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Resumo:As Cooperativas de Crédito tém-se um impasse na administracdo de recursos, onde quem
fornece ou investe capital busca uma rentabilidade satisfatéria, por outro lado os tomadores de recursos
financeiros buscam beneficios em que possam arcar com amenor quantidade de taxas e juros. O objetivo
do presente estudo consiste em Identificar quais os indicadores do sistema PEARL S s80 impactantes para
andlise da eficiéncia em Cooperativas de Crédito. Os dados foram extraidos do site do Banco Central do
segundo semestre de 2016. A pesquisa teve como finalidade de verificar a existéncia de reacdo da
varidvel IEA (indice de Eficiéncia Administrativa) com os indicadores do sistema PEALRS. Sendo os
resultados relevantes para a pesquisa cinco variaveis significativas: E1 (OperacBes de Crédito
liquidag/Ativo Total), E6 (Ativo Total/Patriménio Liquido Ajustado), A2 (Ativo Permanente/Patrimdnio
Liquido Ajustado), A4 (Depositos Totaig/Ativo Tota), R11 (Rendas de Prestagcdo de Servicos/Despesas
Administrativas) e L2 (Ativos de Curso Prazo/Depésitos Totais), no que tange ao IEA (indice de
Eficiéncia Administrativo), apresentando um nivel de explicacéo de 40,24%. Ciente da importancia da
Cooperativas de Crédito em um contexto social e econdmico, se da importéncia dos estudos e seu
aperfeicoamento.
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1. INTRODUCAO

Acompanhando a crescente evolucdo dos mercados e dos avancos das grandes empresas,
as relacbes comerciais alcangaram uma nova ordem que se apresenta mais complexa, oscilante e
volatil. Desta forma o surgimento das Cooperativas vé por meio da unido, principalmente de
pequenos cooperados, com o objetivo de obter beneficios e ou melhores condi¢Ges no mercado.

As Cooperativas de Crédito classificadas como financeiras nas quais 0s associados
usufruem pelos dois lados, tomando servicos provenientes de oferta de crédito e administracéo de
recursos dos cooperados. Assim, as Cooperativas desenvolvem um papel de intermediacdo entre
0s interesses das partes. (Bressan 2009)

Segundo Bressan (2009), destaca que as Cooperativas de Crédito, classificada como
instituicdes financeiras, vém constantemente evoluindo em seu crescimento devido a procura por
servigcos financeiros prestados pelas Cooperativas de Crédito. Tal crescimento no Brasil se
desenvolve pelo fato de as Cooperativas de Crédito oferecerem produtos e servigos (empréstimo e
crédito) em condicdes especiais, sendo superiores as praticadas no mercado e também maiores
taxas de remuneragdo sobre os depdsitos aplicados na Cooperativa.

No contexto de Cooperativas de Crédito tem-se um impasse na administragao de recursos,
onde quem fornece ou investe capital busca uma rentabilidade satisfatoria, por outro lado os
tomadores de recursos financeiros buscam beneficios em que possam arcar com a menor
quantidade de taxas e juros. Um terceiro lado e sinalizado como gestor que desenvolve estas
transacoes, as vezes, com o0 objetivo de satisfazer ambas as partes e gerar sobras (ressalva que as
Cooperativas de Crédito ndo possuem fins lucrativos). Conforme Fontes Filho et. al (2008) a
governanca coorporativa objetiva conduzir de forma sincronizada os processos de controle,
monitoramento, e incentivos com o intuito das decisfes dos gestores sejam realizadas no melhor
dos interesses dos proprietarios.

Para Bialoskorski Neto, Barroso e Rezende (2008), as caracteristicas organizacionais de
uma Cooperativa determinam uma distribuicdo particular de direitos de propriedade, dos direitos
as decisdes, e dos direitos aos resultados da organizacdo. Isso influencia diretamente a
governanca e o papel do gestor neste tipo de organizagao, impactando em seu desempenho.

A analise do desempenho das organizacGes se da por meio das informacdes divulgadas
em suas demonstracBes financeiras que permite fazer comparagBes as demais organizagdes e
diagnosticar inconsisténcias a fim de corrigi-las e melhorar o desempenho (WESTON;
BRIGHAM, 2000). Os indices facilitam a representacdo numérica transmitindo informacdes de
maneira direta sobre o desempenho das organizagdes (SILVA, 2001).

Segundo Branch e Baker (2000), o principal problema de agéncia em sociedades
cooperativas € a falta, ou a ndo separagdo entre os proprietarios (associados) e os tomadores de
decisdo (gerentes) das Cooperativas. O primeiro é proveniente do fato de que os proprietarios
(associados) sdo ao mesmo tempo seus clientes. O segundo sdo os dois conceitos de clientes
poupadores e tomadores de crédito. O terceiro fator se caracteriza pela tomada de decisdo em
assembleias, onde independentemente da quantidade da participacdo do cooperado na instituicao
0 poder de voto se caracteriza de igual valor para cada cooperado.

