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RELACAO DAS INFORMACOES DE GOVERNANCA COOPERATIVA COM O
DESEMPENHO DAS COOPERATIVAS DE CREDITO DO SICOOB

1 INTRODUCAO

O tema Governanca Corporativa tem estado presente nos debates académicos ha
algumas décadas, nacionalmente e internacionalmente. No ambiente do cooperativismo, que
tem apresentado nessas Ultimas décadas constante crescimento e ascensao, a necessidade de
transparéncia das informagdes tornou-se essencial diante do surgimento de novas cooperativas
de crédito e da sobrevivéncia das existentes, promovendo o fortalecimento da Governanca
Corporativa presente nas melhores praticas de gestdo das cooperativas. Nesse sentido, o
estudo de Jensen e Meckling (1976) com raizes no utilitarismo econémico (Ross, 1973)
embasaram teoricamente as pesquisas nessa area, por desenvolverem a teoria da agéncia,
defendendo a separacdo entre propriedade e controle para melhorar a eficiéncia nas
companhias diante da assimetria informacional.

De forma geral, a Governanca Corporativa € um conjunto de préticas, principios e
acOes que favorecem a transparéncia dentro das organizacfes e que minimizam e mitigam o
conflito de agéncia (Jensen & Meckling, 1976; Malacrida & Yamamoto, 2005). No que tange
a teoria da agéncia e seus conflitos, nas sociedades cooperativas a governanga permeia a
exigéncia dos socios de garantias da preservacdo dos interesses coletivos frente aos eventuais
interesses individuais dos gestores associados, isto €, de todos o0s envolvidos na conducao dos
negocios. Assim, afim de coibir esses conflitos a governanca se propde a harmonizar 0s
interesses e mitigar o oportunismo dos gestores por meio do compartilhamento de decisbes e
informacGes entre seus cooperados, conselheiros e gestores (Jesover & Kirkpatrick, 2005;
Bozec, 2007; Bauwhede & Willekens, 2008; Cormier et al, 2010).

No contexto das cooperativas, em que 0s gestores sdo 0s proprios cooperados, 0S
conflitos de agéncia se apresentam por meio da falta de ética, da promiscuidade, da
conivéncia e mesmo da irresponsabilidade dos gestores, decorrendo alguns custos de agéncia
que afetam o desempenho das cooperativas. Para tanto, desenvolver mecanismos que
envolvam as acBGes dos gestores, prezando pela gestdo da informacdo, utilizando-se de
ferramentas que minimizem a assimetria de informacGes entre a cooperativa, seus cooperados
e interessados, assim como instituicbes e comités de representacao.

Nesse ambito, diferentes autores buscaram estudar as cooperativas de crédito sob a
perspectivas do seu crescimento, de sua atuacdo, dos determinantes de aquisicdo, do
monitoramento, da relacdo entre 0 membro e o voto, das fusdes, das boas praticas, entre
outros (Barron, West & Hannan, 1994; Desai, Conway, Crook & Overstreet, 1997; Davis,
2001; Braga et al., 2006; Goodard, Mckillop & Willson, 2009). A partir das evidéncias
apresentadas quanto ao compartilhamento de informac@es e conhecimentos, demonstra-se que
estd pratica gera impacto positivo no desempenho financeiro da cooperativa. Ainda pode-se
afirmar que, de maneira inversamente proporcional, a auséncia ou limitacdes no que diz
respeito as informacdes e conhecimentos da organizacdo para com 0s seus cooperados, gerara
um reflexo negativo na adesdo dos mesmos, e consequentemente, no desempenho financeiro
da cooperativa (Scheneider, 1982; Hansen & Morrow, 1999; Wadsworth, 2001).

Contudo, outros autores evidenciaram que estruturas de governanca podem até ser
associadas a alguns aspectos do desempenho da empresa, mas ndo a todos eles, como também
ter impacto limitado ou apresentar neutralidade na relagédo (Aguiar, Corrar & Batistella, 2004;
Silva, 2004; Silveira, Barros & Fama, 2005; Gupta & Sharma, 2013). Tais estudos deixaram
uma lacuna quanto a disponibilidade das informagGes em meio virtual e sua relagdo com o

1



desempenho financeiro das cooperativas. Da mesma forma que as cooperativas apresentam
particularidades préprias que divergem das empresas, mas que se igualam diante da
necessidade de adaptacdo junto as mudangas ocorridas no mercado, a fim de permanecerem
em atividade.

Nesse sentido, destaca-se que estudos que tratem a Governanca Corporativa com
relagdo com o desempenho dessas cooperativas sdo escassos, principalmente apdés o
langamento do Codigo das Melhores Préticas de Governanga para Cooperativas em 2015, o
qual busca auxiliar a profissionalizacdo da gestdo e o zelo para com seus cooperados,
preservando a identidade cooperativa e sua perenidade. Essas companhias hoje representam
cerca de 6% do Produto Interno Bruto (PIB) oriundo do faturamento das cooperativas de
crédito do pais e por sua constante evolu¢do nos Ultimos anos. Portanto, este estudo busca
contribuir para 0 movimento crescente de estudos direcionados para tais instituicdes, bem
como para a promocdo de evidéncias da influéncia do uso das melhores préticas de
governanca corporativa dentro das cooperativas de crédito. Desta forma, o presente estudo
tem o objetivo de investigar qual é a relacdo entre as informacbes de governanga das
cooperativas de crédito e o seu desempenho financeiro no ano de 2016, sob a Otica da
qualidade da governanca, por meio da transparéncia de suas informacdes.

