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CARACTERISTICAS DO DESEMPENHO FINANCEIRO DE SISTEMAS DE
COOPERATIVAS DE CREDITO DO BRASIL

1. INTRODUCAO

O cooperativismo de crédito objetiva aumentar o acesso ao sistema financeiro a
individuos de baixa renda (PEREIRA, 2008). As cooperativas de crédito apresentam grande
relevancia se analisado em ambito internacional e também vem crescendo no Brasil. A
notoriedade do cooperativismo é inerente ao fato de que este se revela como fator de extrema
importancia no que tange a inclusdo de pequenos empreendimentos ao sistema financeiro
(BRESSAN, 2009).

No cooperativismo de crédito, diferentemente de outras instituicdes financeiras tais
como bancos, o cooperado também é proprietario da instituicdo, uma vez que as cooperativas
de crédito apresentam como restricdo o fato de que para uma pessoa fisica ou juridica a ela se
vincular, torna-se necessaria a aquisi¢do de parcela do capital social dessa entidade. Dessa
forma, o cooperativismo pode ser visto como fator de grande relevancia, pois compete
estrategicamente com as demais instituicdes financeiras principalmente os bancos
(FRANCISCO, 2014).

Ressalta-se que “as cooperativas de crédito tém sido incentivadas pelas politicas
governamentais por contribuirem para a democratizacdo do acesso aos servigos financeiros”
Ferreira, Gongalves e Braga (2007, p. 3). Corroborando com esta afirmacgdo, Nascimento,
Girioli, Neto e Ribeiro (2008) expGem que o crescimento econdmico e financeiro inerente as
cooperativas de crédito apresentam papel notério no Brasil o que se verifica devido ao volume
de crédito disponibilizado por estas instituicbes, através de servicos como empréstimos e
financiamentos a pequenos grupos econdmicos. Tal fato remete a importancia de se estudar o
desempenho desse setor sob diversos aspectos.

Devido a alta competitividade verificada em um mercado dindmico e instavel
proveniente da globalizagcdo, o desempenho torna-se fator de extrema relevancia para a
continuidade de uma organizagdo. O estudo do desempenho de uma institui¢do, por meio do
ambiente no qual a mesma se insere, pode trazer vantagem competitiva e auxiliar no processo
de gestdo de alteragdes macroambientais. O desempenho, no ambiente financeiro, €
caracterizado por muitas dimensfes, sendo que dentre estas o econémico-financeiro é
extremamente relevante no que tange a tomada de decisdo e ao planejamento estratégico
(SEGUI-MAS; 1IZQUIERDO, 2009).

A competitividade crescente, em um ambiente no qual as forcas de mercado e a
estabilidade financeira sdo fortalecidas, pode contribuir positivamente para o desempenho das
cooperativas de crédito. O foco no desempenho pode gerar mais recursos financeiros para as
instituicbes, 0 que permite viabilizar maior quantidade de oferta de servigos e produtos
financeiros para um puablico de clientes com maior dificuldade de acesso ao sistema financeiro
convencional (HERMES et al., 2008; RAILIENE; SINEVICIENE, 2015).

O desempenho pode ser mensurado por meio de diversas visdes, em finangas existem
duas grandes vertentes: a de mercado e a contabil. A forma de mensuracdo a partir da dptica
mercado permite avaliar a qualidade de adaptacdo da organizacgdo levando em consideragao o
ambiente no qual a mesma se insere; ja a analise sob a dptica contabil fornece mais
objetividade a analise (CHAKRAVARTHY, 1986).

A mensuracdo do desempenho pode ser vista como um instrumento relevante para a
gestdo uma vez que € capaz de oferecer uma gestdo eficaz a entidade (MACHADO;
MACHADO; HOLANDA, 2007). Além disso, os autores ressaltam que diferentes fatores
podem influenciar o desempenho, 0 que determina que este seja dependente de aspectos



diversos tais como: as variaveis utilizadas para mensuracdo, contetdo informacional das
variaveis consideradas, conceitos e principios adotados. A avaliagdo do desempenho é
influenciada também pelos objetivos e metas da instituicdo o que termina por afetar o
planejamento das atividades da entidade.

Nesse contexto, o presente estudo visa responder a seguinte questdo de pesquisa:
Quais as diferencas existentes, no que se refere a desempenho, entre os sistemas de
cooperativas de crédito no Brasil? O estudo tem como objetivo geral investigar, a partir de
indices de desempenho financeiro presentes na literatura, quais, dentre os sistemas de
cooperativas Cresol, Sicoob e Sicred, se diferem em relacdo ao desempenho tendo como base
as caracteristicas inerentes a cada sistema cooperativo.

O presente estudo se justifica por contribuir em relacdo a analise de indicadores de
desempenho provenientes dos sistemas cooperativos Sicoob, Sicred e Cresol do Brasil. A
relevancia do estudo vincula-se ao fato de que a promog¢édo da discussdo do desempenho
cooperativo auxilia no processo de melhoria dessas instituicbes que apresentam relevancia
social uma vez que podem ser vistas com promovedoras de acesso ao crédito para agqueles
que sdo excluidos do sistema bancério tradicional.

