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RESUMO

Nos ultimos cinco anos, ocorreram importantes alteragées normativas no Brasil
relacionadas ao cooperativismo de crédito. Merece destaque a edicdo da Resolugao
CMN 3.106/03, que permitiu a criacao de cooperativas de crédito de livre admissao,
e a transformacao das cooperativas de crédito existentes nesta nova modalidade. As
cooperativas de crédito estdo entre as instituicbes financeiras menos estudadas no
Brasil e, de modo geral, € grande o desconhecimento sobre o cooperativismo de
crédito tanto pelo publico em geral como por muitos estudiosos em financas. Neste
contexto, este trabalho procurou estudar o desempenho das cooperativas de crédito
que se transformaram para a modalidade de livre admissao. Inicialmente, procurou-
se contextualizar o problema de pesquisa a partir de um referencial teérico que
focasse a importancia do sistema financeiro e do cooperativismo de crédito no
mundo e no Brasil. O desempenho de cooperativas de crédito €, entdo, discutido.
Em seguida, sdo escolhidos os indicadores, calculados com base em variaveis
contdbeis e que se destinam a mensurar o desempenho destas cooperativas.
Finalmente, a estatistica descritiva e o Modelo de Equacbées de Estimacao
Generalizadas (GEE) séo utilizados, a fim de verificar se houve alguma mudanca de
desempenho das cooperativas de crédito que pudesse ser atribuida a transformacao
das cooperativas de crédito para a modalidade de livre admissdo, ao sistema
cooperativista de crédito a que pertenca ou ao seu tamanho.



ABSTRACT

In the last five years, it has took place important rule changes in Brazil related with
credit cooperativism. It can be detached the edition of Resolution CMN 3.106/03 that
allowed the creation of new credit cooperatives without common bond type and the
transformation of existing credit unions into this new type. Adding to this fact, it could
be detached that credit cooperatives are among financial institutions less studied and
it is great the misunderstanding in Brazil about the credit cooperativism in general
public or, even more, in many experts in finance. It is this context that this paper
intended to study the performance of the credit cooperatives that transformed
themselves into credit cooperatives without common bond type. First of all, this paper
intended to contextualize the subject of research through a theoretical reference that
could focus on the importance of financial system and credit cooperativism all around
the world and, particularly, in Brazil. The credit cooperatives performance is, then,
studied. Following it is choosen measures calculated from accounting variables.
These measures are designated to evaluate the performance of these credit
cooperatives. Finally, descriptive statistic and Generalized Estimation Equations
Model (GEE) are used to verify if it happened some credit cooperatives performance
changes that could be occurred because of their transformation into credit
cooperatives without common bond type or because of their credit cooperativism
system or because of their size.
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1. INTRODUCAO

A importancia de um mercado financeiro eficiente é destacada por Van Horne (2000)
quando salienta seu carater essencial para assegurar a adequada formacédo de
capital e o crescimento econbémico numa moderna economia. Saunders (2003)
acrescenta que o mercado financeiro necessita de uma atencado especial com
relacdo a sua regulamentacdo devido as suas caracteristicas particulares e aos

riscos inerentes a sua atuacgao.

Particularmente com relagdo ao Brasil, o Plano Real (periodo p6s-1994) marcou o
inicio de importantes transformacdées no Sistema Financeiro Nacional (ROCHA,
2001). Isso se deveu, principalmente, a perda dos lucros obtidos facilmente em um
ambiente de inflacdo alta e crbnica, levando a uma reestruturacdo no setor, que
contou com o apoio governamental, por meio da criacado do Programa de Estimulo a
Reestruturacdo e ao Fortalecimento do Sistema Financeiro Nacional (PROER) e do
Programa de Incentivo a Redugédo do Setor Publico Estadual na Atividade Bancaria
(PROES). Paralelamente, foram implementas medidas nas areas de regulamentagao
prudencial, supervisdo e fiscalizagcdo, bem como foi permitida a entrada do capital

estrangeiro no setor.

Para Murta Filho (2003), todas essas acbes mudaram radicalmente o cenario de
atuacao das instituicoes financeiras no Brasil, levando o sistema a uma alteragdo em
sua estrutura, sob o0 aspecto tanto organizacional quanto operacional. Nesse
contexto, ocorreram transferéncias de controle, incorporacdes, cancelamentos e

liquidagbes, fazendo com que o numero de instituigbes financeiras, exceto o de
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cooperativas de crédito, diminuisse de 1.065 em dezembro/1993 para 606 em

dezembro/2006 (BACEN, 2007).

Soma-se a isso o fato de que as instituicdes financeiras que compdéem o Sistema
Financeiro Nacional (SFN) nao possuem agéncias em um grande numero de

municipios brasileiros.

E nesse contexto que o Conselho Monetario Nacional (CMN) e o Banco Central do
Brasil (BACEN) procuraram atuar, tomando medidas regulamentares, com vistas a
favorecer a disseminagao da prestacado de servicos microfinanceiros, especialmente
por meio do cooperativismo de crédito, do microcrédito e dos correspondentes
bancarios (ALVES e SOARES, 2006). Ressalta-se que o0s correspondentes
bancérios ja atuam em todos os municipios brasileiros, mas nao realizam todas as

operacdes financeiras tipicas de uma instituicao financeira.

1.1 Problema de pesquisa

Nos ultimos cinco anos, ocorreram importantes alteragcdes normativas no Brasil
relacionadas ao cooperativismo de crédito. Merece destaque a edicdo da Resolugao
CMN 3.106, de 25 de junho de 2003, que permitiu a criagdo de cooperativas de
crédito de livre admissao, e a transformacao das cooperativas de crédito existentes
nesta nova modalidade. Dessa forma, poderao se associar a cooperativa de crédito
quaisquer pessoas fisicas ou juridicas que residam na area de atuagao estabelecida

em seu Estatuto Social.
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Diante desse novo cenario, surge o seguinte problema de pesquisa: O desempenho
das cooperativas de crédito foi afetado pela transformacdo para a modalidade de
livre admissdo, levando-se em consideracdo também o tamanho de cada

cooperativa e o sistema cooperativista de crédito ao qual pertence?

1.2 Justificativa e relevancia

A relevancia do tema pode ser exemplificada pela preocupacdo do Conselho
Monetario Nacional (CMN) e do Banco Central do Brasil (BACEN) em promover o
cooperativismo de crédito no Brasil, com o objetivo de prestar servigcos
microfinanceiros. Tais medidas se justificam pelo tamanho ainda pequeno do
sistema cooperativista de crédito brasileiro se comparado ao de diversos paises
desenvolvidos e por seu potencial de crescimento (SOARES e MELO SOBRINHO,

2007 e PINHEIRO, 2007).

A relevancia do tema também pode ser ressaltada a partir do trabalho de King e
Levine (1993), que revela uma correlagdo positiva entre crescimento econémico e
varios indicadores de desenvolvimento financeiro, como tamanho do setor financeiro
em relacdo ao Produto Interno Bruto (PIB) e razdo entre os créditos concedidos
pelas instituicdes financeiras as empresas e o PIB. Dessa forma, os resultados
encontrados naquele trabalho foram consistentes com a afirmacédo de que a oferta
de servicos financeiros estimula o crescimento econémico, mediante a acumulagao
do capital e do aumento da eficiéncia com que a economia utiliza este capital. Tal
visdo vai ao encontro do que foi preconizado em meados do século XX por

Schumpeter (1961).
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Outro aspecto importante refere-se ao fato de, segundo Cuevas e Fischer (2006), as
cooperativas de crédito estarem entre as instituicbes financeiras menos estudadas.
Pinheiro (2007) constata que é grande o desconhecimento sobre o cooperativismo
de crédito no Brasil tanto pelo publico em geral como por muitos estudiosos em

financas.

Fischer (1998) afirma que, tradicionalmente, em se tratando das necessidades de
financiamento das pequenas e médias empresas tem sido supridas de trés formas:
a) Linhas de crédito com taxas de juros subsidiadas, praticadas pelos bancos
comerciais;
b) Atuacgéo direta de bancos de desenvolvimento; e

c) Cooperativismo de crédito.

Segundo o autor, a primeira forma tem sido abandonada por causa de seus efeitos
negativos no desenvolvimento do sistema financeiro e na eficiéncia da alocagéo do
crédito na economia. Ja a atuacao dos bancos de desenvolvimento tem sido
criticada em virtude de ser considerada uma forma de intervencionismo estatal na
economia, em especial, na maneira como disponibiliza o crédito subsidiado. E neste
contexto que o cooperativismo surge como a “resposta de mercado” para o
financiamento das pequenas e médias empresas, uma vez que mobiliza 0s recursos
locais e disponibiliza-os para os tomadores de recursos, a partir deste arranjo

institucional.
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1.3 Objetivos

1.3.1 Objetivo geral

Estudar o desempenho das 56 cooperativas de crédito que se transformaram para a
modalidade de livre admissao até 31 de dezembro de 2005 e que néo incorporaram
outra instituicdo financeira. O tamanho de cada cooperativa e o sistema

cooperativista a qual cada uma delas pertence deverao ser considerados na analise.

As cooperativas de crédito estudadas estao listadas no Apéndice. Cabe ressaltar
que foram excluidas deste estudo duas cooperativas de crédito de livre admissao

que incorporaram outras cooperativas de crédito no periodo de andlise.

1.3.1 Objetivos especificos

- Selecionar indicadores de desempenho, calculados com base em variaveis
contabeis, como por exemplo total de ativos, total de depdsitos, total de
operacoes de crédito e nivel de inadimpléncia; e

- Selecionar indicadores de desempenho, com base nos limites operacionais

acompanhados pelo Banco Central.

Esta dissertagcdo também visa criar um referencial acerca do impacto das recentes
mudancas normativas no cooperativismo de crédito, servindo de referéncia para

eventuais aperfeicoamentos normativos pelos 6rgaos reguladores.
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1.4 Estrutura do trabalho

Com vistas a atingir o objetivo estabelecido, este estudo esta organizado em cinco
capitulos, incluindo esta introducdo, na qual se apresentam as justificativas acerca

de sua relevancia e os objetivos, gerais e especificos.

O Capitulo 2 contém o referencial teérico, no qual sdo discutidos o sistema
financeiro e o cooperativismo de crédito no mundo e no Brasil; faz-se uma revisao da
literatura com foco em estudos anteriores sobre o desempenho de cooperativas de
crédito; descrevem-se as recentes mudangcas normativas sobre o tema que
ocorreram no Brasil; e apresentam-se os limites operacionais acompanhados pelo
Banco Central do Brasil e os indicadores de desempenho de cooperativas de crédito

que serao utilizados neste trabalho.

O Capitulo 3 detalha a metodologia utilizada, bem como os métodos estatisticos

escolhidos.

O Capitulo 4 apresenta e analisa os resultados encontrados referentes a aplicacéao
dos métodos estatisticos, evidenciando a validacdo quantitativa dos modelos e dos
indicadores, além de realizar a interpretacdo qualitativa dos aspectos contabeis

considerados mais relevantes.



22

O Capitulo 5 apresenta as conclusdes deste estudo com foco no cumprimento dos
objetivos estabelecidos e sugere temas para novas pesquisas sobre o desempenho

de cooperativas de crédito.
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2. REFERENCIAL TEORICO

2.1 O sistema financeiro

Assim como ocorre com outros tipos de empresa, a organizacdo e o funcionamento
das instituicdes financeiras tém sido regulamentados por normativos especificos.
Segundo Saunders (2000), a justificativa dos defensores dessa regulamentacao
apodia-se no fato de que as instituicbes financeiras exercem funcoes e prestam
servicos que sao muito importantes para a economia, influenciando o seu

crescimento.

Para Saunders (2000), em um mundo sem instituicdes financeiras seria muito
provavel que os poupadores individuais preferissem acumular a moeda ou, até
mesmo, deixar de poupar, porque a aplicagao direta em papéis de uma determinada
empresa nao seria tdo vantajosa, tendo em vista os custos de monitorar a atuacao
dessas empresas, 0s custos advindos da perda de liquidez e o risco de eventuais
variacbes nos precos desses papéis. E neste contexto que surge o papel do
intermediario financeiro, representado pelas instituicoes financeiras, que possuem
capacidade de lidar melhor com tais riscos, na medida em que desempenham duas
funcdes basicas:
a) Atuar como corretor do poupador, reduzindo os custos de transacao e de
obtencao de informacdes; e
b) Transformar os ativos existentes em outros, tomando para si determinados
riscos, representados pela aquisicao de papéis do governo ou de outras

empresas e pela venda aos poupadores de titulos da prépria instituicao

financeira.
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Ainda segundo o autor, os custos de monitoramento sdo0 menores em uma
instituicdo financeira por economias de escala na produgao, coleta e analise das

informacdes sobre as empresas.

As instituicoes financeiras possuem a capacidade de oferecer aos poupadores uma
gama de operacdes passivas que possuem elevada liquidez e baixo risco de
variacao de preco, ao mesmo tempo em que aplicam os recursos gerados em titulos
de liquidez mais baixa e de risco mais elevado. Tal aumento na exposicao ao risco
de liquidez e de variagao de preco € minimizado pelas instituicdes financeiras por

meio da diversificacao dos titulos.

Outros dois servicos especiais prestados pelas instituicoes financeiras referem-se a
reducado de custos de transacao, devido a economias de escala e a intermediacao
de prazos, mediante a diminuicao do risco de descasamento de prazos entre suas

operacdes ativas e passivas.

Para Cetorelli e Strahan (2006), a pesquisa econémica, em anos recentes, tem
focado intensamente o papel desempenhado pelos mercados financeiros em relacéao
a economia real. Segundo os autores, diversos estudos tém provido de evidéncia
empirica que mercados financeiros amplos e bem desenvolvidos estdo fortemente

relacionados causalmente com o crescimento econdmico futuro.

Diamond e Dybvig (2000) demonstraram trés importantes pontos acerca do

funcionamento do sistema financeiro.
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Primeiro, os depésitos das instituicoes financeiras podem promover um mercado
mais competitivo, pela mitigacdo do risco entre as pessoas que possuem

necessidades de consumo em diferentes tempos.

Segundo, os depdsitos que providenciaram a maior competicido poderdao levar
também a um comportamento indesejavel (a “corrida aos bancos”), no qual todos os
depositantes, incluindo os que prefeririam deixar seus depositos se ndo estivessem
preocupados com a quebra do banco, entram em panico e tentam sacar seus

depositos imediatamente, levando o banco a faléncia.

Terceiro, a “corrida aos bancos” pode causar problemas econdmicos sérios, porque
a faléncia dos bancos causaria a quebra dos contratos dos empréstimos e o término

dos investimentos produtivos.

Neste contexto, Diamond e Rajan (2000) observam que uma estrutura rigida de
capital de uma instituicdo financeira poderia levar a uma corrida quando os valores
dos ativos reais cairem, mesmo sem um comportamento oportunista de seu
administrador. Este, portanto, tera que lidar com o trade-off entre emprestar e criar

liquidez e os custos de uma eventual corrida ao banco.

Para os autores, a estrutura de capital 6tima de uma instituicdo financeira deveria
levar em conta trés efeitos do capital: mais capital aumenta a renda absorvida pelo
banqueiro, aumenta o colchdo de liquidez contra eventuais choques e altera o

prémio pela falta de liquidez a ser cobrado dos tomadores de empréstimos.
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E sob essa 6tica que as autoridades monetarias estabelecem requerimentos de
capital minimo que especificam a razao minima entre o capital e o total de ativos
necessarios para que uma instituicao financeira continua a operar. Cabe ressaltar
que existe um nivel de depdsitos — e, conseqlientemente, um nivel de capital - que
maximiza a quantia que o controlador pode garantir aos investidores. Requerimentos
de mais capital tornardo a instituicdo financeira mais segura, mas também
aumentardo os lucros de seu controlador, reduzirao os lucros destinados aos demais
investidores e aumentardo o custo do capital. Além disso, um aumento dos
requerimentos de capital pode causar restricoes de crédito e, conseqiientemente, a
sua distribuicao de maneira adversa, afetando o fluxo de crédito e o que pode tornar

0 banco mais alavancado (DIAMOND e RAJAN, 2000).

Os autores também analisam os efeitos dos fundos garantidores de depdésitos. Eles
afirmam que, no caso de todos os depodsitos serem segurados, nao existira,
essencialmente, nenhuma diferenca entre os depdsitos e o capital. Dessa forma, os

bancos estardo mais seguros, mas nao criardo liquidez.

Para Boyd e De Nicol6 (2005), os modelos modernos de risco bancéario levam em
consideracao o papel dos fundos garantidores de depdsitos e outras intervengdes
governamentais que resultam em risco moral, distorcendo os incentivos aos riscos
bancarios. Segundo os autores, a literatura conclui que os fundos garantidores de
depdsitos resultam em um incentivo a uma intencional tomada de risco, que levaria a
faléncia. Esse incentivo decorre de uma estrutura de resultados na qual os grandes

ganhos vao para os acionistas dos bancos e as grandes perdas vao para o Governo.
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Conceitualmente, o meio para resolver esse problema consiste em alinhar os

interesses dos controladores dos bancos com os dos fundos garantidores.

