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DOMINANCIA DE TOMADORES E POUPADORES NAS COOPERATIVAS DE
CREDITO: analise sob a 6tica da teoria da agéncia

1 INTRODUCAO

Em instituigbes comerciais potenciais conflitos de interesse entre o0s gestores
responsaveis pela tomada de decisOes e 0s proprietarios, que sofrem as consequéncias dessas
decisfes sdo mitigados por conselhos de administragdo e outros mecanismos de governanca.
No entanto, em economias emergentes, 0 contexto institucional faz com que a execucdo do
conflito de agéncia mais problematico, com a prevaléncia de propriedade concentrada,
combinada com a auséncia de mecanismos de governanca externas eficazes, resultando em
conflitos entre os acionistas controladores e acionistas minoritarios. Isto levou ao
desenvolvimento de uma nova perspectiva sobre governanga corporativa. Assim identificou-se
o conflito de interesses entre dois ou mais principais, nominado conflito principal-principal,
que gira em torno de divergéncias intra e inter os acionistas controladores e minoritarios numa
firma (PENG; SAUWERWALD, 2012).

Em outras organizacgGes, como as cooperativas de crédito, o conflito principal-principal
também esté presente, originado das relacdes de propriedade, controle e gestdo. Neste estudo,
importa analisar este tipo de cooperativismo, que embora tenha por principio o mutualismo visa
a satisfacdo de interesses particulares por meio de acdo coletiva e solidaria (PINHO, 1982). O
cooperativismo de crédito busca promover acesso a servigos financeiros e intermediacdo de
recursos privados assumindo riscos correspondentes e gerando beneficios para a comunidade,
também tém questdes especificas associadas a sua governanga, que devem ser adequadamente
tratadas (CRUZ10, 2009).

As cooperativas de crédito sdo diferentes das organizacdes empresariais em duas
frentes: os conselheiros sdo eleitos pelo voto democratico e os proprietarios também séo os
clientes. Cada uma destas caracteristicas distintivas das cooperativas de crédito possui seus
préprios desafios (SOARES; MELO SOBRINHO, 2009). A eleicdo democratica do conselho
de administracdo cria problemas em cooperativas de crédito devido a potencial representacao
imprecisa dos proprietarios; pessoas leigas e ndo qualificadas no controle da decisdo; e confuséo
entre os papéis de tomar decisdes e o de controlar as decisdes, causando micro gerenciamento.

Branch e Baker (1998); Zylbersztajn (1994; 2002); Bialoskorski Neto (2012);
Bialoskorski Neto, Bassoso e Rezende (2012); e Trindade e Bialoskorski Neto (2012; 2014);
enfatizam duas caracteristicas limitadoras das cooperativas brasileiras no contexto de sua
governanga, (i) a separacdo de propriedade e controle e (ii) a dupla natureza do cooperado
(proprietario e cliente). Justamente, esta dupla natureza onde o cooperado é ao mesmo tempo
contraditoriamente “proprietario” e “cliente” da cooperativa, o que leva, em muitos casos, a
conflitos internos, pois 0 associado deseja 0 maior preco possivel na venda de seus
produtos/servigos para cooperativa e quer pleitear a aquisicdo de produtos comercializados pela
cooperativa para atendimento de suas necessidades técnicas pelo menor prego possivel.

Seguindo a mesma linha, Westley e Branch (2000); Cuevas e Fischer (2006); e Bressan,
Braga e Bressan (2012) mencionam que o conflito entre tomadores e poupadores tem recebido
relativamente pouca atencdo por parte dos pesquisadores, mencionando que evidéncias
empiricas apontam que este conflito pode ser significativo e ter contribuido para muitos dos
fracassos encontrados nas cooperativas de credito latino americanas. Como em outras tipologias
organizacionais, grupos dominantes tendem a nortear decisfes e comportamentos para
beneficio proprio, e identificar fatores que demonstrem essa tendéncia torna-se uma forma de
evitar a dominancia e até reequilibrar estes interesses.



Com base neste contexto o trabalho possui a seguinte questdo norteadora: Quais 0s
fatores sdo determinantes de dominacdo, entre poupadores e tomadores, em cooperativas de
crédito na regido sul do Brasil?

O objetivo deste trabalho é analisar os determinantes de dominancia por membros
tomadores ou poupadores de recursos nas cooperativas de crédito da regido sul do Brasil,
filiadas ao Sistema de Crédito Cooperativo SICREDI. A proposicdo se torna relevante por
contribuir com evidéncias empiricas ja existentes em outros contextos. Dada a crescente
participacdo das cooperativas de crédito na economia, e seu impacto no desenvolvimento local,
identificar fatores que afetam o desempenho pode contribuir para compreender as
heterogeneidades e homogeneidades dessas organizacoes, e influéncias e caracteristicas dessas
organizagdes coletivas. Embora se utilize 0 modelo de Patin e McNiel (1991a) com base, 0
presente estudo se diferencia por adaptar variaveis a realidade das cooperativas de crédito
brasileiras, como as proxies relacionadas ao custo de oportunidade e rendimentos de juros sobre
empréstimo.

Ap0s a secdo introdutdria, sdo apresentados os estudos antecedentes e as hipoteses
derivadas. Em seguida a metodologia e seus procedimentos, os resultados empiricos da
pesquisa e as consideracdes finais.

2 ANTECEDENTES DA LITERATURA E HIPOTESE

Nesta secdo sdo discutidos os pressupostos da teoria da agéncia, a partir da segregacédo
entre propriedade e controle, relacionando-0s com o problema no cooperativismo entre
poupadores e tomadores. Mais adiante, os conflitos nominados entre principal-principal
geradores pela forma de concentragdo da propriedade e do controle. Finalmente, a finalidade
das cooperativas de crédito e os problemas politicos e operacionais entre gestdo, cooperados na
condicgéo de poupadores e de tomadores.

2.1 BREVE HISTORICO DOS PRESSUPOSTOS DA TEORIA DA AGENCIA E O CONFLITO
PRINCIPAL-PRINCIPAL

A obra de Adolf. A. Berle e Gardiner Means, intitulada The Modern Corporation and
Private Property delineou a teoria da separacéo entre propriedade e controle na corporagéo
moderna e os problemas causados por essa separacao. Mais tarde, com a teoria de agéncia de
Jensen e Meckling (1976) a propriedade ficou conhecida como “principal” e o controle como
“agente”, dando origem ao conflito principal-agente. Em outras palavras, o proprietario entrega
ao agente o poder de decisdo da empresa. Porém, existe um potencial para conflitos de
interesses entre 0s proprietarios e os gestores quando a propriedade e o controle das corporagdes
ndo se encontram, sendo que o agente pode ndo agir em favor dos interesses dos proprietarios.