2. REFERENCIAL TEORICO
2.1. O Cooperativismo de Crédito

O desenvolvimento, proporcionado pelas cooperativas ao pais, no qual estas estdo
inseridas, esta relacionado as formas de protecdo dos depoésitos dos seus cooperados e ao fato
de apresentarem uma estrutura de financiamento sélida (BRESSAN, 2009). As cooperativas
de crédito se distinguem das demais institui¢fes financeiras por fornecer pequenos valores de
créditos, desprovidos de garantias, a taxas de juros de mercado a seus associados. A grande
ascensdo dos sistemas cooperativos tem como base a populacdo de baixa renda a qual €, na
maioria das vezes, excluida do sistema financeiro tradicional. A possibilidade de acesso ao
crédito traz grandes beneficios as parcelas da populacdo menos favorecidas, pois proporciona
a geracdo de emprego, renda e desenvolvimento social (CARVALHO; KALATZIS; DIAZ,;
BIALOSKORKI NETO, 2009).

Uma cooperativa de crédito pode ser vista como uma agregacdo de individuos na qual
0S mesmos sdo proprietarios do capital, dos meios de producédo e da forca de trabalho. Uma
particularidade dessas instituicdes encontra-se na simultaneidade a qual as envolve, pois estas
sdo, a0 mesmo tempo, entidades econdmicas e associacdes de pessoas (RICCIARDI;
LEMOS, 2000). Os autores ainda ressaltam que as cooperativas apresentam um relevante
papel econdmico-social e existem, fundamentalmente, para fornecer um maior bem-estar
social e econébmico para seus membros.

Todas as operagdes feitas em uma cooperativa - empréstimos, aplicacdes, depdsitos

dentre outras - sdo transformadas em beneficios para os cooperados por meio de uma politica
de precos justos e da reparticdo das sobras delas provenientes. Os recursos investidos nas
cooperativas sdo destinados a comunidade na qual a mesma se insere, favorecendo, assim, o
desenvolvimento das regides onde as mesmas estéo localizadas (PORT, 2010).
Para Ferrari, Diehl e Souza (2011), o cooperativismo &, na realidade, uma doutrina na qual os
cooperados apresentam um objetivo comum. Nesse contexto, 0s autores ressaltam que o
cooperativismo tem como objetivo proporcionar um aumento da qualidade de vida dos
individuos que se agregam através de uma cooperativa, estimulando assim a participacdo dos
mesmos em suas atividades.



2.2. Os Sistemas Cooperativos

De acordo com o Portal do Cooperativismo (2016), do total de associados a Sistemas
Cooperativos no Brasil, os sistemas que fazem parte do presente estudo correspondem as
seguintes parcelas: Sicoob 38%, Sicred 35% e Cresol 5% dos associados.

Os sistemas cooperativos de crédito, no Brasil, estdo dispostos em trés niveis, sendo
que o primeiro nivel é composto pelas cooperativas Singulares que formam o segundo nivel
composto pelas Centrais e por fim, o terceiro nivel que se origina a partir das Centrais dando
origem as ConfederacGes. A seguir tem-se uma breve descricdo de cada um dos sistemas
cooperativos que compdem a presente pesquisa.

2.2.1 Os Sistemas Cooperativos Sicoob, Sicred e Cresol

Dentre os maiores sistemas cooperativos do Brasil, o Sistema de Cooperativas de
Crédito do Brasil (Sicoob) e o Sistema de Crédito Cooperativo (Sicredi) se destacam por
apresentar uma estrutura cooperativa similar a uma cultura bancéria, o que se justifica pelo
fato dessas organizacdes apresentarem profissionalizacdo gerencial e acimulo de recursos
com vistas a obter ganhos de escala. O Sicoob e o Sicred apresentam bancos cooperativos
proprios (BURIGO, 2006).

Para De Matos (2014), o Sicoob e o Sicred constituem 0s maiores sistemas
cooperativos existentes no Brasil. Ainda segundo o autor, esses sistemas contam com
estruturas verticalizadas de representacdo politica, técnica e operacional, contando, também,
com o apoio de outras instituicdes que tém como objetivo promover suporte a esses sistemas.
Sao exemplos dessas institui¢ces que auxiliam essas cooperativas: banco proprio, corretora de
seguros, administradora de consoércios, administradora de titulos e valores mobiliarios,
administradora de cart@es, fundos garantidores de deposito préprios, etc.

O Sistema de Cooperativas de Crédito do Brasil (SICOOB) é o maior Sistema de
Cooperativas brasileiro e esta presente em todo o pais - 23 estados e no Distrito Federal. O
Sicoob conta com cooperativas singulares, centrais de crédito e a Confederacdo Nacional de
Crédito Sicoob. O sistema Sicoob vem estabelecendo parcerias através de organizacfes que
sdo desprovidas de carater cooperativo atuando de forma relevante em relacdo a
operacionalizacdo dos processos de manutencdo da qualidade dos servicos financeiros
necessarios as atividades do cooperado. As atividades realizadas por todas as entidades que
constituem o sistema Sicoob objetiva atender as necessidades financeiras e proteger o
patrimonio do cooperado (SICOOB, 2016).

