessarios, mas deverdo ser consequéncia da plena
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realizacdo do potencial criativo das pessoas envolvidas (RICCIARDI e LEMOS
2000). Para gue essas funcdes sociais possam ser exercidas tem-se que coordenar
a organizacdo cooperativada de modo economicamente eficiente, isto é, se nao
existir eficiéncia econémica também néo existira geracao de renda e, portanto, nao
havera prestacdo de servicos e distribuicdo de renda. Para alcancar a eficacia social
a cooperativa deve ser economicamente eficiente (BIALOSKORSKI NETO, 2004). A
cooperativa tem que agir com a légica econ6mica ‘para fora’ e também ‘para dentro’.
N&o deve ser entendida como uma associacao de egoismos individuais, sem divisdo
entre a propriedade e o controle a servico da maximizacado do lucro do associado
individual. Deve, antes, ser entendida como uma empresa que deve gerar
beneficios, a partir da coalizdo econ6mica eficiente, através do mutualismo e da
cooperacao intersetorial como uma forma da ‘distribuicdo’ do ‘bem estar
(BIALOSKORSKI NETO, 1998).

Dentro da logica de usuario, mostrada por Borgen (2004) a preferéncia por
servicos melhores ou mais baratos, aparece em 5 dos 12 fatores gerados. As
variaveis selecionadas refletem preocupacdo com o custo dos servicos. Pode-se
reconhecer nesta dimenséo que conforme Krahnen e Schmidt (1997) o recebimento
de um empréstimo barato pode ser a razdo principal para a formacdo de uma
cooperativa de crédito, e que se constitui numa forma indireta de distribuicdo de
lucro. Ou conforme Bialoskorski Neto, Nagano e Moraes (2002) o fato da finalidade
da cooperativa ndo ser a geracdo de lucros pode reverter na opcdo de oferecer
servico num preco melhor ou de melhor qualidade. Assim poderiam estar sendo
gerados resultados diretamente nas atividades econémicas dos associados ao invés
de para a cooperativa.

O acesso a grandes mercados, 0 acesso a recursos mais baratos, o
fortalecimento em épocas de crise ou agregacdo de economias particulares,
variaveis selecionadas em um fator, facilita o relacionamento do produtor com as
estruturas de mercado oligopolizadas trazendo economia aos negécios através das
escalas de negociacao (KING, 1995). No caso da cooperativa, em sendo ela uma
cooperativa de crédito rural, pode proporcionar acesso facilitado a recursos oficiais
subsidiados, como por exemplo, os recursos do Pronaf (Programa Nacional da
Agricultura Familiar) e Proger (Programa Nacional de Geragdo de Emprego e
Renda).
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O acesso a propriedade comum efetiva a cooperativa como um mecanismo
de defesa, em que agricultores se fortalecem perante comportamento oportunista de
empresas ndo agricolas verticalmente integradas (BIALOSKOSRKI NETO, 2001).
Embora varidveis relativas a esta dimensdo tenham sido selecionadas em cinco
fatores parece nao haver restricdo em associados novos e nao associados terem
acesso a estrutura disponibilizada (comportamento free rider) desde que paguem
pelo uso destes recursos.

A cooperativa, por forga do principio da livre admissdo, ndo veda a entrada de
associados novos desde que preencham alguns critérios. Nao ha também restricdo a
ndo associados em usufruirem alguns dos servicos disponibilizados como por
exemplo o caixa. J4, a carteira de aplicacbes e a carteira de empréstimos sao
acessiveis somente a associados.

A preocupacdo quanto a geracdo de investimentos que promovam O
desenvolvimento coletivo, esta em consonancia com Cook (1995), Bialoskorski Neto
(1998, 2001) e Borgen (2004). Envolve também o problema do horizonte, onde
associados podem preferir, de acordo com critérios proprios, investimentos com um
horizonte de uso adaptado a sua preferéncia. Nas cooperativas, o direito sobre o
capital ndo pode ser negociado, entdo ha uma preocupacdo maior dos cooperados
com resultados de curto prazo, desenvolvendo aversdo a investimentos de longo
prazo (VITALINO 1984, ZYLBERSZTAJN 1994, COOK 1995, BIALOSKORSKI
NETO 2001, BORGEN 2004).