E nessa linha que surgem os requerimentos de capital, por meio dos quais os
reguladores impdem restricoes ao uso da alavancagem financeira. Tais politicas séo
a esséncia dos requerimentos de capital estabelecidos pelo Acordo da Basiléia, 0s
quais sao quase universalmente empregados pelas autoridades monetarias. No
entanto, ainda persiste um amplo debate sobre a eficiéncia e a efetividade dessas

politicas (BOYD e DE NICOLO, 2005).

A segunda estratégia regulatéria possivel seria admitir uma maior concentracéo
bancaria, permitindo, intencionalmente, ganhos de monopdlio as instituicdes
financeiras, de tal maneira que suas marcas se tornem tdo valiosas que néo valha a
pena leva-las a faléncia. Menos competicao significa mais lucros ganhos tanto nos
depoésitos quanto nos empréstimos. Por isso, taxas de juros mais altas seréao

cobradas dos clientes quando se observa uma maior concentragdo bancaria.

Ainda segundo os autores, uma taxa de juros mais alta significa (de maneira fraca)
uma taxa de faléncia mais alta para os tomadores de empréstimos, visto que podera
levar os tomadores a agir de modo a influenciar os riscos da transacgao ja efetivada,
0 que constitui 0 chamado “risco moral”. Isso ocorre porque, quando confrontados
com as altas taxas de juros cobradas pelos bancos, os tomadores ajustardo

automaticamente suas politicas de investimento em favor de tomar mais risco.
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Ja em relagdo aos depositantes, menos competicdo entre os bancos resultara em
remuneracdes menores para as aplicacées financeiras. Com isso, os lucros
bancarios aumentam juntamente com a aversao ao risco. Boyd e De Nicol6 (2005)
citam como indicio de pratica dessa segunda politica o fato de o Federal Reserve
System vir a ser permissivo em relacdo a fusao de instituicées financeiras quando
estivessem envolvidos 0os maiores bancos, apesar da existéncia de larga literatura,
por exemplo, Group of Ten (2001) e De Nicolé (2000), indicando que as fusdes de
grandes bancos produz pouca ou até mesmo nenhuma economia de escala,

podendo produzir deseconomias.

Ainda sobre o funcionamento do sistema financeiro, Diamond e Rajan (2001)
observam que os bancos realizam atividades nos dois lados do balanco: no lado dos
ativos, emprestam para tomadores iliquidos, aumentando o fluxo de crédito da

economia, e no lado dos passivos, provém liquidez na demanda dos depositantes.

Depois de ter feito um empréstimo, a instituicao financeira pode precisar de dinheiro
para novos negdcios ou para 0 consumo, € pode ser que nao esteja apta a levantar
o dinheiro para financiar essa necessidade. Portanto, tera de vender o empréstimo
no mercado financeiro (cessao de crédito) ou usa-lo como garantia, a fim de obter o

dinheiro suficiente para as suas necessidades (securitizacdo de recebiveis).

Dessa forma, as necessidades de liquidez da instituicao financeira criam riscos de
liquidez e, eventualmente, ela podera recusar-se a emprestar se a probabilidade de

precisar desta liquidez for alta o bastante.
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E por isso que a instituicdo financeira ndo empresta sem exigir um prémio pela falta
de liquidez e sem poder executar o tomador do recurso caso esteja lidando com uma
crise. Dai, pode-se concluir que a fragilidade financeira permite a criacao de liquidez

(DIAMOND e RAJAN, 2001).

O prémio pela falta de liquidez é definido como o aumento nos pagamentos
esperados que o tomador de recursos tem de fazer em relagdo aos pagamentos que

teria que fazer caso houvesse a certeza de que néo haveria problemas de liquidez.

Portanto, um empréstimo é iliquido porque nao existe certeza sobre o seu
pagamento. Ja essa incerteza sobre o pagamento existe porque nao se pode inferir
a porcentagem do valor presente que o tomador do recurso poderia realizar caso

nao tivesse necessidade de liquidez (DIAMOND e RAJAN, 2001).

O trabalho de Gorton e Pennachi (1990) apd6ia-se na idéia central de que as perdas
associadas com a assimetria de informacdées podem ser mitigadas por garantias

projetadas que separam os fluxos de caixas dos demais ativos.

Focando na assimetria de informacdes, os autores desenvolvem a nocao de liquidez
de garantia, conceito definido como os ativos liquidos da instituicao financeira que
servirdo de garantia para suas transacdes. Uma garantia liquida tem a caracteristica
de poder ser comercializada por todos os agentes, até mesmo os desinformados,

sem nenhuma perda para os novos entrantes.
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Segundo os autores, parte da literatura focaria nos empréstimos quando existisse
assimetria de informacgéao entre os tomadores de empréstimos e os emprestadores.
Os intermediarios sao vistos como a solugédo Unica para esse conflito de agéncia
(DIAMOND, 1984). Diferentemente dessa linha, que foca somente nos ativos dos
intermediarios, os autores procuram estudar a intermediacao financeira fixando-se
nos passivos dos intermediarios. No trabalho de Diamond e Dybvig (1983), os
bancos provém liquidez por meio do compartiihamento do risco em relacdo as

necessidades de consumo aleatérias dos depositantes.

Liquidez pode ser criada com a formacado de bancos. Eles fornecem um meio
transacional menos arriscado, que elimina a necessidade de 0s agentes menos
informados transacionarem ativos cujos retornos sao conhecidos pelos agentes mais
bem informados. Com os depédsitos, os bancos criam garantias menos arriscadas

para os propositos transacionais (GORTON e PENNACHI, 1990).

Diamond (1984) observa que a tarefa de monitorar os contratos dos empréstimos
firmados com os tomadores de empréstimos é atribuida a cada intermediario
financeiro. Sobre esse enfoque, a instituicdo financeira possui uma grande vantagem
em coletar tais informacbes. Dai advém o fato de as teorias sobre intermediacéo
financeira basearem-se em vantagens comparativas em relacdo ao custo de

monitoragao.

Para o autor, a diversificacdo é a chave para se entender a existéncia do beneficio
da monitoracdo por parte de uma instituicdo financeira. Isso ocorre porque existe

uma grande similaridade entre o problema do incentivo envolvendo uma instituicao
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financeira e um tomador de empréstimo com aquele envolvendo esta instituicao e

seus depositantes.

Em uma economia em que todos sdo neutros ao risco a diversificacdo seria
importante, porque aumentaria a probabilidade de a instituicdo financeira ter
recursos suficientes para honrar seus compromissos com um depositante qualquer.
No limite, a diversificacao faria com que a probabilidade de insolvéncia da instituicao

financeira tenda a zero.

Ja em uma economia em que todos sdo aversos ao risco, a instituicao financeira
teria menores custos de monitoragdo do que um investidor qualquer, o que
aumentaria a sua tolerancia. Dessa forma, uma instituicdo financeira que monitora
muitos empreendimentos com projetos independentemente distribuidos cobraria um

prémio de risco menor do que um investidor qualquer.

Uma interessante implicacdo da monitoracdo € que seus ativos se tonam iliquidos.
Se uma instituicao financeira quiser vender uma carteira de empréstimos e transferir
0s gastos com a monitoracdo para o comprador, este deveria incorrer em novos
gastos de monitoracdo, o que sera levado em conta antes de se fechar o negécio

(DIAMOND, 1984).

O modelo proposto por Diamond (1991) para determinar a escolha entre os
empréstimos bancarios e as dividas diretas prevé que, se o risco moral esta

suficientemente espalhado, os novos tomadores de recursos iniciardo a sua
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aquisicao de reputacdo, sujeitando-se a serem monitorados, e, posteriormente,

trocarao a sua escolha de financiamento para as dividas diretas.

O autor observa que a monitoracao podera falhar na provisdao de incentivos para
eliminar o risco moral, bem como podera destruir o seu proprio valor, devido aos

efeitos da reputacado, que podem trabalhar contra a sua efetividade.

Além disso, em periodos de altas taxas de juros (reais ou projetadas) ou de baixas
lucratividades (atuais ou futuras), uma classificagdo de crédito (rating de crédito)
mais alto é requerida para um empréstimo sem monitoracdo, implicando que a
demanda por empréstimos bancarios monitorados é alta e que 0Ss novos

empréstimos bancarios serdo mais seguros em média.

A reputacao € importante quando existe um conjunto de caracteristicas exdgenas
relevantes em um grupo observavel de agentes, porque isso implica que existe muito

a se aprender sobre um agente (DIAMOND, 1989).

A selecao adversa torna-se menos severa quando sao produzidos registros mais
longos. Uma boa reputacdo pode, eventualmente, tornar-se forte o bastante para
eliminar o conflito de interesse em relagdo aos tomadores de empréstimo com um
longo registro de adimpléncia. Alternativamente, se ndo existe nenhuma selecdo
adversa substancial, a reputacdo pode funcionar imediatamente. Quando um
tomador de empréstimo alcanga uma boa reputacdo, a taxa de juros cai e o valor

presente dos rendimentos projetados aumenta (DIAMOND, 1989).
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Outro aspecto importante em relagdo ao mercado financeiro refere-se a
concentragdo bancaria. Nesse contexto, usando dados dos mercados bancario e
nao-bancario norte-americanos, Cetorelli e Strahan (2006) concluiram que uma
maior competicdo bancéria esta associada com mais firmas em funcionamento e

com um menor tamanho médio dessas firmas.

Para os autores, duas forcas sugerem que o poder de mercado pode dificultar a
entrada de novas empresas e reduzir a importancia relativa das firmas menores.
Primeiramente, um mercado bancario concentrado pode reduzir a disponibilidade de
crédito de maneira geral, bem como aumentar as taxas de juros praticadas. Como
consequéncia, enquanto a escassez de crédito atinge todas as firmas, as empresas
menores € 0s potenciais entrantes sdo muito mais dependentes do crédito bancario
do que as empresas maiores € mais bem estabelecidas. Portanto, essas empresas
menores podem ser prejudicadas pela reducdo da disponibilidade de crédito muito

mais do que as maiores.

Além disso, bancos com poder de mercado podem favorecer os tomadores de
empréstimo ja estabelecidos em detrimento dos potenciais entrantes. Um incentivo
para defender a rentabilidade de seus clientes mais antigos poderia restringir sua

disposicao para financiar empresas emergentes ou potenciais entrantes.

Dessa forma, a concentracdo bancéria, bem como eventuais incentivos que
impecam a livre concorréncia bancaria, pode representar uma forma de barreira

financeira a entrada de novos competidores e produtos. Essas idéias sugerem que a
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competicdo no setor bancario tem um papel chave na determinacado da estrutura

industrial nos diversos mercados (CETORELLI e STRAHAN, 2006).

2.2 O cooperativismo de crédito no mundo

A primeira cooperativa no mundo foi a Sociedade dos Probos Pioneiros de
Rochdale, fundada em 21 de dezembro de 1844, na cidade de Rochdale, Inglaterra.

Seus primeiros associados foram 28 tecelées (PINHEIRO, 2007).

A primeira cooperativa de crédito urbana foi fundada em 1856 na cidade alema de
Delitzsch por Herman Schulze-Delitzsch. Caracterizava-se por prever o retorno das
sobras liquidas proporcionalmente ao capital, por ter area de atuacédo nao-restrita e

por remunerar seus dirigentes (PINHEIRO, 2007).

As primeiras cooperativas de crédito rural também surgiram na Alemanha, por
iniciativa de Friedrich Wilhelm Raiffeisen, que fundou as chamadas “Caixas de
Crédito Raiffeisen”. Segundo Pinheiro (2007), a primeira destas cooperativas de
crédito, fundada em 1864, chamava-se Heddesdorfer Darlehnskassenveirein
(Associagdo de Caixas de Empréstimo de Heddesdorf). As Caixas de Crédito
Raiffeisen funcionam como bancos rurais e tém como principais caracteristicas:
responsabilidade ilimitada e solidaria dos associados; singularidade de votos dos
sécios; area de atuacgao restrita; auséncia de capital social; e ndo distribuicdo de
sobras que sdo guardadas em um fundo de reserva (Pinheiro: 2007). Ainda hoje
este tipo de cooperativa é bastante popular na Alemanha, tendo influenciado,

sobremaneira, a constituicdo das cooperativas de crédito rural brasileiras.
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Outro tipo importante de cooperativa de crédito surgiu na ltalia, inspirado no
cooperativismo de crédito urbano da Alemanha e idealizado principalmente por
Leone Wollemborg e Luigi Luzzatti, sendo hoje conhecidas como “cooperativas de
crédito do tipo Luzzatti”. A primeira destas cooperativas foi fundada em 1865.
Segundo McKillop (2005), em 1909, uma cooperativa deste tipo, o Banco do Povo
de Milao, j4 era uma das maiores instituicbes financeiras da Italia. Suas principais
caracteristicas sdo: nao-exigéncia de algum tipo de vinculo para a associacao,
exceto algum limite geografico (municipio, regido etc); funcionamento como
cooperativa aberta tipicamente urbana, sendo chamadas por isso de “Banco do
Povo”; constituicdo por quotas de capital de pequeno valor; e responsabilidade do

associado limitada ao valor do capital subscrito (PINHEIRO, 2007).

Ja as cooperativas de crédito matuo (“Caixas Populares”) surgiram por iniciativa de
Alphonse Desjardins, que constituiu, em 1900, em Quebec, Canada, a primeira
cooperativa de crédito deste tipo. Posteriormente, este modelo expandiu-se para os
Estados Unidos e, em seguida, para outros paises do mundo. Sua caracteristica
principal € a existéncia de ponto em comum entre os soécios, reunindo grupos
homogéneos, como os trabalhadores de uma mesma empresa, funcionarios publicos
etc. As atuais cooperativas de economia e crédito mutuo existentes no Brasil

derivam deste tipo de cooperativa (PINHEIRO, 2007).

Esses tipos descritos constituem a base das cooperativas de crédito existentes no

mundo inteiro, sendo que em cada pais elas se tornaram mais ou menos
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importantes principalmente em fungdo da cultura de cada povo e dos incentivos

existentes, quer sejam governamentais ou nao.

Convém destacar as peculiaridades das cooperativas em relagdo as demais

empresas, 0 que pode ser exemplificado pelos sete principios cooperativistas

aprovados na Conferéncia da Aliangca Cooperativa Internacional realizada em

setembro de 1995 em Manchester na Inglaterra (THENORIO FILHO, 2002):

12 principio)

2° principio)

3¢ principio)

42 principio)

52 principio)

Adesao livre e voluntaria - As cooperativas estao abertas para todas
as pessoas aptas a usar seus servicos e dispostas a aceitar as
responsabilidades inerentes a condicdo de associado, sem
discriminagao social, racial, politica, religiosa ou de género.
Controle democratico - Os socios participam ativamente das
decisdes levando-se em conta a igualdade entre os sécios, ou seja,
cada sécio sempre tera direito a apenas um voto.

Participagdo econémica - Os soOcios controlam o capital de suas
cooperativas, recebendo juros limitados sobre o capital. Além disso,
devem destinar uma parte das sobras em fung¢do das transacgdes
realizadas pelo associado com a cooperativa e outra para as
reservas necessarias ao desenvolvimento da cooperativa.
Autonomia e independéncia - As cooperativas devem possuir
autonomia e independéncia entre si e em relacdo as demais
instituicoes.

Educacéo, treinamento e informacdo - As cooperativas deverao

proporcionar educacao e treinamento para seus socios, dirigentes e
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funcionarios, assim como informar a sociedade em geral acerca da
natureza e beneficios do cooperativismo.

6° principio) Cooperagdo entre cooperativas - As cooperativas deverao
promover o intercambio entre si e trabalhar juntas por intermédio de
entidades locais, regionais, nacionais e internacionais.

7° principio) Preocupagdo com a comunidade - As cooperativas deverao

trabalhar pelo desenvolvimento sustentavel de suas comunidades.

Na Europa, em especial na Alemanha, Bélgica, Espanha, Frangca, Holanda e
Portugal, ha muitos anos as cooperativas de crédito tém sido utilizadas como
instrumento impulsionador de setores econémicos estratégicos (ALVES e SOARES,
2003). Além disso, destacam-se também as experiéncias americana, canadense e

japonesa no cooperativismo de crédito.

Alves e Soares (2003, p. 2) sustentam que:

Em alguns paises como a Irlanda e o Canadd, o
cooperativismo de crédito vem ocupando, com bastante
eficiéncia, espacos deixados pelas instituicbes bancarias, como
resposta ao fenbmeno mundial da concentragao, reflexo da
forte concorréncia no setor financeiro. As cooperativas estao
conseguindo manter os empregos nas pequenas comunidades
e ofertando servicos mais adequados as necessidades locais

[...]
Para exemplificar a importancia do segmento nos paises europeus vale lembrar que,
segundo a Agéncia de Estatistica da Unido Européia (EUROSTAT) em 2000, 46%
das instituicdes de crédito da regidao eram cooperativas que participavam com mais

de 15% do total das intermediacbes financeiras. A seguir, procurar-se-a destacar a
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importancia do cooperativismo de crédito em alguns dos principais paises europeus

e nos Estados Unidos.