2 REFERENCIAL TEORICO
2.1 Cooperativismo de Crédito no Brasil

No Brasil, as primeiras Cooperativas de Crédito surgiram no estado do Rio Grande do
Sul, no inicio do século XX, mais precisamente no ano de 1902, no Municipio de Nova
Petropolis, com a fundacdo da primeira Cooperativa de Crédito da América Latina, que se
chamava Caixa Popular Raiffeisen e atualmente € denominada SICREDI Pioneira RS. No ano
de 1925 ja existiam cerca de 66 Cooperativas de Crédito, inclusive a primeira Central,
denominada Unido Popular do Rio Grande do Sul. Durante esse periodo, essas instituicoes
tiveram um papel importante no desenvolvimento das comunidades circunvizinhas, até que no
ano de 1964 passaram por um momento de crise decorrente da Lei n°® 4.595/1964 que instituia
uma reforma bancéria que restringiu o funcionamento das cooperativas e consequente
fechamento de algumas unidades.

Contudo, no ano de 1980, nove Cooperativas Raiffeisen remanescentes constituiram
uma nova cooperativa: a Cooperativa Central de Crédito do Rio Grande do Sul (COCECRER-
RS) que, com muitas dificuldades, reiniciaram a expansdo pelo pais, grande parte destinadas a
atividade rural. No ano de 1995, o Conselho Monetario Nacional (CMN), por meio da
Resolucdo n° 2.193/1995, autorizou a formacgdo de seus proprios Bancos, iniciando com a
criacdo do Banco Cooperativo SICREDI SA, pertencente ao Sistema de Crédito Cooperativo
(SICREDI). Em sequéncia, a criacdo do Banco Cooperativo do Brasil, pelo Sistema de
Credito Cooperativo do Brasil (SICOOB), sistema este que € objeto de estudo deste artigo.

Esses dois sistemas foram precursores do crescimento, do fortalecimento e do
oferecimento de produtos bancéarios aos seus associados, por meio da economia solidaria que
compartilha dos principios das cooperativas. As cooperativas podem ser definidas como uma
associacdo autbnoma de pessoas que se unem, voluntariamente, com a finalidade de satisfazer
aspiracdes e necessidades econémicas, sociais e culturais comuns a grupos de pessoas, por
meio da coletividade e da democracia (OCB, 2016). Nesse sentido, o cooperativismo de
crédito tem a funcdo de unir forcas de forma organizada promovendo 0 acesso as solucoes
financeiras aos seus cooperados, bem como, beneficios sociais para a sociedade, como a
formacdo de poupanca e o financiando de iniciativas empresariais, além de agregar renda e
gerar empregos (BACEN, 2009).



A crescente evolugdo destas cooperativas no Brasil tem seu marco no ano de 2003,
com a abertura oficial do crédito cooperativo, por meio das Resolugdes n° 3.106/2003 e n°
3.140/2003, que ampliaram o alcance dessas institui¢cdes aos cidaddos, fomentando a geracéo
de empregos e a distribuicdo de renda. Contudo, estas instituicGes ainda enfrentam grandes
problemas quanto a dupla complexidade no relacionamento com o associado, pois as
cooperativas seguem principios de solidariedade cooperativa, enquanto que, em termos de
gestdo, seguem a l6gica mais proxima as empresas privadas, encontrando-se frente ao desafio
de simultaneamente de conciliar a cooperacao e a competicdo do mercado (Pedrozo, 1995).

Entre os anos de 2012 e 2015 novos avangos normativos foram feitos, dentre eles o
surgimento do Cddigo de Melhores Praticas de Governanca para Cooperativas de Crédito,
elaborado pelo IBGC, a fim de mitigar os conflitos de agéncia decorrentes dessa
complexidade e dualidade de interesses, motivacdo para este artigo diante da sua relevancia e
representatividade para o cenario atual no pais. O Brasil hoje possui cerca de 1.100
Cooperativas de Crédito, 38 Centrais Estaduais e 4 Confederacfes, sendo alicercado
basicamente em 5 sistemas de crédito, sejam eles: SICOOB, SICREDI, UNICRED, CECRED
e CONFESOL, correspondendo a cerca de 18% das agéncias bancérias do pais, e seus
depdsitos totais ja ultrapassam os 5% do volume total, além dessas cooperativas ocuparem a
62 posicdo no ranking do volume de ativos, depdsitos e empréstimos, estando entre as maiores
instituicOes financeiras de varejo do pais, com participacdo no PIB brasileiro de cerca de 6%
(PCF, 2016).

Desta forma, esses nimeros demonstram o grande potencial e desafios a serem
superados pelas cooperativas de crédito brasileiras, que ainda possuem um mercado
potencialmente grande para seu crescimento, 0 que demanda novos estudos em diferentes
vertentes, dentre elas a Governanca Cooperativa.

2.2 Governanca Cooperativa e o Desempenho Financeiro

Jensen e Meckling (1976) destacam que em uma organizagdo o proprietario do capital
(principal) e seu gestor (agente) podem apresentar conflitos de interesses devido a busca pela
maximizacdo de utilidade de cada um. Isto devido as partes possuirem interesses que muitas
vezes sdo divergentes, e uma das partes, o principal, delega a outra parte, 0 agente, o papel de
gestdo de seu capital. Considerando ambos maximizadores de utilidade, pode-se acreditar no
interesse parcial do agente em atingir os interesses do principal. Nesse sentido, o principal
incorrerd em custos para defender seus interesses e 0 agente arcard com o 6nus de concessao
de garantias para com o principal.