O Sicred é um sistema formado por instituicdes financeiras cooperativas que apresenta
0s servicos e produtos oferecidos por um banco. O Sistema de cooperativas Sicred esta
presente em 20 estados do Brasil e apresenta um total de 121 cooperativas de crédito, 1,5 mil
postos de atendimento e 3,3 milhdes de cooperados. As regifes onde essas entidades do
Sicred se situam recebem a aplicacdo do retorno do resultado por elas obtido o que
proporciona o fortalecimento da economia local. As cooperativas de crédito que compdem o
Sistema Sicredi estdo diretamente envolvidas com a construcdo da qualidade de vida das
comunidades nas quais estdo inseridas proporcionando maior capacitacdo e crescimento dos
individuos que ali estéo inseridos (SICRED, 2016). A atuacdo do Sistema Sicred possibilita a
obtenc¢éo de ganhos de escala aumentando assim o potencial das cooperativas financeiras para
exercer atividade em um mercado no qual sdo verificados grandes conglomerados financeiros
(SICRED, 2016).

O Sistema de Cooperativas de Crédito Rural com Interagdo Solidaria (Cresol) esta
entre 0s maiores sistemas cooperativos do Brasil. O Cresol esta ligado a consolidacdo de um
novo modo de funcionamento do cooperativismo no Brasil que apresenta como foco 0s
segmentos sociais menos favorecidos. Uma cooperativa solidaria ndo objetiva somente a
consecugdo de beneficios para os seus cooperados, mas, também, expandir tais melhorias a



outros individuos que integram 0 segmento em que atuam através do fortalecimento de
aspectos sociais, culturais e politicos, por exemplo. A cooperativa solidaria tem como
caracteristica estar ligada a localidade em que estd inserida cumprindo assim a sua missao
estratégica de ofertar servicos financeiros a individuos que estdo excluidos do sistema
bancério (BURIGO, 2006).

Nesse sentido, o sistema Cresol pode ser visto como um exemplo de modernizagédo em
termos institucionais na regido rural do Brasil, o que se verifica através da percepc¢do de que a
diminuicdo da exclusdo financeira e social pode ser incentivada por meio de organizagfes néo
bancérias (JUNQUEIRA; ABRAMOVAY, 2005).

A dificuldade de acesso ao crédito e a inadequacdo do sistema financeiro para a
agricultura familiar ocasionaram a criacdo das cooperativas de crédito rural. O Sistema de
Cooperativas de Crédito com Interacdo Solidaria, denominado Cresol foi criado em 1995 por
agricultores familiares através dos fundos rotativos e das cooperativas de créditos criadas por
ONG’s, Sindicatos de Trabalhadores Rurais e movimentos sociais de Santa Catarina e do
Parana. Devido ao fato de a sua origem estar ligada as organizacGes agricultura familiar, a
Cresol pode ser definida como um sistema cooperativo autogestionario que facilita acesso ao
sistema financeiro. Essas cooperativas representam uma forma de gestdo com ampla
capacidade de intervencdo na economia (CRESOL, 2016).

2.3. Desempenho Financeiro

A possibilidade de mortalidade das cooperativas de crédito remete a importancia de se
estabelecer um sistema de monitoramento e acompanhamento eficiente para essas entidades.
O processo de acompanhamento dessas organizacdes esta intimamente ligado aos ndmeros
contébeis, pois os indices contabeis provenientes das demonstragdes financeiras sao capazes
de gerar informacBes que podem antecipar o desequilibrio financeiro das cooperativas de
crédito (GIMENES; URIBE-OPAZO, 2001).

A alta competitividade tem determinado que as instituicbes apresentem um
comportamento mais proativo, o que se verifica através das tentativas das instituicbes em se
antecipar as mudangas percebidas no mercado no qual se inserem, retirando destes as
melhores oportunidades possiveis. Nesse contexto, verifica-se que a informacdo apresenta
grande importancia, pois é elemento crucial para a tomada de decisdo, auxiliando na escolha
de alternativas mais benéficas para a organizacdo (CARVALHO; KALATZIS; DIAZ;
BIALOSKORKI NETO, 2009). Ainda segundo os autores, a importancia do conhecimento
da realidade econémico financeira de uma organizacao se justifica pelo fato de 0 mesmo estar
intimamente ligado ao processo de gestdo da entidade, sendo relevante, também, para
entidades em que o lucro ndo constitua sua finalidade tais como as cooperativas de crédito que
necessitam ter continuidade sustentavel.

O desempenho das organizac6es independentemente de sua localizacdo no mundo nao
pode estar abaixo dos padrdes mais elevados. A maior ou menor eficiéncia de uma dada
entidade ndo est4 atrelada a consecucgdo de baixos custos ou a altos subsidios, mas a eficacia
de sua gestdo em relacdo aos recursos destinados a organizacdo. A avaliacdo da gestdo de uma
entidade deve ser verificada através de indicadores financeiros e ndo-financeiros
(NASCIMENTO; RODRIGUES; MEGLIORINI, 2011). Apesar de a contabilidade brasileira
apesentar pouco conteudo informativo e, além disso, o pais apresentar um mercado financeiro
problematico, em relagcdo a sua macroeconomia, os modelos de avaliacdo de desempenho, que
apresentam como base indicadores contabeis, funcionam de forma adequada (LOPES;
WALKER, 2010).

Em relacdo as variaveis utilizadas para mensurar o desempenho, a literatura expde
diversos estudos dentre os quais podem ser citados:



Bressan et.al. (2010) objetivaram construir indicadores contabeis financeiros ineditos
adequados a realidade brasileira, com aplicacdo para cooperativas obedecendo as orientaces
do sistema PEARLS. Dentre as variaveis utilizadas no estudo constatam as seguintes: margem
bruta, retorno sobre o patrimoénio liquido, retorno sobre o ativo e margem liquida.