A Carteira de negocios voltados ao auto-interesse apresentada por Vitalino
(1983) e Borgen (2004) como um problema com origem nas diferentes preferéncias
da relacéo risco recompensa, oriunda da baixa transferibilidade, a baixa liquidez e os
limitados mecanismos de avaliacéo relativos aos investimentos e direitos residuais
em cooperativas foi selecionada por 1 fator. O tipo de produto e servi¢co oferecido
pela cooperativa, ou seja, captacdo de recursos e sua aplicacdo, enfatiza uma
caracteristica onde a diversificagdo € bem vista.
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5 CONCLUSOES E LIMITACOES

Uma das contribuicdes importantes deste trabalho refere-se ao fato de que,
com base na classificacdo proposta, associados podem ter motivagcdes mistas em
relacdo a cooperativas. Os dados gerados demonstram que fatores mistos explicam
a 31,4% da variancia do que associados procuram ha cooperativa, quer dizer,
podem estar atuando ao mesmo tempo sob as légicas que Borgen (2004) denomina
de légica de investidor e de usuario. Quer dizer, ao mesmo tempo associados
guerem servicos melhores ou mais baratos que o mercado oferece, além de esperar
um retorno financeiro relativo a seu investimento na cooperativa. Os fatores 1, 5, 10,
11 e 12 que revelam ao mesmo tempo, numa mesma escala de prioridades
equivalente, expectativas mistas.

Em acordo com a teoria financeira, a expectativa por retorno financeiro,
compensacao financeira do capital social e, ao mesmo tempo da teoria cooperativa
gue zela pelo atendimento diferenciado dos associados, parece transparecer a
expectativa pelo uso eficiente dos recursos alocados as atividades produtivas.

De um modo geral, com base no crescimento significativo do nimero de
associados, a evolucdo dos depdsitos a vista e a prazo, a proporcao de associados
ativos, a participacdo nas Assembléias Gerais Ordinarias, capital social e o0s
indicadores de eficiéncia econbmico financeiros evidenciam um crescimento
expressivo da cooperativa. Embora transpareca o atendimento das expectativas dos
associados, ndo ha como afirmar se 0 associado esta satisfeito com estes
resultados. Caberia um outro estudo especifico para verificar a que nivel esta a
satisfacdo dos associados para com a cooperativa.

A atuacdo simultanea sobre as logicas de investidor e de usuario pode estar
atrelada a uma necessidade de obter servicos melhores e mais baratos, mas o
associado ndo limita a sua expectativa a isso. Espera que a cooperativa atinja
também a eficiéncia financeira atrelada ao uso eficiente dos recursos
disponibilizados.

E importante reiterar a importancia central deste trabalho, tanto do ponto de
vista académico quanto do ponto de vista pratico, de apoio a gestdo de
cooperativas. Até este momento desconhece-se algum estudo que tenha se
proposto a identificar empiricamente fatores explicativos do que o associado espera

de uma cooperativa. O que se tem, e de forma bem ampla, sdo discussdes tedricas
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sobre estas questdes abordadas neste trabalho. Este estudo, através da analise
fatorial, mostra cada uma das variaveis que compde os fatores mais e menos
importantes que explicam as expectativas dos associados da cooperativa, no caso
especifico. Os resultados deste estudo sdo importantes para conselheiros e
gestores de cooperativas, mais especificamente ao Sicoob/SC Creditapiranga,
sugerindo aspectos considerados relevantes por parte dos associados, sobre os
quais devem inclinar esforcos, de modo a gerar impactos positivos sobre essas
expectativas.

A Teoria da Agéncia permitiu identificar caracteristicas que diferenciam as
cooperativas de empresas de capital. O dificil acesso aos residuos, a estrutura de
capital fechado e a incompleta separagédo entre propriedade e controle fazem com
que o papel de agente e principal se confundam. Na mesma relagdo contratual
agente e principal podem ser a mesma pessoa, e esta caracteristica traz a tona um
terreno fértil para discussao.