Como ponto de partida para tratar desse problema, os autores supracitados em seu
trabalho “Theory of the Firm: Managerial Behavior, Agency Costs and Ownership Structure”
apresentam questdes de governancga para os principais embates do campo das finangas, o que
se convencionou chamar de teoria da agéncia, a qual tem buscado fornecer uma analise do
comportamento de proprietarios e de gestores. Jensen e Meckling (1976) ainda mencionam
gue mesmo na certeza da existéncia dos custos de agéncia, o formato corporativo das
empresas tem agradado, de forma geral, investidores e credores. E que se espera a melhoria
dos mecanismos capazes de reduzir esses custos, entretanto, para que isso aconteca, depende
de aspectos como regulamentacdo, sistema legal e habilidade humana ao elaborar o0s
contratos.

Com tal objetivo, surge a governancga corporativa em meados do século XX, oriunda
da evolucdo e do crescimento das grandes corporacdes. Portanto, a Governanca Corporativa é
um conjunto de métodos, procedimentos e praticas com o objetivo de estabelecer e manter um
bom relacionamento entre as partes que, por consequéncia, influencia o desempenho da
empresa por mitigar sua expropriacdo, assegurar o retorno do investimento e proporcionar
maior transparéncia (Jensen & Meckling, 1976; Sheifer & Visnhy, 1997; CVM, 2002;
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Malacrida & Yamamoto, 2005). Trazendo para o cendrio das cooperativas de crédito,
destacam-se suas caracteristicas de estrutura de capital, na qual tais conceitos se aplicam a
partir da Lei n° 5.764/1971 que determinou que um associado ndo pode possuir mais de um
terco do capital, e que nenhum dos associados tenha mais vantagem que outro. Contudo, a
pulverizagdo da participagdo do capital oportuniza a existéncia do problema de agéncia.

Conforme de Lima et al. (2008), quando comparados os conflitos de agéncia das
empresas tradicionais com as cooperativas de crédito é possivel observar quatro perspectivas:
1) credor x acionista/associado; 2) associado/acionista minoritario x majoritéario; 3)
associado/acionista x geréncia; e 4) associado tomador de empréstimo x associado poupador.
O primeiro conflito é determinante da estrutura de capital tanto nas empresas tradicionais,
quanto que nas cooperativas de crédito, estes ndo sdo aplicaveis por ambas as partes serem 0s
préprios associados. O Segundo estd associado a difusdo da propriedade, também nao
aplicavel nas cooperativas devido a equivaléncia de participacdo no capital. O terceiro trata do
relacionamento entre o gestor detentor das informacdes e o acionista, envolvendo assimetria
informacional, relevante na realidade do cooperativismo, como principal fonte de fracasso,
exigindo regulamentacdo. O quarto trata dos depositantes e devedores quanto a busca por
melhores beneficios que pode ocasionar a falta de competitividade, elevacdo do risco de
crédito e também o fracasso da cooperativa (Jensen & Meckling, 1976; Eisenhardt, 1989;
Westley & Branch, 2000; Cuevas & Fischer, 2006).

Diante disso, e mesmo sendo fortemente reguladas, as cooperativas de credito sofrem
interferéncia do tipo de gestdo desenvolvida, devido a ocorréncia de problema de agéncia, o
que pode afetar seus resultados e gerar prejuizos aos seus associados, ocasionando perdas o
sistema de cooperativas e a economia solidaria. As sociedades cooperativas sdo instituidas
pela vontade dos seus associados por meio do seu investimento inicial e manutencdo do
negdcio pelos cooperados, constituidos como “donos do negocio”, direcionando 0S recursos
captados para aplicacdo na sua propria area de atuacdo, investindo em projetos de interesse
comunitario, promovendo o crescimento local, enquanto que as instituicdes financeiras
tradicionais direcionam 0s recursos captados na comunidade atuante para grandes centros
financeiros (Ventura, 2007; Sobrinho & Soares, 2007).

As cooperativas possuem uma estrutura de propriedade pulverizada, divergindo da
concentracdo das empresas tradicionais que atuam no cenario brasileiro, que sé&o
caracterizadas como altamente concentrada. Bialoskorski (2007) mencionam semelhancas
entres as cooperativas e as empresas tradicionais de capital aberto referente ao potencial
namero expressivo de pequenos associados que tem direito a voto, necessidade de saude
econémica e financeira. Deveras alguns concordam quanto a perspectiva relacionada aos
beneficios do conjunto de préaticas e de relacionamentos promovidos pela Governanca
Corporativa baseadas nos fundamentos da Lei Sarbanes-Oxley.

Outros estudos indicam que a governanca tende a contribuir com a melhoria do
desempenho da organizacdo (Bernardino, 2014; Catapan, 2011; Ferreira et al, 2012; Macedo
& Corrar, 2012). Por outro lado, outros trabalhos evidenciam que a estrutura de governanca
pode até ser associada a alguns aspectos do desempenho das empresas, mas ndo a todos eles,
como também possui impacto limitado, relagdo neutra ou ndo significativa (Aguiar, Corrar &
Batistella, 2004; Silva, 2004; Silveira, Barros & Famda, 2005; Gupta & Sharma, 2013;
Catapan, Colauto & Barros, 2013). Ainda, Peixoto et al. (2011) encontraram evidéncias de
relacdo fraca entre 0s mecanismos de governanca e a eficiéncia da organizacéo.