Na Franca, o Crédit Agricole, fundado em 1894, engloba 39 bancos regionais e
2.573 bancos locais (cooperativas de crédito), possuindo cerca de 9 mil agéncias de
atendimento, 26 milhdes de clientes, mais de 77 mil empregados e 637 bilhdes de
euros em ativos, o que corresponde a 28% do mercado financeiro francés (CREDIT
AGRICOLE, 2007). Enquanto na ltalia, em 2005, o Banco de Crédito Cooperativo
(Banche di Credito Cooperativo) e o Banco Popular (Banche Popolari) eram

responsaveis por 29% do mercado financeiro local (McKILLOP, 2005).

Na Alemanha, berco do cooperativismo de crédito, este setor também tem se
destacado, possuindo, em 2006, cerca de 16 milhées de cooperados (um em cada
cinco alemaes), 900 bilhdes de euros em ativos, 360 bilhdes de euros em operacdes
de crédito e 465 bilhbes de euros em depdsitos. O sistema cooperativo aleméo
responde, atualmente, por cerca de 20% de todo o movimento financeiro-bancario
do pais, somando cerca de 14 mil pontos de atendimento, principalmente nas
pequenas localidades. Para se atingir estes resultados, ressalta-se o papel da DGRV
(Deutscher Genossenschafts und Raiffeisenverband e V. - Confederagdo Alema de
Cooperativas), que tem expressiva atuacao nao s6 naquele pais como em toda a
Europa e na América Latina, representado mais de 5 mil cooperativas espalhadas
por toda a Alemanha. Destas, 1.255 sdo bancos cooperativos locais, apoiados por
centros cooperativos regionais € nacionais, € por um sistema de federacdes
organizado em trés niveis. O primeiro destes niveis é composto pelas cooperativas

de crédito locais. O segundo nivel compreende o banco regional WGZ-BANK, bem
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como as agéncias regionais do DZ-BANK, cujo objetivo principal é gerir os
excedentes de liquidez. Estas agéncias regionais sdo os principais acionistas do DZ-
BANK, que representa o terceiro nivel do sistema bancario cooperativista alemao

(DGRV, 2007).

Na Holanda o cooperativismo de crédito é representado pelo Rabobank Nederland,
fruto da fusdo, em 1972, dos dois bancos cooperativos entdo existentes: o
Codperatieve Centrale Raiffeisen-Bank, da cidade de Utrecht, e o Codperatieve
Centrale Boerenleenbank, de Eindhoven. Segundo seu Relatério Anual de 2006
(Rabobank Group Annual Sustainability Report 2006), j& € o maior provedor de
servicos financeiros no mercado holandés, compreendendo 188 cooperativas de
crédito locais, uma organizacdo central e um grande numero de subsidiarias
especializadas. Atualmente, possui 9 milhdes de clientes, 56 mil empregados, ativos
de 556,4 bilhdes de euros e lucros de 2,3 bilhdes de euros, respondendo por 84% do

mercado financeiro agricola holandés (RABOBANK, 2007).

Até mesmo nos Estados Unidos as cooperativas de crédito tém encontrado seu
espaco e desempenhado um importante papel no acesso ao crédito por parte dos
pequenos poupadores. Também neste pais o sistema cooperativista de crédito esta
organizado em trés niveis, destacando-se a CUNA (Credit Union National
Association - Associacao Norte-Americana das Cooperativas de Economia e Crédito
Mutuo). Em julho de 2007, existiam mais de 8.490 cooperativas de crédito no pais,
gue possuiam em torno de 90,4 milhdes de associados, depédsitos de US$ 642,6
bilhdes e operacdes de crédito que alcancavam US$ 531,0 bilhdes com uma

inadimpléncia de apenas 0,71% (CUNA, 2007).
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Cabe salientar que o cooperativismo de crédito tem colhido expressivos resultados
ndao s6 em paises desenvolvidos, mas também em diversos paises em

desenvolvimento.

Para Westley a Shaffer (1999), na maioria dos paises da América Latina os bancos
comerciais tém mostrado uma grande relutancia para servir 0s pequenos
empresarios e as populacées mais pobres, o que se constitui no maior incentivo ao
desenvolvimento do cooperativismo de crédito na regido. Prover com melhores
servicos financeiros este grupo historicamente marginalizado ofereceria a essas
instituices financeiras a possibilidade de obter substanciais ganhos de escala e de

eficiéncia.

Westley e Branch (2000) defendem que as cooperativas de crédito sdo importantes
na América Latina, devido a trés razdes principais. Primeiramente, porque elas séo
de longe a maior fonte de crédito para os microempreendedores da regido. Os
banco comerciais, as financeiras e as organizacbées nao governamentais, por
exemplo, proveram cerca de US$ 800 milhbes em empréstimos para os
microempreendedores na América Latina, enquanto as cooperativas de crédito

emprestaram US$ 2,6 bilhdes (WESTLEY, 2000 Apud WESTLEY e BRANCH, 2000).

A segunda razao é que as cooperativas de crédito possuem um grande potencial de
expansao e crescimento. Os empréstimos e 0s depdsitos das cooperativas de

crédito na América Latina respondem por apenas algo em torno de 1% a 3% dos
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sistemas financeiros contra 10% a 20% em muitos paises industrializados

(WESTLEY e BRANCH, 2000).

Ainda em relacao ao seu grande potencial de expansao e crescimento na América
Latina e no Brasil, pode ser citado o levantamento realizado pelo Conselho Mundial
de Cooperativas de Crédito (WOCCU), que procurou medir a penetracdo do
cooperativismo de crédito em fungdo da populacdo economicamente ativa nas
diversas regides do mundo. Segundo Soares e Melo Sobrinho (2007), no Brasil, o
namero de cooperados em relacdo a populacdo economicamente ativa (PEA) é de
apenas 2%, superior apenas a da Asia que é de 1,84%, e bastante inferior a da

América do Norte igual a 41,33%, conforme mostra a Tabela 1:

Tabela 1: Cooperados em relacao a populagdo economicamente ativa (PEA)

Regido Y%
Africa 3,58
América do Norte 41,33
América Latina 3,57
Asia 1,84
Caribe 39,10
Europa 2,86
Oriente Médio 3,26
Pacifico Sul 22,55
Brasil 2,0
Mundo 7,89

Fonte: Elaborado a partir do relatorio estatistico do Conselho
Mundial de Cooperativas de Crédito (WOCCU), 2004 e de
Soares e Melo Sobrinho (2007)

A terceira razédo citada por Westley e Branch (2000) baseia-se na capacidade das

cooperativas de crédito de atender grandes populacées menos favorecidas. No
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entanto, os autores chamam a atencéo para o fato de que elas deverdo sempre ser

gerenciadas como um negocio e nao como uma institui¢ao filantropica.

2.3 O cooperativismo de crédito no Brasil

A histéria do cooperativismo de crédito no Brasil inicia-se em 28 de dezembro de
1902, com a constituicado, em Nova Petropolis/RS, da primeira cooperativa de crédito
brasileira — a “Caixa de Economia e Empréstimos Amstad”, que era do “do tipo
Raiffensen” (MEINEN, 2002 e PINHEIRO, 2007), a qual continua em atividade até os
dias de hoje, sob a denominacao de “Cooperativa de Crédito de Livre Admissao de
Associados Pioneira da Serra Gaucha - SICREDI Pioneira RS”. Ressalta-se que esta
cooperativa passou a ser da modalidade de livre admissdo por decisdo da

Assembléia Geral Extraordinaria realizada em 17 de abril de 2007.

Ainda no Rio Grande do Sul, desta vez no municipio de Lajeado, foi constituida, em
12 de margo de 1906, a Spar Und Darlehnskasse - Caixa Econdmica de Empréstimo
de Lajeado, a primeira cooperativa de crédito “do tipo Luzzatti” no Brasil, a qual
continua em funcionamento sob a denominacdo de Cooperativa de Crédito de

Lajeado - SICREDI Vale do Taquari RS (MEINEN, 2002 e PINHEIRO, 2007).

Com o surgimento de mais cooperativas de crédito (principalmente “do tipo
Raiffensen”) no Rio Grande do Sul e em Santa Catarina, foi constituida, em 1925, a
“Central das Caixas Rurais da Unido Popular do Estado do Rio Grande do Sul”, em

Porto Alegre/RS, que viria a ser a primeira cooperativa central exclusivamente de



43

crédito do Brasil. Este pode ser considerado o primeiro passo para a organizacao do

sistema cooperativista de crédito no Brasil (PINHEIRO, 2007).

Ressalta-se que o pioneirismo gaucho em relagao ao cooperativismo de crédito pode
ser explicado pelo grande nimero de imigrantes, principalmente aleméaes e italianos,
que foram para aquele estado, levando consigo as praticas cooperativistas ja

existentes em seus paises de origem.

Segundo Bittencourt (2001), as cooperativas de crédito, até a década de 1960,
exerceram um papel financeiro importante em muitos municipios brasileiros. Apesar
disso, muitas delas comecaram a enfrentar sérios problemas administrativos, o que
levou a uma situacdo de desconfianca e de desvirtuamento de seus propdésitos

iniciais.

Esses problemas administrativos foram ocasionados, em parte, segundo Thendrio
Filho (2002), pela facilidade em se constituir uma cooperativa de crédito e pela
existéncia de pessoas que preferiam constitui-las sob a forma de Banco Popular do
tipo Luzzatti, para, dessa forma, aproveitar as prerrogativas estabelecidas em lei
para este tipo de instituicao financeira. Explicita Thenério Filho (2002, p. 124):

Para constituir-se uma cooperativa de qualquer ramo, inclusive
bancos fantasmas, bastavam apenas o0s formalismos
burocraticos exigidos pelo Decreto-Lei 22.239/32, como coépia
fiel do ato constitutivo, exemplares dos estatutos, lista
nominativa dos sécios fundadores com a necessaria
identificagdo pessoal de cada um, mengado das respectivas
cotas partes subscritas, e publicar o certificado dos
documentos arquivados em cartério, remetendo, por intermédio
do juizo as duplicatas a Junta Comercial do Estado.
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Fazia-se necessario, portanto, um maior controle do Governo Federal no que se
refere ao registro, fiscalizacdo e assisténcia as cooperativas, o que nao ocorreu a
época, devido a conflitos de competéncia entre o Ministério da Fazenda e o da
Agricultura, além da falta de estrutura de ambos para fazé-lo. Surgiram, entao, varios
problemas legais, na medida em que cooperativas de crédito eram vendidas como
se fossem bancos, ao passo que muitas outras apareciam, captavam recursos €

fechavam suas portas logo em seguida (THENORIO FILHO, 2002).

Tudo isso levou o Governo Federal, por meio do Decreto 1.503, de 12 de novembro
de 1962, a suspender a criacdo e o registro de novas cooperativas de crédito ou
com secao de crédito logo apos o fechamento, em ltabira/MG, de uma cooperativa
de crédito do tipo Luzzatti (THENORIO FILHO, 2002). A partir desta data, o nimero
de cooperativas de crédito diminuiu gradativamente, o que so6 foi revertido cerca de

vinte anos depois (PINHEIRO, 2007).

A Lei da Reforma Bancaria (Lei 4.595/64) marcou o inicio de um novo arcabouco
legal para o sistema cooperativista de crédito no Brasil, traduzindo-se,
especialmente, pela criacdo do Banco Central do Brasil (BACEN), pela equiparacao
das cooperativas de crédito as demais instituicdes financeiras e pela atribuicdo ao

BACEN de autorizar e fiscalizar estas cooperativas (PINHEIRO, 2007).

Posteriormente, o Decreto 1.503/62 foi revertido por meio da Resolugdo CMN 11, de
20 de dezembro de 1965, o que ndo impediu que o BACEN realizasse uma rigorosa
fiscalizacdo nas cooperativas de crédito existentes a época. Tal procedimento gerou

o cancelamento de autorizagdes de funcionamento de mais de 2 mil cooperativas de
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crédito, principalmente “do tipo Luzzatti”. Em 1970, a maioria das cooperativas de
crédito rural “do tipo Raiffeisen”, principalmente no Rio Grande do Sul, foi fechada

(MEINEN, 2002).

O segmento cooperativista que saiu relativamente incélume dos episddios descritos
foi o das cooperativas de crédito mutuo, que haviam surgido no Brasil em 1959,
influenciadas pela CUNA (Credit Union National Association - Associagdo Norte-
Americana das Cooperativas de Economia e Crédito Mutuo) e originadas das idéias
de Desjardins, que exigia a existéncia de um vinculo entre os associados. Cabe
destacar a atuacao da Federacao Leste Meridional das Cooperativas de Economia e
Crédito Matuo (FELEME), fundada em 3 de agosto de 1961, que muito ajudou as
cooperativas deste tipo, por meio de assisténcia técnica e treinamento. Mais de 95%
das cooperativas de crédito mutuo existentes a época eram filiadas a FELEME, que
em 2 de fevereiro 1985, ja contava com mais de 300 cooperativas filiadas e com
cerca de 350 mil associados. Acabou sendo desmembrada em quatro federacdes
estaduais, com sedes em S&do Paulo, Rio de Janeiro, Minas Gerais e Espirito Santo

(THENORIO FILHO, 2002).

Outro marco legal em relacdo ao cooperativismo nacional foi a Lei 5.764, de 16 de
dezembro de 1971, que instituiu o regime juridico vigente das sociedades
cooperativas, definindo as cooperativas como sociedade de pessoas, de natureza
civil. Além disso, manteve a fiscalizacdo e o controle das cooperativas de crédito e

das secoes de crédito das agricolas mistas com o Banco Central do Brasil.
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A Lei 5.764/71 estabeleceu uma estrutura para o cooperativismo de crédito com trés
niveis:
19) Cooperativas singulares: Os associados sdo as pessoas fisicas ou juridicas
nao cooperativas em numero nao inferior a vinte;
29) Cooperativas centrais ou federacoes: Sao formadas a partir da associacao de
pelo menos trés cooperativas singulares;
39) Confederagdes de cooperativas: Sdo formadas a partir da associacao de trés

cooperativas centrais ou federagoes.

O cooperativismo de crédito rural voltou a crescer a partir da década de 1980,
destacando-se a criacdo, em 27 de outubro de 1980, da Cooperativa Central de
Crédito Rural do Rio Grande do Sul (Cocecrer-RS), com sede em Porto Alegre

(MEINEN, 2002 e PINHEIRO, 2007).

Outro fato importante a ser destacado foi a criagdo, em 1° de novembro de 1986 em
Belo Horizonte, da Confederacdo Brasileira das Cooperativas de Crédito
(CONFEBRAS), a primeira confederagdo de cooperativas de crédito no Brasil, a qual
nao esta sujeita a fiscalizacdo do Banco Central, visto que ndo atua no mercado
financeiro (THENORIO FILHO, 2002 e MEINEM, 2002). A primeira confederagéo de
cooperativas de crédito autorizada pelo Banco Central foi a Confederacao Nacional
das Cooperativas Centrais Unicred’s (UNICRED DO BRASIL), constituida em 11 de

abril de 1994 e sediada na cidade de S&o Paulo (PINHEIRO, 2007).

A Resolucao CMN 2.193, de 31 de agosto de 1995, permitiu a constituicdo de

bancos comerciais controlados por cooperativas de crédito. Com a regulamentacao
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surgiu, em 16 de outubro de 1995, o Banco Cooperativo SICREDI S.A.
(BANSICREDI), o primeiro banco cooperativo do Brasil, com sede em Porto Alegre,
transformado em banco mdultiplo em 2001. Em 1996, foi autorizado a funcionar o

Banco Cooperativo do Brasil S.A. (BANCOOB) (MEINEN, 2002 e PINHEIRO, 2007).

Segundo Pinheiro (2007), o sistema cooperativista de crédito no Brasil compunha-
se, em marc¢o de 2007, de 2 bancos cooperativos, 4 confederacdes, 1 federacao, 37
cooperativas centrais em funcionamento e 1.422 cooperativas de crédito singulares
em funcionamento, somando cerca de 3 milhdes de associados. As quatro
confederacoes de crédito correspondem ao Sistema de Crédito Cooperativo
(SICREDI), ao Sistema de Cooperativas de Crédito do Brasil (SICOOB BRASIL) e as

ja citadas UNICRED DO BRASIL e CONFEBRAS.

Segundo Soares e Melo Sobrinho (2007), os sistemas cooperativistas de crédito no
Brasil podem ser classificados em trés grupos: verticais, horizontais e

independentes.

Os sistemas cooperativistas de crédito verticais buscam os ganhos pela economia
de escala e a centralizacdo, estruturando-se da maneira piramidal proposta pela Lei
5.764/71. Sao constituidos por: cooperativas singulares (primeiro nivel), na base;
cooperativas centrais (segundo nivel), na zona intermediaria; e confederacdes
(terceiro nivel), no topo. Os sistemas cooperativistas de crédito no Brasil que se
organizaram como verticais sdo: Sistema de Crédito Cooperativo (SICREDI),
Sistema de Cooperativas de Crédito do Brasil (SICOOB BRASIL) e UNICRED DO

BRASIL.
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Os sistemas cooperativistas de crédito com perfil horizontal sdo organizados sob
uma forma radial, em que diversas cooperativas singulares se vinculam a uma
central, sem que esta se vincule a uma confederacdo. Sao representados pelos
diversos sistemas cooperativistas de crédito que possuem foco na economia familiar

e solidaria.

As cooperativas de crédito independentes sdo aquelas que, pelos mais diferentes

motivos, optam por nado se filiar a nenhuma cooperativa central (segundo nivel).