Francisco (2014), objetivando verificar se boas praticas de governanca corporativa
proporcionam criacdo de valor para as cooperativas de crédito, através de uma amostra de
cooperativas registradas na Organizacdo das Cooperativas do Estado de Minas Gerais (OCE-
MG). O estudo utiliza Andlise Fatorial para a construcdo dos indices de criacdo de valor e de
governanca corporativa. Nesse estudo o autor faz uso de indicadores contabeis tais como:
proporcdo de endividamento, margem bruta, retorno sobre o patriménio liquido, retorno sobre
0 investimento, retorno sobre o ativo e margem liquida.

De Carvalho et.al. (2015) buscaram investigar os fatores que afetam a saida de
cooperativas do mercado, verificando, também, se a rentabilidade € significativa para a
sobrevivéncia dessas instituicbes. O estudo utilizou como metodologia modelos de
sobrevivéncia e de risco através de uma amostra de dados contabeis provenientes do BACEN
referentes a cooperativas singulares no periodo de 1995 a 2009. Dentre as variaveis utilizadas
no estudo tem-se: margem bruta, margem liquida, retorno sobre o ativo e retorno sobre o
patriménio liquido.

Borges et.al. (2014) buscaram propor um modelo parcimonioso de anélise econdmico-
financeira que auxilie os gestores de cooperativas de crédito na tomada de decisdes,
contemplando os principais indices provenientes da Analise das Demonstracdes Financeiras
para 0s anos de 2010 e 2011 provenientes dados secundarios fornecidos pela Cooperativa
Central de Crédito de Minas Gerais Ltda. - SICOOB CREDIMINAS. A metodologia utilizada
foi Andlise Fatorial Exploratdria, para um conjunto de 44 cooperativas de crédito rural do
estado de Minas Gerais. Dentre as varidveis utilizadas no trabalho para composicao do indice
de desempenho podem ser citados: Juros Passivos, Eficiéncia, Margem Financeira e Custo
Médio de Captacdo.

3. METODOLOGIA

O presente estudo se trata de pesquisa descritiva de natureza exploratoria realizada por
meio de busca bibliografica dos principais indicadores de desempenho constantes na literatura
(MARTINS; THEOPHILO, 2009).

3.1. Abordagem Estatistica

Para a construcdo de um indice geral de desempenho para cada sistema de
cooperativas, a partir dos indices de desempenho que compdem a amostra, foi utilizada a
técnica estatistica de Andlise Fatorial. De acordo com Mingoti (2005), a Andlise Fatorial
apresenta como objetivo reduzir um grande conjunto de varidveis em um ndmero menor de
varidveis chamadas fatores capazes de descrever a variabilidade das variaveis originais, ou
seja, os fatores obtidos, atraves da Analise Fatorial, deverdo ser capazes de sintetizar o poder
explicativo dos dados originais.

Em conformidade com Hair et al. (2005), para que se possa fazer uso da técnica de
Anélise Fatorial, devem ser feitos os seguintes procedimentos: (i) verificacdo da adequagdo do
problema estudado a técnica de Analise Fatorial; (ii) anédlise da matriz de correlacdo das
variaveis que compdem o problema de estudo; (iii) determinacdo do nimero de fatores; (iv)
rotacdo dos fatores (se necessario); (v) interpretacdo dos fatores encontrados; (vi) escolha de
variaveis (fatores) substitutas.

Para a verificacdo da existéncia de diferenca significativa entre as variaveis latentes
(indices gerais de desempenho dos sistemas cooperativos) € necessario que se faca o teste de
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normalidade das varidveis analisadas. No presente estudo foi utilizado o teste de normalidade
de Jarque-Bera que, de acordo com Judge et al. (1988), considera como parametros 0s
coeficientes de curtose e assimetria que na hipotese de normalidade sdo 3 e O,
respectivamente.

A comparacdo dos indices gerais de desempenho, obtidos por meio da técnica de
Analise Fatorial, pode ser verificada através do teste t para comparacdo de duas amostras ou
do teste ndo paramétrico de médias de Mann-Whitney. O teste t é usado quando se deseja
saber se a diferenca entre as médias de duas amostras é grande o suficiente para que se possa
concluir que existem diferencas significativas entre as médias das duas populagdes. O teste
considera que as amostras comparadas apresentam distribuicdo normal, ou seja, sdo
provenientes de populacdes normais (DEVORE, 2006). O teste Mann-Whitney (conhecido
como teste U) é usado para verificar se dois grupos independentes sdo provenientes de uma
mesma populagdo. As hipoteses do referido teste sdo estabelecidas em termos dos valores
medianos da amostra (SIEGEL; CASTELLAN JR., 2006).

3.2. Amostra e variaveis

Os dados do presente estudo foram coletados na base de dados do Plano Contabil das
Instituicdes do Sistema Financeiro Nacional (Cosif) e sdo referentes ao primeiro semestre de
2015. Listou-se um total de 10 indices, constantes na literatura sobre o desempenho de
cooperativas de crédito, referentes a 406 cooperativas singulares do sistema Sicoob, 122
cooperativas singulares do sistema Sicred e a 151 cooperativas singulares do sistema Cresol,
totalizando uma amostra constituida de 679 observacdes para cada indice analisado na
presente pesquisa. A descri¢do dos indices de desempenho que compdem o presente estudo é
disposto no Quadro 1, dado a seguir, que apresenta também uma discussdo conceitual
referente aos mesmos.