No caso das cooperativas, esses resultados, em conjunto com o0s principios
cooperativistas de adesdo voluntaria e livre, gestdo democratica, participacdo econémica dos
membros, autonomia e independéncia, educacdo, formacdo e informacdo, intercooperacao e
interesse pela comunidade podem levar as cooperativas a evidéncia semelhantes aquelas das
instituicdes tradicionais. Nesse sentido, a boa governanca esta fundamentada em bom fluxo de
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informacdes e na obtencdo de informacdo de qualidade, de maneira pontual e acessivel a
todos.

Freitas e Freitas (2013), diz que a governanca das cooperativas de crédito emergéncia
por padrbes formais de praticas de governanca, em grande parte, sendo resultado da acdo do
Estado, que imple nas atividades estratégicas e cotidianas, determinando o que as
cooperativas podem fazer, delimita as areas de negdcios que podem operar, as formas como
devem exercer 0s controles internos e a gestdo de riscos, delineando os modelos de
governanga seguindo rigorosos padrdes para mante-se no mercado.

A governanga cooperativa desenvolve-se em todo o mundo buscando contribuir para a
longevidade e perenidade das cooperativas, aumentando seu valor, gerando mais confianca
junto a todos os publicos relacionados (IBGC, 2015). No Brasil, o Instituto Brasileiro de
Governanca Corporativa (IBGC) lancou em 1995 o primeiro Codigo das melhores Préticas de
Governanga Corporativa. Por seguinte, outras revisdes foram feitas e versdes ampliadas, até
que em 2015, diante do crescimento do setor de cooperativas de crédito e de suas
especificidades, que diferem das tradicionais instituicbes financeiras, o IBGC langou o
Cddigo das Melhores Préticas de Governanga Corporativa para Cooperativas, o qual apresenta
um sistema de governanca robusto e adequado as suas necessidades para lidar com os
conflitos de interesses dentro das cooperativas.

Nas cooperativas de crédito, a alta dependéncia da confianca dos associados e a alta
exposi¢cdo ao risco de imagem apontam para a necessidade de préaticas que possibilitem a
continuidade, objetivando reforcar a confianca e credibilidade dessas instituicdes (Carvalho et
al., 2015). Assim, a preocupacao dos 6rgaos reguladores com a transparéncia das informacgdes
dessas organizacgdes da forca as praticas de governanga cooperativa, e seus sites institucionais
sd0 um importante instrumento para o alcance desse objetivo. Como também, pressupde que
as definigdes da modelagem dos mecanismos de governanga consideram aspectos referentes a
legitimidade que a governancga proporciona, a conformidade ao conteddo normativo proposto
pela adocgéo de praticas sociais aceitas pelo ambiente, conferindo legitimidade as organizac6es
(Aguilera & Cuervocazurra, 2004).

2.3 ESTUDOS ANTERIORES SOBRE COOPERATIVAS

E possivel identificar na literatura pertinente a escassez de estudos acerca das
cooperativas, especialmente das cooperativas de crédito. Isso € ratificado por Cuevas e
Fischer (2006), que apontam que as cooperativas de crédito estdo entre as instituicOes
financeiras menos estudadas. Todavia, para dar suporte a esta pesquisa, abaixo sao relatados
0s principais estudos.

A nivel internacional, pode-se apontar o estudo de Barton (1989), que abordou a
avaliacdo de desempenho das cooperativas de crédito na geracdo de beneficios econdémicos
aos seus cooperados, e seu impacto na renda por meio da intermediacdo financeira e da
prestacao de servicos. Barron, West e Hannan (1994) abordaram as cooperativas de crédito a
fim de investigar a relacdo entre seu crescimento e sua morte (fechamento). Krahnen e
Schmidt (1995) analisaram a variagdo no numero de clientes, no volume de crédito e de
poupancas, e na gama de produtos oferecida, dentre outros indicadores. J& Desai, Conway,
Crook e Overstreet (1997) investigaram os modelos de classificacdo de crédito a partir de
redes neurais e algoritmos genéticos. Pode-se verificar que, pelo menos até final do século
XX, as pesquisas sobre praticas de governanca nas cooperativas eram muito escassas.

No século XXI, Davis (2001) apurou a importancia da relacdo da participacdo dos
associados “um membro, um voto” quanto a sobrevivéncia das organizagdes, baseado na
hipdtese que quanto mais velho o membro mais participativo ele é no conselho, assim, teria
maiores incentivos a expropriacdo de beneficios com a transformacdo das cooperativas em
empresas com fins lucrativos. No mesmo ano, Raiston, Wright e Garden (2001) inferiram que
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as cooperativas de crédito americanas e australianas tentam aumentar seu porte através de
fusdes. Braga et al. (2006) apresentaram as cooperativas quanto a disponibilidade de
informacdes para monitoramento dessas institui¢oes.

No Brasil, Vilela, Nagano e Merlo (2007) avaliaram o desempenho de cooperativas de
crédito de S&o Paulo quanto ao objetivo de operacdo, baseados numa aplicacdo do método de
analise envoltoria de dados (DEA). Ferreira, Gongalves e Braga (2007) averiguaram o
desempenho das cooperativas de economia e crédito matuo de Minas Gerais e os fatores
associados a eficiéncia. Goddard, McKillop e Wilson (2009), analisaram o impacto da
diversificacdo da receita sobre o desempenho financeiro durante os anos de 1993 a 2004 em
cooperativas de crédito dos Estados Unidos. Os mesmos autores, em 2009, investigaram a
viabilidade de identificar os determinantes de aquisicdo considerando o papel da tecnologia,
mostrando uma relacdo inversa entre o risco de aquisicdo a rentabilidade, como também
positivamente com a liquidez.