Como proposito central deste trabalho estd a andlise da relagdo do
desempenho com as expectativas dos associados, refletindo a relacdo agente
principal na forma organizacional cooperativa. O desempenho identificado nos
diversos indicadores adotados, indica o atendimento das expectativas dos
associados. Nao é possivel contudo, determinar em que grau, mas aqui permita-se
concluir o atendimento dos interesses com base na intensidade da evolugcéo dos
diversos indicadores.

De acordo com a teoria financeira tradicional, assume-se de que a
organizacdo deve atender aos objetivos dos seus shareholders (FRIEDMAN 1970,
JENSEN 2001, SILVEIRA 2004). Conclui-se que a forma organizacional cooperativa
atribui aos seus gestores, dupla funcdo. A de maximizar o retorno financeiro ao
mesmo tempo em que deve oferecer um servico diferenciado no critério preco e/ou
gualidade. Embora Jensen (2001) sinalize a dificuldade de atender a objetivos
multiplos, a forma organizacional cooperativa, através de seus shareholders, os
associados, impde a seus gestores a responsabilidade em rentabilizar resultados e
ao mesmo tempo distribuir beneficios na forma de servicos melhores ou mais

baratos durante as atividades.

Como limitacdes a esta pesquisa reitera-se que o0s resultados obtidos com

este estudo ndo permitem chegar a conclusdes sobre o poder explicativo de cada
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uma das 24 variaveis significativas, jA& que os fatores explicativos do que o0s
associados esperam de sua cooperativa atribuem um peso relativo ao fator em
conjunto, seja ele puro ou misto. Dessa forma, ndo h4 como definir claramente se o
associado espera retorno financeiro de acordo com a teoria financeira tradicional ou
se busca a satisfacdo de necessidades de produtos e servicos através da
mutualidade de acordo com a filosofia cooperativa.

Outra limitagdo deste estudo deve-se ao fato da pesquisa ter sido efetuada
numa cooperativa especifica, 0 que impede a generalizacdo dos resultados para
outras cooperativas. Além disso, a utilizacdo de amostra ndo probabilistica resulta
em impactos que devem limitar a generalizacdo das inferéncias (BARBETTA, 2003).

O estudo também limitou-se as varidveis identificadas a partir de muita
investigacdo bibliografica, o que nao exime, porém, da possibilidade de ter ignorado
outras variaveis igualmente importantes neste trabalho.

Devido a estas limitagcdes sugere-se estudos mais amplos, com amostras
maiores de associados, e em mais cooperativas, quem sabe, de algum ramo
especifico para possibilitar uma generalizacdo maior das conclusdes.

Recomenda-se também uma investigacdo mais ampla sobre as variaveis,
objetivando identificar outros aspectos que possam gerar variaveis complementares

e que contribuam para a ampliacao das inferéncias.
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APENDICE: Questionario



Esta é uma pesquisa académica, que tem como objetivo verificar a relagéo entre os objetivos dos associados com relagéo a cooperativa e o desempenho da
Cooperativa de Crédito Rural Itapiranga. Responda cada afirmativa marcando com um "x" ou simplesmente "circulando" o nimero adequado com a

resposta que expresse sua opinido, ou a que mais se aproxime do que vocé imagina ser como adequado.

O trabalho restringe-se ao Sicoob/SC Creditapiranga. Suas respostas devem refletir sua opinido somente em relacéo a esta cooperativa.

Algumas afirmaces sdo semelhantes entre si, apenas para assegurar que se possa determinar com precisdo a sua opinido a respeito daquele item.

