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Resumo

O objetivo deste estudo foi identificar o comportamento de dominagao
no sistema Sicoob-Crediminas do estado de Minas Gerais. Cooperativas
dominadas por tomadores sao aquelas que oferecem baixas taxas de juros
para empréstimos e baixas taxas para poupanca, ao passo que cooperati-
vas dominadas por poupadores praticam taxas mais elevadas, tanto para
poupanga quanto para empréstimo. Nesta perspectiva, os resultados do
estudo indicam que o sistema Sicoob-Crediminas é dominado por mem-
bros tomadores, apresentando melhores taxas de empréstimo e poupanga
se comparadas as taxas praticadas pelo sistema bancario.
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Abstract

The aim of this study was to identify the dominance behavior in credit
unions affiliated to the Sicoob-Crediminas system in Minas Gerais state,
Brazil. Borrower-dominated unions are those that offer low borrowing
rates and also low saving rates, while saver-dominated unions practice
higher rates for savings as well as for loans. The results indicate that
Sicoob-Crediminas unions are dominated by borrowing members, with
better savings and loan rates, in comparison to the rates committed by
the banking system.
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1 Introducéao

Nas cooperativas de crédito os cooperados sao, ao mesmo tempo, ofertantes
e usuarios dos fundos de empréstimos. Assim, de acordo com Taylor (1971),
a analise econdmica das cooperativas deve considerar importantes relagoes,
tais como: a existéncia de um vinculo econémico entre a cooperativa e seus
membros e, paralelamente, a ligacdo entre a cooperativa e o mercado.

Em funcdo destas particularidades, Taylor (1971) investigou a importan-
cia social e as implicagdes econdmicas deste tipo de organizagao. O autor co-
menta que uma das caracteristicas das cooperativas nao € o lucro individual,
mas sim o alcance dos objetivos econdmicos e sociais do grupo. O comporta-
mento econdmico nas cooperativas pode entdo ser visto como uma extensao
do comportamento econdmico dos seus membros, oposto ao comportamento
individual independente.

A cooperativa de crédito é entdo uma forma de organizagdo socioecono-
mica, a qual é uma fonte de recursos ndo somente para consumidores de cré-
dito, mas também para aplicadores. Alguns cooperados podem usar estas co-
operativas exclusivamente para aplica¢des de recursos financeiros, enquanto
outros as consideram como fonte de consumo de crédito. O fato é que os gru-
pos dentro das cooperativas de crédito possuem diferentes rela¢cdes econdmi-
cas, e estas implicam em certo grau de conflito de interesses entre os membros.

De modo geral, os membros aplicadores querem receber as mais altas re-
muneragoes possiveis sobre seus depositos; ao passo que membros tomadores
querem minimizar as taxas de juros sobre os empréstimos. A cooperativa de
crédito nao pode simultaneamente maximizar os retornos pagos para os mem-
bros aplicadores e minimizar as taxas sobre os empréstimos para os membros
tomadores. Assim, pode-se desenvolver um conflito entre os membros aplica-
dores e os membros tomadores (Patin & McNiel 1991b). Por este motivo, os
modelos aplicados a sociedades de capital baseados na maximizacao de lucro
nao podem ser aplicados diretamente as cooperativas de crédito (Smith et al.
1981).

Dada a relevancia deste tema, Black & Dugger (1981) destacaram que al-
gumas cooperativas de crédito sao entao classificadas como dominadas por to-
madores enquanto outras seriam dominadas por aplicadores, e que este perfil
tem implicacoes nas formas de gerenciamento e obten¢do de ganhos por parte
das cooperativas. Por este motivo, esta tematica é um aspecto importante para
a avaliacdo de cooperativas de crédito, o que foi abordado por varios autores,
tais como Walker & Chandler (1977), Taylor (1979), Smith et al. (1981), Black
& Dugger (1981), Smith (1986), Patin & McNiel (1991a,b), Emmons & Mueller
(1997), Leggett & Stewart (1999) e Goddard & Wilson (2005)

Neste contexto, ndo foram constatados na literatura nacional estudos que
avaliassem a existéncia de algum tipo de dominagao nas cooperativas de cré-
dito brasileiras, seja por membros aplicadores ou por membros tomadores de
recursos, ou mesmo se existe uma neutralidade em termos de comportamento
dos cooperados.