Bressan, Bragan e Bressan (2010) avaliaram a eficiéncia de custo e a economia de
cooperativas do estado de Minas Gerais a fim de medir a proporcionalidade entre a variacao
dos custos e a variagdo dos produtos gerados por elas. Considerando a complexidade do tema,
alguns artigos se propdem a medir o desempenho de cooperativas, dentre eles Menegario
(2000) o mensurou a partir de trés indicadores socioeconémicos: i) a participacdo dos
cooperados nas Assembleia Geral Ordinaria; ii) a existéncia de sobras liquidas; e iii) a
diversificacdo das atividades desenvolvidas pelas cooperativas.

Silva Filho (2002), partiu das semelhancas entre as instituigdes financeiras tradicionais
e cooperativas no que tange as dimensdes de liquidez, solvéncia, economia de escala e
comprometimento de seus ativos. Bialoskorski, Nagano e Moraes (2002) contribui
acrescentando no caso das cooperativas 0 crescimento do quadro social, a participacdo em
assembleias gerais, a proporcdo de cooperados ativos e o crescimento da produtividade
também como importantes indicadores. Ja Porto (2002) se baseou no Balanced Scorecard
para medir o desempenho das cooperativas. Assim, ratifica-se a escassez de estudos que
investiguem, isoladamente ou em conjunto, a relacdo entre as praticas de governancga
cooperativa e o desempenho das cooperativas de crédito no Brasil.

3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

A amostra desta pesquisa é composta por 66 cooperativas de crédito, obtida a partir da
populacdo de 584 cooperativas de crédito singulares pertencentes ao sistema SICOOB, maior
sistema de cooperativas de crédito do Brasil, listadas na base de dados do Banco Central do
Brasil e com dados disponiveis em setembro de 2016. Nesta amostra foram mantidas apenas
as cooperativas com todas as informacdes de seus balancetes trimestrais disponiveis e que
possuiam as informagdes necessarias sobre suas praticas de governanca para o calculo do
indicador de governanca cooperativa, coletadas a partir dos sitios eletrdnicos das proprias
cooperativas. Também foi eliminada uma cooperativa que apresentava caracteristicas de
outlier no indicador financeiro alavancagem.

Considera-se que a avaliacdo do desempenho das cooperativas na geracdo de
beneficios aos cooperados deve considerar o desempenho dessas instituicdes na geracao de
sobras, tendo em vista 0 impacto na renda do cooperado. Neste estudo sdo trabalhadas duas
varidveis de desempenho: Retorno Sobre o Ativo (ROA) e Retorno Sobre o Patriménio
Liquido (ROE). No cenario do cooperativismo, 0 retorno é representado em suas
demonstracdes financeiras pelas sobras liquidas. Nesse sentido, tem-se as equacdes 1 e 2
como indicativas do desempenho das cooperativas de crédito.

ROA = Sobras Liquidas x 100 Q)
Ativo Total




ROE = Sobras Liquidas x 100 (2
Patrimdnio Liquido

Considerando as caracteristicas das cooperativas, utilizou-se algumas variaveis de
controle com o objetivo de controlar as diferencas em suas caracteristicas, sendo:
Alavancagem (ativo total / patriménio liquido) e Tamanho (log do ativo total). Assim, espera-
se contribuir na explicacdo da relagdo entre o desempenho e a qualidade da governanca das
cooperativas de crédito do SICOOB.

Quanto ao Indice de Informagdo de Governanca Cooperativa (IIGC), ele foi obtido a
partir do questionario do projeto do Banco Central do Brasil (BACEN) para o Cddigo de
Melhores Praticas de Governanca para Cooperativas. Tal questionario é composto por 99
questdes dispostas nas seguintes dimensfes: 1) Representatividade e Participacdo; 2)
Estrutura, Conselho de Administracdo e Gestdo; e 3) Fiscalizagdo. Desse total de questdes,
selecionou-se 20 itens diretamente relacionados a transparéncia (accountability) de
informacgdes das cooperativas em seus sites. No Quadro 1 s&o listados esses itens, todos
coletados exclusivamente para o ano de 2016, tendo em vista ndo ser possivel coletar
informacOes passadas sobre o que as cooperativas divulgavam em seus sites.

Quadro 1: Itens que compde o I1IGC

Itens Escolhidos Dimensao

Existe em alguma regulamentacdo interna dispositivo a descricdo dos requisitos e do
processo de candidatura ao CA/diretoria/CF

Relatorio anual atualizado esta disponivel no site Representatividade

— - - — - e Participacdo
Os relatérios de auditores independentes sdo divulgados no site pag

As demonstracdes contabeis sdo divulgadas no site

Ha divulgacdo da remuneragdo dos gestores

Prazo de mandato de 2 a 4 anos

As atribuicdes do CA estdo definidas no estatuto e/ou regimento interno

Ha um conselho administrativo formalmente instituido?

O nimero de conselheiros varia entre 5e 11

Ha conselho fiscal estabelecido

Os principais projetos, acGes e atividades sao divulgadas no site Estrutura, CAe

Gestéo
N&o ha acumulo de cargo da diretoria e do conselho administrativo

Ha um cdédigo de ética/conduta aprovado pelo conselho administrativo divulgado no site?