O Sistema de Crédito Cooperativo (SICREDI) surgiu a partir das primeiras
cooperativas de crédito que se localizavam no sul do Brasil. Atua em seis estados —
Mato Grosso do Sul, Mato Grosso, Parand, Rio Grande do Sul, Sdo Paulo e
Tocantins —, possuindo 131 cooperativas de crédito filiadas, distribuidas por cinco
Centrais (SICREDI Central MS, SICREDI Central MT, SICREDI Central PR,
SICREDI Central RS, SICREDI Central SP). Além disto, possui 1 banco mdultiplo, o
Banco Cooperativo SICREDI S.A. (BANSICREDI), e uma confederagéao
interestadual, a SICREDI Servigcos, que nao € instituicdo financeira (PINHEIRO,

2007).

O Sistema de Cooperativas de Crédito do Brasil (SICOOB BRASIL) é constituido por
14 Cooperativas Centrais — SICOOB Central Amazénia, SICOOB Central Norte,
SICOOB Central MT/MS, SICOOB Central DF, SICOOB Goias Central, SICOOB
Central NE, SICOOB Central BA, SICOOB Central Cecremge, SICOOB Central

Crediminas, SICOOB Central ES, SICOOB Central Cecresp, SICOOB Central
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Cocecrer, SICOOB Central PR e SICOOB Central SC —, suas 647 Cooperativas de
Crédito associadas e um banco comercial, o Banco Cooperativo do Brasil S/A
(BANCOOB). As entidades participantes do SICOOB sao independentes,
administrativa e juridicamente. No entanto, estdo integradas operacionalmente,

funcionando como uma rede (PINHEIRO, 2007).

Ja a UNICRED DO BRASIL possui 9 cooperativas centrais de crédito — Unicred
Central Amazénia Ocidental, Unicred Brasil Central, Unicred Central Minas Gerais,
Unicred Central Norte Nordeste, Unicred Central Parand, Unicred Central Rio
Grande do Sul, Unicred Central Rio de Janeiro, Unicred Central Santa Catarina e
Unicred Central Sao Paulo — e 139 cooperativas de crédito singulares. A idéia da
criacdo das Unicred’s surgiu em 1988, em Salvador/BA, com o objetivo de
desenvolver o sistema de crédito ligado ao cooperativismo vinculado aos
profissionais médicos das Unimed’s, administrando os recursos gerados por este

sistema (PINHEIRO, 2007).

Outro importante grupo de cooperativas de crédito existentes é representado pela
Associacao Nacional do Cooperativismo de Crédito de Economia Familiar e Solidaria
(ANCOSOL), criada em 2004 e que, conforme ressaltado por Soares e Melo
Sobrinho (2007), ndo pode ainda ser considerada uma confederacao (terceiro nivel)
nos termos exatos da Lei 5.764/71. A Ancosol engloba os diversos sistemas
cooperativistas de crédito que possuem foco na economia familiar e solidaria, a
saber:

- Sistema de Cooperativas de Crédito Rural com Interagdo Solidaria

(CRESOL). Atua nos estados de Santa Catarina, Parana e Rio Grande do Sul,
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tendo surgido a partir de entidades/movimentos pastorais, sindicais, nao
governamentais e associativas, nas regides sudoeste e centro-oeste do
Parana. Mantém parcerias com organizagdes internacionais como a ACT
(Bélgica), Misereor (Alemanha), RABOBANK (Holanda) e Comunidade
Econdmica Européia. E um sistema integrado de cooperativas de crédito rural
com interacao solidaria. As cooperativas sao constituidas e administradas por
agricultores familiares e se articulam com as organizacées populares. Tém
como publico-alvo os agricultores familiares. Possuem autonomia e vida
prépria, mas se integram com as demais, por intermédio da CRESOL BASER,
a base central de servicos.

Cooperativa Central de Crédito e Economia Solidaria (ECOSOL). Criada a
partir da Central Unica dos Trabalhadores (CUT) com auxilio do Servico
Brasileiro de Apoio as Micro e Pequenas Empresas (SEBRAE), englobando
cooperativas de crédito de trabalhadores rurais e de empregados. Possui area
de atuacdo em ambito nacional, mas atua somente em seis estados: Bahia,
Ceara, Minas Gerais, Pernambuco, Santa Catarina e Sdo Paulo.

Cooperativa Central de Crédito Rural dos Pequenos Agricultores e da
Reforma Agraria (CREHNOR CENTRAL). Criada com apoio do Movimento
dos Sem Terra (MST), do Movimento dos Pequenos Agricultores (MPA) e do
Movimento Atingidos por Barragens (MAB). Atua no sul do Brasil. Tem como
publico-alvo os pequenos agricultores e assentados da reforma agraria. Nao
trabalha com bases (centrais de servi¢o), sendo que estes servicos sao mais
centralizados também com o objetivo de ganho de escala.

Sistema de Crédito Cooperativo dos Trabalhadores na Agricultura do Brasil

(CREDITAG BRASIL) esta em fase de estruturagdo, ndo possuindo



51

cooperativa central de crédito constituida. Foi criada com o apoio da
Federacao dos Trabalhadores na Agricultora em Santa Catarina (FETAESC)
e nos demais estados, da Confederacdo dos Trabalhadores na Agricultora
(CONTAG) e outros Sindicatos de Trabalhadores Rurais.

- Outros agrupamentos de cooperativas de crédito vinculados a movimentos de
trabalhadores rurais e que estdo em fase de estruturacdo, a saber:

INTEGRAR, no Nordeste, e ASCOOB, na Bahia.

Segundo Soares e Melo Sobrinho (2007), a participagao das cooperativas de crédito
nos principais agregados financeiros do segmento bancéario representava, em
dezembro de 2006, 2,4% do patriménio liquido, 1,4% dos ativos, 1,5% dos depdsitos
e 2,0% das operacoes de crédito, tomando-se como base o total do Sistema
Financeiro Nacional (SFN). Apesar dos numeros ainda modestos, os autores
destacam que o cooperativismo de crédito, em especial no sul do Brasil, tem
contribuido para o fortalecimento da economia local em perfeita harmonia com seus

objetivos.

A Figura 1 mostra o organograma, elaborado por Pinheiro (2007), que descreve
como o sistema cooperativista de crédito estava organizado no Brasil em 31 de

marco de 2007:
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Figura 1: Cooperativismo de crédito no Brasil
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Fonte: Pinheiro (2007, p. 17)

Data-Base: 31/03/2007

* Centrais filiadas as confederacdes Confebras e SICOOB Brasil
** Associacdo de singulares independentes de Sdo Paulo. Duas
de suas filiadas também sdo filiadas ao SICOOB Cecresp.

##% Ag 11 singulares do sistema Ascoob-BA também sao filiadas

Numero entre parénteses € o nimero de filiadas da entidade.
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2.4 Desempenho de cooperativas de crédito

Apesar de Cuevas e Fischer (2006) afirmarem que as cooperativas de crédito estao
entre as instituicées financeiras menos estudadas, ja existem trabalhos que tiveram
como foco principal o desenvolvimento do cooperativismo de crédito, bem como o

desempenho destas institui¢cdes financeiras.

Ferguson e McKillop (1997a), por exemplo, criaram uma tipologia com o objetivo de
classificar os diferentes estagios de desenvolvimento do cooperativismo de crédito
nos diversos paises. Segundo este critério, os estagios de desenvolvimento podem
ser classificados como: industria nascente; industria em transicdo; e industria

madura.

O cooperativismo de crédito poderia ser classificado como industria nascente em um
determinado pais quando: o tamanho dos ativos das cooperativas é pequeno; a sua
atuacao é altamente regulamentada; os vinculos comuns de associacao sao muito
rigidos; ha uma forte énfase no trabalho voluntario; possui como publico-alvo as
camadas mais pobres da sociedade, seus produtos se restringem a depdsitos e
empreéstimos; requer apadrinhamento de outros movimentos cooperativistas de
crédito mais desenvolvidos para se estabelecer; e ha um alto comprometimento em
relacdo as tradicionais idéias de auto-ajuda. Como exemplos de cooperativismo de
crédito nascente, sdo citados por Ferguson e McKillop (1997a): Africa (exceto
Quénia), Asia (exceto Coréia do Sul, Hong Kong, Singapura, Taiwan e Tailandia),
Suriname, Tortola (pertencente as llhas Virgens Britdnicas), Guiana, Poldnia,

Venezuela, Russia e Ucrania.
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Ja uma industria em transicao teria como caracteristicas principais: o tamanho dos
ativos que ja seria considerado grande; a existéncia de mudancas na
regulamentacao, incluindo ajustes nos vinculos comuns necessario para se associar;
ocorre menor dependéncia em relacao ao trabalho voluntario, com maior énfase no
crescimento e na eficiéncia da cooperativa de crédito; observa-se mudanga em
direcdo a maior diversificacdo de produtos; verifica-se o reconhecimento da
necessidade de maior efetividade e profissionalismo do corpo funcional; e ocorre o
desenvolvimento dos servicos das cooperativas de crédito centrais. Os exemplos
citados de industrias que estdo na fase de transicdo sdo: Quénia, Hong Kong,
Taiwan, Singapura, Tailandia, Irlanda, Reino Unido, Fiji, Nova Zelandia e paises do

Caribe e da América Latina (exceto Venezuela).

O cooperativismo de crédito classificado como uma industria madura caracteriza-se
por: desregulamentacdo; eliminacdo da existéncia de um vinculo comum (livre
admissao); existéncia de um ambiente competitivo; utilizacdo de tecnologia de
informacdo; existéncia de sistemas cooperativistas de crédito bem organizados e
progressistas; profissionalizacdo da geréncia; existéncia de servicos bem
desenvolvidos por parte das cooperativas de crédito centrais; diversificacdo de
produtos e servicos com base em taxas de juros de mercado; énfase na viabilidade
econbmica da cooperativa de crédito e em sua sustentabilidade a longo prazo;
rigoroso gerenciamento financeiro das operacdes devera ser rigoroso; e existéncia
de um fundo garantidor de depdésitos. Como exemplos de cooperativismo de crédito

maduros, foram citados: Estados Unidos, Canada, Australia, Franca e Coréia do Sul.
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Em que D'=X"H,  H,=0u/on,, W =Cov(u,)=¢"'ATu)A”? e

1 1 1

A, =diag{v,,...,v,}.

O parametro de dispersao ¢~' apresentado no modelo corresponde a um parametro

de perturbacdo. Assumindo, sem perda de generalidade, ¢, =t, se o0 quarto

1

momento de y, € finito, demonstra-se que

4 :{ y i /(nt—p)}

i=1 j=1

A

é um estimador +/n —consistente de ¢~ quando 7, € um estimador do residuo de

Pearson para a observagao y, definido como

A

N Y —H;
rtj =t 1/2‘1 .
v}

Como neste trabalho a matriz de correlagdo de trabalho utilizada foi a matriz
uniforme, assumiu-se que a correlagcao entre quaisquer duas observacdes de um

mesmo individuo € a mesma. Assim, a matriz de correlacdo de trabalho sera:

L(@) =|e, )i, j=1,....1,

com «, =1 e o; =« . Um estimador consistente para esse parametro, dado ¢ sera

(LAIRD e WARE, 1982)
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Finalmente, para estimacdo dos parametros do modelo (1) deve-se utilizar um
método iterativo, mais explicitamente, o método modificado de Newton

(JORGENSEN et al., 1996). Seja (I +1) 0 passo em que se encontra 0 processo, 0

valor do parametro nesse ponto sera:

B =p" =S (B, (BY)
Emque S=)S,(8") com S, =D/W'D,.
r=1

Para cada modelo ajustado, foi necessério excluir as informacdes das cooperativas
de crédito que possuiam dados inexistentes para pelo menos uma das variaveis
envolvidas no modelo. Nesse caso, optou-se por ndo utilizar um método de
estimacao desses dados inexistentes, uma vez que tal procedimento poderia resultar

em uma perda de qualidade do modelo.

Dessa forma, sdo ajustados modelos em que a variavel resposta é cada um dos
indicadores de desempenho e as variaveis preditoras serdo livre admissao, sistema,

tamanho e tempo.
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Ressalta-se que o objetivo principal é avaliar se houve uma mudanca de
desempenho de cada indicador ao longo do tempo e depois de a cooperativa de
crédito se tornar de livre admissdo, levando-se em consideracdo os sistemas
cooperativistas de crédito. Dessa forma, as variaveis livie admisséo, sistema e

tempo serao sempre forcadas a entrar no modelo.

Logo, sera necessario apenas ponderar sobre a qualidade de dois modelos distintos:
com a variavel tamanho ou sem ela. Para isso, utilizou-se um nivel de significancia

de 5% para o Teste de Wald. O teste de Wald possui como hipo6teses:

Ho : ﬁz‘amanho = 0
Ha : ﬁz‘amanho # O

Todas as analises foram feitas utilizando-se o pacote estatistico R, versao 2.5.1.

A definicdo do tamanho da cooperativa foi feita levando-se em conta o patriménio
liquido (PL) de cada cooperativa na data base de 12/2005, com base nos seguintes
pontos de corte:
- pequena cooperativa de crédito de livre admissao: PL < R$ 5 milhdes
- média cooperativa de crédito de livre admissao: R$ 5 milhdes < PL < R$ 10
milhdes

- grande cooperativa de crédito de livre admissao: PL = R$ 10 milhdes

Por essa classificacao, foi obtida a seguinte distribuicdo para as 56 cooperativas de

crédito estudadas:
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- 27 pequenas cooperativas de crédito de livre admissao;
- 15 médias cooperativas de crédito de livre admissao; e

- 14 grandes cooperativas de crédito de livre admissao.

A equacado seguinte representa, de maneira genérica, os modelos que serao

ajustados:

indicador = B, + Blivadm.+ B,sistema + B,coop.média + B,coop.grande + Bt + €,
em que:
indicador : € 0 indicador a ser avaliado
B, : € o intercepto
B, : sdo os coeficientes das varidveis utilizadas
liv.adm. : € uma variavel dummy, tal que:
livadm.=1, apés a cooperativa de crédito se transformar para a
modalidade de livre admissao
livadm.=0, antes da cooperativa de crédito se transformar para a
modalidade de livre admisséo
sistema : € uma variavel dummy, tal que:
sistema =1, caso a cooperativa de crédito seja filiada ao Sistema SICOOB
sistema = 0, caso a cooperativa de crédito seja filiada ao Sistema SICREDI
coop.média : € uma varidvel dummy, tal que:
coop.média =1, se R$ 5 milhdes < PL < R$ 10 milhdes em 12/2005
coop.média = 0, caso contrario
coop.grande : € uma variavel dummy, tal que:
coop.grande =1, se PL 2 R$ 10 milhdes em 12/2005
coop.grande = 0, caso contrario
t: € 0 tempo (em meses)
£, :€ 0 erro da regressao

Para representar as trés categorias de tamanhos de cooperativas de crédito foram
utilizadas duas variaveis dummy, coop. média e coop. grande. A categoria pequena
cooperativa de crédito é considerada como de referéncia. Dessa forma, os tamanhos

de uma cooperativa de crédito sdo representados como:
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coop. média coop. grande
Pequena cooperativa de crédito 0 0
de livre admissao
Média cooperativa de crédito de 1 0
livre admisséo
Grande cooperativa de crédito 0 1
de livre admissao

Assim, o coeficiente encontrado para a variavel coop. média refere-se a variacao
encontrada na variavel resposta quando a cooperativa de crédito de livre admissao é
classificada como de médio porte em relacdo as de pequeno porte (categoria de
referéncia). Ja o coeficiente para o coop. grande é referente a variagdo observada
na variavel resposta quando a cooperativa de crédito de livre admissdo é

classificada como de grande porte em relagdo as de pequeno porte.

3.3 Coleta e analise dos dados

As fontes de dados utilizadas sao os balancetes e o novo sistema Central de Risco
de Crédito do Banco Central (SCR). Ambas as fontes sdo enviadas mensalmente
pelas cooperativas de crédito ao Banco Central do Brasil. A pesquisa é feita,

portanto, a partir de dados secundarios.

Cabe ressaltar que os registros contabeis das instituicdes financeiras brasileiras sao
feitos de acordo com o Plano Contabil das Instituicbes do Sistema Financeiro
Nacional (Cosif), o0 que garante a existéncia de um padrdo Unico e conhecido
(BACEN: 1987). Além disso, segundo a Circular 3.214, de 11 de dezembro de 2003,
do Banco Central do Brasil, a obrigatoriedade de envio das informac¢des do novo
sistema Central de Risco de Crédito para as cooperativas de crédito teve inicio em

2004 e apenas para aquelas com carteira classificada acima de R$ 2 milhdes. Logo,
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o Indice de Diversificagdo do Risco de Crédito s6 pode ser calculado a partir de

2004.
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4. ANALISE DOS RESULTADOS

4.1 Estatistica descritiva

O primeiro indicador objeto de estudo é o iy, que, conforme ja destacado, mede a
adequacao das provisoes para devedores duvidosos (PDD) em relagdo ao total de

empréstimos inadimplentes ha mais de 12 meses (Inadimpléncia > 12meses).