O objetivo do presente estudo é entdo identificar o comportamento de do-
minac¢do de membros tomadores ou de membros aplicadores de recursos nas
cooperativas de crédito filiadas ao Sicoob-Crediminas e, em havendo domina-
¢ao, avaliar quais os determinantes desta dominacao. Com isso, pretende-se
entdo contribuir para a discussao desta tematica em relagdo as cooperativas de
crédito mineiras, especificamente aquelas filiadas ao Sicoob-Crediminas, que
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constituem parte integrante do Sistema de Cooperativas de Crédito do Brasil
(Sicoob)!.

A escolha do Sicoob esta fundamentada em sua representatividade e abran-
géncia nacional, atuando em 21 estados brasileiros e no Distrito Federal, dis-
ponibilizando produtos e servi¢os financeiros,0 que é composto por 14 coope-
rativas centrais, 633 cooperativas singulares de crédito, 1.144 postos de aten-
dimento cooperativo (PACs) e que conta ainda com a participacao de mais de
1,7 milhao de associados e pela Confederacdo Nacional de Cooperativas de
Crédito (Sicoob-Brasil).

O estudo atual avaliou as cooperativas de crédito filiadas ao Sicoob-Credi-
minas no periodo de 1995 a 2008, totalizando 117 cooperativas. Ressalta-se
que em 2008 havia apenas 97 cooperativas filiadas. Essa reducao foi decor-
rente de fusoes, incorporagdes, entre outros fatores, e essas 97 cooperativas
representam aproximadamente 50% das cooperativas de crédito mineiras fili-
adas ao Sicoob. Assim, a amostra do presente estudo foi formada por 16.010
observag¢des mensais, referente ao periodo de janeiro de 1995 a maio de 2008.

O artigo estd organizado em quatro se¢des, além desta introducdo. A pré-
xima se¢do apresenta a revisao de literatura. A seguir, apresenta-se a metodo-
logia empregada na pesquisa. A quarta se¢ao discute os resultados encontra-
dos. A taltima se¢ao apresenta as principais implica¢oes do estudo, bem como
recomendacoes para pesquisas futuras.

2 Revisao da Literatura

2.1 Cooperados: Tomadores-liquidos ou Aplicadores-liquidos?

Nos estudos de Teoria da Firma, é aceitavel assumir unanimidade entre os
acionistas com respeito a func¢ao objetivo, na qual tipicamente busca-se maxi-
mizar o valor da firma, o retorno sobre os ativos, ou simplesmente a maximiza-
¢do de lucros. As cooperativas de crédito, entretanto, sio um exemplo de orga-
niza¢do na qual a pressuposi¢do “unanime” nao é necessariamente aplicavel
(Smith 1986). Isto porque, nestas organiza¢des os membros sdo: i) proprieta-
rios da organizacgao (equity holders), ii) consumidores do seu produto (crédito),
iii) ofertantes do seu insumo primario (fundos que sao emprestados) e iv) em
muitos casos, os administradores destas operagoes (Patin & McNiel 1991a).
Nesse sentido, a cooperativa de crédito pode ser modelada como maximiza-
dora dos interesses dos seus membros quando opera com niveis de produto
que minimizam o hiato entre a taxa cobrada sobre os empréstimos e a taxa
paga sobre as poupangas.

Segundo Leggett & Stewart (1999), considera-se que as cooperativas de
crédito que oferecem baixas taxas sobre os empréstimos e baixas taxas de re-
muneracao sobre os depdsitos sao orientadas para os tomadores, ja aquelas
que praticam altas taxas de remuneracao sobre os depodsitos e consequente-
mente altas taxas sobre os empréstimos sdo orientadas para os aplicadores.