Por outro lado, as Cooperativas de Crédito possuem um papel social de apoio ao
desenvolvimento da economia. Devido aos 6rgaos reguladores do Sistema Financeiro Nacional,
bem como outros Orgdos fiscalizadores realizando seu papel na economia, estas empresas
trabalham com o intuito em que foram criadas alcancando seus objetivos. Uma boa governanca
coorporativa, participacdo e a representatividade dos associados nos procedimentos de apoio a
fiscalizacdo e controle das operacdes, utilizacdo dos preceitos de segregacao de responsabilidade
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e de funcles, prestacdo de contas, transparéncia, equidade, ética e postura de criacao da educacao
cooperativista, promovem uma eficiéncia nos processos. Desse modo, consideram-se, que as
Cooperativas de Crédito, possui um importante papel na sociedade, onde se procura uma
eficiéncia nos processos, se coloca a seguinte questdo: Quais indicadores contabeis do sistema
PEARLS sdo determinantes para analise de eficiéncia das Cooperativas de Crédito do Brasil?

2. REFERENCIAL TEORICO

2.1. GOVERNANCA CORPORATIVA

Conforme descricdo do Banco Central o0s cooperados possuem seus direitos,
responsabilidade, sendo que alguns associados representam por meio de gestores administradores,
conselheiros e presidéncia, destaca-se a necessidade de uma governanga eficiente.

Para Catapan (2012), um destaque que contribuiu para o avango dos estudos da
governanga corporativa foram os processos de privatizagOes, fusdes e aquisicbes de grandes
organizagdes. Este processo provocou mudancas nas legislacdes de diversos nagdes, sendo assim
proporcionando de forma mais clara e transparente suas regras e proteger os investidores por
meio de um cenario alinhado aos interesses dos Stakholders.

Um excelente funcionamento das estruturas nos processos organizacionais esta
relacionado em desenvolver uma eficicia no seu funcionamento. Desta forma, esta eficicia no
processo de gestdo promove uma redugdo dos riscos e uma melhoria na classificacdo das
empresas por parte do mercado (LAMEIRA 2007).

Para Brandado (2004), apesar de ouros autores apresentarem o conteldo em tempos mais
antigo, a expressdo governanga corporativa passou a ser utilizada a partir dos anos sessenta, para
destacar as diretrizes de funcionamento das empresas. Uma revolucdo passa a ter importancia nos
EUA por volta da década de oitenta, com uma relacdo dos investidores com acionistas e ja na
década de noventa, por meio de organizaces em busca de melhores praticas de governanca
coorporativa, conforme apontado por CARVALHAL-DA-SILVA e LEAL (2005).

Novkovic (2013), retrata a pesquisa realizada entre os participantes do Simposio
Internacional sobre Governanga das Cooperativas, na Universidade de St. Mary, em Halifax
(Nova Scotia, Canada), em setembro de 2013, levantou muitas questdes importantes e forneceu
algumas solucdes interessantes para os problemas especificos para as Cooperativas como forma
democréatica de propriedade e empresas controladas. Uma evidencia clara surgiu aos quais as
Cooperativas sdo muito diversas entre suas atividades e também entre seus associados. Foi
exposto que as Cooperativas trabalham por meio de sua governanga sobre comunicacdo e
identidade, relacionamentos, transparéncia e tomada de decisdes descentralizada. Um ouro ponto
ndo menos importante foi o que a governanca nao se foca s6 em gestores e administradores o
conselho também deve atuar na estratégia, pois eles precisam contratar gestores eficientes e
responsabiliza-los.

2.2. TEORIA DA AGENCIA

De Lima et al. (2008), retratam por meio de um estudo positivista comparando aspectos que
envolvem empresas tradicionais e Cooperativas de Crédito, com enfoque na Teoria da Agencia.
Varios destes aspectos indicam que as Cooperativas de Crédito possuem pontos diferentes
exigindo mais cuidados que as empresas tradicionais. Sendo assim, a necessidade de uma
governanca coorporativa diferenciada.



Industria 4.0 30, 31/10

e o uso de tecnologias digitais e 01/11

Branch e Baker (2000), também concordam que o principal conflito de agéncia em
cooperativas surge do fato de que, muitas vezes, ndo ha uma separacdo clara entre 0s
proprietarios (associados) e os tomadores de decisao (gestores) da cooperativa. Ja para Cuevas e
Fischer (2006), séo dois os conflitos de agéncia que dominam as Cooperativas de Crédito: o
conflito entre os associados com perfil tomador de recursos e os com perfil poupador e o conflito
entre os associados e 0s gestores.