Ao realizar a coleta de dados, verificou-se que nas posicdes mensais das carteiras
de crédito das cooperativas de crédito estudadas havia um grande numero de
observacbes nas quais nao constava a existéncia de operacbes de crédito
inadimplentes ha mais de 12 meses, o que inviabiliza o calculo deste indicador para

aquele més, conforme pode ser observado na equacao de calculo deste indicador.

P = PDD
' Inadimpléncia > 12 meses

No entanto, a Resolucdo CMN 2.682, de 31 de dezembro de 1999, estabelece que
as instituicbes financeiras brasileiras deverdo constituir provisbes para devedores
duvidosos (PDD) de, no minimo, 100% do valor das operagcdoes de crédito

inadimplentes com atraso superior a 180 dias.

Dessa forma, apenas mediante o atendimento do dispositivo legal citado, garantir-
se-ia que o indicador i; alcancasse o valor esperado de, no minimo, 100% de

operacdes de crédito inadimplentes ha mais de 12 meses.
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O mesmo fenémeno ocorreu com o indicador i;, que mede a adequacado das
provisdes para devedores duvidosos (PDD) quando comparadas com o total de
operacoes de crédito com inadimpléncia entre 1 e 12 meses

(1més<lInadimpléncia<12meses).

Ou seja, ao realizar a coleta de dados, verificou-se que nas posicdes mensais das
carteiras de crédito das cooperativas de crédito estudadas havia um grande niumero
de observagdes nas quais nao constava a existéncia de operacdes de crédito
inadimplentes entre 1 e 12 meses (1més<Ilnadimpléncia<12meses), o que também
inviabiliza o célculo deste indicador para aquele més, conforme pode ser observado

na equacgao deste indicador.

P = PDD — (Inadimpléncia > 12 meses)

~ Imés< Inadimpléncia <12 meses

Diante do exposto, também se optou por nao realizar os calculos das medidas de

tendéncia central e de dispersao para o indicador i..

Como ja citado, a meta para esse indicador é 35% com o objetivo de minimizar o
risco de crédito. No Brasil, a Resolugdo CMN 2.682, de 31 de dezembro de 1999,
tem este mesmo objetivo na medida em que estabelece que as instituicoes
financeiras brasileiras deverao constituir provisées para devedores duvidosos (PDD)
de, no minimo:

- 1% do valor das operacdes de crédito inadimplentes com atraso entre 15 e 30

dias;
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- 3% do valor das operacoes de crédito inadimplentes com atraso entre 31 e 60
dias;

- 10% do valor das operacoes de crédito inadimplentes com atraso entre 61 e
90 dias;

- 30% do valor das operacoes de crédito inadimplentes com atraso entre 91 e
120 dias;

- 50% do valor das operacoes de crédito inadimplentes com atraso entre 121 e
150 dias;

- 70% do valor das operacoes de crédito inadimplentes com atraso entre 151 e
180 dias;

- 100% do valor das operagdes de crédito inadimplentes com atraso superior a

180 dias.

A Tabela 2 mostra as analises descritivas dos demais indicadores estudados. A

seqguir sdo realizadas consideracdes acerca dos valores encontrados.



Tabela 2: Média, mediana e desvio padrdo para cada indicador
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Indicador Sistema | Média | Mediana| Desvio-Padrao
P = Empréstimos — PDD (%) SICREDI| 16,68 16,74 4,81
’ Total de Ativos SICOOB | 14,69 | 13,53 415
;= Dep0sitos o SICREDI| 20,70 22,02 5,87
* Total de Ativos SICOOB| 13,02 | 12,67 4,43
i = Reservas o SICREDI| 2,53 2,35 1,10
> Total de Ativos SICOOB| 1,92 1,69 1,14
;= Inadimpléncia > 30dias (%) SICREDI| 2,42 1,71 2,41
‘ Empréstimos SICOOB| 356 | 2,8 3,85
- Ativos sem Receita (%) SICREDI| 0,94 0,74 0,81
" Total de Ativos sicooB| 1,12 0,65 1,01
P = Sobras Distribuidas (% a.m.) SICREDI| 2,37 2,4 1,87
Capital Social "~ |sIcCOoOB| 3,39 | 3,04 2,47
P = Custos Operacionais (%) SICREDI| 2,71 2,47 1,62
’ Total de Ativos SICOOB | 1,79 1,60 1,11
P Liquidez (%) SICREDI| 77,95 | 75,74 18,88
" Depésitos SICOOB| 63,91 | 61,79 24,51
_ Sobras Totais (% a.m.) SICREDI| 0,08 0,07 0,07
Total de Ativos o SICOOB| 0,10 0,09 0,07
ROE — S.obras. Totals. (% a.m.) SICREDI| 1,22 1,27 0,92
Patrimonio Liquido SICOOB | 1,78 1,73 0,91
) SICREDI| 22,39 19,95 7,82
Indice de Basiléia SICOOB | 28,20 26,19 9,39
indice de Imobilizagéo SICREDI| 29,06 | 28,56 6,66
(%) SICOOB | 24,49 | 22,31 10,65
indice de Diversif. do Risco de SICREDI| 5,37 5,11 2,14
Crédito (%) SICOOB| 7,18 6,24 4,78
Crescimento do patriménio liquido SICREDI| 1,25 0,10 3,79
(% a.m.) SICOOB | 1,42 0,09 4,36
1
Crescimento do total de ativos SICREDI) 1,83 0,89 8,09
(% a.m.) SICOOB | 2,41 1,79 8,18
Crescimento dos depdésitos SICREDI| 1,47 0,93 7,52
(% a.m.) SICOOB| 1,89 1,27 9,79
. . SICREDI| 1,89 0,97 8,33
Crescimento das operacdes de
crédito (% a.m.) SICOOB| 1,81 1,54 6,50

Fonte: elaboracéo do autor
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A partir dos valores presentes na Tabela 2, é possivel verificar, levando-se em
consideracao a média, se as cooperativas de crédito tém conseguido, ou nao,

cumprir as metas estabelecidas para cada um dos indicadores.

Os indicadores i3, is € is tratam da estrutura financeira da cooperativa de crédito,
sendo que o i3 mede o conservadorismo em relacdo a sua politica de crédito. A meta
estabelecida para este indicador seria um valor entre 70% e 80%, sendo que 0s
valores médios encontrados para as cooperativas de crédito neste estudo se
encontravam bem abaixo destes valores, o que indica uma posicdo muito

conservadora destas instituicoes financeiras em relacao as suas politicas de crédito.

O indicador i, mede a porcentagem do total de ativos que provém dos depdésitos. A
meta estabelecida pelo Conselho Mundial das Cooperativas de Crédito (WOCCU)
encontra-se entre 70% e 80%. As cooperativas de crédito estudadas (tanto do
SICOOB quanto do SICREDI), em média, encontram-se bem abaixo da faixa
estabelecida como meta, o que indica a necessidade de promover programas para

incentivar a captacao de depdsitos (Richardson IN Westley e Branch, 2000).

A meta estabelecida para o indicador is € de, no minimo, 10%, o que nao foi
alcancado na média nem pelas cooperativas de crédito dos dois sistemas
estudados. Como este indicador é considerado importante no que se refere a
solvéncia e solidez financeira (Richardson IN Westley e Branch, 2000), pode-se
concluir que as cooperativas de credito deveriam tentar aumentar suas reservas,

com o objetivo de melhorar a sua liquidez.
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O indicador is é a taxa de inadimpléncia existente em suas carteiras de crédito. Cabe
ressaltar que para o calculo deste indicador sdo consideradas inadimplentes todas
as operacoes de crédito em atraso ha mais de 30 dias. O valor aceitavel € menor do
que 10%, o que foi alcancado em média pelas cooperativas de crédito de ambos os

sistemas.

Uma metodologia diferente para a taxa de inadimpléncia foi utilizada pelo Banco
Central no Relatério de Estabilidade Financeira de novembro de 2007 que
considerou inadimplente uma operacao de crédito que tenha parcelas em atraso ha
mais de 90 dias. Por esta metodologia, a taxa de inadimpléncia no sistema financeiro

nacional era de 3,8% em junho de 2007 (BACEN, 2007).

Ja o indicador (i;) relaciona o total dos ativos que ndao geram receitas em funcao do
total de ativos. O limite estabelecido é 5%, o que foi atingido, em média, tanto pelas
cooperativas de crédito do SICOOB, quanto pelas do SICREDI. Ressalta-se que
atingir este limite também foi considerado um grande desafio para as cooperativas

de crédito da Guatemala (Richardson IN Westley e Branch, 2000).

Os indicadores ig, ig € i1 estdo relacionados as receitas e aos custos. O primeiro
deles, ig, é obtido a partir da relagéo entre as sobras distribuidas aos associados e o
capital social da cooperativa de crédito. A meta estabelecida (Richardson IN Westley
e Branch, 2000) é de pelo menos igual a taxa de inflacdo, o que foi atingido em
média por ambos os sistemas (2,37% ao més no SICREDI e 3,39% ao més no
SICOOB). Apesar disso, vale a pena lembrar que as cooperativas sdo sociedades

sem fins lucrativos (BRASIL, 1971).



91

O indicador ig relaciona os custos operacionais com o total de ativos. Tal relacao
deveria estar entre 3% e 10%, o que foi alcancado em média pelas cooperativas de

crédito estudadas.

Ja os ativos liquidos deverao ser de pelo menos 10% do total de depédsitos com
vistas a garantir saques dos associados, assegurando a liquidez da cooperativa de
crédito. Dessa forma, pode-se afirmar que, em média, as cooperativas de crédito

estudadas conseguiram alcancar os objetivos propostos em relagdo ao indicador i1o.

Assim como o indicador ig, 0 retorno sobre o total de ativos (ROA) e o retorno sobre
o patriménio liquido (ROE) sao utilizados para mensurar o desempenho de
cooperativas de crédito apesar de estas instituicoes financeiras serem sociedades
sem fins lucrativos. Mesmo assim, Richardson (IN Westley e Branch, 2000) afirma
que estes indicadores sao importantes, por propiciarem a geracao de reservas de
lucros e reservas legais necessarias para garantir a sua solvéncia e solidez
financeira. A meta para estes indicadores é que sejam maiores que zero; ou seja,
tenham retorno positivo. Logo, as cooperativas de crédito estudadas, em média,

conseguiram atingir a meta estabelecida no periodo de anélise.

Se comparados o retorno sobre o total de ativos (ROA) e o retorno sobre o
patriménio liquido (ROE) médios encontrados sao inferiores aos do sistema
financeiro nacional (BACEN, 2007), 2,1% ao ano e 21,6% ao ano, respectivamente .
No entanto, como ja havia sido dito, deve ser ressaltado que estas instituicdes

financeiras sdo sociedades sem fins lucrativos.
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Em seguida, sera estudado o comportamento de trés limites operacionais

acompanhados pelo Banco Central do Brasil em relacao as instituicdes financeiras.

O primeiro limite operacional é o indice de Basiléia que, para cooperativas de crédito
de livre admissao, deve ser superior a 11%. Tal meta foi alcangada, em média, com
folga pelas cooperativas de crédito estudadas em ambos os sistemas. Inclusive, os
valores encontrados estdo acima do Indice de Basiléia médio do sistema financeiro
nacional em junho de 2007 que era de 19,2% (BACEN, 2007), o que demonstra um
baixo risco de estrutura de capitais, visto que possuem recursos compativeis com o

grau de risco de crédito de seus ativos.

O indice de Imobilizagao é utilizado para controlar o risco de liquidez. Seu limite é de
50% do patriménio liquido. As cooperativas de crédito estudadas, em média, ficaram
dentro do limite estabelecido, mas em patamar superior a média do sistema

financeiro nacional que era de 21,8% em junho de 2007 (BACEN, 2007).

Ja o Indice de Diversificagdo do Risco de Crédito para as cooperativas de crédito de
livre admissao deverd ser inferior a 15% do patrimdnio de referéncia em operacdes
de crédito e de concessdao de garantias com um Unico associado. Também neste
limite as cooperativas de crédito estudadas, em meédia, obedeceram ao limite

estabelecido.

Em relacdo ao patriménio liquido, ao total de ativos, aos depdsitos e as operacoes

de crédito, observou-se que as cooperativas de crédito do SICOOB apresentaram,
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em média, um crescimento maior do que as do SICREDI. Em ambos os sistemas, as
taxas de crescimento médio do total de ativos foram superiores se comparadas as
observadas para o sistema financeiro nacional durante os ultimos 5 anos (14,7% ao

ano ou 1,15% ao més) (BACEN, 2007).

Juntamente com o calculo da média, da mediana e do desvio padrdao de cada um
dos indicadores, foram construidos graficos, com o objetivo de mostrar o
comportamento das médias de cada um dos indicadores em relagdo aos sistemas
cooperativistas de crédito SICREDI e SICOOB ao longo do tempo, 0os quais sao

apresentados e discutidos a seguir.

Grafico de médias - I3
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Gréfico 1: Médias para i3, por sistema

Observa-se que no inicio do periodo as cooperativas de crédito filiadas ao SICOOB

apresentam valores médios para o indicador iz superiores aos das cooperativas
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filiadas ao SICREDI. Entretanto, ao longo do periodo de analise ha uma inversao de
situagao; ou seja, os valores médios para o indicador i3 das cooperativas de crédito

filiadas ao SICREDI tornam-se maiores do que os das cooperativas do SICOOB.

Essa diminuicdo dos valores médios observados para o indicador i3 mostra um
posicionamento ainda mais conservador das cooperativas de crédito do SICOOB em
relacdo as suas politicas de crédito, visto que este indicador é definido como sendo
a relacao entre o total de ativos que sdo emprestados depois de subtraida as

provisdes para devedores duvidosos (PDD).
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Grafico 2: Médias para i, por sistema

Observa-se que em todo o periodo sob estudo as cooperativas de crédito estudadas
pertencentes ao SICREDI apresentam valores médios para o indicador i4 superiores
aos valores das do SICOOB. Observa-se também um visivel declinio no indicador iy

das cooperativas de crédito estudadas pertencentes ao SICOOB. Ou seja, identifica-
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se um declinio da porcentagem do total dos ativos que provém dos depdsitos para

estas instituigdes financeiras (is).

Ressalta-se, ainda, que em todo o periodo estudado as médias por sistema para o

indicador iy se encontram muito abaixo da meta estabelecida para este indicador.
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Grafico 3: Médias para is, por sistema

No inicio do periodo estudado as cooperativas de crédito estudadas do SICREDI e
do SICOOB apresentam valores semelhantes para o indicador is. Entretanto, com o
passar do tempo percebe-se que ha um ligeiro aumento nos valores médios de
cooperativas de crédito do SICREDI, e um acentuado declinio nos valores médios de

cooperativas de crédito do SICOOB.

Além disso, em todo o periodo de analise as médias por sistema para o indicador is

estdo bem abaixo da meta de, no minimo, 10% estabelecida para este indicador.
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Gréfico 4: Médias para ig, por sistema

No inicio do periodo de analise observa-se uma média menor do indicador is para as
cooperativas de crédito estudadas do SICREDI. Ou seja, observa-se uma taxa de
inadimpléncia menor para estas cooperativas. Com o decorrer do tempo ha um
declinio nos valores médios das taxas de inadimpléncia das cooperativas de crédito

estudadas do SICOOB e um aumento para as do SICREDI.

Em todo o periodo analisado e para ambos os sistemas o indicador ig se apresenta

menor do que o limite maximo de 10% estabelecido para este indicador.
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Grafico 5: Médias para i7, por sistema

No inicio do periodo de andlise as médias observadas para o indicador iz eram

baixas e inferiores ao limite de 5% de ativos que ndo geram receitas em funcédo do

total de ativos.

Ao longo do periodo de analise observa-se uma convergéncia dos valores médios
deste indicador para ambos os sistemas com as cooperativas de crédito de livre

admissao do SICOOB apresentando uma queda mais acentuada.
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Grafico 6: Médias para ig, por sistema

Observa-se uma maior variabilidade nas médias para o SICREDI em relacao ao
indicador ig, com um declinio da relagdo entre as sobras distribuidas aos associados
e 0 seu capital social, indicando uma perda de rentabilidade. Com isso, no final do

periodo observa-se que as médias do SICOOB para o indicador ig sdo superiores as

do SICREDI.

No entanto, as médias observadas para ambos o0s sistemas estdo acima das taxas
de inflagdo no periodo analisado. Logo, ambos os sistemas atingiram a meta

estabelecida para o indicador isg.
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Grafico 7: Médias para ig, por sistema

Observa-se comportamento similar para os valores médios do indicador ig para as
cooperativas de crédito de ambos os sistemas. Entretanto, no final do periodo
estudado a variabilidade nas médias deste indicador para as cooperativas de crédito

do SICREDI parece aumentar. O contrario aconteceu com as cooperativas do

SICOOB.
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Grafico 8: Médias para i1, por sistema

Observa-se uma variabilidade do indicador ijp muito grande no inicio do periodo em
relacdo aos dois sistemas. Entretanto, ao longo do periodo de analise esta
variabilidade diminui muito, observando-se que as médias do SICREDI e do
SICOOB ainda se encontram bem acima do limite minimo de liquidez estabelecido
para este indicador. Cabe ressaltar que tal fato ocorre devido a grande quantidade
de recursos direcionados pelas cooperativas de crédito estudadas a centralizacao
financeira dos recursos administrada pelas respectivas cooperativas centrais de

crédito.