INo Brasil, as cooperativas sao consideradas intermediarios financeiros. Para obter ganhos
de escala no processo administrativo e na supervisdo financeira, as cooperativas de crédito se
organizam em singulares, centrais e confederagdes, na forma de rede. A central é formada por
um conjunto de singulares a ela vinculadas. Ja, a confederagao é constituida por um conjunto de
centrais vinculadas. De acordo com dados de Soares & Melo Sobrinho (2007), o Sicoob destaca-
se 0 como o0 maior sistema dentre os demais existentes no Brasil - Sicredi, Unicred, Ancosol,
Cooperativas Independentes e outros sistemas - por abranger 46,32% das cooperativas singulares
brasileiras.



342 Bressan, Braga e Bressan Economia Aplicada, v.16, n.2

As cooperativas de crédito que estabelecem um equilibrio entre as taxas so-
bre os empréstimos e sobre os depésitos sdo designadas como cooperativas de
crédito neutras.

De acordo com Patin & McNiel (1991b), os membros aplicadores querem
receber as mais altas remuneracdes possiveis sobre seus depdsitos na coope-
rativa de crédito. Por outro lado, os membros tomadores querem minimizar
as taxas de juros sobre os empréstimos. Todavia, a cooperativa de crédito ndo
pode simultaneamente maximizar os retornos pagos para os membros aplica-
dores e minimizar as taxas sobre os empréstimos para os membros tomado-
res. Assim, pode-se desenvolver um conflito entre os aplicadores-liquidos e
os tomadores-liquidos dentro de uma mesma unidade cooperativa.

Esta percepc¢ao é corroborada por Smith (1986), ao afirmar que desde que a
totalidade dos membros possa ser dividida em tomadores-liquidos e aplicado-
res-liquidos existe um conflito inerente. Os tomadores naturalmente irao pre-
ferir objetivos estabelecidos em termos de baixas taxas de juros para a obten-
¢do de empréstimos, enquanto os aplicadores irdo preferir altas taxas pagas
sobre os depdsitos. Por este motivo, os modelos aplicados a firmas financei-
ras, baseados na maximizagao do lucro, nao podem ser aplicados diretamente
para as cooperativas de crédito (Smith et al. 1981).

Este conflito entre membros tomadores e membros aplicadores foi apre-
sentado também por Walker & Chandler (1977), ao afirmarem que para uma
cooperativa de crédito manter baixas taxas sobre os empréstimos, seria neces-
sario que a mesma limitasse a capacidade de distribuir sobras; ao passo que
se a cooperativa mantivesse altas sobras poderia ser necessario praticar altas
taxas sobre os empréstimos. Dessa forma, a resolugao deste conflito - a con-
corréncia de taxas entre estes dois grupos na cooperativa - ndo é uma tarefa
simples em um ambiente nao restrito, e se torna mais dificil devido as restri-
¢Oes regulatdrias as quais a administracdo das cooperativas de crédito deve
satisfazer. De acordo com estes autores, dois aspectos regulatérios — teto ma-
ximo para taxa sobre empréstimos e teto maximo para distribuicao de sobras
— impedem a cooperativa de tratar imparcialmente a alocagao dos beneficios
monetarios liquidos para os membros, resultando em um viés pro-tomadores.

Smith (1986) investigou se as cooperativas de crédito americanas tendem
a ser dominadas por tomadores-liquidos ou por aplicadores-liquidos. Os re-
sultados obtidos indicaram que, na média, as cooperativas norte-americanas
tendem a um comportamento neutro. Ja Fischer & Desrochers (1999) apud
Fischer (2000) encontraram evidéncias na Colombia de que as cooperativas
de crédito podem ser dominadas por tomadores ou aplicadores e que essa di-
ferenca reflete no risco do portfdlio de crédito.

Conforme Black & Dugger (1981), nas cooperativas de crédito, os membros
aplicadores sdo também tomadores. No entanto, em algumas cooperativas
pode haver diferentes perfis de aplicadores e tomadores. Assim, algumas coo-
perativas sdo referendadas como dominadas por tomadores, enquanto outras
como dominadas por aplicadores. Além disso, a maneira como a cooperativa
obtém seus ganhos tem implica¢des no perfil da cooperativa de crédito. Pode
haver restituicao de juros indiretamente, através da distribuicdo de sobras
em cooperativas de crédito dominadas por membros tomadores, e aumento
de sobras incorporadas ao capital em instituicdes dominadas por aplicadores.
Entretanto, sobras crescentes nao estariam disponiveis se as cooperativas de
crédito ja estivessem distribuindo o maximo admissivel de sobras.