Quadro 1 - indices de desempenho utilizados pela pesquisa para comparar os sistemas de Cooperativas de
Crédito - Sicoob, Sicred e Cresol.

Sigla Variavel Significado Autor (ano)
CT/PL Proporgio de | Relago entre o capital | Francisco (2014);
Endividamento | de terceiros e o capital | L@meira (2007)
proprio.
MB Margem Bruta | Relagdo entre o resultado

liquido da intermediacao | grassan et al. (2010)

financeira e a receita | Francisco (2014); De
bruta total. ’
Carvalho et.al.

(2015)
ROE Retorno sobre o | Mensura o retorno que 0s
Patriménio quotistas recebem através
Liquido da distribuicdo da sobra

liquida do exercicio em | Bressan et al.
relacio a0  capital | (2010);
investido na cooperativa | Francisco (2014); De
de crédito. Carvalho et.al.
(2015)




Retorno sobre o
Investimento

ROI

Mensura o retorno dos
recursos investidos na
empresa pelos credores e
acionistas, ou seja, o0
retorno que o0s acionistas
e o0s credores recebem
pelo capital investido na
empresa.

Aguiar et al. (2011);
Francisco (2014)
Rappaport (2001);
Rodrigues (2009) e

Retorno sobre o
Ativo

ROA

Mensura o retorno dos
recursos investidos na
empresa pelos credores e
acionistas, ou seja, o0
retorno que os acionistas
e os credores recebem
pelo capital investido na
empresa.

Bressan et al.
(2010);  Francisco
(2014)

Rappaport  (2001);
De Carvalho et.al.
(2015)

ML Margem Liquida

Refere-se a relagdo entre
a sobra liquida em
relagio ao resultado
liquido da intermediacéo
financeira. Tem como
foco medir qual é a
participagcdo das sobras
liquidas junto ao
resultado  liquido da
intermediacdo financeira
da cooperativa de
crédito.

Bressan et al
(2010);  Francisco
(2014); De Carvalho
et.al. (2015);

Rodrigues (2009)

JP Juros Passivos

Refere-se as despesas de
capital tomado  nas
diversas modalidades de
investimento.

Assaf Neto (2012);
Borges et.al. (2014

EF Eficiéncia

Permite avaliar a
necessidade de estrutura
operacional  para a
manutencdo da operacao.

Assaf Neto (2012);
Borges et.al. (2014

MF Margem

Financeira

Permite avaliar 0
resultado bruto da
intermediacdo financeira
antes do risco de crédito.

Assaf Neto (2012);
Borges et.al. (2014

Custo Médio de
Captacéo

CMC

Permite avaliar a relacdo
entre despesas
financeiras de captacédo e
depdsitos a prazo.

Assaf Neto (2012);
Borges et.al. (2014

Fonte: Elaboracdo dos autores




4. Resultados
4.1 Estatisticas Descritivas

A tabela 1, dada a seguir, mostra as estatisticas descritivas dos indices de desempenho
utilizados no presente estudo. A observacdo da referida tabela permite verificar que, dentre os
trés sistemas que compdem a amostra do estudo, o Sicoob é o que apresenta maior numero de
cooperativas seguido do sistema Sicred que é o segundo maior sistema cooperativo quando
analisado em relacéo a nimero de cooperativas singulares vinculadas a cada sistema.

Atraveés da analise da tabela 1 verifica-se que o indice margem bruta (MB) e eficiéncia
(EF) sdo os que apresentam maior variabilidade em relacdo ao valor médio, o que pode ser
visto como uma caracteristica desses indices e ndo um problema amostral, pois esse fato foi
percebido para todos os sistemas cooperativos. Os demais indices apresentam valores de
variabilidade menores comparativamente aos valores medios respectivos o que evidencia uma
menor dispersdo das observacdes em torno dos valores médios.

Tabela 1 - Anélise Descritiva dos indices de desempenho.

Indice de Des ho Sicoob Sicred Cresol
Ohbs. Media Desvio padrdo] Obs. Media Desvio padrio Ohs. Media Desvio padrdo
CT/PL 450 2973 2206 121 3938 2.198 150 2984 2739
MB 450 2791 43.3%0 121 3.803 56.067 150 2.703 11.641
ROE 450 0.073 0.276 121 0.064 0.108 150 0.138 1.600
ROI 450 0416 4.625 121 0.027 0.041 150 -0.001 0.063
ROA 450 0.016 0.028 121 0.014 0.020 150 -0.004 0.036
ML 450 1.006 0.916 121 1.013 0.440 150 1.028 1.017
JP 450 0187 0.727 121 -0.123 0.077 150 -0.158 0.104
EF 450 -0.089 10.382 121 -0.588 12275 150 -1.320 4183
MF 450 0.041 0.031 121 0.021 0.023 150 0.023 0.033
CMC 450 0,057 0.027 121 -0.059 0.007 130 -0.071 0.020

Obs.: Namero de observagdes

Fonte: Elaboragao dos autores

4.2 Anédlise Fatorial

A tabela 2, dada abaixo, mostra os dados referentes Andlise Fatorial para o Sistema
Cresol. A analise da tabela, a partir dos valores das cargas fatoriais que comp&em cada um
dos dois fatores obtidos, permite nomear tais fatores de acordo com as varidveis que 0s
compdem. O Fator 1 esta associado a rentabilidade bruta dos investimentos onerosos obtidos
para as atividades operacionais e o Fator 2 esta ligado a eficiéncia operacional no processo de
intermediacdo financeira das cooperativas que compdem esse sistema.