No entanto, em todo o periodo de andlise as médias de cada sistema para o
indicador i1p se apresentaram maiores do que o limite de pelo menos 10% do total de

depdsitos, garantindo a liquidez das cooperativas de crédito de ambos os sistemas.
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Grafico de médias - ROA
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Grafico 9: Médias para ROA, por sistema
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Grafico 10: Médias para ROE, por sistema

Assim como ocorreu no indicador ig, observa-se que as médias para o retorno sobre

o total de ativos (ROA) — Grafico 9 — e para o retorno sobre o patrimbnio liquido
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(ROE) — Grafico 10 — sdo menores para as cooperativas de crédito estudadas do

SICREDI em relacao as do SICOOB.

No entanto, as metas para estes indicadores € que sejam maiores que zero; ou seja,
tenham retorno positivo. Logo, ambos os sistemas conseguiram atingir as metas

estabelecidas para estes indicadores em todo o periodo de analise.
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Grafico 11: Médias para indice de Basiléia, por sistema

No decorrer do periodo observa-se que as médias para o indice de Basiléia do
SICOOB séao superiores as do SICREDI (Grafico 11). Além disso, as médias para o

indice de Basiléia do SICOOB apresentam maior variabilidade.

Cabe ressaltar também que em todo o periodo de andlise as médias para ambos os

sistemas se encontravam acima do limite para este indicador.
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Grafico de médias - indice de Imobilizagéo
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Grafico 12: Médias para indice de Imobilizacéo, por sistema

Observa-se que no decorrer do periodo de analise ha um declinio das médias dos
indices de imobilizagdo para ambos os sistemas (Grafico 12). Entretanto, mesmo
com o declinio, as médias para o indice de Imobilizacdo do SICREDI sdo superiores

as do SICOOB.

Cabe ressaltar que em todo o periodo de analise as médias de ambos os sistemas
para o indice de Imobilizacdo sdo menores do que o limite de 50% estabelecido pela

autoridade monetaria.
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Grafico 13: Médias para indice de Diversificacdo do Risco de Crédito, por sistema

As médias para o indice de Diversificagdo do Risco de Crédito por sistema (Grafico

13) sé foram calculadas a partir de janeiro de 2004, més de implantagcdo do novo

sistema Central de Risco de Crédito do Banco Central do Brasil.

Nota-se que, em média, as cooperativas de crédito do SICOOB apresentam valores

superiores as do SICREDI. Além disso, € possivel notar que no decorrer do estudo

ha uma ligeira queda nos valores médios das cooperativas de crédito do SICOOB,

acompanhado de um aumento nos valores médios das cooperativas de crédito do

SICREDI.
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Grafico 14: Médias para crescimento do patriménio liquido, por sistema

Observa-se comportamento semelhante para as médias de crescimento do
patriménio liquido para ambos os sistemas (Grafico 14). Nota-se também certa
sazonalidade na série para ambos os sistemas, o que pode ser explicado pelos

resultados que cada uma das instituicées financeiras apura semestralmente.
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Grafico de médias - Crescimento Total Ativos
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Grafico 15: Médias para crescimento do total de ativos, por sistema

Observa-se maior variabilidade para as médias do crescimento do total de ativos das

cooperativas de crédito estudadas do SICREDI, comparando com as do SICOOB

(Grafico 15).
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Gréfico 16: Médias para crescimento de depdsitos, por sistema
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Grafico de médias - Crescimento Op. Crédito

-- Sicredi
— Sicoob

15
|

1
\
I
v
|
‘
.
'
l
'

T4 7 11 16 21 28 31 36 41 46 51 56 61

Tempo (meses)

Grafico 17: Médias para crescimento de operagdes de crédito, por sistema

Observa-se comportamento semelhante entre as médias de crescimento de
depositos (Gréafico 16) e do crescimento de operacdes de crédito (Grafico 17) para
ambos os sistemas. No entanto, é observada uma maior variabilidade destes

indicadores para as cooperativas de crédito do SICREDI.

4.2 Modelo de Equacoes de Estimacao Generalizadas

Nesta secdo, sdo avaliados os ajustes do modelo de Equacdes de Estimacao

Generalizadas (GEE) para cada indicador em estudo. Tal andlise nao foi realizada

para os indicadores i € io, pelo fato de possuirem muitos valores inexistentes.

Para cada indicador, foram comparados dois modelos distintos: 0 modelo completo,

em que sao incluidas as variaveis referentes ao tamanho da cooperativa de crédito;
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e o restrito, em que estas variaveis nao sao incluidas. A escolha do melhor modelo

foi feita por meio do Teste de Wald.

A melhor regresséao obtida para os indicadores i3 a i7 foi:

Iy,, = By + Blivadm.+ B,sistema + Bt + €,

Seus resultados estdo descritos nas Tabelas 3 a 7.

Tabela 3: Modelo GEE para o indicador i3

Variavel Bi Desvio Padrao (i) Wald P-valor
intercepto (Bp) 0,157 0,008 423,158 0,000
sistema -0,019 0,009 4,712 0,030
livre admissdo 0,007 0,004 2,867 0,090
tempo 0,000 0,000 1,472 0,225

O Teste de Wald para o modelo em que o indicador i3 € a varidvel dependente
apresentou um p-valor igual a 0,44967. Uma vez que o p-valor observado é maior
que o nivel de significAncia de 5%, as variaveis referentes ao tamanho da

cooperativa de crédito nao foram incluidas neste modelo.

Nao foi identificada uma mudanca de comportamento do indicador i3 apds a
mudanca para livre admissao (p-valor = 0,090 > 5%). Dessa forma, ndo houve
mudanca no conservadorismo em relacdo a politica de crédito, representado pelo
indicador i3, que tenha sido ocasionada pela transformagdo das cooperativas de

crédito estudadas para a modalidade de livre admisséao.

Observa-se também que a variavel tempo também nao exerce efeito sobre este

indicador. A variavel sistema, entretanto, apresenta uma influéncia significativa sobre
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o indicador, uma vez que seu coeficiente apresentou p-valor inferior a 5%. Assim,
pode-se afirmar que o fato de uma cooperativa de crédito de livre admissao
pertencer ao SICOOB leva a uma diminuicao esperada no indice iz de 0,019 unidade

(1,9%, neste caso), em média.

Tabela 4: Modelo GEE para o indicador i4

Variavel Bi Desvio Padrao (Bi) Wald p-valor
intercepto (Bo) 0,216 0,010 472,256 0,000
sistema -0,077 0,011 45,196 0,000
livre admissao -0,004 0,004 1,398 0,237
tempo 0,000 0,000 1,800 0,180

O melhor modelo ajustado para o indicador is excluiu as varidveis referentes ao
tamanho da cooperativa de crédito, uma vez que o p-valor observado para o teste de

Wald (0,80938) € maior do que o nivel de significancia de 5%.

Neste modelo, apenas a variavel sistema € estatisticamente significante ao nivel de
5% de significancia, o que vai ao encontro do observado no Grafico 2, no qual pode
ser observado que as cooperativas de crédito pertencentes ao SICREDI
apresentam, em meédia, um indicador is maior. A interpretacdo do coeficiente da
variavel sistema é: o fato de uma cooperativa de crédito de livre admissao pertencer
ao SICOOB acarreta uma diminuicdo média esperada de 0,077 unidade (ou seja,

7,7%) do indice is.

Ja as variaveis livre admisséo e tempo nao sao estatisticamente significativas a 5%
de significancia. Ou seja, ndo houve alteracao significativa na porcentagem do total

de ativos que provém dos depdsitos das cooperativas de crédito (i4) depois de suas
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transformacées para a modalidade de livre admissdo, apesar de estas cooperativas

terem um aumento de seus publicos-alvo.

Tabela 5: Modelo GEE para o indicador is

Variavel Bi Desvio Padrao (i) Wald P-valor
intercepto (Bo) 0,026 0,002 182,419 0,000
sistema -0,006 0,003 4,769 0,029
livre admissdo g 000 0,001 0,340 0,560
tempo 0,000 0,000 2,659 0,103

Para o modelo no qual o indicador is € a variavel resposta foi obtido no Teste de
Wald um p-valor igual a 0,23024, valor este maior do que o nivel de significancia de
5%. Logo, as variaveis referentes ao tamanho da cooperativa de crédito ndo foram

incluidas no modelo apresentado acima.

O fato de a cooperativa se tornar livre admissdo nao exerce influéncia significativa
sob o indicador is. Ou seja, nao foi observada nas cooperativas de crédito estudadas
uma alteracao das reservas em funcao do total de ativos que possa ser atribuida ao
fato de estas cooperativas de crédito terem se transformado para a modalidade de

livre admissao.

Ja a variavel sistema é estatisticamente significante ao nivel de 5% de significancia
para este indicador. Portanto, o fato de uma cooperativa de crédito de livre admissao
pertencer ao SICOOB diminui 0,006 unidade (0,6%, neste caso) o valor esperado
para o indicador is, 0 que vai ao encontro do que foi observado no Grafico 3. Por
outro lado, a variavel tempo nao exerce influéncia sob este indicador, caso também

seja considerado um nivel de significancia de 5%.
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Tabela 6: Modelo GEE para o indicador ig

Variavel Bi Desvio Padrao (i) Wald P-valor
intercepto (Bo) 0,025 0,005 29,558 0,000
sistema 0,012 0,006 4,495 0,034
livre admisséo 0,007 0,003 5,911 0,015
tempo 0,000 0,000 0,827 0,363

De acordo com o Teste de Wald realizado (p-valor igual a 0,40092), as variaveis
referentes ao tamanho da cooperativa de crédito ndo foram consideradas

significativas, e por isso ndo foram incluidas no modelo acima.

O modelo ajustado indica que o indicador is ndo recebe influéncia da variavel tempo
a 5% de significancia. Por outro lado, este indicador é significantemente afetado
pelas variaveis livre admissdo (p-valor igual a 0,034) e sistema (p-valor igual a

0,015).

A partir do coeficiente da variavel livre admissdo, € possivel concluir que a
transformacao das cooperativas de crédito para a modalidade de livre admisséo
ocasiona um aumento esperado de 0,007 unidade (ou seja, 0,7%) no indicador ie.
Pode-se concluir que foi observado um aumento da taxa de inadimpléncia (ig),
medido pela relacao entre o total das operacdes inadimplentes ha mais de 30 dias e
o total de operacbes de crédito para estas cooperativas de crédito. Tal constatacao

pode ser considerada uma piora no desempenho neste indicador.



112

Além disso, adotar o fato de uma cooperativa de crédito de livre admissao pertencer
ao SICOOB aumenta o valor esperado para a sua taxa de inadimpléncia (isg) em

0,012 unidades, ou seja, 1,2%.

Tabela 7: Modelo GEE para o indicador iy

Variavel Bi Desvio Padrao () Wald P-valor
intercepto (Bo) 0,012 0,002 57,217 0,000
sistema 0,002 0,002 1,394 0,238
livre admisséo 0,000 0,000 1,940 0,164
tempo 0,000 0,000 14,894 0,000

As variaveis referentes ao tamanho da cooperativa de crédito ndo foram incluidas no
modelo acima, uma vez que o Teste de Wald apresentou um p-valor igual a 0,4051,

maior, portanto, do que o nivel de significancia de 5%.

A partir da Tabela 7, é possivel dizer que as variaveis sistema e livre admissdo nao

sao significativas para o modelo a 5% de significancia.

Ja a variavel tempo é significativa. Ao longo do tempo pode-se observar uma
alteracdo no valor esperado para o indicador i;. No entanto, o montante desta

alteracao pode ser considerada desprezivel.
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Tabela 8: Modelo GEE para o indicador ig

Variavel Bi Desvio Padrao (B;) Wald P-valor
intercepto (Bo) 0.030 0.004 50.768 0.000
sistema 0.011 0.005 5.447 0.020
livre admissao 0.000 0.002 0.015 0.901
coop. média -0.006 0.005 1.516 0.218
coop. grande 0.006 0.005 1.348 0.246
tempo 0.000 0.000 6.420 0.011

O Teste de Wald apresentou p-valor inferior a 0,05 (0,0043), e por isso é apropriado
incluir as variaveis referentes ao tamanho da cooperativa de crédito no modelo
proposto para o indicador is. Embora tenham sido incluidas no modelo, estas

variaveis nao sao significativas a 5% de significancia.

A partir dos resultados obtidos, € possivel dizer que a variavel livre admissdo nao é
significativa para o modelo a 5% de significaAncia. Ou seja, nao foi observada
alteracdo estatisticamente significativa do indicador ig, representado pela relacéao
entre as sobras distribuidas aos associados e o capital social da cooperativa de
crédito que tenha sido ocasionada pela transformacao das cooperativas de crédito

estudadas para a modalidade de livre admissao.

As demais variaveis do modelo (sistema e tempo) sao significativas para o modelo a
5% de significancia. Além disso, pode-se afirmar que o fato de a cooperativa de
crédito pertencer ao SICOOB aumenta, em média, 0,011 unidade (1,1%, no caso) o

valor esperado para o indicador ig. E, ainda, ao longo dos meses de andlise observa-
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se uma alteracao estatisticamente significante para o valor esperado do Indicador is.

No entanto, o0 montante desta alteracao pode ser considerada desprezivel.

Tabela 9: Modelo GEE para o indicador ig

Variavel Bi Desvio Padrao () Wald P-valor
intercepto (Bo) 0,028 0,002 333,537 0,000
sistema -0,009 0,001 49,480 0,000
livre admisséo 0,001 0,001 0,595 0,441
tempo 0,000 0,000 1,609 0,205

As variaveis referentes ao tamanho da cooperativa de crédito nao foram incluidas no
modelo acima, uma vez que obteve-se um p-valor igual a 0,5952 (p-valor > 5%) para

o Teste de Wald.

O modelo ajustado indica que a variavel livre admissdo nao € significativa para o
modelo a 5% de significancia. Ou seja, nao foi observada alteracdo na relacao entre
0s custos operacionais e o total de ativos (is) que teria sido ocasionada pela
transformacao das cooperativas de crédito estudadas para a modalidade de livre

admissao.

A variavel tempo também nao é estatisticamente significante para o modelo. Ja a
variavel sistema é significativa, podendo-se afirmar que o fato de uma cooperativa
de crédito de livre admissdao pertencer ao SICOOB ocasiona uma diminuicao

esperada de 0,012 unidade (1,2%, neste caso) para o indicador ig.
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Tabela 10: Modelo GEE para o indicador i1

Variavel Bi Desvio Padréao () Wald P-valor
intercepto (Bo) 0,892 0,027 1.100,586 0,000
sistema -0,140 0,031 20,343 0,000
livre admisséo 0,001 0,022 0,002 0,968
tempo -0,004 0,001 37,347 0,000

As variaveis referentes ao tamanho da cooperativa de crédito foram excluidas do
modelo apresentado na Tabela 10, uma vez que obteve-se um p-valor igual a 0,5560

para o Teste de Wald (p-valor > 5%).

A partir dos resultados obtidos, é possivel dizer que a variavel livre admissdo nao é
estatisticamente significativa para o modelo ajustado a 5% de significancia. Logo, a
transformacao para a modalidade de livre admissdo ndo ocasionou uma alteracéao
no valor esperado para o indicador i1p, Nd0 se observando, portanto, uma alteracdo

de liquidez destas cooperativas de crédito em funcao da transformacao.

Pode-se, entdo, afirmar:

- O fato de uma cooperativa de crédito de livre admissao pertencer ao SICOOB
diminui, em média, 0,140 unidade (14,0%, no caso) no valor esperado para o
indicador iyo, representado pela relacdo entre os ativos liquidos e o total de
depositos.

- A cada més observa-se uma diminui¢do esperada de 0,004 unidade (0,4%, no

caso) para o indicador iq.
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Tabela 11: Modelo GEE para o retorno sobre o total de ativos (ROA)

Variavel Bi Desvio Padrao () Wald P-valor
intercepto (Bo) 0,001 0,000 80,220 0,000
sistema 0,000 0,000 3,706 0,054
livre admissao 0,000 0,000 0,001 0,975
tempo 0,000 0,000 13,653 0,000

As variaveis referentes ao tamanho da cooperativa de crédito nao foram incluidas no
modelo da Tabela 11, uma vez que foi observado um p-valor para o Teste de Wald

igual a 0,0679 (p-valor > 5%).

Ao analisar os resultados obtidos, conclui-se que a variavel livre admissdo nao é
estatisticamente significante para o modelo a 5% de significancia. Ou seja, a
transformacao das cooperativas de crédito estudadas para a modalidade de livre

admissdo ndo ocasionou mudangas nos retornos sobre o total de ativos (ROA).

As variaveis sistema e tempo sao estatisticamente significativas para o modelo. No
entanto, os montantes das variacoes explicadas por estas variaveis podem ser

considerados despreziveis, devido a seu pequeno valor.

O melhor modelo GEE obtido para o retorno sobre patriménio liquido (ROE) pode
ser descrito como:

indicador = B, + Bliv.adm.+ p,sistema + B,coop.média + f,coop.grande + pit + €,

Isso porque o Teste de Wald para a significAncia das variaveis referentes ao

tamanho da cooperativa de crédito apresentou um p-valor inferior a 5% (p-valor =
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0,0472). Por isto, estas variaveis foram incluidas no modelo. Os resultados obtidos

para essa regressao se encontram na tabela abaixo.