A Univali, através do Programa de Mestrado Académico em Administragdo, assegura 0 anonimato desta pesquisa.
Vocé ndo precisa se identificar.
Antecipadamente agradecemos sua especial colaboragdo. Muito Obrigado!
A | Vocé é sécio(a) do Sicoob SC Creditapiranga (' )sim () nédo
J | Qual o Municipio onde reside? () Iltapiranga
() Sao Jodo do Oeste
() Tunépolis
() Outro. Qual?
G | Ha quantos anos é sécio do Sicoob/SC Creditapiranga? anos
F | Idade (informe a sua idade) anos
E | Sexo () Masc ( )Fem
D | Estado Civil () Solteiro () casado | () Outros
C | Quantos hectares de terra possui? ( ) Hectares
B | Sua principal atividade econdmica. Enumere em ordem de importancia 1°.
20,
3°.
40,
H | Tempo de atuagdo na atividade principal ____anos
I | Sabe o valor da sua quota capital no Sicoob SC Creditapiranga () Sim. Valor R$ () Néo.
Objetivos dos associados Assinale com X ou circule o nimero que
equivale ao seu grau de concordancia
AFIRMATIVA Discordo | Discordo Né&o Concordo | Concordo
Totalmen | Parcialmen | discordo | Parcialmen | Totalmente
te te nem te
concordo
124 | A cooperativa consegue trazer recursos para 0s associados a juros menores 1 2 3 4 5
222 | A cooperativa deve atender a todas as minhas necessidades de servigo, nem que dé 1 2 3 4 5
prejuizo a ela.
107 | A cooperativa deve dar retorno financeiro aos associados. 1 2 3 4 5
125 | A cooperativa fortalece o associado quando existe crise. 1 2 3 4 5
123 | A cooperativa possibilita 0 acesso dos associados a grandes mercados, trazendo 1 2 3 4 5
beneficios a todos os associados.
111 | As sobras ndo me interessam. O que importa € um servico do jeito que eu gosto. 1 2 3 4 5
216 | Assim como eu usei recursos que estavam disponiveis quando me associei na 1 2 3 4 5
cooperativa, ndo me importo que outros associados novos usem o que eu ajudei a
construir.




204

Associados novos ndo devem pagar para usar recursos que nao ajudaram a construir

203

Associados novos devem poder usar a estrutura da cooperativa da mesma forma
que os associados mais antigos.

126

Associei-me a cooperativa, pois € a institui¢do financeira mais proxima de onde eu
moro.

223

Eu aprovo qualquer investimento na cooperativa desde que se pague.

225

Eu aprovo qualquer investimento, pois a cooperativa tem de crescer.

103

Eu classifico um ano como bom, quando ha bastante sobras para serem
distribuidas.

106

Eu gosto quando a cooperativa apresenta bastante sobras.

201

Eu me associei na cooperativa, pois tem muita coisa que eu posso usar da mesma
forma que os sécios mais antigos.

104

Eu ndo me importo em pagar taxas de juro altas, desde que hajam sobras no final
do periodo

224

Eu aprovo qualquer investimento pois todos pagam um pouco e néo fica caro para
ninguém.

105

Eu ndo me importo em receber juros menores nas aplicacdes, desde que hajam
sobras no final do periodo

205

N&o associados devem pagar para usar recursos que nao ajudaram a construir

102

Na&o capitalizo na cooperativa quando ndo posso ter vantagem com isto

115

N4o gosto de pagar taxas pelos servigos recebidos

113

N&o gosto de sobras pois elas representam 0 que eu paguei a mais durante o ano

101

O Sicoob/SC Creditapiranga deve compensar financeiramente minha quota do
capital social.

202

Os sécios mais antigos construiram muitas coisas, e 0s mais novos as usam.

214

Para mim se a cooperativa sobreviver enquanto eu for sécio, estd bom.

116

Prefiro receber mais juros nas aplicacdes do que ter sobras

114

Prefiro ter financiamentos com juros mais baixos do que ter sobras

213

Quando eu tiver usufruido dos beneficios dos investimentos que eu ajudei a pagar,
sairei da cooperativa

122

Trabalhando em conjunto, numa cooperativa, todos saem ganhando.

215

Quanto antes obtiver beneficios dos investimentos na cooperativa, melhor.

221

S6 aceito novos produtos desde que eu possa usa-los (sejam Uteis para mim).

211

Aprovo investimentos que sejam totalmente aproveitados (gastos) enquanto eu
for sécio da cooperativa

112

As sobras ndo me interessam. O que importa é um servigo mais barato

212

Sou contra investimentos de longo prazo.

121

Sozinho eu néo sou nada. O bom ¢é juntar forgas na cooperativa
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