A cooperativa possui critérios formalizados para remuneracdo do CA?

O estatuto social contém mecanismos para resolucdo de conflitos de interesses, definindo
procedimentos especificos

Ha auditores internos?

A composi¢do do conselho fiscal é divulgada no site

. L . R . Fiscalizacdo
Existe um canal institucional para receber as reclamacdes e reivindicagdes dos associados ¢

O CF possui regulamento ou/regimento interno?

A cooperativa possui critérios formalizados para remuneracdo do CF?

Fonte: Dados da pesquisa (2017).




Desta forma, a presenca e a auséncia foram representados por variaveis binarias, com
1 (um) para presenca e 0 (zero) para auséncia, 0 que permitiu ao indice uma variacéo de 0 a
20. Portanto, a relagdo entre o 1IGC, o retorno e as caracteristicas das cooperativas foram
analisados por meio de uma analise de correlacdo. Para a analise dos resultados, foi
considerado o teste de Jarque-Bera para testar a normalidade da amostra para as variaveis
escolhidas, que encontrou ndo normalidade na maioria das variaveis.

A partir desta informacdo, nota-se que os dados violam uma das suposigdes para 0 uso
de testes paramétricos e, nesse sentido, recorreu-se a testes ndo paramétricos, por ndo fazer
suposi¢des quanto a distribuicdo dos dados. Optou-se, portanto, pela realizacdo da correlacdo
de Spearman, pois esta estatistica permite trabalhar classificando primeiro os dados e depois
aplicando a equacdo de Pearson. Nesse sentido, o teste de Kruskal Wallis também foi
utilizado para testar as diferencas de médias entre as cooperativas. Tal composi¢do permitiu
mensurar a qualidade da governanga corporativa por meio da presenca de suas melhores
préticas dentro do ambiente das cooperativas.

4 RESULTADOS

O estudo contempla a analise do desempenho e governanca corporativa de 66
cooperativas do SICOOB. Na Tabela 1, ilustram-se as estatisticas descritivas das variaveis
selecionadas para a pesquisa: Indice de Informacio de Governanga Cooperativa (11GC), ROA,
ROE, Tamanho e Alavancagem. O objetivo desta etapa é analisar as medidas de tendéncia
central, de dispersédo e de formato das variaveis deste estudo.

Tabela 1: Estatistica Descritiva das variaveis

3 Variaveis de Controle Variavel de Desempenho Variavel de
ANALISE Governanca
Alavancagem Tamanho ROA ROE Tlele
(Ativo Total/ Patriménio Liguido) (Log Ativo Total) (Sobras/Ativo Total)x100 (Sobras/Patriménio Liquido)x100
Média 17,380 8,621 0,239 2,431 5,576
Mediana 15,951 8,427 0,327 5,154 2,500
Minimo 3,673 7,089 -2,451 -67,67 0,000
Méaximo 47,994 9,868 1,273 17,296 17,000
Variancia 1,208 0,079 0,080 1,422 0,730
Desvio Padréo 7,789 0,528 0,421 6,357 5,451
Curtose 3,283 2,375 8,627 21,942 1,539
Assimetria 0,823 0,131 -1,881 -3,837 0,472
Contagem 66 66 66 66 66

Fonte: Dados da pesquisa, 2017.

Ao analisar as variaveis de controle, a alavancagem das cooperativas demonstrou uma
média de 17,380 vezes o seu patriménio liquido, com desvio padrdo de 7,789. A mediana
(15,951) é menor que a média (17,380), indicando que ha cooperativas com diferentes
estruturas de capital, em que as maiores puxam a media para cima. Isso é ratificado pelo
minimo (3,573), maximo (47,994) e assimetria (0,823) da amostra. O mesmo pode ser
apontado para o tamanho das cooperativas, cuja média foi 8,521, com desvio padrao de 0,528.
A mediana (8,427) é menor que a média, minimo (7,089), maximo (9,868) e assimetria
(0,131) mostrando a diferenca de tamanho das cooperativas, a partir do seu ativo total.

No que diz respeito aos resultados obtidos por meio da estatistica descritiva, observa-
se que o ROA das cooperativas, apresentou uma média de 0,239, isso demonstra que o
percentual médio de retorno sobre os investimentos das cooperativas é de, aproximadamente,
23,9%. No entanto, no decorrer do periodo analisado existiram retornos negativos,
identificados por meio do valor minimo (-2,451), logo, percebe-se que a média ndo representa
a realidade geral dos retornos, pois o retorno maximo encontrado foi de 1,273. Diante desses
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valores, percebe-se que a empresa possui altas variagcbes em seus retornos, podendo superar 0s
100% ou atingir valores menores que 0. Por isso, ndo podemos considerar que as empresas
apresentam boas rentabilidades.

J& ao analisar o ROE, nota-se que apresentou uma média de 2,431, com desvio padrdo
de 6,357. Também com retornos negativos evidenciados por meio do valor minimo (-67,67), e
com valor méaximo (17,296), além de valor de assimetria (-3,837) que evidenciam existéncia
de cooperativas com niveis diferentes de rentabilidade sobre seu patrim6nio, néo
apresentando boa rentabilidade para essas cooperativas.