Dessa forma, pode-se conjecturar que toda separacdo entre propriedade e controle ndo
pode acontecer sem o desalinhamento de interesses, e 0s pesquisadores cada vez mais percebem
gue ndo ha um dnico modelo de agéncia que adequadamente descreve os potenciais conflitos
em todos os contextos. Nas economias desenvolvidas, como a propriedade e o controle sdo
muitas vezes separados e 0s mecanismos legais protegem os interesses dos proprietarios, 0s
conflitos de governanca que recebe maior parte das atengdes séo os entre o principal e 0 agente
(LA PORTA et al., 1999).

Pesquisadores em financas e economia tém cada vez afirmado que a conceituacéo
tradicional do conflito principal-agente de Jensen e Meckling (1976) ndo representa as
realidades dos conflitos principal-principal, que dominam as economias emergentes (YOUNG
et al., 2008). Lima, Araudjo, Amaral (2008), a partir do conflito de agéncia, compara como esse



problema principal-principal € caracterizado nas empresas tradicionais e nas cooperativas de
crédito.

Em organizagdes empresariais, de uma maneira geral, potenciais conflitos de interesse
entre os gestores (agente) responsaveis pela tomada de decisdes e os proprietarios (principal),
que sofrem as consequéncias dessas decisdes, sdo mitigados por meio de mecanismos internos
e externos de governanca. Ja em cooperativas 0s pontos de conflitos podem ser encontrados em
diversas formas. Cooperativas de crédito também possuem grupos de principais, porém,
diferentemente das empresas tradicionais, ndo existe dominancia de grupos controladores
contra grupos minoritarios, ja que ela se baseia pelo principio de um membro, um voto. No
entanto, o conflito pode se dar pelo diferencial no capital investido, e o interesse de
determinados grupos em tomar ou poupar crédito. Nas cooperativas de crédito outro ponto de
conflito pode estar centrado na relacdo entre membros tomadores e membros poupadores de
crédito, onde todos os membros sdo proprietarios (principal), delineando dessa forma um
conflito principal-principal.

Lima, Aradjo, Amaral (2008), a partir do conflito de agéncia, compararam como o
problema principal-principal é caracterizado nas empresas tradicionais e nas cooperativas de
crédito. Um dos problemas mais importantes, pois relacionados a principal fonte de fracasso
das cooperativas de crédito, é o conflito entre o associado cooperado e o associado gestor. Por
exemplo, vé-se que na relacdo entre tomador de empréstimo e poupador na cooperativa de
crédito, ha interesses difusos. Em razdo disso, o gestor sofre pressbes para empreender decisdes
favoraveis aos interesses do tomador e do poupador. O tomador de recursos a fim de realizar
seus projetos tem a pretensdo de pagar 0 menor custo possivel. Enquanto que o poupador ao
alocar recursos excedentes pretende que 0s mesmos sejam remunerados por taxas dentro de sua
expectativa. Assim, evidencia-se que a relacdo pode ndo ser parcimoniosa e equitativa.

Tomar decisbes de modo a proteger o interesse do principal da cooperativa, tanto o
principal dos poupadores quanto o principal dos tomadores de empréstimos, é uma tarefa ardua
ao gestor. Destaca-se que o gestor (tomador de decisbes) tanto pode estar na condicdo de
tomador quanto de poupador. Dai a proxy apontada pela literatura no sentido de capturar os
vieses mais protetivos ao tomador ou ao poupador por meio dos beneficios distribuidos aos
cooperados. O conflito de agéncia que existe entre 0s membros tomadores e poupadores esta
relacionada ao fato de que ambos os tipos de membros podem ser representados no conselho
de administracdo de uma cooperativa de crédito comum e, portanto, sdo capazes de influenciar
0 processo de decisdo em seu beneficio.

2.2 DOMINANCIA DE MEMBROS TOMADORES E POUPADORES

Com os trabalhos de Taylor (1971, 1977 e 1979) se observou teoricamente o possivel
conflito entre tomadores e poupadores dentro das organizacfes cooperativas crédito, sob o
prisma da teoria econémica da cooperacao aplicada a essa tipologia de organizag&o.

Os trabalhos de Walker e Chandler (1977), Smith (1986), Kohers e Mullis (1990), Patin
e McNiel (1991a), Leggett e Stewart (1999), Evans e Branch (2002) e Goddard e Wilson (2005),
abordam a tematica de avaliacéo de cooperativas de credito, levando em consideragéo o aspecto
de dominéncia, e elencam fatores que poderiam afetar o desempenho da cooperativa. Uma das
caracteristicas mais apontadas pela literatura se refere ao percentual das taxas praticadas em
empréstimos e remuneragdo na cooperativa de credito. Taylor (1971), Flannery (1974), Smith,
Cargill e Meyer (1981), Smith (1984, 1986), Patin e McNiel (1991a), e Leggett e Stewart (1999)
apontam que uma maior taxa sobre empréstimos e uma maior remuneragdo sobre depositos,
indicam uma cooperativa dominada por membros poupadores (aplicadores). O contrario,
cooperativa dominada por membros tomadores, é indicado por uma menor taxa sobre
empréstimos e menor remuneracao sobre depdsitos.



Smith (1986) testou a relacdo do tamanho total da cooperativa como um indicador de
dominéncia, observando que um ativo de tamanho intermediario na sua amostra pesquisada
indicaria cooperativa pro-poupador. Smith (1986), Kohers e Mullis (1990) e Goddard e Wilson
(2005) abordaram o tamanho da cooperativa levando em conta o crescimento do ativo no tempo,
levantando a idade (tempo de existéncia) da cooperativa como um fator influente no grau de
dominancia. Patin e McNiel (1991a) apontam para a distribuicdo da renda liquida, onde uma
maior proporcao da renda liquida é distribuida como remuneragéo (dividendos) aos poupadores,
indicando dominancia por esse grupo. Em contraponto, uma maior proporcao da renda liquida
distribuida como retorno de juros dos empréstimos, indicada a dominagdo por tomadores.
Outras relacdes dadas pelo autor sdo o indice de empréstimos sobre o capital social, e o
Tamanho (Ativo Total) da cooperativa, que podem demonstrar a sua orientagdo de dominancia.
(PATIN; MCNIEL, 1991a).