Cornforth (2004), destaca em sua pesquisa alguns pontos que impactam diretamente na
governanca coorporativa, a comecar pela Teoria da Agéncia que por muitas vezes os cooperados
ndo comparecem as reunifes nao exercendo o papel de fiscalizador, consequentemente nao
possuem interesse no negocio da cooperativa. Ja os Conselhos muitas vezes ocupado por pessoas
pouco qualificada e que o ideal seria que fosse ocupado por pessoas que pudessem suprir as
necessidades dos gestores. Por outro lado, destaca que um cooperado se candidatando a
presidéncia e ou gestores tende a minimizar os conflitos de agencia, devido ao fato do presidente
estar envolvido no proprio negécio do que contratar um gestor externo.

2.3. DESEMPENHO ECONOMICO-FINANCEIRO

Caselani e Caselani (2006) pesquisaram aplicabilidade de indicadores financeiros e ndo
financeiros, buscando identificar se um conjunto de indicadores impactam a geracdo de valor
para a empresa. Os resultados apontaram para a importancia dos indicadores ndo financeiros
como previsores de criacdo de valor para o acionista (dentre eles, EVA, EBIT, lucro liquido e
fluxo de caixa livre). Observaram também que a inclusdo de varidveis financeiras ¢ importante
para a avaliacdo da qualidade dos resultados dos modelos (dentre eles, destacam-se
endividamento e margem operacional). Os autores concluiram que a combinacao dos indicadores
revela geracdo de valor para o acionista, na medida em que o processo de tomada de decisdes é
influenciado pelas informagdes ndo financeiras. Destacaram que os analistas que se valem de
informacdes ndo financeiras sdo os que produzem melhores previsdes de resultados empresariais.

Gollo & Da Silva (2015) cita em sua Pesquisa que verificou a eficiéncia global no
desempenho econdmico-financeiro de Cooperativas de Credito brasileiras. Para tanto, adotou-se
a metodologia denominada pelo acronimo PEARLS, aplicada as 25 maiores Cooperativas de
Crédito brasileiras, para o periodo de 2008 a 2012. Sendo estes indicadores do PEARLS foram
submetidos & Analise de Componentes Principais para selecdo dos mais relevantes em termos de
informacdo, os quais foram utilizados para determinar a eficiéncia das cooperativas por meio do
método multicritério TOPSIS.

O Quadro 1 apresenta a terminologia e explicacdo do acronimo PEARLS, segundo Gollo
e Da Silva ( 2015), que descreve em 39 indicadores e que no Brasil, que em sua pesquisa
utilizou 34 indicadores.
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Quadro 1 - Definicdo PEARLS

P = Protecdo

. A prote¢do adequada dos ativos é um principio basico do
novo modelo de Cooperativa de Crédito. E medida de duas
formas: 1) comparando a adequacgdo das provisdes para
créditos de liquidacdo duvidosa em relacdo ao montante de
empréstimos inadimplentes e 2) comparando as provisoes
para perdas em investimentos com o valor total dos
investimentos ndo regulamentados.”

E = Estrutura Financeira
Eficiente.

“A estrutura financeira da Cooperativa de Crédito ¢ o fator
mais importante para determinar o potencial de
crescimento, a capacidade de ganhos e forca financeira
global. O método PEARLS permite a mensuragdo da
estrutura que proporciona direcionador das acbes dos
gestores financeiros. “

A = Qualidade dos ativos.

“Um ativo nao produtivo ou nao lucrativo € aquele que ndo
gera renda. O excesso de ativos ndo remunerados afetam o
resultado da Cooperativa de Crédito de uma forma
negativa. Para identificar o impacto dos ativos néo
remunerados sdo  utilizados os indicadores de
inadimpléncia, percentuais de ativos ndo operacionais e 0
financiamento de ativos ndo operacionais.

R= Taxas de Retorno e Custos

“O método PEARLS segrega todos os componentes
essenciais das sobras liquidas para ajudar a gestdo a
calcular os rendimentos de investimento e avaliar as
despesas operacionais. Desta forma, demonstra o seu valor
como uma ferramenta de gestdo. Ao contrario de outros
sistemas em que os rendimentos séo calculados com base na
meédia de ativos, o PEARLS calcula os rendimentos com
base em investimentos reais pendentes. Esta metodologia
auxilia a gestdo na determinacao de quais investimentos sao
0S mais rentaveis. Ao segregar as receitas e despesas o
método PEARLS pode identificar com precisao as razoes
pelas quais uma Cooperativa de Crédito ndo esta
produzindo lucro liquido suficiente.