A média do IIGC foi de 5,576, com desvio padrdo de 5,451. Isto sugere que, em
média, apenas cerca de 27,9% dos itens de divulgacdo de governanca foram cumpridos pelas
empresas. Ainda, o alto desvio-padréo indica que algumas cooperativas da amostra possuem
niveis de transparéncia da informacdo de governanca, consequentemente niveis de
transparéncia muito maiores entre as cooperativas. Os minimos e maximos mostram que a
cooperativa que possui menor nivel apresenta nenhum dos itens que compde o IIGC,
enquanto a que apresenta maior nivel apresenta 17 pontos (85,0%), ndo apresentando
nenhuma cooperativa com indice total de 20 pontos. Em relacdo a assimetria, o 1IGC aponta
um valor positivo de 0,472, ou seja, os valores se concentram do lado esquerdo e a
distribuicdo possui assimetria & direita. Os resultados da média, mediana, desvio padréo e
assimetria sdo um indicativo de que as cooperativas apresentam um nivel baixo a mediano de
transparéncia de informagdes acerca de suas praticas de governanca.

Complementarmente fez-se analise através da correlacdo de Spearman, estatistica ndo-
paramétrica utilizada para dados que violam as suposi¢cGes métricas, caso das variaveis deste
estudo. Na tabela 2, observa-se que o I1GC apresenta correlagcdo ndo significativa com sinal
positivo para 0 ROA, e ndo significativa e com sinal negativo com o Tamanho, a
Alavancagem e o ROE, sugerindo que no caso destas cooperativas o nivel de informacéo das
praticas de governanca cooperativa ndo esta relacionado ao desempenho.

Existindo correlagdo moderada nas demais variaveis, e sugerindo que as informacdes
que compdem o indice de governanca nao interferem significativamente nas demais variaveis.
Assim, as correlacdes entre as varidveis Tamanho e Alavancagem (0,652), ROA e ROE
(0,788) foram significativas e positivas ao nivel de 1%, enquanto a correlacdo entre
Alavancagem e ROA (-0,404) foi negativa e significativa a 1%. Ademais, a correlacdo entre
Tamanho e ROE (0,272) foi positiva e significativa ao nivel de 5%. As outras correlacdes nao
foram estatisticamente significativas.

Tabela 2: Correlagdes das variaveis

Correlagdes Tamanho  Alavancagem ROA ROE 11GC
Tamanho 1
Alavancagem 0,652 1
ROA -0,053 -0,404™" 1
ROE 0,272" 0,095 0,788 1
11GC -0,157 -0,051 0,064 -0,048 1

*** A correlacdo é significativa no nivel 0,01 (2 extremidades).
** A correlagdo € significativa no nivel 0,05 (2 extremidades).
Fonte: Dados da pesquisa (2017).

Tal resultado difere da literatura, tendo em vista que resultados de outros estudos
indicam que a governanca tende a contribuir com o desempenho, conforme Bernardino
(2014), Catapan (2011). Da mesma forma que Macedo e Corrar (2012) em sua pesquisa, a
relacdo da governanca com o desempenho apresentou significancia em apenas a um ano do
estudo. Contudo outros estudos evidenciam que estruturas de governanca podem até ser
associadas a alguns aspectos do desempenho da empresa, mas nao a todos eles, como também
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possui impacto limitado, relagdo neutra ou ndo significativa (Aguiar, Corrar & Batistella,
2004; Silva, 2004; Silveira, Barros & Fama, 2005; Gupta & Sharma, 2013; Catapan, Colauto
& Barros, 2013). Ainda, Peixoto et al. (2011) encontrou evidéncias de relacdo leve entre os
mecanismos de governanca e a eficiéncia.

A fim de verificar a ndo relacdo do 11GC com o desempenho, realizou-se o teste de
Kruskal Wallis, utilizado para dados ndo-paramétricos, o qual é similar ao teste F utilizado na
ANOVA 1 fator. Enquanto a analise de variancia dos demais testes depende da hipotese de
que todas as populacdes em confronto sdo independentes e normalmente distribuidas, o teste
de Kruskal-Wallis ndo coloca nenhuma restricdo para realizar tal comparacdo. Na tabela 3
pode-se verificar o resultado do teste de Kruskal Wallis para os dados do presente estudo
evidenciando a relagdo ndo significativa entre o 1IGC e as demais variaveis, ao analisar os
indices de significancia com 14 graus de liberdade. Além disto, aceita-se a hipdtese nula de
que ndo existe diferenca entre as médias das variaveis e que a amostra ndo vem de uma

populacdo igualmente distribuida.
Tabela 3: Estatisticas de teste de Kruskal Wallis das variaveis

Variaveis Qui-quadrado Df Sig.

Tamanho 9,676 14 0,785
Alavancagem 13,737 14 0,469
ROA 6,098 14 0,964
ROE 3,755 14 0,997

a. Teste Kruskal Wallis
b. Variavel de Agrupamento: 11GC

Fonte: Dados da pesquisa (2017).

Os resultados do teste revelaram que as informacbes referentes a pratica de
governanga corporativa divulgada nos sites das cooperativas de crédito, que sdo o objeto de
estudo desta pesquisa, ndo impactam significativamente no seu desempenho financeiro. Esse
resultado pode ser justificado, pelo fato de muitas dessas cooperativas ndo esta efetivamente
divulgando as atividades desenvolvidas visando melhorias financeiras, mas apenas cumprindo
com algumas exigéncias legais do setor, ou ate mesmo pressoes sociais. Podendo também esta
associado ao fato das praticas de Governanca cooperativas estarem em um momento de
difusdo, devido ao surgimento de novos tipos de cooperativas de crédito introduzidas pela
regulamentacéo, que possibilitou o atendimento ao publico em geral (PCF, 2016).