Taylor (1979) faz uma analogia das cooperativas de crédito considerando
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o perfil de seus membros, em relagdo a outras formas de organizacao coope-
rativista. Assim, cooperados que sdo exclusivamente tomadores de crédito
comportam-se como membros de cooperativas de consumo, e aqueles que sao
aplicadores sao similares aos cooperados das cooperativas agropecuarias. Se
a diretoria eleita d4 o mesmo grau de importancia aos objetivos de ambos os
grupos, a cooperativa buscara pagar as mais altas taxas sobre os recursos pou-
pados e cobrara baixas taxas sobre os empréstimos, considerando a natureza
da demanda por empréstimos, da oferta de poupanca e dos custos operacio-
nais. E importante assumir que os cooperados sdo livres para a exercer de-
manda de empréstimos e a oferta de poupancas, devido as taxas praticadas
pelas cooperativas.

De acordo com Patin & McNiel (19914), os modelos tedricos para o compor-
tamento das cooperativas de crédito sugerem que estas podem ser dominadas
por tomadores, aplicadores e/ou serem neutras. No estudo realizado em 1991,
os autores mediram os beneficios monetarios dos grupos de membros nas co-
operativas de crédito americanas no periodo de 1984/85, constatando que as
cooperativas de crédito distribuiram maiores beneficios monetarios para os
aplicadores do que para os tomadores. Entretanto, os autores questionaram se
a magnitude do viés em prol dos aplicadores é grande o suficiente para afetar
a tomada de decisao dos policy-makers. A justificativa econdmica para o movi-
mento de cooperativas de crédito é real¢ada pelo fato de que a neutralidade foi
o tipo de comportamento mais verificado no estudo. Patin & McNiel (1991b)
analisando as cooperativas de crédito americanas em 1985, constataram que
a maioria exibe regularmente comportamento neutro, apesar da evidéncia da
presenca de cooperativas de crédito com comportamento direcionado tanto
para aplicadores quanto para tomadores.

Leggett & Stewart (1999) analisaram os efeitos da alocacao de beneficios
monetarios liquidos, tanto para aplicadores quanto para tomadores de recur-
sos, considerando as caracteristicas? das cooperativas “fechadas” e das coope-
rativas “abertas” no ano de 1997, nas 25 maiores regides metropolitanas dos
EUA. De acordo com estes autores, a partir de 1982 foi permitido, nos EUA, a
inclusao de cooperados de grupos nao relacionados, ou seja, cooperativas aber-
tas. No caso do Brasil, as cooperativas abertas foram autorizadas pelo Banco
Central do Brasil em 2003. A adi¢ao de novos membros de grupos que nao sao
relacionados com o “core-group” aumenta o interesse de questoes relacionadas
a governanca/controle e a distribui¢cdo dos beneficios entre os membros. Isso
porque, segundo a National Association of Federal Credit Unions (NAFCU), os
membros nao vinculadores ao “core-group” sao provavelmente mais propen-
sos a serem tomadores de crédito que os membros do “core-group”. Os autores
concluiram que, em média,as cooperativas de crédito sao orientadas para os
aplicadores e que as cooperativas fechadas tém uma maior orientacdo para
aplicadores em relagao as abertas.