L = Liquidez

. “A gestdo eficaz da liquidez se torna uma habilidade
muito importante quando a Cooperativa de Crédito troca
sua estrutura financeira baseada em quotas dos cooperados
(capital proprio) pela volatilidade dos depdsitos de
poupanca (capital de terceiros). Em muitas acdes seguindo
o tradicional modelo, as quotas de capital praticamente ndo
possuem liquidez e grande parte dos empréstimos externos
tém um longo periodo de retorno, com isso, ha pouco
incentivo para manter as reservas de liquidez. A liquidez é
tradicionalmente vista em termos de caixa disponivel para
emprestar - uma varidvel exclusivamente controlada pela
Cooperativa de Crédito. Com a introducdo de depdsitos de
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poupanca de liquidez imediata, o conceito de liquidez é
radicalmente alterado. A liquidez agora se refere ao caixa
necessario para retiradas - uma variavel que a Cooperativa
de Crédito ndo pode mais controlar. “

S = Sinais de crescimento “A tunica maneira bem sucedida para manter os ativos
valorizados é pelo crescimento forte e acelerado de ativos,
acompanhado de rentabilidade sustentada. O crescimento
por si sO ndo é suficiente. A vantagem do método PEARLS
é que ele liga o crescimento a rentabilidade, bem como a
outras areas chave, avaliando a forca do sistema como um
todo. O PEARLS foi adaptado ao contexto brasileiro por
Bressan et. al. (2011a), compreendendo a um grupo de 39
indicadores distribuidos nos seis grupos do PEARLS, sendo
esta a estrutura adotada para realizagao desta pesquisa.”

Fonte: Adaptado Gollo e Da Silva 2015.

Bressan et al. (2011a), destacaram indicadores contabeis-financeiros obedecendo as
orientacdes do Método PEARLS, criado pelo WOCCU. De acordo com o WOCCU (2013) este
modelo é utilizado em varios paises, e até entdo ndo havia sido pesquisado no Brasil, pela
necessidade de uma adaptacdo ao ambiente nacional. Por meio de pesquisas ha também estudos
voltados a analise da eficiéncia no desempenho de cooperativas, porém, a partir de indicadores
tradicionais. Neste contexto, encontram-se os estudos de Ferreira, Gongalves e Braga (2007) e
Jayamaha e Mula (2007).

3. PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

Com o objetivo de atender o mercado, as empresas buscam uma forma de atuacdo
diferenciada com a finalidade de suprir as exigéncias de mercado, bem como sua sobrevivéncia
Nesse sentido, em consonancia com o Sistema Financeiro Nacional - SFN, as Cooperativas de
Creédito (instituicdes financeiras bancarias sem fins lucrativos), tém procurado melhorar sua
atuacdo, em virtude da concorréncia exacerbada e da necessidade de eficiéncia na gestdo
operacional e financeira, cada vez maior por exigéncias dos associados. Assim, as Cooperativas
de Crédito, em busca & atender os cooperados, tracam uma eficiente gestdo nos processos
administrativos. Sendo assim, o objetivo desta pesquisa se da pela: Identificacdo de quais 0s
indicadores do sistema PEARLS séo impactantes para analise da eficiéncia em Cooperativas de
Credito.

O estudo, de carater qualitativo, utilizou a pesquisa documental e andlise multivariada de
dados. A populacdo do estudo foi composta pelas 1.097 Cooperativas de Crédito, com dados do
segundo semestre de 2015, extraidas pelo site do Banco Central. Optou-se, porém, por ndo
incluir na analise empresas que atuam no mercado financeiro, como bancos, seguradoras e caixas
econdmicas, devido as particularidades das Cooperativas de Credito. Portanto, a amostra deste
estudo foi composta, pela populacdo em sua totalidade devido a disponibilidade dos dados
coletados. A classificacdo das instituicdes financeiras como Cooperativas de Crédito provém do
Banco Central, devidamente identificadas conforme regulamentacéo do proprio Banco Central.

Para o tratamento estatistico foi utilizada a regressdo de Minimos Quadrados Ordinarios
(MQO), a variavel explicada foi o indice de eficiéncia administrativa (IEA). Por se tratar de uma
instituicdo financeira sem fins lucrativos. Assim como, o trabalho de Pinto (2008), como variavel
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dependente de desempenho, o indice de Eficiéncia Administrativa (IEA), que mede o volume de
receitas consumidas na cobertura das despesas administrativas ou o impacto das despesas
administrativas em relacdo as receitas operacionais.

Para as Cooperativas de Crédito, esse indice é vital e proporciona maior eficiéncia na
intermediacdo financeira com o objetivo de reducéo de custo. Com isso, as cooperativas reduzem
a estrutura administrativa e ganham escala o que da solidez e eficiéncia para um crescimento
sustentado e garante sua perenidade (SOARES e SOBRINHO, 2010).

Quanto menor este indice, melhor é a eficiéncia da cooperativa em gerir sua atividade,
menor a estrutura operacional para manter sua atividade. A formula de calculo é apresentada da
seguinte forma:

Despesas Administrativas

indice de Eficiéncia Administrativa = , ,
Rendas Operacionais

As sobras sdo importantes para as Cooperativas de Crédito para ajudar a construir uma base de

capital, tanto para futura expansdo quanto para garantir a sobrevivéncia em longo prazo por

choques negativos, de acordo com Westley e Shaffer (1997).