Black e Dugger (1981) afirmam que o conflito entre esses dois interesses pode afetar o
desempenho da cooperativa, e observam que as cooperativas de crédito podem ser classificadas
por dominacdo de grupos tomadores ou poupadores, sendo que estas caracteristicas podem
impactar os meios de gestdo e os seus resultados. Muitas cooperativas de crédito na américa
latina lutam com problemas de governanca que podem minar a saude financeira e eficiéncia
operacional, e até mesmo levar a faléncia. Esses problemas ocorrem guando os interesses dos
tomadores superam os interesses dos poupadores (BRANCH; BAKER, 1998).

Leggett e Stewart (1999) elencaram medidas (indicadores) de Estabilidade: pela relagédo
do patrimdnio liquido sobre o ativo Total; de Eficiéncia: pela relagdo das despesas operacionais
pelo ativo total; e de Qualidade do Ativo, verificando a taxa de inadimpléncia dos empréstimos
realizados. Essas medidas mesmo teorizadas, ndo foram observadas pelo autor. Outra medida
foi elencada por Walker e Chandler (1977), que levantaram no seu trabalho o papel da
regulamentacdo nos efeitos de resultado da cooperativa. A reserva de capital obrigatoria,
imposta pela regulamentacéo, afeta o crescimento do ativo cooperativa. A observagao dada pelo
total das reservas mais os resultados da cooperativa sobre o ativo total, indicaria uma
cooperativa pré-tomador se fosse encontrada com sinal negativo.

Seguindo a mesma linha, Westley e Branch (2000), Cuevas e Fischer (2006) e Bressan,
Braga e Bressan (2012) sugerem que o conflito entre tomadores e poupadores tem recebido
relativamente pouca atencdo por parte dos pesquisadores. Apesar disso, ha uma forte evidéncia
empirica que este conflito pode ser significativo e ter contribuido para muitos dos fracassos
encontrados nas cooperativas de crédito latino americanas. No quadro 01 é apresentado 0s
achados de estudos empiricos realizados em relacdo a orientacdo de membros tomadores e
poupadores nas cooperativas de crédito.

Quadro 01 — Estudos Empiricos
Autor Pais Achados

Das 589 cooperativas de crédito pesquisadas, 25% (dominadas por tomadores), 35% (neutras)

Flannery (1974) EUA ¢ 40% (dominadas por poupadores).

Das 951 cooperativas de crédito pesquisadas, 10% (dominadas por tomadores), 68% (neutras)

Smith (1986) EUA € 22% (dominadas por poupadores).

Patin e Mcniel EUA Das 930 cooperativas de crédito pesquisadas, 80% (neutras) e 20% (distribuidas entre
(1991b) tomadores por poupadores).
McKillop e Reino | Das cooperativas de crédito pesquisadas, 14% (neutras), 86% (dominadas por tomadores) e

Ferguson (1998) | Unido |nenhuma evidéncia de cooperativas dominada por tomadores.

Braga, Bressan e . Das 117 cooperativas de crédito pesquisadas, 87% (dominadas por tomadores), 13%
Brasil . .
Braga (2012) (dominadas por poupadores), sem cooperativas neutras.

Fonte: Elaborado pelos autores, 2017.



Os estudos de Flannery (1974); Smith (1986); Patin e Mcniel (1991b); McKillop e
Ferguson (1998) e Braga, Bressan e Braga (2012), trazem como resultados diferentes
comportamentos quanto a dominacdo de tomadores, poupadores, ou auséncia de dominancia
(cooperativas neutras).

O Quadro 02 apresenta 12 observacdes realizadas pelos autores citados em relagéo
a dominéncia nas cooperativas de crédito. Partindo de determinadas caracteristicas das
cooperativas, pode-se encontrar trés condi¢Ges: dominadas por tomadores, dominada por
poupadores, e neutra. Algumas das caracteristicas, mesmo que teorizadas pelos autores, nao
foram encontradas nas observagdes, indicadas pelo sinal “*” nas colunas.

Quadro 02 - Caracteristicas para 0 comportamento de dominacao

Caracteristica da cooperativa
de crédito

Dominada por membros Dominada por membros
d

es

Neutra Autores

d
es

Percentual das taxas praticadas
em empréstimos e remuneragao

Maior taxa sobre empréstimos e
maior remuneragao sobre
depositos

Menor taxa sobre empréstimos e
menor remuneragao sobre
depositos

Taxa Intermediaria

Smith, Cargill e Meyer (1981), Smith (1984;
1986), Patin e McNiel (1991a), Leggett e
Stewart (1999)

Maior propor¢io da renda liquida

Maior propor¢io da renda liquida

Distribuigdo da renda liquida | ¢é distribui¢do como remuneragdo

(dividendos)
*

¢ distribuigdo como retorno de
juros dos empréstimos

Igualmente Distribuido Patin e McNiel (1991a)

Empréstimos / Capital Social * * Patin e McNiel (1991a)
. . . Patin e McNiel (1991a), Smith (1986),
Tamanho e/ou Ativo Total Intermediério Baixo Alto Goddard e Wilson (2005)
Idade / Tempo de existéncia Mais antiga Mais jovem * Smith (1986), Kohers e Mullis (1990),

Goddard e Wilson (2005)

Black e Dugger (1981), Bundt, Chiesa e

Mais provavel: Cooperativa * Keating (1989), Leggett ¢ Stewart (1999),

Tipo: Fechada ou aberta Mais provavel: Cooperativa

fechada aberta Karels e McClatchey (2001)
Medida de Estabilidade: PL/Ativo . " * Leggett e Stewart (1999)
Total
Medida de eficiéncia: Despesa % * *

. . Leggett e Stewart (1999
operacional/Ativo eggett e Stewart ( )

Medida de qualidade do ativo * * %

(taxa de inadimpléncia) Leggett e Stewart (1999)

Reserva de Capital = (Total das

Reservas + Sobras Sinal positivo Sinal negativo * Walker e Chandler (1977), Smith (1986)
indivisiveis)/Ativo Total
Reservas/ Receita Bruta Total Sinal positivo Sinal negativo * Smith (1986)
Custo médio das operagdes Sinal positivo Sinal negativo * Smith (1986)
Nivel médio de empréstimo e L . Patin e McNiel (1991a; 1991b; 1996), Bonus e
Intermediario Baixo Alto

poupanca por membro Schmidt (1990), Emmons e Mueller (1997)

Fonte: Ampliado de Bressan, Braga e Bressan 2012, a partir das referéncias citadas, 2017.