O Fator 1 seria um fator de Rentabilidade que expressa a rentabilidade bruta dos
investimentos onerosos para as atividades operacionais. Esse fator é impactado de forma mais
acentuada pelas variaveis ROI, ROA e JP que apresentam influéncias sobre o fator em uma
mesma direcdo, pois as cargas fatoriais associadas a esses indices sdo positivas. A composicao
desse fator, analisado em relacdo a inclusdo das variaveis ROE e ROA, pode indicar que a
rentabilidade dos ativos totais das cooperativas pertencentes ao Sistema Cresol é dependente
dos investimentos que geram 6nus. A inclusdo da variavel JP que considera as despesas do
capital tomado em relagdo ao passivo total (como exposto anteriormente € em sua maioria
oneroso) fornece indicativo de que esta variavel represente a rentabilidade bruta do capital
oneroso, uma vez que esse indice é incorporado ao fator de forma positiva.

O Fator 2 pode ser definido como um fator de Eficiéncia associado a eficiéncia
operacional do processo de intermediacdo financeira das cooperativas de crédito que
compdem o sistema Cresol sendo composto pelos indices MB e EF. Tal fato se justifica
devido a presenca do indice MB que indica a propor¢do da receita bruta total que foi
preservada apés as despesas com a intermediacdo financeira. Ademais, a variavel EF é
incorporada ao fator de forma negativa e evidencia a proporgéo das despesas operacionais em
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relacdo a receita de intermediacéo financeira, permitindo a avaliacdo da necessidade de que as
cooperativas, pertencentes a esse sistema, possuam gastos operacionais para manter a
atividade de intermediacdo. Logo a inclusdo dos indices MB e EF esta associada a eficiéncia
desse sistema cooperativo, ou seja, a capacidade de as cooperativas que 0 compdem atingirem
seus objetivos operacionais realizando menores dispéndios.

Verifica-se também que a proporcdo da variabilidade total dos dados explicada pelos
dois fatores conjuntamente foi de 76,96 % e que o Fator 1 de Rentabilidade € responsavel por
44,14% desse total e o Fator 2 de Eficiéncia por 32,81%.

O valor do KMO = 0,510 sabendo-se que o valor que inviabiliza a anélise seria um
valor menor que 0,50, de acordo com Hair et al. (2009), pode-se concluir que o modelo de
Anélise Fatorial pode ser aplicado a amostra da presente pesquisa para os dados do sistema
Cresol.

Tabela 2 - Analise Fatorial — Cresol.

Varidveis Fator - 1 Fator -2
Rentabilidade Eficiéncia
ROI 0.8837 -0,0329
ROA 08276 -0,0320
JP 0,6285 0,0220
MB 0,0047 0,8990
EF 0,0471 -0,8967
CT/PL 0,0540 -0,0302
ROE 01716 0,0730
ML 00111 0,0307
MF 0,0824 0,0036
CMC -0,0328 0,0145
Variancia Explicada 04414 0,3251
Variancia Acumulada 04414 0,7696

EMO =0, 5090; P -valor = 0.0000 (Teste de Esfericidade de Barttlet)
Fonte: Elaboracéo dos autores

A tabela 3, dada a seguir, evidencia a Andlise Fatorial para o Sistema Sicoob. A
analise da tabela, através dos indices relevantes na composicao de cada fator, permite concluir
que o Fator 1 representa os Gastos na Intermediacdo Financeira associando-se, portanto, as
despesas da intermediacgéo financeira das cooperativas que compdem esse sistema e o Fator 2
representa 0s Ganhos na Intermediacdo Financeira e vincula-se as receitas de intermediacao
financeira dessas.

O Fator 1 de Gastos na Intermediacdo Financeira é formado pelos indicadores JP,
CMC e ROIL. Os trés indicadores estdo relacionados ao 6nus ou as despesas da intermediacdo
financeira. Os dois primeiros indices, JP e CMC, estdo associados as despesas incorridas
relativas a captacdo de recursos para 0 processo de intermediacdo financeira. Ademais, 0
indicador ROI, que é incorporado de forma negativa ao fator, refere-se a rentabilidade do
capital oneroso utilizado nas operagdes das cooperativas, apés a deducao de todas as despesas.
Nesse sentido, esse fator possui alta relacdo com a necessidade de que as cooperativas que
compdem o sistema Sicoob apresentam de captar recursos. Logo, quanto menor for o fator,
tem-se um indicativo de baixas despesas de captacdo e/ou elevada rentabilidade do capital
oneroso, melhor é o desempenho das cooperativas do sistema Sicoob no processo de
intermediacao.

O Fator 2 que representa 0os Ganhos na Intermediacdo Financeira é composto, de
forma mais significativa, pelos indices MF e ROA. Ambos o0s indicadores possuem como
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denominador comum o ativo total o que indica que esse fator diz respeito a capacidade que as
cooperativas, que compdem o sistema Sicoob, tém de utilizar seus ativos de curto e longo
prazo para gerar receitas de intermediacdo financeira e, consequentemente de resultado
operacional (sobras liquidas), pois ha alta correlacdo entre 0 MF e 0 ROA, indicando que a
rentabilidade dos ativos das cooperativas do Sicoob é dependente da margem financeira, ou
seja, do giro dos ativos (relagdo entre as receitas de intermediacdo financeira e os ativos
totais). Pressupbe-se que quanto maior for o Fator 1, maior a capacidade de que as
cooperativas do sistema Sicoob gerem sobras.