Como variaveis explicativas, assim como a utilizacdo baseado nos trabalhos de Bressan
(2002) e Richardson (2002), foram criados trinta e nove indicadores dentro da classificacdo
PEARLS para estudar as Cooperativas de Crédito filiadas ao Sicoob, que em nosso caso, 0
estudo aplica se a todas Cooperativas de Crédito. Conforme estrutura dos indicadores abaixo:

P — Protection (Protecao)
P1 = Proviséo para liquidagdo duvidosa sob operacdes de crédito/ Carteira Classificada Total
P2 = Operac0es de crédito vencidas/ Carteira Classificada Total
P3 = Operac0es de Risco nivel D até H/ Classificacdo da carteira de créditos
P4 = Operacdes de Risco nivel D até H — Percentual de Provisdo Estimado nivel D até H /
Patrimonio Liquido Ajustado
E — Effective financial structure (Efetiva estrutura financeira)
E1 = Operacdes de crédito liquidas/ Ativo Total
E2 = Investimentos Financeiros/ Ativo Total
E3 = Capital Social/ Ativo Total
E4 = Capital Institucional/ Ativo Total
E5 = Renda de intermediacdo financeira/ Ativo Total Médio
E6 = Ativo Total/ Patriménio Liquido Ajustado
A — Assets quality (Qualidade dos ativos)
Al = Ativo Permanente + Ativos ndo direcionados com atividade fim da cooperativa/
Patrimonio Liquido Ajustado
A2 = Imobilizacdo = Ativo Permanente/ Patrimonio Liquido Ajustado
A3 = Ativos ndo direcionados com a atividade fim da cooperativa/Ativo total
A4 = Depositos totais/Ativo total
R - Rates of return and costs (Taxas de retorno e custos)
R1 = Rendas de operac¢des de crédito/ Operaces de crédito média
R2 = Renda liquida de investimento financeiro/ Investimento financeiro médio
R3 = Despesas de Deposito a prazo/ Depdsitos a prazo
R4 = Despesas de Obrigacdes por empréstimos e repasses/ Obrigaces por empréstimos e
repasses médio
R5 = Margem Bruta/ Ativo Total Médio
R6 = Despesas Operacionais/ Ativo Total Médio
R7 = Sobras/ Ativo total médio
R8 = Sobras/ Patriménio liquido ajustado médio
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R8 = Sobras/ Patriménio liquido ajustado médio
R9 = Resultado da Intermediacdo Financeira/ Receita Operacional
R10 = Sobras/ Receita Operacional
R11 = Rendas de prestacédo de servi¢os/ Despesas administrativas
R12 = Despesas de Gestdo/ Despesas Administrativas
R13 = Despesas Administrativas/Ativo Total Médio
L — Liquidity (Liquidez)

L1 = Disponibilidades/ Depositos a Vista
L2 = Ativos de curto prazo/ Depositos totais
L3 = Caixa Livre/ Ativo Total

S — Signs of growth (Sinais de crescimento)
S1 = Crescimento da Receita Operacional = (Receita Operacional do més corrente/
Receita Operacional do més anterior) - 1
S2 = Crescimento da Captacdo Total = (Captacdo Total do més corrente/ Captagdo Total do més
anterior) - 1
S3 = Crescimento das Operacdes de crédito com nivel de riso D-H = (Operagdes de crédito com
nivel de riso D-H do més corrente/ Operacdes de crédito com nivel de riso DH do més anterior) -
1
S4 = Crescimento dos Ativos ndo direcionados com atividade fim da cooperativa (Andaf) =
(Andaf do més corrente/ Andaf do més anterior) - 1
S5 = Crescimento da Provisdo sobre operacdes de crédito = (Provisdo sobre operacdes de crédito
do més corrente/ Provisdo sobre operacdes de crédito do més anterior) - 1
S6 = Crescimento das despesas administrativas = (Despesas administrativas do més corrente/
Despesas administrativas do més anterior) - 1
S7 = Crescimento do Patriménio Liquido Ajustado = (PLA do més corrente/ PLA do més
anterior) - 1
S8 = Crescimento do Ativo total = (AT do més corrente/ AT do més anterior) - 1
S9 = Crescimento das operagdes de crédito = (Operacoes de crédito do més corrente/ Operagdes
de crédito do més anterior) - 1

Algumas variaveis ndo puderam ser adotadas pelo motivo do Banco Central ndo
disponibilizar dados para o devido calculo dos indicadores, sendo elas: E3, E5, R9, R10 e S1. As
variaveis do sistema PEARLS adotadas na formulacdo final do modelo MQO utilizado foram
selecionadas com base na execucao dos passos descritos a seguir. Tais passos sdo adotados com
base no proposto nos trabalhos de Lane, Looney e Wansley(1986) e Bressan (2002) e estdo
descritos no Quadro 3.

Quadro3 - Passo adotado na escolha de variaveis do sistema PEALRS

Passo 1 | Estimou se um modelo de regressdo com todas variaveis, observando seu grau
estimacdo do | de significancia e estimando Fatores de inflacdo da variancia (VIF) na busca de
modelo MQO | multicolinearidade entre as variaveis.