Kohers & Mullis (1990) apud Goddard & Wilson (2005) sugerem que as co-

2Cooperativas de crédito fechadas indicam aquelas em que os membros possuem caracteristi-
cas similares, ou seja, pertencem a uma mesma categoria profissional, ou estdo vinculadas a uma
mesma institui¢ao. Estas sdo cooperativas de crédito onde nao se tem a livre admissao. Coope-
rativas de crédito abertas sdo aquelas que permitem a livre admissdo dos associados, ou seja ndo
é necessario nenhum vinculo entre os cooperados. No Brasil, as cooperativas de crédito de livre
admissao foram permitidas em 2003, de acordo com a BANCO CENTRAL DO BRASIL. Resolugio
3.106/2003. (2007). No entanto, existem restrigdes para esta livre admissao Para maiores detalhes
veja BANCO CENTRAL DO BRASIL. Resolugdo 3.106/2003. (2007).
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operativas de crédito mais antigas tendem a pagar taxas mais altas e sao orien-
tadas para os aplicadores, enquanto as mais jovens praticam taxas mais baixas
e sdo orientadas para os tomadores porque estdo sujeitas a restri¢ao de susten-
tabilidade de sobras nao negativas. Goddard & Wilson (2005), em seu estudo
sobre tamanho, idade e crescimento das cooperativas de crédito americanas,
constataram evidéncias consistentes com aquelas encontradas por Kohers &
Mullis (1990), isto é, de que cooperativas mais jovens sdo orientadas para to-
madores e as mais antigas para os aplicadores. As cooperativas de crédito
orientadas para os tomadores tendem a minimizar as taxas sobre os emprés-
timos, resultando em forte demanda de empréstimo, crescimento do ativo e
aumento no numero de associados.

De acordo com Bonus & Schmidt (1990) apud Emmons & Mueller (1997),
o0s bancos cooperativos na Alemanha foram fundados em meados do século
XIX por membros cujo interesse primario era a obtenc¢ao de crédito a baixo
custo. Ou seja, estas cooperativas eram dominadas por tomadores e os associa-
dos avaliavam muito mais a disponibilidade de crédito do que a possibilidade
de ganhos com sobras (Emmons & Mueller 1997).

No entanto, para estes autores, as caracteristicas dos membros das coope-
rativas mudaram, bem como as politicas dos bancos cooperativos. Quando
o membro-mediano da cooperativa tornou-se mais interessado em ganhos so-
bre seu investimento do que na possibilidade de tomar emprestado a taxas
inferiores as praticadas no mercado, a estrutura democratica de voto permitiu
uma mudanca na politica da cooperativa. Por meio de um aumento no prego
do crédito em dire¢do a um nivel eficiente, a cooperativa foi capaz de aumen-
tar sua receita e distribuir as sobras de forma competitiva. Isso permitiu aos
bancos cooperativos manterem seus membros aplicadores apesar de o ntcleo
de membros iniciais — os tomadores — estar menos bem servidos que antes.
Todavia, a ameaca de saida dos membros tomadores serve como um forte me-
canismo disciplinador, fazendo com que o pre¢o do crédito nao seja maior que
o nivel praticado no mercado (Emmons & Mueller 1997).

3 Metodologia

3.1 Avaliacao da existéncia de dominagcdo nas cooperativas de
crédito.

Tomando por base os fundamentos da teoria da coopera¢ao, advinda do traba-
lho de Taylor (1971) e posteriormente ampliada por Spencer (1996), e os tra-
balhos de Walker & Chandler (1977), Smith et al. (1981), Smith (1984, 1986),
Patin & McNiel (1991b,a) e Leggett & Stewart (1999), que reconhecem que o
conflito entre os membros pode afetar a maneira como as cooperativas de cré-
dito operam, trés possibilidades de resultados sdo geralmente identificadas e
modeladas na literatura: cooperativas dominadas por tomadores, aplicadores
ou neutras.

Os trabalhos tedricos de Walker & Chandler (1977), Smith et al. (1981) e
Smith (1984) sugerem que o comportamento dominante refletira mais dire-
tamente no sentido da cooperativa de crédito alocar os resultados entre seus
membros, tomadores-liquidos e aplicadores-liquidos, e estes resultados po-
dem ser medidos em termos monetarios.

De acordo com Walker & Chandler (1977), os beneficios das cooperativas
de crédito podem ser divididos em monetarios e ndo monetarios. Os benefi-
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cios ndo monetarios, tais como: aconselhamento financeiro, comodidade de
reembolso de poupanca e empréstimos através da folha de pagamento, uso
em comum de seguro, seguro de vida, compensa¢ao de cheque, entre outros,
parecem ser uniformemente distribuidos entre aplicadores e tomadores. As-
sim, esses autores assumem que os beneficios ndo monetarios sao distribuidos
equitativamente entre as duas classes de membros e, por isso, dedicam maior
atenc¢ao para a alocacao de beneficios monetarios. Esta mesma hipotese é as-
sumida por outros autores (Smith et al. 1981, Smith 1984, Patin & McNiel
19914, Leggett & Stewart 1999) e também sera incorporada para o presente
trabalho. No caso brasileiro, o pressuposto é plausivel de ser adotado, visto
que as cooperativas sao constituidas a partir dos valores de igualdade, demo-
cracia e solidariedade. Desse modo, na pratica dos seus valores e principios,
os beneficios ndo monetarios sao alocados equitativamente entre os membros.