Tabela 12: Modelo GEE para o retorno sobre o patriménio liquido (ROE)

Variavel Bi Desvio Padrao (B;) Wald P-valor
intercepto B)) 0,016 0,002 96,980 0,000
sistema 0,005 0,002 10,333 0,001
livre admisséo 0,001 0,002 0,323 0,570
coop. media -0,001 0,001 0,278 0,598
coop. grande -0,002 0,002 2,103 0,147
tempo 0,000 0,000 5,347 0,021

Nota-se que, embora as variaveis referentes ao tamanho da cooperativa de crédito

tenham sido incluidas, elas ndo exercem efeito significativo sobre o retorno sobre o

patriménio liquido (ROE).

E possivel concluir também que a variavel livre admissdo ndo é estatisticamente

significante para o modelo a 5% de significancia. Ou seja, a transformacao das

cooperativas de crédito estudadas para a modalidade de livre admissdo néao

ocasionou mudangas nos retornos sobre o patriménio liquido (ROE).

Todas as outras variaveis sao significativas para o modelo ajustado. Dessa forma,

pode-se afirmar:

- O fato de a cooperativa de crédito pertencer ao SICOOB aumenta, em média,

0,005 unidade (0,5% ao més, no caso) nos valores esperados para o retorno

sobre patriménio liquido (ROE).
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- A cada més observa-se uma diminuicdo nos valores esperados para o retorno
sobre patrimbnio liquido (ROE). No entanto, apesar de estatisticamente
significante, esta variacdo encontrada pode ser considerada desprezivel

devido a seu pequeno valor.

Tabela 13: Modelo GEE para o indice de Basiléia

Variavel Bi Desvio Padrao (i) Wald P-valor
intercepto (Bo) 21,236 1,548 188,141 0,000
sistema 5,676 1,935 8,608 0,003
livre admissao -1,434 0,764 3,521 0,061
tempo 0,060 0,023 6,573 0,010

De acordo com o Teste de Wald, que apresentou p-valor igual a 0,6880, as variaveis
referentes ao tamanho da cooperativa de crédito ndo foram incluidas no modelo de

regressao para o indice de Basiléia.

O modelo ajustado mostra que ndo houve mudanca estatisticamente significante, a
5% de significancia do indice de Basiléia que tenha sido ocasionada pela
transformacao das cooperativas de crédito para a modalidade de livre admissao (p-
valor = 0,061). As demais variaveis se mostraram estatisticamente significantes.
Dessa forma, pode-se concluir:

- O fato de uma cooperativa de crédito de livre admissao pertencer ao SICOOB

acarreta, em média, um aumento de 5,676 unidades do indice em estudo.
- Ao longo do tempo percebe-se um aumento de 0,060 unidade por més no

indice de Basiléia.
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Variavel Bi Desvio Padrdo (B) Wald P-valor
intercepto (Bo) 0,340 1,284 700,309 0,000
sistema -0,045 1,925 5,409 0,020
livre admissao 0,010 0,536 3,439 0,064
tempo -0,002 0,027 40,475 0,000

O Teste de Wald apresentou um p-valor igual a 0,86172 (p-valor > 5%). Por isso, as

variaveis referentes ao tamanho da cooperativa de crédito nao foram incluidas no

modelo.

A tabela 14 de ajuste de modelo mostra que a variavel livre admissdo nao é

estatisticamente significante a 5% de significancia. Ou seja, ndo ha uma mudanca de

desempenho do Indice de Imobilizagdo apés a transformacdo das cooperativas de

crédito estudadas para a modalidade de livre admisséao.

As demais variaveis se mostraram significantes. Dessa forma, pode-se concluir:

- O fato de uma cooperativa de crédito de livre admisséo ser filiada ao SICOOB

diminui em 0,045 unidades (4,5%, no caso) o valor esperado para o indice de

Imobilizacao.

- O coeficiente da variavel tempo é negativo, indicando que o indice decresce

ao longo do tempo a uma taxa de 0,002 unidades (0,2%, no caso) ao més.
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Tabela 15: Modelo GEE para o indice de Diversificacdo do Risco de Crédito

Variavel Bi Desvio Padrao (i) Wald P-valor
intercepto (Bo) 0,049 0,006 65,767 0,000
sistema 0,018 0,009 4,169 0,041
livre admisséo -0,003 0,003 1,154 0,283
tempo 0,000 0,000 0,929 0,335

As variaveis referentes ao tamanho da cooperativa de crédito nao foram incluidas no
modelo GEE para o indice de Diversificagdo do Risco de Crédito, uma vez que o p-

valor do Teste de Wald foi igual a 0,55715 (p-valor > 5%).

A tabela 15 mostra que ndo houve uma diferenca estatisticamente significante de
desempenho depois da transformacéao para livre admisséo e ao longo do tempo para

o indice de Diversificagdo do Risco de Crédito.
Além disso, em média, hd um acréscimo de 0,018 unidade (1,8%, no caso) deste
indicador caso a cooperativa de crédito de livre admissao pertenca ao SICOOB, visto

que a variavel sistema é estatisticamente significativa a 5% de significancia.

Tabela 16: Modelo GEE para o crescimento do patriménio liquido (PL)

Variavel Bi Desvio Padrao (B;) Wald P-valor
intercepto (Bo) 0,014 0,002 86,883 0,000
sistema 0,002 0,001 1,383 0,240
livre admissdo 0,000 0,002 0,021 0,884
tempo 0,000 0,000 1,284 0,257

As variaveis referentes ao tamanho da cooperativa de crédito ndo foram incluidas no
modelo GEE para o crescimento do patriménio liquido (PL), uma vez que o p-valor

observado para o Teste de Wald foi igual a 0,32453 (p-valor > 5%).
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A tabela 16 mostra que ndo houve uma diferenca estatisticamente significativa de
desempenho do crescimento do patriménio liquido (PL) depois da transformacao das

cooperativas de crédito para a modalidade de livre admissao.

E possivel afirmar também que as variaveis sistema e tempo também ndo sdo

estatisticamente significativas a 5% de significancia.

Tabela 17: Modelo GEE para o crescimento do total de ativos

Variavel Bi Desvio Padrédo (Bi) Wald P-valor
intercepto (Bo) 0,011 0,002 27,456 0,000
sistema 0,009 0,002 20,607 0,000
livre admiss&o 0,000 0,005 0,011 0,916
tempo 0,000 0,000 0,946 0,331

O Teste de Wald apresentou indicios de que as variaveis referentes ao tamanho da
cooperativa de crédito nao deveriam ser incluidas no modelo da Tabela 16, uma vez

que o p-valor observado foi igual a 0,41034 (p-valor > 5%).

O modelo ajustado também mostrou que ndo houve uma mudanca estatisticamente
significante de desempenho do crescimento do total de ativos depois da
transformacao das cooperativas de crédito para a modalidade de livre admissao. A

variavel tempo também néo é estatisticamente significante a 5% de significancia.

Por outro lado, a variavel sistema é estatisticamente significante. Dai, pode-se

afirmar que uma cooperativa de crédito pertencente ao SICOOB recebe, em média,
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um acréscimo no crescimento do total de ativos de 0,009 unidades (0,9% ao més, no

caso) se comparada com as pertencentes ao SICREDI.

Tabela 18: Modelo GEE para o crescimento de depésitos

Variavel Bi Desvio Padrao (B) Wald P-valor
intercepto (Bo) 0,009 0,003 13,561 0,000
sistema 0,007 0,002 17,322 0,000
livre admisséo -0,005 0,004 1,534 0,216
coop. média 0,003 0,002 2,586 0,108
coop. grande 0,005 0,002 6,731 0,009
tempo 0,000 0,000 1,586 0,208

De acordo com o Teste de Wald, que apresentou um p-valor igual a 0,0294 (p-valor
< 5%), é possivel concluir que as variaveis referentes ao tamanho da cooperativa de

crédito deveriam ser incluidas no modelo GEE para o crescimento de depdsitos.

O ajuste apresentado acima indica que ndao ha mudanca de desempenho do
crescimento de depdsitos depois da transformacgao das cooperativas de crédito para

a modalidade de livre admisséo e ao longo do tempo.

E possivel afirmar também que o fato de uma cooperativa de crédito de livre
admissao pertencer ao SICOOB acrescenta, em média, 0,007 unidades (0,7% ao

més) de crescimento de depdsitos.

Além disso, pode-se constatar que a variavel coop. grande é estatisticamente
significante a 5% de significancia. Logo, uma cooperativa de crédito de livre
admissao classificada como de grande porte (PL >= 10 milhdes em 31/12/2005) tera

um aumento esperado maior de 0,005 unidades (0,5%, no caso) em seu crescimento
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de depodsitos, se comparado com as cooperativas de crédito classificadas como de

pequeno porte (PL < 5 milhdes em 31/12/2005).

Tabela 19: Modelo GEE para o crescimento das operacdes de crédito

Variavel Bi Desvio Padrao (i) Wald P-valor
intercepto (Bo) 0,016 0,003 28,952 0,000
sistema -0,002 0,002 1,339 0,247
livre admissao  _0,013 0,004 9,916 0,002
tempo 0,000 0,000 6,103 0,013

As variaveis referentes ao tamanho da cooperativa de crédito ndo foram incluidas no
modelo GEE para o crescimento das operacdes de crédito, uma vez que o p-valor do
Teste de Wald foi igual a 0,55715 (p-valor > 5%). A variavel sistema nao foi
estatisticamente significativa a 5% de significancia. O contrario ocorreu com as

variaveis livre admisséo e tempo.

Em relacéao a variavel livre admissdo, pode-se afirmar que a transformacao de uma
cooperativa de crédito para a modalidade de livre admissdo ocasiona uma
diminuicao esperada de 0,013 unidade (1,3%) no crescimento de suas operagdes de

crédito, o que pode ser considerada uma piora no desempenho deste indicador.

Além disso, observa-se ao longo do tempo uma alteragcao no valor esperado para o
crescimento das operacgdes de crédito. No entanto, 0 montante desta alteracdo pode

ser considerada desprezivel.

Na Tabela 20, apresenta-se quadro que contém um resumo dos resultados

encontrados.



Tabela 20: Resumo dos resultados encontrados

(Contin
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ua)

Indicador

Livre Admissao

Sistema

Tamanho

Tempo

P = PDD
' Inadimpléncia > 12 meses

Nao calculado,
porque possui muito
valores inexistentes.

Nao calculado,
porque possui muito
valores inexistentes.

Nao calculado,
porque possui muito
valores inexistentes.

Nao calculado,
porque possui muito
valores inexistentes.

. PDD — (Inadimpléncia > 12 meses)

l =
> 1més < Inadimpléncia < 12 meses
p

Nao calculado,
porque possui muito
valores inexistentes.

Nao calculado,
porque possui muito
valores inexistentes.

Nao calculado,
porque possui muito
valores inexistentes.

Nao calculado,
porque possui muito
valores inexistentes.

. Empréstimos — PDD Nao é O fato de uma Nao é Nao é
5 T T Total de Ativos estatisticamente cooperativa de estatisticamente estatisticamente
significante a 5% de | crédito de livre significante a 5% de | significante a 5% de
significancia. admissao pertencer |significancia. significancia.
ao SICOOB
acarreta uma
diminuicéao
esperada em iz de
0,019 unidades, ou
seja, 1,9%.
Dep6sitos Nao é O fato de uma Nao é Nao é
4= Total de Ativos estatisticamente cooperativa de estatisticamente estatisticamente
significante a 5% de | crédito de livre significante a 5% de | significante a 5% de
significancia. admisséo pertencer | significancia. significancia.

ao SICOOB
acarreta uma
diminuicao
esperada em is de
0,077 unidades, ou
seja, 7,7%.
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(Continua)
Indicador Livre Admissao Sistema Tamanho Tempo
. Reservas Nao é O fato de uma Nao é Nao é
"5 T Total de Ativos estatisticamente cooperativa de estatisticamente estatisticamente
significante a 5% de | crédito de livre significante a 5% de | significante a 5% de
significancia. admisséo pertencer | significancia. significancia.
ao SICOOB
acarreta uma
diminuicao
esperada em is de
0,006 unidades, ou
seja, 0,6%.
. _ Inadimpléncia > 30dias O fato de uma O fato de uma Né&o é Né&o é
‘o = Empréstimos cooperativa de cooperativa de estatisticamente estatisticamente
crédito se crédito de livre significante a 5% de |significante a 5% de
transformar paraa |admissao pertencer | significancia. significancia.
modalidade de livre |ao SICOOB acarreta
admissdo acarreta | um aumento
um aumento esperado na taxa de
esperado na taxa de |inadimpléncia de
inadimpléncia de 0,012 unidades, ou
0,007 unidades, ou |seja, 1,2%.
seja, 0,7%.
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(Continua)
Indicador Livre Admissao Sistema Tamanho Tempo
. _ Ativossem Receita Nao ¢ N&o e Nao ¢ E estatisticamente
b T Total de Ativos estatisticamente estatisticamente estatisticamente significante a 5% de
significante a 5% de |significante a 5% de | significante a 5% de | significancia, mas a
significancia. significancia. significancia. alteragcao esperada
no indicador é
desprezivel.
. _ Sobras Distribuidas Né&o é O fato de uma Né&o é E estatisticamente
s = Capital Social estatisticamente cooperativa de estatisticamente significante a 5% de
significante a 5% de | crédito de livre significante a 5% de | significancia, mas a
significancia. admissao pertencer | significancia. alteracado esperada
ao SICOOB no indicador é
acarreta um desprezivel.
aumento esperado
em ig de 0,011
unidades, ou seja,
1,1%.
. Custos Operacionais Né&o é O fato de uma Né&o é Né&o é
Y T T Total de Ativos estatisticamente cooperativa de estatisticamente estatisticamente
significante a 5% de | crédito de livre significante a 5% de |significante a 5% de
significancia. admissao pertencer | significancia. significancia.

ao SICOOB
acarreta uma
diminuicéao
esperada em ig de
0,009 unidades, ou
seja, 0,9%.
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(Continua)
Indicador Livre Admissao Sistema Tamanho Tempo
_ Liquidez Né&o é O fato de uma Né&o é A cada més,
ho = Depésitos estatisticamente cooperativa de estatisticamente observa-se uma
significante a 5% de | crédito de livre significante a 5% de | diminuicéao
significancia. admissao pertencer | significancia. esperada de 0,004
ao SICOOB unidades, ou seja,
acarreta uma 0,4%.
diminuicéao
esperada em ijp de
0,140 unidades, ou
seja, 14,0%.
Sobras Totais Nao é E estatisticamente | Nao é E estatisticamente
koA = Total de Ativos estatisticamente significante a 5% de | estatisticamente significante a 5% de
significante a 5% de | significancia, mas a | significante a 5% de | significancia, mas a
significancia. alteracdo esperada | significancia. alteracao esperada
no indicador é no indicador é
desprezivel. desprezivel.
Sobras Totais Nao é O fato de uma Nao é E estatisticamente
ROE = . . . L o
Patrimdnio Liquido estatisticamente cooperativa de estatisticamente s!gn!f!cantg a5%de
significante a 5% de | crédito de livre significante a 5% de | significancia, mas a
significancia. admissao pertencer | significancia. alteracao esperada

ao SICOOB
acarreta um
aumento esperado
em ROE de 0,005
unidades, ou seja,
0,5% ao més.

no indicador é
desprezivel.
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(Continua)

Indicador Livre Admissao Sistema Tamanho Tempo

indice de Basiléia Nao é O fato de uma Nao é A cada més,
estatisticamente cooperativa de estatisticamente observa-se um
significante a 5% de | crédito de livre significante a 5% de | aumento esperado
significancia. admissao pertencer | significancia. de 0,060 unidades

ao SICOOB no Indice de
acarreta um Basiléia.
aumento esperado

no Indice de

Basiléia de 5,676

unidades.

Indice de Imobilizagédo Nao é O fato de uma Nao é A cada més,
estatisticamente cooperativa de estatisticamente observa-se uma
significante a 5% de | crédito de livre significante a 5% de | diminuicao
significancia. admissao pertencer | significancia. esperada de 0,002

ao SICOOB
acarreta uma
diminuicdo
esperada no Indice
de Imobilizacédo de
0,045 unidades, ou
seja, 4,5%.

unidades (0,2%) no
Indice de
Imobilizacao.
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(Continua)

Indicador Livre Admissao Sistema Tamanho Tempo

Indice de Diversificacdo do Risco de |Nao é O fato de uma Nao é Nao é

Crédito estatisticamente cooperativa de estatisticamente estatisticamente
significante a 5% de | crédito de livre significante a 5% de | significante a 5% de
significancia. admisséo pertencer | significancia. significancia.

ao SICOOB
acarreta um
aumento esperado
neste indice de
0,018 unidades, ou
seja, 1,8%.

Crescimento do patriménio liquido Nao é Nao é Nao é Nao é
estatisticamente estatisticamente estatisticamente estatisticamente
significante a 5% de | significante a 5% de | significante a 5% de |significante a 5% de
significancia. significancia. significancia. significancia.