Passo 2 - | Dado que as variaveis do Sistema PEARLS possuem identidade de acordo com
Estimacdo de | 0 grupo a que pertencem, serdo ajustados modelos com uma varidvel
modelos com | explicativa de cada vez. As variaveis explicativas que forem significativas a 5%
uma Unica | serdo separadas daquelas que ndo se mostrarem significativas individualmente.
variavel.

Passo 3 —| Sera inserida, individualmente, cada uma das variaveis que foram excluidas
Inclusdio  de | nos passos 1 e 2, visando a verificar se passardo a ser significativas junto as
variaveis nos | demais varidveis significativas. Entdo, aquelas que se tornarem significativas
modelos serdo incluidas no modelo.
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estimados.

Passo 4 — | Ap6s a verificacgdo do R? muito baixo com varidveis estatisticamente
Verificando o | significativas a 5%, iniciou-se a incluséo de outras variaveis ndo significativas
R2 do modelo. | a este valor.

Passo 5 — | Verifica se os testes de Multicolinearidade, Heterocedasticidade Autocorrelagao
verificacdo dos | e Erro de especificacdo do modelo.

pressupostos

MQO

Fonte: Elaborado pelos Autores

Apobs executar 0s cinco passos descritos considerando-se os trinta e quatro indicadores
financeiros dentro da classificagdo PEARLS descritos anteriormente, constatou-se a apuragéo do
modelo conforme abaixo:

Equagao econométrica:

Y = Bo+ PaXe+ B2 Xo+ Bz Xs+ Pa Xa+ Bs Xs+ B Xe+ B7 X7+ Ps Xg+ Pg Xo+ P1o X1o+
P11 X1t e

IEA=Bo+BiEL1+ P2 E2+ B3 E6+ Bs A2+ B5 Ad+ Bs R3+ B7 R4+ Bg R6+ Bg R11+ By
L2+ P11 S31+ €

Onde,

IEA = indice de eficiéncia Administrativa

E1 = Operacdes de crédito liquidas/ Ativo Total

E2 = Investimentos Financeiros/ Ativo Total

E6 = Ativo Total/ Patriménio Liquido Ajustado

A2 =Imobilizacdo = Ativo Permanente/ Patrimonio Liquido Ajustado

A4 = Depositos totais/Ativo total

R3 = Despesas de Deposito a prazo/ Depdsitos a prazo

R4 = Despesas de Obrigacdes por empréstimos e repasses/ Obriga¢des por empréstimos e
repasses médio

R6 = Despesas Operacionais/ Ativo Total Médio

R11 = Rendas de prestacdo de servicos/ Despesas administrativas

L2 = Ativos de curto prazo/ Depdsitos totais

S3 = Crescimento das OperacBes de crédito com nivel de riso D-H = (Operagdes de
crédito com nivel de riso D-H do més corrente/ Operacdes de crédito com nivel de riso
DH do més anterior)

4. ANALISE DOS RESULTADOS

Inicialmente foi elaborado uma regressdo conforme passo a passo descrito anteriormente
utilizando as variaveis descritas.

Tabela 1 — Modelo econométrico
R2 0.4024
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R? Ajustado 0.3673
IEA N Errg [95% intervalo de
Coeficientes| Padréo t P>[t| |confianga]

El -8.04773| 2.26171 -3.56 [ 0.000 -12.5095 -3.58598
E2 0.125062 | 1.29541 0.1]/0.923 -2.43043| 2.680556
E6 0.314561 | 0.083512 3.77/0.000 0.149813| 0.479308
A2 -3.97583|1.172908 -3.39(0.001 -6.28966 -1.662
A4 -6.30992 | 1.984468 -3.18|0.002 -10.2248 -2.3951
R3 -1.6958 | 2.315379 -0.73|0.465 -6.26342| 2.871824
R4 -0.01314|0.036038 -0.36 (0.716 -0.08423| 0.057956
R6 1.78009 | 1.389703 1.28(0.202 -0.96142 45216
R11 -2.76551| 0.72336 -3.82(0.000 -4.1925 -1.33851
L2 -3.78885(0.441603 -8.58 0.000 -4.66002 -2.91769
S3 -0.29627 | 0.276746 -1.07|0.286 -0.84222| 0.249672
_CONS | 5.695776 |3.143806 1.81|0.072 -0.50611| 11.89766

Fonte: Dados da Pesquisa, 2017.