A extensa literatura suporta a nogdo de que o tipo de dominagdo da cooperativa de
crédito afeta o desempenho. Por isso a importancia de avaliar os conflitos e dominancia de
membros nas cooperativas de crédito, visando compreender fatores afetam o desempenho
dessas organizacbes e que interferem nas relagbes internas de dominacdo. A partir de
antecedentes tedricos e empiricos, pode-se delinear a seguinte hipdtese a ser testada (H1):

H1: Existe um relacionamento significativo e positivo entre fatores determinantes de
dominacdo e o tipo de dominancia nas cooperativas de credito.

3 METODOLOGIA DA PESQUISA

Esta secdo apresenta primeiramente o enquadramento metodoldgico da pesquisa, na
sequéncia é apresentado o objeto de estudo da pesquisa, e discorrido sobre o modelo de
regressdo com dados em painel, e sua variaveis.

3.1 ENQUADRAMENTO METODOLOGICO

Pesquisas tedricas e empiricas podem ter o propdésito de desenvolverem estruturas,
sejam formulando hipéteses ou proposigdes, a serem testadas (WHETTEN, 1989). Este estudo
se caracteriza como hipotético-dedutivo (FERNANDEZ; BERNI, 2012), justamente por que 0
objetivo principal sera o de formular e testar hipoteses a partir de estudos tedricos e empiricos.



Sparrowe e Mayer (2011) sugerem que toda hipoGtese deve emergir de concepcdes
teoricas e empiricas e formulada de maneira clara e 16gica, relacionando variaveis possiveis de
testabilidade. Nesse sentido, o presente trabalho apresentou um resgate de estudos tedricos e
empiricos, donde a partir dessa base desenvolveu hipoteses possiveis de serem testadas no
campo da governanca das cooperativas de crédito. A pretensdo € explorar um objeto ainda
pouco estudado no contexto brasileiro.

Como estratégia de pesquisa, se explora casos maltiplos relacionados ao mesmo sistema
de cooperativa de crédito. A proliferacdo de cooperativas de crédito se mostra com um
fendmeno contemporaneo no Brasil. Nesse sentido, Yin (2010, p. 32) recomenda esta estratégia
de investigacdo para fatos atuais e relevantes, especialmente quando “os limites entre o
fenomeno e o contexto nao estdo claramente definidos”.

Em se tratando dos fins, classifica-se a tal pesquisa como descritiva e exploratoria, pois
de acordo com o que confirma Diehl e Tatim (2004, p. 53) “um projeto tém esta caracteristica
guando utilizado para conhecer melhor um determinado problema ou desafio, proporcionando
melhor familiaridade com o tema, com vista a construir hipoteses”.

Para desenvolver o planejamento desta pesquisa as estratégias a serem utilizadas seréo
os estudos de multi-casos, com vistas a entender na pratica o desafio proposto, e a pesquisa
bibliogréafica, buscando a base tedrica ja produzida pela ciéncia. De acordo com Diehl e Tatim
(2004, p. 61) os estudos de multi-casos se caracterizam pelo estudo profundo e exaustivo de um
ou mais objetos, de maneira que através deste estudo, permita a ampliacédo e detalhamento do
conhecimento do tema.

3.2 OBJETO DE ESTUDO E MODELO DE REGRESSAO COM DADOS EM PAINEL

Para atingir os objetivos da pesquisa se obteve acesso as demonstracgdes financeiras de
39 cooperativas singulares, representando 33,0% do sistema SICREDI-Brasil, e 84,7% das
atuantes nos estados do Rio Grande do Sul e Santa Catarina, que totalizavam 46 em fevereiro
de 2017. Delas foram extraidas 7.371 informacdes anualizadas, referentes ao periodo de janeiro
de 2008 a dezembro de 2014 (07 anos) e tabuladas em painel.

Para a avaliacdo da existéncia de dominagdo nas cooperativas de crédito é preciso
encontrar os valores para os beneficios monetarios liquidos distribuidos aos membros
poupadores (BMLP) e aos membros tomadores (BMLT). Para isso serd ajustado o modelo
proposto por Patin e McNiel (1991a) a realidade da economia e cooperativas brasileiras,
conforme segue:

BMLP = (MTPA-MTMPA)*TA Q)

Onde:

BMLP = beneficios monetarios liquidos recebidos pelos poupadores.

MTPA = média das taxas pagas pela cooperativa de crédito sobre todos o0s instrumentos
de aplicagéo oferecidos. Diante da impossibilidade de coletar diretamente nas cooperativas 0s
valores referentes as taxas pagas pelas cooperativas sobre o montante de recursos, utilizou-se
COmo proxy, a razao entre as despesas pagas pela cooperativa com as aplicac6es dos cooperados
em reais e o total aplicado pelos cooperados em reais.

MTMPA = média das melhores alternativas de taxas pagas pelo mercado sobre os tipos
similares de instrumentos de aplicacdo. Nesta varidvel, utilizou-se a seguinte proxy: SELIC -

! Nos casos MTPA, TA, MTEC, TX_REST e TE se levou em consideracdo a média entre ano vigente e ano anterior
para cada periodo. Essa préatica leva em consideragdo o efeito lead-lag ou lagged effect, que descreve a Situacéo
em que uma variavel (principal) é correlacionada com os valores de outra variavel (atrasada) em tempos posteriores
(HAIR et at. 2009).



rendimento nominal - (% a.a.). Essa escolha se justifica pelo motivo de este representar o custo
de oportunidade.

TA = Volume total das aplicacdes (depdsitos) realizadas pelos membros na cooperativa,
em reais.

O BMLT pode ser medido pela diferenca entre a taxa de empréstimo das cooperativas
de crédito e a melhor alternativa de taxa de empréstimo no mercado, multiplicado pelo nivel de
empréstimos concedidos. A taxa sobre empréstimo da cooperativa deve também ser ajustada
de acordo com a restituicdo de juros para os tomadores, que também tem direito dos resultados
gerados das operacOes de concessao de crédito, conforme segue:

BMLT = (MTEMC-MTEC(1-TX_REST))*TE (2)

Onde™:

BMLT = beneficios monetarios liquidos recebidos pelos tomadores.

MTEMC = média das taxas de empréstimos de mercado cobrada por outras instituicdes
sobre instrumentos de divida similares aqueles oferecidos pelas cooperativas. Nessa variavel,
utilizou-se a seguinte proxy: Taxa média anual das operacdes de crédito com recursos livres
referenciais para taxa de juros — pessoas fisicas/crédito pessoal - % a.a., que sdo informacdes
disponiveis a populacéo.