A proporcao de explicacdo da variabilidade total dos dados é de 95,85 % dada pelos
dois fatores conjuntamente, sendo que o Fator 1 — Gastos na Intermediagdo Financeira explica
63,66% desse total e o Fator 2 — Ganhos na Intermediacdo Financeira 32,19%.

O valor do KMO = 0,580 evidencia a adequacdo da técnica de Analise Fatorial aos
dados que compdem a amostra do Sistema Sicoob.

Tabela 3 - Analise Fatorial — Sicoob.

Variaveis Fator-1 Fator -2
Gastos Intermediacio Ganhos Intermediacio
Financeira Financeira
JP 0,8557 01116
CMC 0,7965 01653
ROI -0,7900 01570
MF 20,1428 0,6233
ROA 0.0381 0,5491
EF 00213 -0,0052
CT/PL 0,0074 20,3561
ROE 00387 -0,0450
ML 0.0037 -0,0016
MB 20,0046 20,0059
Variancia Explicada 06366 03219
Variancia Acumulada 0,6366 09585

EMO =0.5823 ; P -valor=0.0000 (Teste de Esfericidade de Barttlet)

Fonte: Elaboracdo dos autores

A tabela 4, dada a seguir, mostra os dados referentes Analise Fatorial para o Sistema
Sicred. A andlise da tabela 4, a partir dos valores das cargas fatoriais que comp&em cada um
dos dois fatores obtidos, permite concluir que o Fator 1 esta associado a Rentabilidade das
cooperativas que compdem esse sistema e o Fator 2 estd ligado ao Endividamento dessas
cooperativas.

O Fator 1 de Rentabilidade apresenta maior parte de sua variabilidade explicada pelos
indicadores ROA, ROl e ROE. Nesse sentido, esse fator estd altamente associado a
rentabilidade das cooperativas, indicando a existéncia de alta correlacdo entre a rentabilidade
dos ativos, dos recursos onerosos e do patrimonio liquido das cooperativas que compdem o
sistema Sicred. Logo, esse fator indica que, possivelmente, a lucratividade dos recursos
utilizados pelas cooperativas ndo seja dependente de sua origem uma vez que todos oS
indicadores séo incorporados com sinais positivos ao fator. Pode-se inferir que quanto maior
for esse fator, melhor sera o desempenho das cooperativas que compdem o sistema Sicoob em
suas operacoes.

O segundo fator referente ao Endividamento das cooperativas do Sicred, composto
pelos indices JP e CT/PL esta vinculado, mais precisamente, ao énus do endividamento das
cooperativas desse sistema, pois associa as despesas do capital tomado nas diversas
modalidades de investimento e a estrutura de endividamento das cooperativas. Logo, a alta
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correlacéo entre os juros passivos e o indice CT/PL por parte das cooperativas do Sicred gera
um indicativo de 0Onus (dado pelos juros passivos) determinado pela dependéncia da
participacdo de capital de terceiros. Logo quanto maior for esse fator, pior sera a estrutura de
endividamento das cooperativas do Sicoob, indicando alta dependéncia do capital de terceiros
e juros elevados no processo de intermediacéo.

Observa-se um poder de explicacéo de 88,37 % da variabilidade total dos dados pelos
dois fatores conjuntamente, sendo que o Fator 1 de Rentabilidade explica 63,86% desse total e
o0 Fator 2 de Endividamento 24,51%.

O valor do KMO = 0,590 mostra que a técnica de Analise Fatorial pode ser usada para
andlise dos dados amostrados para o sistema Sicred.

Tabela 4 - Analise Fatorial — Sicred.

Varidveis Fator - 1 Fator -2
Rentabilidade Endividamento
ROA 0,9802 0,0719
ROE 0,9120 03177
ROI 0,8004 202708
JP 0.4440 0,6812
CT/PL 40,5392 0,5402
CMC 0,1013 40,1918
MF 0.5128 04739
EF 02626 202310
ML -0,0683 -0,0397
ME 00774 0,1022
Variancia Explicada 0,6386 0,2451
Variancia Acumulada 0,6386 0,8837

EMO= 0.5910; P - valor=0.0000 (Teste de Esfericidade de Barttlet)

Fonte: Elaboracédo dos autores

4.3 Teste de Diferenca de Médias

O teste de normalidade de Jarque-Bera é apresentado na tabela 5, dada abaixo, mostra
a auséncia de normalidade dos indices gerais de desempenho propostos para 0s sistemas
cooperativos que compdem o presente estudo o que justifica a utilizacdo do teste nédo
paramétrico de Mann-Whitney para a verificacdo de diferencas de médias.

Tabela 5 — Teste de Normalidade Jarque-Bera.