Com o modelo econométrico obtém-se a equacao:

IEA = 5.6957 — 8.0473E1 + 0.1250E2 + 0.3145E6 — 3.9758A2 — 6.3099A4 — 1.6958R3 —
0.01314R4 + 1.7800R6— 2,7651R11 - 3.7888L2— 0,2962S3

Diante do exposto observou-se que 5 variaveis, E2, R3, R4, R6 e S3 ndo apresentaram
um indice de significancia para o modelo, mas o R? e 0 R? Ajustado apresentam valores de
40,24% e 36,73%. Estimou-se um novo modelo de regressdo somente com as variaveis que
apresentaram indice de significancia a 5% e obtive-se um R? e R? Ajustado muito préximo de
zero, respectivamente 0.0529 e 0.0457, sendo assim optou-se pelo modelo apresentado, uma vez
que predominou-se com maior poder de explicacéo.

A validacdo dos pressupostos do modelo classico de regressdo linear foi efetuada por
meio da aplicagdo de testes quanto a homocedasticidade, auséncia de multicolineariedade e
correta especificacdo do modelo. Vale salientar que ndo foram realizados testes com vistas a
verificar se os residuos apresentavam autocorrelacdo, uma vez que se trabalhou com dados de
corte transversal, sendo, porém, este cuidado indispensadvel em dados de séries temporais,
recomendando- se a realizag&o do teste de Breusch-Godfrey.

Teste de VIF — Variance Inflation Factor

Mesmo o R? e 0 R? ajustado ndo apresentando valores alto, proximo de um e estimadores
com nivel de significancia alto para o modelo, realizou-se o teste VIF, sendo o modelo de
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regressdao multipla, a multicolinearidade entre as varidveis € um problema no ajuste do modelo
que pode causar impactos na estimativa dos parametros. Assim ela pode ser diagnosticada por
meio do VIF, que mostra quanto da variancia dos coeficientes é inflacionada por sua
colinearidade. Geralmente, VIF > 10 é um indicativo de problemas de multicolinearidade. Apos
analise, na qual o VIF das variaveis e médio ndo apresentaram valores préximos de 10, ndo
apresentando problemas de colinearidade.

Tabela 2 —Teste VIF

Variavel |VIF 1/VIF
E6 2.75 0.3638
A2 2.75 0.3643
A4 1.85 0.5395
El 1.74 0.5738
R11 1.25 0.8007
R3 1.17 0.8549
L2 1.15 0.8665
R6 1.08 0.9293
E2 1.07 0.9381
S3 1.03 0.9668
R4 1.03 0.9755
Media

VIF 1.53

Fonte: Dados da Pesquisa, 2017.

Teste de Breusch-Pagan

Para verificar o problema da auséncia de homocedasticidade (heterocedasticidade),
realizou-se o teste de Breusch-Pagan. Segundo este teste, se a estatistica Multiplicador de
Lagrange (LM) for significativa ao nivel de significancia adotado (valor-p < o), rejeita-se a
hipotese nula de Homocedasticidade. Observando-se a Tabela 3; nota-se que o valor-p (0,000) é
menor que o nivel de significancia adotado (o = 0,05), rejeitando hipdtese de que os residuos do
modelo possuem variancia constante, ou seja 0 modelo possui heterocedasticidade.

Tabela 3 - Teste de Breusch-Pagan
chi2(1) 94.73
Prob > chi2 0.000
Fonte: Dados da Pesquisa, 2017.




30, 31/10
e 01/1

Indastria 4.0

e o uso de tecnologias digitais

Uma das possiveis correcdes para o modelo seria a utilizacdo de transformacéo
logaritmica das variaveis dependentes e independentes, com ressalva de Dummys, sendo assim,
na tentativa de corrigir os problemas de heterocedasticidade nédo foi possivel a aplicagdo de
funcdo logaritmica, devido alguns indicadores serem negativos. Outra forma seria deflacionar
por alguma medida de tamanho que auxilia na reducdo da heterocedasticidade, porem acredita-se
gue na tentativa de deflacionar diversos tipos de indicadores ndo seria 0 mais adequado, e por fim
a aplicou-se a corre¢do de variancia e erro padrdo com o modelo robusto e se obteve o seguinte
modelo:

Tabela 4 — Modelo Robusto

R? 0,4024 R?
IEA y Erro . .
Coeficiente |Padrédo P>t] 95% intervalo de confianca

El -8.04773| 2.561478| -3.14 0.002 -13.10084 -2.994623
E2 0.125062 | 1.220374 0.1 0.918 -2.282407 2.532531
E6 0.314561 | 0.134267| 2.34 0.02 0.0496876 0.5794336
A2 -3.97583| 1.765861| -2.25 0.026 -7.459395 -0.4922574
Ad -6.30992 | 2.488701| -2.54 0.012 -11.21946 -1.400387
R3 -1.6958| 2.997993| -0.57 0.572 -7.61003 4.218438
R4 -0.01314| 0.007459| -1.76 0.08 -0.0278516 0.0015792
R6 1.78009| 2.407476| 0.74 0.461 -2.969213 6.529393
R11 -2.76551| 0.85141, -3.25 0.001 -4.445111 -1.085904
L2 -3.78885| 0.37993| -9.97 0.00 -4.538351 -3.039351
S3 -0.29627 | 0.378434, -0.78 0.435 -1.042821 0.4502752
_CONS 5.695776 | 3.283963| 1.73 0.084 -0.7825987 12.17415

Fonte: Dados da Pesquisa, 2017.