MTEC = média das taxas de empréstimos cobrada pela cooperativa para todos 0s tipos
de empréstimos aos seus membros. Novamente, como no caso de MTEC, utilizou-se a seguinte
proxy: [rendas obtidas pela cooperativa (ou taxa cobrada pela cooperativa) sobre os
empréstimos em reais / total de empréstimos concedidos em reais].

TX_REST = propor¢do da renda de juros sobre empréstimos que é restituida aos
tomadores da cooperativa. Nesta variavel utilizou-se a seguinte proxy: [renda restituida em reais
/ rendas obtidas pela cooperativa (ou taxa cobrada pela cooperativa) sobre os empréstimos].

TE = média entre anos do volume total de empréstimos concedidos aos membros da
cooperativa, em reais.

Para comparar os beneficios alocados para cada grupo de membros é preciso calcular,
para cada cooperativa de crédito, a diferenca (DIF) entre os beneficios BMLP e BMLT:

DIF = BMLP - BMLT 3)

Seguindo uma légica matematica basica, a cooperativa de crédito aloca mais beneficios
para seus membros poupadores se o “DIF ” da cooperativa de crédito for positivo. O valor de
DIF = 0 indica que a cooperativa de crédito aloca igualitariamente os beneficios entre ambos
os grupos de membros. Se o “DIF” da cooperativa por negativo, a cooperativa aloca mais
beneficios para seus membros tomadores.

Calculando o “DIF ” para todas as cooperativas de crédito e comando > DIF, é possivel
determinar se o sistema de cooperativas analisado aloca 0 maior nivel de beneficios para 0s
membros poupadores (3. DIF > 0) ou para membros tomadores (3. DIF < 0), porém se o
somatorio indicar neutralidade (3. DIF = 0) ndo se pode dizer que o sistema € neutro, sendo este
um conjunto de cooperativas tomadores, poupadoras e neutras (BRAGA, BRESSAN E
BRANGA, 2012).

Para ajustar o viés de tamanho da cooperativa, 0s autores Patin e McNiel (1991) sugerem
um célculo do nivel em que cada cooperativa de aloca beneficios entre 0s membros no periodo
t analisado, por meio do que denominaram de indice de dominacéo (IDit), demonstrado na
equacéo 4:

DSit

IDit= —/ 4
STDt @



BMLPit - BMLTit
DSit = — = 5)
TAit TEit

STDt = Desvio padrdo de DSit em torno de 0 (6)

Bressan, Braga e Bressan (2012 p. 11) interpretaram o modelo de Patin e McNiel
(1991a) onde afirma que “para a i-ésima cooperativa de crédito, DSit representa a diferenca
entre 0 BMLPIt por real poupado” (TA = Total de Aplicagdes) e “BMLTit por real emprestado
(TE = Total de Empréstimos), e STDt é o desvio padrao de DSit em torno de zero no tempo t”.
Dessa forma, o valor absoluto de IDit fornece a o desvio para a i-ésima cooperativa de crédito
— em relacdo ao comportamento neutro (IDit = 0) no periodo t. O seu sinal indica se a
cooperativa € dominada por poupadores (IDit>0) ou tomadores de crédito (IDit < 0).

Com a obtencéo do indice de dominacéo (ID) recomendado por Patin e McNiel (1991a),
estd dada a variavel dependente no modelo de regressdo com dados em painel balanceado. A
partir dessa informacao, pode-se classificar as varidveis como componentes do ID (dependente)
e independentes, conforme o Quadro 03.

Quadro 03 — Varidveis do modelo de regressao

Variavel Classificacao Autores
ID (indice de Dominancia) Dependente Patin e McNiel (1991a)
ECS (Empréstimos / Capital Social) Independente Patin e McNiel (1991a)
Black e Dugger (1981), Bundt,
. Chiesa e Keating (1989), Leggett
DTIPO (Tipo: Fechada ou aberta) Independente ¢ Stewart (1999), Karels o
McClatchey (2001)
PLAT (PL / Ativo Total) Independente Leggett e Stewart (1999)
DESPAT (Despesa operacional / Ativo) Independente Leggett e Stewart (1999)
INAD (Taxa de inadimpléncia) Independente Leggett e Stewart (1999)
. Independente e de Patin e McNiel (1991a), Smith
LN_TAM (Tamanho ou Ativo Total) Controle (1986), Goddard ¢ Wilson (2005)
oA Independente e de Smith (1986), Kohers e Mullis
LN_IDADE (Tempo de existéncia) Controle (1990), Goddard e Wilson (2005)
LN RESCAP (Reservas / Ativo) Independente ¢ de Smith (1986)
Controle

Fonte: Elaborado pelos autores, 2017.

Com a formacéo da variavel dependente e a classificacdo das variaveis independentes
e de controle, seré realizada a tabulacdo dos dados em painel para a aplicacdo do modelo de
regressdo. Uma raz&o para usar agrupamentos de cortes transversais € aumentar o tamanho da
amostra. Ao agrupar amostras aleatorias extraidas do mesmo objeto, mas em periodos de
tempos diferentes, pode-se obter estimadores mais precisos e estatisticas mais poderosas
(WOOLDRIDGE, 2011).

Dentre as principais vantagens de usar painéis de dados, Baltagi (1995) elenca que 0s
dados em painel podem detectar e medir efeitos melhor do que quando a observacdo € feita por
meio de corte transversal puro ou série temporal pura.

Os dados em painel, também chamados de dados longitudinais, possuem duas
dimens0es: espacial (corte transversal) e temporal. Quando cada objeto dispde do mesmo
namero de dados temporais, o painel caracteriza-se como balanceado. No presente estudo,
utilizam-se demonstracdes financeiras das cooperativas de crédito filiadas SICREDI-Brasil, e
fornecem informacdes temporais para todo o periodo do estudo.



Para capturar os efeitos das variaveis independentes no indice de dominéncia (IDit)
foram testados, por analise de dados em painel, 0 método dos efeitos fixos (fixed effects - FE)
e de efeitos aleatorios (random effects - RE). O método EF considera efeitos ndo observaveis
que podem estar associados a variavel dependente, mensurando-a em uma escala de tempo,
sendo ela linearmente dependente de um conjunto de varidvel preditora (ALISSON, 2009).