Ap0s essas mudancas surgiu também a necessidade dos gestores aterem-se as novas e
complexas condi¢bes do mercado de crédito brasileiro, pois o Banco Central passou a
demandar maiores exigéncias para o funcionamento dessas cooperativas, e estas, a fim de se
adequarem as exigéncias, buscaram implantar diferentes praticas em seu atendimento,
deixando, em alguns momentos, o melhoramento do desempenho da cooperativa em segundo
plano. Com isso, tém-se que, de maneira geral, os resultados podem ser justificados,
principalmente, por as instituicdes analisadas terem como foco principal o atendimento as
necessidades dos cooperados e a legislacdo, desfocando seu objetivo de promover o aumento
do lucro (Freitas & Freitas, 2013; PCF, 2016).

Além disso, o ambiente institucional o qual as cooperativas estdo inseridas, pode fazer
com que elas realizem algums atividades de governanca buscando legimiti¢do e boa reputacédo
junto aos associados, mas de maneira muito incipiente, e por esse fato, pode também estar
relacionado a ndo alteracdo positiva ou negativamente no desempenho financeiro. Acredita-se
que acdes efetivas de governca corporativa, e que sejam divulgadas para toda a sociedade é
que realmente poderiam acarretar em algum aumento, visto que seria possivel identificar as
atividades desenvolvidas pelas cooperativas.

5 CONCLUSAO
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O objetivo da pesquisa foi investigar qual a relacdo entre as informagdes de
governancga das cooperativas de crédito e o seu desempenho financeiro no ano de 2016 sob a
Otica da qualidade da governanca por meio da transparéncia das informacdes. Dentro do
contexto dos conflitos de agéncia, a governanga corporativa se apresenta como instrumento
gque minimiza tais conflitos, por favorecer a transparéncia dentro das organizagdes, neste
estudo, o objeto de estudo sdo as cooperativas de crédito do sistema SICOOB, que mesmo
sendo de interesse comum dos cooperados 0 seu sucesso, ainda assim, surgem os conflitos de
agéncia que possivelmente podem interferir no desempenho destas institui¢oes.

Por meio do presente estudo, pode-se perceber que o fato das cooperativas
disponibilizarem suas informac@es de governanca em seus sitios eletrénicos ndo interferiu no
desempenho delas no periodo estudado, apresentando uma relacdo ndo significativa, até
mesmo ndo significativa entre as variaveis escolhidas neste trabalho, essas varidveis por sua
vez, se apresentaram estaveis e com baixa correlacdo, exceto o tamanho com a alavancagem,
o IIGC apresentou baixo nivel diante das informag6es encontradas nos sitios das cooperativas
de crédito do SICOOB. Podendo provavelmente esta relacionado a participacdo efetiva dos
cooperados dentro cooperativa, inclusive nas assembleias gerais, como ja evidenciaram
alguns autores quanto a baixa participacdo dos membros dentro da instituicdo.

Desta forma, o presente estudo mostrou que ndao ha uma influéncia significativa da
transparéncia das informacdes, pratica de governanca corporativa, e o desempenho dessa
organizagdo no contexto atual. De certo, a insercao de tais praticas é tema recente no cenario
cooperativista, assim como um numero reduzido de cooperativas possuirem sites
institucionais como mostra o tamanho da amostra do presente estudo, tais fatores justificam a
relacdo obtida demonstrando que inicialmente a transparéncia da informacéo por meio de tal
veiculo ndo esta afetando o resultado dessas instituicbes, mas que os resultados obtidos pelas
empresas tradicionais tem sido motivadores da implantacdo da governanca corporativa nas
cooperativas de crédito, tendo em vista a concorréncia entre elas no mercado financeiro.

Além disto, o surgimento de novos tipos de cooperativas de crédito introduzidas pela
regulamentacédo, as novas e complexas condi¢es impostas pelo Banco Central e por terem
como foco principal o atendimento as necessidades dos cooperados e a legislacdo, e ndo a
promo¢do do aumento do lucro. Como também o ambiente institucional o qual as
cooperativas estdo inseridas possivelmente podem ter influenciado tal resultado.

O resultado obtido nesta pesquisa contribui adicionalmente com outros autores que
apresentaram tal evidéncia em instituicGes tradicionais bem como a compreensao da relacao
entre tais variaveis dentro do ambiente do cooperativismo o qual as praticas de governanca
vém sendo estudadas, acompanhando, portanto o seu crescimento e representatividade no
Brasil, além disso a necessidade da real participacdo dos cooperados para que 0s cooperados
gestores evidencie mais as informagdes por meio dos sitio eletrbnicos, que podem ser
facilmente acessados, aumentando assim o nivel de transparéncia e possivelmente uma
relacdo com o desempenho dessas instituicbes na medida que permita conhecer as praticas
desenvolvidas pelos gestores e relaciona-las aos resultados financeiros.

O trabalho apresenta como principais limitagdes o uso dos sitios eletrdnicos das
cooperativas para obtencdo dos dados referente a composicao do 11GC, além da falta de dados
historicos ndo oferecidos por eles, ndo permitindo uma andalise de uma lacuna temporaria
maior. Além disso, 0 nimero de cooperativas estudadas, sugere-se que tal analise seja feita
em outros sistemas que possuam mais cooperativas com sitios eletrbnicos acessiveis ao
cooperado que contenham informacbes das praticas dos gestores, como também outras
varidveis de desempenho e controle.
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