Teste de RESET

Finalmente, para verificar a correta especificacdo do modelo e variaveis omissas, foi
realizado o teste RESET. De acordo com este teste, desenvolvido por Ramsey (1969), supfe-se
que, se 0 modelo correto for dado, nenhuma funcéo ndo linear das variaveis explicativas deveria
ser estatisticamente significativa quando adicionada a esse modelo. Desse modo, se o valor-p da
estatistica F for inferior ao nivel de significancia adotado (o = 0,05) tem-se evidéncia estatistica
de que a forma funcional ndo foi corretamente especificada ou que variaveis relevantes foram
omitidas no modelo.

Conforme observado na Tabela 4, o resultado da estatistica F, 0.0283, foi menor que o
nivel de significAncia adotado (oo = 0.05), inferindo-se que h& evidéncia estatistica de que
variaveis relevantes foram omitidas no modelo ou erro de especificacdo do proprio modelo.
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Tabela 4 — Teste Ramsey RESET
F(3, 184) 3.09

Prob > F 0.0283
Fonte: Dados da Pesquisa, 2017.

Sintetizando que 5 variadveis, E2, R3, R4, R6, S3 e a constante que ndo apresentaram
indice de significancia estatisticamente a 5%, R3, R4 e S3 impactam negativamente em IEA,
sendo assim o modelo possui um R? satisfatorio de 40.24%.

5. CONCLUSAO

A permanéncia das Cooperativas de Crédito no mercado capitalista depende cada vez
mais dos processos de governanca corporativa na apuracdo, analise, controle e gestdo das
atividades comerciais, em um senario de competitividade. Assim, com a globalizacdo e a
abertura comercial na década de 90, torna-se essencial obter um processo de gestdo eficiente que
conduz as cooperativas a atender o mercado da melhor maneira possivel.

Conforme Pinto (2008) o cooperativismo no Brasil ganha espago quando promove o
desenvolvimento e o bem-estar social, principalmente no momento de crise. Sendo a participacéo
expressiva de 1,4 milhdo em 2001 e 2,8 milhdes no ano de 2006 e 3,5 milhdes até 0 ano de 2007
de cooperados que participam da economia destas cooperativas.

O presente estudo objetivou identificar quais os indicadores do sistema PEARLS sdo
relevantes para analise da eficiéncia em Cooperativas de Crédito. Para isso, foi utilizada a
regressao pelo MQO, com a variavel dependente e indice de eficiéncia administrativo (IEA) e as
variaveis de controle do sistema PEARLS. O modelo ndo apresentou conforme desejado.
Esperava-se que o modelo em sua elaboracdo resumisse a0 menos uma variavel de cada grupo,
preservando as caracteristicas da classificacdo do sistema PEARLS.

O coeficiente de determinacdo (R?) do modelo aplicado nesta pesquisa indicou uma
medida de ajustamento de 40,24%. Ja o (R? ajustado) de 36,73. Ambos indicadores aceitaveis
para aplicacdo e validacao dessa técnica.

Desmembrando as variaveis significativas pode-se inferir que E1 (Operac¢des de Crédito
liquidas/Ativo Total), E6 (Ativo Total/Patrimbnio Liquido Ajustado), A2 (Ativo
Permanente/Patrimonio Liquido Ajustado), A4 (Depdsitos Totais/Ativo Total), R11 (Rendas de
Prestacdo de Servi¢os/Despesas Administrativas) e L2 (Ativos de Curso Prazo/Depositos Totais)
corresponderam estatisticamente significativas para aplicacdo do modelo em relagdo a Y (indice
de Eficiéncia Administrativa). Cabe ressaltar que apenas a variavel E6 apresentou coeficientes
positivo em relacdo a Y, as demais apresentaram coeficientes negativos

Por maior empenho se aplique com o intuito de desbravar as variaveis e criar um modelo
especifico que atenda as expectativas, observou-se algumas inconsisténcias, como possiveis
outliers, cuja amostra ndo possuia todos os dados necessarios conforme desejado.

Como limitagdes da pesquisa sugere-se que um modelo de dados em painel com variaveis
contempladas com dados de varios periodos, uma amostra uniforme se possa obter um modelo
mais adequado. Sinalizou-se estas limitagBes, que com certeza servird de instrumento na
verificacdo de um modelo mais apropriado contemplando pelo menos uma variavel por grupo no
sistema PEALRS.
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Diante do exposto, o fato historico, as Cooperativas de Crédito possuem uma
oportunidade de crescimento e desenvolvimento. Sendo assim, surge uma oportunidade de
desenvolver a pesquisa que mensura por meio de indicadores sua eficiéncia na governanca
corporativa nas Cooperativas de Creédito.
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