A estratégia geral utilizada para selecionar a melhor especificagdo do modelo de dados
em painel a ser utilizado, com intuito de avaliar os determinantes do indice de dominagao nas
cooperativas, consistiu em estimar primeiro os efeitos fixos. No segundo passo, apesar de ndo
estar associado a natureza do problema, também se estima o modelo com efeitos aleatorios.

O terceiro passo consiste em testar, conforme recomendado por Wooldridge (2011), se
o modelo com efeitos aleatdrios é preferivel ao modelo com efeitos fixos, utilizando-se o teste
de Hausman. O teste de especificacdo de Hausman € um teste estatistico que avalia a
consisténcia de um estimador comparado a um outro estimador alternativo. Indicando p-valor
significativo (< 0,05) deve-se considerar os efeitos fixos (GUJARATI; PORTER, 2011). A
estrutura basica do modelo de regressdo em painel utilizada nesta pesquisa é dada por:

IDit = a + PecsECSit + fomipoDTIPOit + fpLaTPLAT:
+ fpespaTDESPATI: + SinaDINAD:: + Sin_TaMLN_TAMit
+ Sin_1DADELN_IDADE : + fin_rescarLN_RESCAP;;
+ vi + &it 1)

Em que: i = 1,...,00 cooperativas filiadas ao SICREDI-BRASIL; t = 1,...,00 anos,
referentes ao periodo das amostras; ID = indice de dominag&o, e constitui a variavel dependente
do modelo; & = é o intercepto do modelo; g = representa os coeficientes angulares estimados
para cada variavel independente, que sdo: ECS = Empréstimos sobre o capital social; DTIPO =
assumiré valor 0 se for cooperativa de livre admissdo (aberta), ou valor 1 se ndo for livre
admissdo (fechada); PLAT = Patrimonio liquido ajustado sobre o ativo total, DESPAT =
Despesas operacionais sobre o ativo total médio; INAD = Taxa de inadimpléncia; LN_TAM =
Tamanho (proxy = total do ativo ou total da receita operacional bruta); LN_IDADE = Tempo
de existéncia da cooperativa, em anos; LN_RESCAP = Reserva de capital; e vi + it = séo 0s
residuos do modelo. O software utilizado para o processamento do modelo de dados foi o
Stata® v. 12, ferramenta da StataCorp®, Texas, Estados Unidos.

As amostras de dados LN_TAM (tamanho), LN_IDADE (idade) e LN_RESCAP
(Reserva de Capital) potencialmente poder demonstrar significante diferenga. Portanto é
planejado utilizar os dados de LN_TAM, LN_IDADE e LN_RESCAP logaritmizados, a fim de
eliminar a anormalidade na distribuicdo de dados (HAIR et at. 2009).

4 ANALISE E DISCUSSAO DOS RESULTADOS EMPIRICOS

Considerando o exame da variavel ID, em razdo do pressuposto da pesquisa, 0 método
dos efeitos fixos (FE) foi 0 mais adequado. A Tabela 01 apresenta os influenciadores do indice
de desempenho (ID).

De acordo com a Tabela 01, nota-se que as variaveis de Empréstimos sobre Capital
Social (ECS)**; Classifica¢do de Aberta ou Fechada (DTIPO)***; Patriménio Liquido sobre o
Ativo (PLAT)***; Despesas Operacionais sobre o Ativo (DESPAT)* e Tamanho da
Cooperativa considerando o Ativo (LN_TAM)* apresentaram coeficientes estatisticamente
significativos, o que reflete uma influéncia representativa sobre o indice de dominagé&o.

Ja as variaveis de Inadimpléncia (INAD); de Idade (LN_IDADE) e Reservas de Capital
sobre o Ativo Total (LN_RESCAP) apresentaram coeficientes estatisticamente néao
significativos, o que reflete em baixa influéncia sobre o indice de dominagdo. Ainda na Tabela



03, percebe-se que o coeficiente de correlagdo intraclasse (rho), que é obtido por meio do
quociente dos desvios dos residuos das cooperativas e dos desvios totais, afirma a proporcéo
variabilidade devido as diferencas das cooperativas. As correlagdes entre os residuos e 0s
regressores de efeitos fixos (Corr(u-i, xb)) no modelo sdo muito baixas (negativas).

Com a sugestdo de Patin e McNiel (1991a) de criar um indice de dominagdo (1D),
ajustado para o viés de tamanho e a medida do grau que a cooperativa aloca os beneficios para
um grupo de membros especifico, verificou-se no presente estudo que 98,9% das observagoes
indicam uma diferenca de beneficios entre tomadores e poupadores negativa, evidenciando que
as cooperativas analisadas alocam mais beneficios para os membros tomadores de recursos.

Tabela 01: Determinantes do indice de dominacgao

Variavel Coeficiente p-valor
ECS -0,202 0,001 **
(Erro-Padrio) (0,0579)
DTIPO -0,734 0,063  ***
(Erro-Padrio) (0,3922)
PLAT 1,736 0,060 sk
(Erro-Padrio) (0,9196)
DESPAT 45,285 0,000 *
(Erro-Padrio) (9,5834)
INAD 2,489 0,359
(Erro-Padrio) (2,7072)
LN TAM 0,026 0,000 *
(Erro-Padrio) (0,2251)
LN _IDADE 1,010 0,259
(Erro-Padrio) (0,5120)
LN_RESCAP 0,579 0,874
(Erro-Padrao) (0,1646)
Constante -23,510 0,000
(Erro-Padrio) (2,1537)
Sigma u 1,319
Sigma e 0,733
r (tho) 0,764
Efeitos Fixos
Cooperativa Sim
Ano Sim
N° de Observagoes 273
N° de Cooperativas 39
Corr(u-i, xb) -0,8315
Prob>F 0,000
F 8,226

Fonte: Resultados da pesquisa, 2017.
Nota: ***p < .001,**p< .01, *p< .05e +p<.10.

Ao resgatar a hipdtese — H1: Existe um relacionamento significativo e positivo entre
fatores determinantes de dominacéo e o tipo de dominancia nas cooperativas de crédito —, pode-
se afirmar que ha suporte para ser confirmada, pois foram encontradas evidéncias no modelo,
0 que gera contribuicdo aos estudos precedentes. Entretanto parte dos resultados estatisticos
apontam dire¢des contrarias a alguns pressupostos teodricos levantados pelos autores.