Crescimento do total de ativos Nao é O fato de uma Nao é Nao é
estatisticamente cooperativa de estatisticamente estatisticamente
significante a 5% de | crédito de livre significante a 5% de | significante a 5% de
significancia. admisséo pertencer | significancia. significancia.

ao SICOOB
acarreta um
aumento esperado
no crescimento do
total de ativos de
0,009 unidades, ou
seja, 0,9%.
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(Conclusao)
Indicador Livre Admissao Sistema Tamanho Tempo
Crescimento dos depdsitos Nao é O fato de uma Nao é Nao é
estatisticamente cooperativa de estatisticamente estatisticamente
significante a 5% de | crédito de livre significante a 5% de | significante a 5% de
significancia. admisséo pertencer | significancia. significancia.

ao SICOOB
acarreta um
aumento esperado
no crescimento dos
depositos de 0,007
unidades, ou seja,
0,7%.

Crescimento das operacdes de
crédito

O fato de uma
cooperativa de
crédito se
transformar para a
modalidade de livre
admissao acarreta
uma diminuicao
esperada no
crescimento das
operacgdes de
crédito de 0,013
unidades, ou seja,
1,3%.

Nao é
estatisticamente
significante a 5% de
significancia.

Uma cooperativa de
crédito de livre
admissao de grande
porte terd um
aumento esperado
maior de 0,005
unidades (0,5%, no
caso) em seu
crescimento de
depositos, se
comparado com as
cooperativas de
crédito de pequeno
porte.

E estatisticamente
significante a 5% de
significancia, mas a
alteracao esperada
no indicador é
desprezivel.
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CONCLUSAO

A partir dos resultados encontrados utilizando-se a estatistica descritiva péde ser

tracado o seguinte perfil médio das cooperativas de crédito estudadas:

Suas provisdes para devedores duvidosos sao adequadas;

Suas politicas de crédito podem ser classificadas como conservadoras;
Observa-se a preferéncia de trabalhar com o capital proprio em detrimento do
capital de terceiros (depésitos);

Suas reservas de lucros e reservas legais sao pequenas;

As taxas de inadimpléncia de suas carteiras de operagdo de crédito séo
baixas;

A porcentagem de ativos que ndo geram receitas é pequena;

Seus resultados sao positivos apesar da diminuicdo da taxa SELIC observada
no periodo de analise;

Seus custos operacionais sao baixos;

Possuem liquidez muito grande proporcionada, principalmente, pelas
aplicacoes nas cooperativas centrais de crédito (centralizacao financeira);
Mantém recursos proprios suficientes para protegé-las de situacdées de
insolvéncia causadas por possiveis perdas nao esperadas em seus ativos
expostos ao risco;

Nao possuem grande quantidade de recursos aplicados no ativo imobilizado;
Suas carteiras de operacao de crédito sao diversificadas, o que indica um

baixo risco de crédito.
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O objetivo principal deste trabalho foi avaliar possiveis mudancas no desempenho
das cooperativas de crédito que se transformaram para a modalidade de livre
admissao, criada pela Resolucdo CMN 3.106/03, levando-se em consideracao os
sistemas cooperativistas de crédito e o tamanho das cooperativas de crédito. Para
isso, foram ajustados Modelos de Equacdes de Estimacao Generalizadas (GEE) que
considerassem a estrutura longitudinal dos dados e utilizassem como variaveis
explicativas: a transformacdao para livre admissao (livre admiss&o), o sistema
cooperativista de crédito ao qual cada cooperativa é filiada (sistema), o seu

respectivo tamanho (coop. média e coop. grande) e o tempo (tempo).

Os modelos GEE ajustados identificaram mudanca de desempenho depois da
transformacao para a modalidade de livre admissdo apenas para os indicadores ig
(taxa de inadimpléncia) e crescimento das operacdes de crédito. Com relagao a
ambos, observou-se um desempenho pior depois da transformacdo das
cooperativas de crédito para aquela modalidade. Esta constatagdo vai ao encontro
dos resultados obtidos por Ward e McKillop (2005) que identificaram uma relacéao
positiva estatisticamente significante entre a existéncia do vinculo de associacédo e o
sucesso da cooperativa, o que foi atribuido pelos autores a menores custos

operacionais, devido ao melhor conhecimento de seus associados.

Particularmente, a constatacdo de que ha uma relacao negativa estatisticamente
significante entre o indicador is (taxa de inadimpléncia) e a transformagcdo das
cooperativas de crédito para a modalidade de livre admissdo deveria ser objeto de
preocupacao por parte daquelas instituicbes financeiras, visto que Westley e Shaffer

(1999) afirmam que a inadimpléncia tem sido a causa mais importante das perdas e
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da insolvéncia das cooperativas de crédito. Por outro lado, deve ser ressaltado que
as taxas de inadimpléncia observadas nas cooperativas de crédito estudadas se
encontram em patamares bem inferiores a 5%. Este é o limite a partir do qual,
segundo os autores, ja seria observado um impacto significativo nas receitas e um

aumento de seus custos administrativos.

Também nao foram observadas mudancas de desempenho em indicadores devido
aos ganhos de escala, o que seria esperado nas cooperativas de crédito que se
transformaram para a modalidade de livre admissdo devido ao aumento de seu

publico-alvo.

Existem duas hipo6teses para este fato:
1. As cooperativas de crédito estudadas ja atuavam como se fossem de livre
admissao antes mesmo da autorizacao especifica do Banco Central do Brasil.
2. As cooperativas de crédito estudadas ndo estdo conseguindo obter novos
associados em uma escala maior, 0 que seria esperado, devido ao aumento

de seu publico-alvo.

A variavel sistema foi estatisticamente significante a 5% de significAncia em diversos
indicadores, mostrando que o fato de uma cooperativa de crédito ser filiada ao
SICOOB ou ao SICREDI influenciou no seu desempenho. Tal resultado estad em
linha com os obtidos por Ward e McKillop (2005) que constataram que a simples
filiacdo a um sistema ndo é garantia de sucesso para uma cooperativa de crédito.

Isto porque os autores encontraram uma relacdo positiva estatisticamente
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significante para um sistema cooperativista de crédito e negativa para outro sistema

estudado.

As variaveis referentes ao tamanho das cooperativas de crédito se mostraram
estatisticamente significantes em apenas um dos indicadores estudados. Ou seja, foi
observada uma relagdo positiva estatisticamente significante entre o tamanho da
cooperativa e o crescimento das operacbes de crédito. Dessa forma, pode-se
concluir que os resultados encontrados concordam, em parte, com os obtidos por
Goddard et al. (2002) que estudaram o crescimento das cooperativas de crédito
norte-americanas na década de 1990 e encontraram uma relacao positiva entre a
variavel tamanho e o crescimento da cooperativa, sugerindo que as cooperativas

maiores crescem, na média, mais rapido do que as menores.

Levando-se em consideracado a importancia do tema e tendo em vista os resultados
obtidos neste trabalho, sugere-se que estas cooperativas sejam estudadas
aplicando-se outros modelos, por exemplo: 0 modelo comportamental utilizado por
Fried et al. (1993), bem como outros indicadores, por exemplo: a idade da

cooperativa de crédito e 0 seu niumero de associados.
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(Continua)
] - DATA DA - SISTEMA
COOPERATIVA DE CREDITO DE LIVRE ADMISSAO MUNICIPIO UF TRANSFORMACAO COOPERATIVISTA
1 | CC DE LIV. ADM. DE ASSOC. MISSOES - SICREDI MISSOES SANTO ANGELO RS 18/12/2003 | SICREDI
2 | CC DE LIV. ADM. DE ASSOC. GRANDE SANTA ROSA - SICREDI GRANDE SANTA ROSA SANTA ROSA RS 22/4/2004 | SICREDI
3 | CC DE LIV. ADM. DE ASSOC. ALTO URUGUAI - SICREDI ALTO URUGUAI RODEIO BONITO RS 23/4/2004 | SICREDI
4 | CC DE MURIAE LTDA - SICOOB CREDIMUR MURIAE MG 26/4/2004 | SICOOB
5 | CC DO LAGO TRES MARIAS LTDA. - SICOOB CREDINOVA MORADA NOVA DE MINAS MG 14/5/2004 | SICOOB
6 | CC DE LIV. ADM. DE ASSOC. DA REGIAQ DOS VALES - SICREDI REGIAO DOS VALES ENCANTADO RS 2/6/2004 | SICREDI
CC DE LIV. ADM. DE ASSOC. PLANALTO MEDIO DO RIO GRANDE DO SUL - SICREDI PLANALTO

7 | MEDIO PASSO FUNDO RS 2/6/2004 | SICREDI
8 | CC DE LIV. ADM. DE ASSOC. DA REGIAO CENTRO DO RGS - SICREDI REGIAO CENTRO SANTA MARIA RS 2/6/2004 | SICREDI
9 | CCDE LIV. ADM. DE ASSOC. NOROESTE DO RIO GRANDE DO SUL - SICREDI NOROESTE TRES DE MAIO RS 22/6/2004 | SICREDI
10 | CC DE LIV. ADM. DE ASSOC. DO PLANALTO GAUCHO - SICREDI PLANALTO CRUZ ALTA RS 28/6/2004 | SICREDI
11 | CC DE LIV. ADM. DE ASSOC. DO VALE DO RIO PARDO - SICREDI VALE DO RIO PARDO SANTA CRUZ DO SUL RS 28/6/2004 | SICREDI
12 | CC DE LIV. ADM. DE ASSOC. DA REGIAO DA PRODUGAO - SICREDI REGIAQO DA PRODUGCAO SARANDI RS 20/8/2004 | SICREDI
13 | CC DE ARCOS LTDA. - SICOOB CREDIARCOS ARCOS MG 14/9/2004 | SICOOB
14 | CC DE LIV. ADM. DE ASSOC. DO VALE DO RIO CAMAQUA - SICREDI VALE DO CAMAQUA CACAPAVA DO SUL RS 22/9/2004 | SICREDI
15 | CC DE LIV. ADM. DE ASSOC. DE PANAMBI - SICREDI PANAMBI PANAMBI RS 27/9/2004 | SICREDI
16 | CC DE LIV. ADM. DE ASSOC. ALTO JACUI - SICREDI ALTO JACUI NAO-ME-TOQUE RS 1/10/2004 | SICREDI
17 | CC DE LIV. ADM. DE ASSOC. ALTOS DA SERRA - SICREDI ALTOS DA SERRA SANANDUVA RS 1/10/2004 | SICREDI
18 | CC DE LIV. ADM. CATARATAS DO IGUACU - SICREDI CATARATAS DO IGUACU MEDIANEIRA PR 27/10/2004 | SICREDI
19 | CC DE LIV. ADM. DE ASSOC. DE IBIRUBA - SICREDI IBIRUBA IBIRUBA RS 8/11/2004 | SICREDI
20 | CC DE LIV. ADM. DE ASSOC. DA REG. DE PALMEIRA DAS MISSOES - SICREDI GRANDE PALMEIRA PALMEIRA DAS MISSOES RS 30/11/2004 | SICREDI
21 | CC DE SAO ROQUE DE MINAS LTDA. - SICOOB SAROMCREDI SAO ROQUE DE MINAS MG 14/12/2004 | SICOOB
22 | CC DE UNAI E NOROESTE MINEIRO LTDA - SICOOB CREDIUNAI UNAI MG 30/12/2004 | SICOOB
23 | CC DE LIV. ADM. DE ASSOC. DE AJURICABA - SICREDI AJURICABA AJURICABA RS 24/1/2005 | SICREDI
24 | CC DE LIV. ADM. DE ASSOC. DO CENTRO SUL DO RGS - SICREDI CENTRO SUL SAO SEPE RS 24/1/2005 | SICREDI
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(Continua)
3 ~ DATA DA | SISTEMA
COOPERATIVA DE CREDITO DE LIVRE ADMISSAQ MUNICIPIO UF TRANSFORMACAO | COOPERATIVISTA
25 | CC DE CARMOPOLIS DE MINAS LTDA-SICOOB CREDICARMOMINAS CARMOPOLIS DE MINAS MG 18/2/2005 | SICOOB
26 | CC DE BOM DESPACHO LTDA - SICOOB CREDIBOM BOM DESPACHO MG 21/3/2005 | SICOOB
27 | CC DE LIV. ADM. DE ASSOC. SUDOESTE DO RIO GRANDE DO SUL - SICREDI SUDOESTE. ALEGRETE RS 21/3/2005 | SICREDI
28 | CC DE LIV. ADM. DE ASSOC. DE SERRO AZUL - SICREDI SERRO AZUL CERRO LARGO RS 7/4/2005 | SICREDI
29 | CC DE LIV. ADM. DE ASSOC. DO VALE DO SOTURNO - SICREDI VALE DO SOTURNO FAXINAL DO SOTURNO RS 7/4/2005 | SICREDI
30 | CC DE IGUATAMA LTDA. - SICOOB CREDITAMA IGUATAMA MG 6/5/2005 | SICOOB
31 | CC DE LIV. ADM. DE ASSOC. VALE DO JAGUARI - SICREDI VALE DO JAGUARI SANTIAGO RS 1/6/2005 | SICREDI
32 | CC DE CARMO DO RIO CLARO LTDA. - SICOOB CREDICARMO CARMO DO RIO CLARO MG 14/6/2005 | SICOOB
C REGIONAL DE CRED. DO SUDOESTE MINEIRO E NORDESTE PAULISTA LTDA - SICOOB NOSSO SAO SEBASTIAO DO

33 | CREDITO PARAISO MG 30/6/2005 | SICOOB
34 | CC DA MICROREGIAO DO ALTO PARANAIBA LTDA - SICOOB CREDISG SAO GOTARDO MG 21/7/2005 | SICOOB
35 | CC DE PRODUTORES RURAIS E DE LIV. ADM. DO TRIANGULO LTDA SICOOB CREDITRIL UBERLANDIA MG 21/7/2005 | SICOOB
36 | CC DE BOM SUCESSO LTDA. - SICOOB CREDISUCESSO BOM SUCESSO MG 27/7/2005 | SICOOB
37 | CC DO NORDESTE DE MINAS GERAIS LTDA. - SICOOB CARLOS CHAGAS CARLOS CHAGAS MG 27/7/2005 | SICOOB
38 | CC DE LIV. ADM. DE ASSOC. DO ALTO XINGU CANARANA MT 29/7/2005 | SICREDI
39 | CC DE LIV. ADM. DE ASSOC. PESTANENSE - SICREDI AUGUSTO PESTANA RS AUGUSTO PESTANA RS 5/8/2005 | SICREDI
40 | CC DO OESTE DE MINAS GERAIS LTDA - SICOOB CREDIOESTE ABAETE MG 18/8/2005 | SICOOB
41 | CC DE ITAPAGIPE LTDA. - SICOOB ITAPAGIPE ITAPAGIPE MG 22/8/2005 | SICOOB
42 | CC DE LIV. ADM. DE ASSOC. SANTOAUGUSTENSE - SICREDI SANTO AUGUSTO RS SANTO AUGUSTO RS 2/9/2005 | SICREDI
43 | CC DE CAMPOS ALTOS LTDA - SICOOB CREDIAGRO CAMPOS ALTOS MG 21/9/2005 | SICOOB
44 | CC DE RAUL SOARES LTDA - SICOOB CREDIRAS RAUL SOARES MG 19/10/2005 | SICOOB
45 | CC DE CAPITOLIO LTDA - SICOOB CREDICAPI CAPITOLIO MG 26/10/2005 | SICOOB
46 | CC DE SAO GONCALO DO PARA LTDA - SICOOB CREDISAOGONGCALO SAO GONCALO DO PARA MG 26/10/2005 | SICOOB
47 | CC DE FORMIGA LTDA - SICOOB CREDIFOR FORMIGA MG 1/11/2005 | SICOOB
48 | CC DA REGIAO DE ARAXA LTDA. - SICOOB CREDIARA ARAXA MG 17/11/2005 | SICOOB
49 | CC DO VALE DO RIO DOCE LTDA SICOOB CREDIRIODOCE GOVERNADOR VALADARES | MG 23/11/2005 | SICOOB




144

(Conclusao)

] i DATA DA i SISTEMA
COOPERATIVA DE CREDITO DE LIVRE ADMISSAO MUNICIPIO UF TRANSFORMACAO COOPERATIVISTA
50 | CC DA REGIAO DE FRUTAL LTDA- SICOOB FRUTAL FRUTAL MG 24/11/2005 | SICOOB
51 | CC DA REGIAO DE TIROS E MATUTINA LTDA - SICOOB CREDITIROS TIROS MG 30/11/2005 | SICOOB
52 | CC DE LIV. ADM. MARINGA SICREDI MARINGA PR MARINGA PR 7/12/2005 | SICREDI
53 | CC DE LIV. ADM. DE ASSOGC. DA QUARTA COLONIA DO RGS - SICREDI QUARTA COLONIA NOVA PALMA RS 14/12/2005 | SICREDI
54 | GC DE LIV. ADM. DE ASSOC. ITAQUIENSE - SICREDI ITAQUI ITAQUI RS 14/12/2005 | SICREDI
55 | GC DE LIV. ADM. DE ASSOC. BOTUCARAI - SICREDI BOTUCARAI SOLEDADE RS 21/12/2005 | SICREDI
SANTO ANTONIO DO
56 | CC DE SANTO ANTONIO DO MONTE LTDA - SICOOB CREDIMONTE MONTE MG 30/12/2005 | SICOOB