. P-valor
Sistemas
Fator 1 Fator 2
Cresol (L0000 0.0000
Sicoob (0.0000 0.0000
Sicred (L0000 0.0000

Nivel de Significancia do teste: 3%

Fonte: Elaboracdo dos autores

Para a verificacdo da existéncia de diferengas significativas, em relacdo aos valores
médios, entre dos indices ROl e ROA foi feito o teste de Mann — Whitney, evidenciado na
tabela 6, dada abaixo. A andlise da tabela 6 permite verificar a existéncia de diferenca
significativa entre as variaveis analisadas em relacéo aos sistemas Cresol e os demais (Sicoob
e Sicred) respectivamente. Os demais indices propostos sdo estatisticamente iguais.
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Tabela 6 — Teste de Mann -Whitney Variaveis Latentes

. P-valor
Sistemas
Fator 1 Fator 2
Cresol/ Sicoob 0.0015 0.4407
Cresol/ Sicred 03872 01243
Sicooh’ Sicred 0.2086 0.1003

Mivel de Significancia do teste: 3%
Fonte: Elaboracédo dos autores

5. Considerac0es Finais

Esse estudo buscou investigar a existéncia de diferencas em relacdo aos sistemas de
cooperativas de crédito brasileiros - Sicoob, Sicred e Cresol - em relagdo a indices de
desempenho constantes na literatura. Utilizou-se informacdes referentes ao primeiro semestre
de 2015 de uma amostra formada por 10 indices financeiros dos sistemas cooperativos
listados no site do Plano Contabil das Instituicdes do Sistema Financeiro Nacional (Cosif). A
amostra € constituida de 679 cooperativas singulares sendo: 406 do sistema Sicoob, 122 do
Sicred e 151 do Cresol. Para a analise do presente estudo foram consideradas apenas as
cooperativas de crédito singulares que compdem cada um dos sistemas estudados, sendo
excluidas da anélise, portanto, as cooperativas centrais.

Os resultados encontrados na pesquisa permitem inferir que o desempenho do Sistema
Cresol parece ser determinado pela rentabilidade bruta dos investimentos onerosos obtidos
para atividades operacionais e a eficiéncia operacional no processo de intermediacdo
financeira. Tendo em vista que o sistema Cresol apresenta como caracteristicas marcantes o
fato de ser autogestionario e ter entre 0s objetivos mais relevantes a garantia do acesso ao
sistema financeiro a pequenos agricultores rurais, tais fatos podem sinalizar a importancia,
para esse sistema, de se ter uma gestdo eficiente e a dependéncia em relagdo a recursos
0Nerosos.

No sistema Sicoob, as evidéncias amostrais apontam para o fato de que o desempenho
das cooperativas de crédito que compdem esse sistema é determinado pelos gastos (6nus ou
despesas) de intermediacdo financeira e pela rentabilidade dos ativos (capacidade dos ativos
de gerar sobras liquidas). O indice geral (variavel latente obtida através da Analise Fatorial)
gastos (6nus) da intermediacdo financeira aponta para o fato de que o desempenho das
cooperativas do Sicoob depende de sua necessidade de captacdo de recursos, pois quanto
maior for a captacdo de recursos, menor serd o desempenho desse sistema cooperativo. A
capacidade de geracdo de sobras liquidas pelos ativos das cooperativas do Sicoob (segunda
variavel latente) parece estar intimamente ligada a intermediacdo financeira, 0 que pode
indicar que a capacidade dessas entidades de obtencdo de financiamentos a taxas inferiores é
determinante para um maior desempenho o que talvez esteja relacionado a caracteristica do
sistema Sicoob de estar constantemente em busca de parcerias.

Em relacdo ao sistema Sicred, verificou-se, a partir dos dados do presente estudo, que
o desempenho desse sistema cooperativo estd ligado a rentabilidade e ao 6nus do
endividamento. A rentabilidade sugere que as cooperativas que compdem o sistema Sicred
apresentam estruturas semelhantes de financiamentos de seus recursos. Essa possivel
semelhanca de estrutura de financiamentos entre as cooperativas que compdem o0 sistema
pode estar associada a caracteristica desse sistema de que todas essas entidades a ele
vinculadas adotam um padrdo operacional unico. Tal fato pode ser influenciado pelo 6nus do
endividamento, pois uma vez estabelecida a semelhanca entre as estruturas de endividamento,
as cooperativas com maior endividamento tendem a apresentar maiores despesas de capital.

Os resultados encontrados no presente estudo evidenciam possiveis diferencas em
relacdo ao desempenho dos sistemas cooperativos estudados de forma geral. Os indices ROl e
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ROA (componentes importantes para os indices gerais de desempenho - variaveis latentes)
dos trés sistemas analisados evidenciou diferenga significativa entre o sistema Cresol e 0s
demais sistemas estudados, tal fato corrobora com a ideia de que o desempenho do sistema
Cresol possa apresentar particularidades mais evidentes. Esses achados remetem a
necessidade de que sejam feitos novos estudos através de varidveis caracteristicas do sistema
Cresol e dos demais sistemas com vistas a um melhor delineamento dessas possiveis
diferencas. Em relacdo ao Cresol, por se tratar de um sistema de crédito solidario, seria
relevante saber se existe um possivel trade off entre 0s objetivos sociais evidenciados por esse
sistema e o seu desempenho.

Pode-se considerar como limitagcdo a pesquisa, a exclusdo de um importante sistema
cooperativo do estudo - o Sistema Cooperativo Unicred. A exclusdo do referido sistema se
deve ao fato de que, no periodo de andlise considerado na pesquisa, constar apenas 36
cooperativas singulares ligadas a esse sistema 0 que inviabiliza a utilizacdo da técnica de
Anélise Fatorial, ferramenta basica das analises feitas no artigo.
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