O resultado para a variavel ECS demonstra efeito negativo e alto impacto na variavel
dependente ID (que é ajustada para o viés de tamanho). Quando levantada como um fator
determinante pelos autores Patin e McNiel (1991a), a relacdo de Empréstimos sobre o Capital
Social ainda ndo havia sido observada, sem definicdo sobre o seu efeito em cooperativas
dominadas por tomadores ou poupadores de credito.
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A variavel DTIPO, pressuposta pelos autores Black e Dugger (1981), Bundt, Chiesa e
Keating (1989), Leggett e Stewart (1999), Karels e McClatchey (2001), traduz o tipo da
cooperativa representado pela varidvel dummy 0 (de livre admissdo) e 1 (fechada). Essa
variavel demonstrou significancia a 90%, com o seu p-valor< 0,10. O seu efeito é negativo ao
ID e ndo condiz ao esperado pelos autores, que consideravam a cooperativa fechada como mais
provavel a ser dominada pelos poupadores.

A variavel PLAT possui um efeito positivo e também demonstrou significancia a 90%,
com o seu p-valor< 0,10. Seu efeito como medida de estabilidade na relacdo do patriménio
liquido pelo ativo total, quando levantada por Leggett e Stewart (1999), ainda ndo havia sido
observado. De acordo com os resultados, afeta significantemente o indice de dominacao.

A varidvel DESPAT, também com efeito positivo, quando levantada por Leggett e
Stewart (1999), ainda ndo havia sido observada. E tida como uma medida de eficiéncia,
mostrando a relacdo entre as despesas operacionais da cooperativa e o ativo total. O seu
resultado aponta para uma significancia de 100% no ID das cooperativas analisadas.

De acordo com o guia do Sistema de Monitoramento PEARLS da WOCCU (World
Council of Credit Unions), o indicador das despesas operacionais pelo ativo é considerado com
um percentual ideal de 5,00% (EVANS; BRANCH 2002). Nas cooperativas avaliadas, com 0s
dados de origem (sem tratamento), pode-se avaliar os indicadores variando no periodo entre
0,47% e 6,94%. Porém, somente 14 observacdes das 273 demonstraram indicadores acima de
5,00%, indicando que boa parte das cooperativas avaliadas no periodo estdo dentro da meta do
sistema PEARLS.

A variavel de controle LN_TAM, representada pelo total do ativo logaritmizado
(LN_ATIVO), demonstra efeito positivo no indice de Dominancia das cooperativas analisadas,
e com significancia de 100%, pois p-valor= 0,00. Os autores Patin e McNiel (1991a), Smith
(1986), Goddard e Wilson (2005) classificavam que uma cooperativa com ativo considerado
alto, teoricamente deveria indicar uma cooperativa neutra (nem tomadora, e nem poupadora).
Ja um ativo considerado intermediario, indicaria uma cooperativa poupadora, e um ativo baixo,
indicaria uma cooperativa tomadora. Os dados apontam a falta de cooperativas neutras na
amostra apresentada.

O resultado para a varidvel INAD, que representa a qualidade do ativo, ou seja, 0
montante de inadimpléncia em cima dos empréstimos concedidos, foi de influéncia positiva no
ID, porém ndo significante ao indice. Porém, quando avaliada em painel com os dados de
origem (sem tratamento), se observou a inadimpléncia mais atenuada nas poucas cooperativas
dominadas por poupadores. Essa observagéo vai de acordo com os achados de Bressan, Braga
e Bressan 2012. Os autores Leggett e Stewart (1999) quando levantaram essa medida nao
haviam obtido observacdes.

A varidvel LN_IDADE, apesar de afetar positivamente o ID, ndo se mostrou
significante. Para Smith (1986), Kohers e Mullis (1990), Goddard e Wilson (2005) a idade
representaria uma maturidade da cooperativa, que caminharia para a dominagdo de membros
poupadores de crédito, conforme o seu envelhecimento.

Avariavel LN_RESCAP, formada pela relagdo de alavancagem da cooperativa, medindo
o0 indicador de Reservas de Capital pelo Ativo Total, se mostrou positiva na formacéo do ID,
porém ndo significante, ou seja, sua variacao ndo afeta o ID de forma consideravel. Os autores
Walker e Chandler (1977) e Smith (1986) argumentaram que as cooperativas com indicador
RESCAP (ndo logaritmizado) de sinal positivo, representariam uma cooperativa com membros
poupadores, e com sinal negativo, membros tomadores.

Analisando os dados em de origem (sem tratamento), 98,9% das cooperativas sao
tomadoras de crédito, e em nenhum das 273 observacdes se apresentou uma relacdo negativa
entre Reservas de Capital e o Ativo Total. Esses resultados podem ser explicados pela
obrigatoriedade legal de reservas minimas nas cooperativas Brasileiras.
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5 CONSIDERACOES FINAIS

Esta pesquisa teve por objetivo avaliar os determinantes de dominéncia por membros
tomadores ou poupadores de recursos nas cooperativas de crédito da regido sul do Brasil,
filiadas ao Sistema de Crédito Cooperativo SICREDI. Para responder a questdo de se utilizou
de dados empiricos de 39 cooperativas atuantes no estado de Santa Catarina e Rio Grande do
Sul, filiadas ao Sistema SICREDI.

A partir dos problemas relacionais entre tomadores e poupadores, e fatores
determinantes apontados pela literatura para a dominagéo por determinado grupo, foi formulada
uma hipotese: H1 - Existe um relacionamento significativo e positivo entre fatores
determinantes de dominacéo e o tipo de dominancia nas cooperativas de crédito.

A literatura apresentada para os fatores que determinam o indice de dominancia teve
sua base quase que exclusivamente estrangeira. No entanto adota uma postura teorica, e em
consequéncia tém relevancia para as cooperativas de crédito situadas em outros paises. Ao
adotar uma abordagem metodolégica na investigacao dos fatores determinantes de dominancia
entre grupos de tomadores ou poupadores nas cooperativas de crédito brasileiras, o estudo
aplicou um modelo econométrico adaptado de autores a realidade brasileira.

Ao identificar as caracteristicas de dominancia das cooperativas se percebe a auséncia
de neutralidade nas cooperativas analisadas. Porém, as cooperativas atendem melhor em
83,52% dos casos 0s seus aplicadores, e em 99,63% dos casos 0s seus tomadores de crédito.
Essas afirmagdes surgem das evidéncias das anélises dos beneficios monetérios liquidos para
0s membros tomadores (BMLT) e também nas analises dos beneficios monetarios liquidos para
os membros aplicadores (BMLP). Esses beneficios quando comparados ao custo de
oportunidade do mercado revelam as vantagens aos cooperados.

A partir da determinacéo do indice de Dominancia, o presente estudo permite deduzir
que as cooperativas de crédito avaliadas apresentaram dominagdo por membros tomadores no
periodo entre janeiro de 2008 e dezembro de 2014 em 98,90% das observacdes. Este resultado
indica que os cooperados utilizam-nas mais para a obten¢éo do que para a aplicagéo de recursos
financeiros. Quanto a questdo de pesquisa, foram avaliados como fatores determinantes de
dominagdo nas cooperativas analisadas as variaveis de nivel dos empréstimos sobre capital
social; a classificacdo de aberta (livre adesdo) ou fechada; a relacdo do patriménio liquido sobre
0 ativo; 0 quociente das despesas operacionais sobre 0 ativo e tamanho da cooperativa
considerando o ativo. Essas varidveis apresentaram coeficientes estatisticamente significativos
no modelo utilizado, o que reflete uma influéncia representativa sobre o indice de dominac&o.
Considerando a hipdtese H1, se confirma, jA que foram encontradas evidéncias no modelo
citado.

Os resultados encontrados, como a dominancia de membros tomadores em praticamente
todas as cooperativas analisadas, e a auséncia de cooperativas neutras, pode levantar um
questionamento quanto a real funcdo das cooperativas de crédito, sua sustentabilidade, e o seu
comprometimento com os principios norteadores do cooperativismo. Muitas cooperativas na
tentativa de se manter competitivas no mercado utilizam estratégias semelhantes a das
empresas, se afastando assim dos seus principios e causando uma pratica contraditoria ao seu
discurso.

Um dos pressupostos da teoria econdémica do cooperativismo afirma que os dirigentes
atendem a seus proprios interesses na medida em que fomentam os interesses dos associados,
0 que gera a necessidade de se estabelecer o controle contra agdes negativas dos dirigentes e
também dos cooperados. Para mitigar os conflitos abordados pela teoria de agéncia, entre eles
o conflito principal-principal, esta a necessidade da adaptacdo de mecanismos de governanga
cooperativa para equilibrar interesses entre cooperados tomadores e poupadores.
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Em relacdo a limitagBes, O estudo ndo investiga beneficios ndo monetarios e 0s
mecanismos de governanca cooperativa. O conselho de administracdo, como um desses
mecanismos, é importante para administrar e mitigar as tensdes entre gestores, tomadores e
poupadores, de modo que as decisfes sejam mais benéficas ao conjunto de cooperados e ndo
imponham riscos a cooperativa de crédito. As deliberacfes e atas de conselho foram fatores
inobservaveis nesta pesquisa, 0 que pode gerar interpretacées incompletas.

Caracteristicas das cooperativas apontam para o cooperado desempenhando papéis
difusos, seja na qualidade de gestor, proprietario ou cliente na condicdo de tomador e/ou
poupador. A pesquisa quantitativa, com o modelo econométrico sendo uma simplificacdo da
realidade, apesar de usar a fundamentacéo teorica para formular as variaveis, ndo captura todas
essas carateristicas e varidveis que interveem no objeto estudado. Producgdes brasileiras que
abordem o tema ainda sdo escassas no Brasil, 0 que ndo permite maiores comparagoes, também
limitando as analises e conclusdes.

Considerando as limitacGes, ampliacfes e novas questdes de pesquisa podem se
delinear. Por exemplo: os resultados obtidos para este modelo devem ser confirmados por novos
estudos considerando informag6es das cooperativas a partir de 2015. O Conselho Monetéario
Nacional (CMN), por intermédio da Resolucéo n°® 4.434, de 5 de agosto de 2015, estabeleceu
novas regras sobre a constituicdo, as alteracfes estatutarias e o cancelamento de autorizacéo
para funcionamento das cooperativas de crédito, além de outras providéncias processuais e
administrativas. Esta norma fixa um amplo conjunto de regras de governanca e estruturais as
cooperativas de crédito no Brasil.

A partir desta norma (Resolucdo n° 4.434/2015), as cooperativas no pais passaram a ser
classificadas como: (i) plenas, que podem praticar todas as operacGes autorizadas ao setor; (ii)
classicas, que ndo operam com derivativos, variacdo cambial, securitizacdo, empréstimo de
ativos, operagGes compromissadas e cotas em fundos de investimento; e de (iii) capital e
empréstimo, que operam sem captacdo, utilizando apenas os recursos aportados pelos
associados. Testar o modelo avaliando o comportamento dos indicadores e influenciadores do
indice de dominacdo, apds esse marco regulatério, pode evidenciar novos resultados que
indiguem caminhos ainda inexplorados, sugerindo pesquisas futuras.

Também se recomenda verificar se existem diferencas significativas entre os indices de
dominacdo em outros sistemas de cooperacao de crédito existentes no Brasil, como UNICRED,
SICOOB, CECRED, entre outros. Neste sentido, pode-se analisar se 0 comportamento de
dominéncia estd comprometendo a sustentabilidade financeira destas cooperativas, que
desempenham um papel importante no microcrédito e no desenvolvimento local.

Em relacdo ao desenvolvimento local, pode-se realizar pesquisas levando em conta a
variavel de localizagcdo geografica, considerando o indice de dominancia em municipios
esvaentes (forte queda populacional) e atraentes (que tiveram crescimentos superiores aos seus
estados). A distribuicdo de recursos pela cooperativa de credito, pode acelerar e alavancar o
crescimento de determinada regido. Baseado nessa afirmagdo pode-se sugerir avaliar a
distribuicdo de beneficios monetarios e fatores de dominacdo nas cooperativas, ligados ao
crescimento da localizagcdo geogréfica.

Conflito de interesses dos participantes aliados a analise de um contexto ambiental,
equilibrado ou turbulento, pode influenciar os movimentos, politicas ou arranjos de grupos.
Investigacdes que abordem as decisOes e relacdes de poder entre quotistas, seja na qualidade de
membros do conselho ou até mesmo gestores, numa funcdo dual ou trial se mostram
importantes em futuros estudos.

A definicdo de boas préticas de governanca em cooperativas de crédito envolve
mecanismos que fortalecem suas estruturas e processos, de forma sistematicamente articulada,
para ampliar as condi¢Oes gerais de seguranca, eficiéncia e a redugdo de riscos. Estudos
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empiricos analisando determinadas caracteristicas das cooperativas e as relagdes politicas de
grupo de interesses podem estar relacionados ao desempenho das cooperativas.
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