Os beneficios monetarios liquidos recebidos pelos aplicadores nas coope-
rativas de crédito podem ser medidos pelo produto entre o nivel de aplicacdo
e a diferenca entre a taxa de remuneracdo da cooperativa e a melhor alterna-
tiva de mercado disponivel para tipos similares de aplica¢dao. Esta medida
leva em conta o custo de oportunidade para os membros quando poupam
em suas cooperativas de crédito (Walker & Chandler 1977, Smith et al. 1981,
Smith 1984, Patin & McNiel 1991a). Desde que a maioria das cooperativas de
crédito oferte varios tipos de instrumentos de poupanga, cada taxa de remu-
neracao das cooperativas de crédito e a melhor alternativa de taxa no mercado
podem ser calculadas através de médias ponderadas, conforme Patin e McNiel
(1991a). No entanto, devido a algumas restricdes de dados para o presente es-
tudo, adaptou-se as equacgoes 1 e 2, apresentadas no estudo de Patin & McNiel
(1991a), que seguem descritas a seguir:

NMBS = (WADR - WAMDR)TS (1)

Em que:

NMBS = Beneficios monetarios liquidos recebidos pelos aplicadores.

WADR = média das taxas pagas pela cooperativa de crédito sobre todos
os instrumentos de aplicagdo oferecidos. Diante da impossibilidade de cole-
tar diretamente nas cooperativas os valores referentes as taxas pagas pelas
cooperativas sobre o montante de recursos, utilizou-se como proxy para esta
variavel a razao entre as despesas pagas pela cooperativa com as aplicagoes
dos cooperados em reais e o total aplicado pelos cooperados em reais.

WAMDR = média das melhores alternativas de taxas pagas pelo mercado
sobre os tipos similares de instrumentos de aplicagao. Nesta variavel, utilizou-
se a seguinte proxy: Poupanca® - rendimento nominal - (% a.m.). Justifica-
se esta escolha pelo motivo de estas informagoes, detalhadas por institui¢oes
financeiras estarem disponiveis ao publico em geral.

TS= volume total das aplica¢des em reais.

Os beneficios monetarios liquidos advindos dos membros tomadores po-
dem ser medidos pela diferenca entre a taxa de empréstimo das cooperativas
de crédito e a melhor alternativa de taxa de empréstimo no mercado, multipli-
cado pelo nivel de atividade de empréstimo (Walker & Chandler (1977), Smith

3Além da taxa de poupanga, os autores testaram a taxa de depésitos a prazo (CDB/RDB-pré-
fixados) - Taxa para pessoas fisicas (%) - % a.m.; e a taxa de depésitos a prazo (CDB/RDB-p0s-
fixados) - Taxa para pessoas fisicas - % a.m.; e todas geraram o mesmo resultado do indicador. O
leitor interessado pode solicitar aos autores por e-mail os resultados obtidos.
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et al. (1981), Smith (1984), Patin & McNiel (1991a)). A taxa sobre empréstimo
da cooperativa deve também ser ajustada de acordo com os gastos com res-
tituicdo de juros para os tomadores. Desde que a maioria das cooperativas
ofereca varios tipos de instrumentos de empréstimos, cada taxa de emprés-
timo e a melhor taxa alternativa de mercado devem ser calculadas como uma
média, assim descrita:

NMBB = (WAMLR - WALR(I — RRT))TL (2)

Em que:

NMBB = beneficios monetérios liquidos recebidos pelos tomadores.

WAMLR = média das taxas de empréstimos de mercado cobrada por ou-
tras institui¢des sobre instrumentos de divida similares aqueles oferecidos pe-
las cooperativas. Nessa variavel, utilizou-se a seguinte proxy: Taxa média men-
sal (pré-fixada) das operacoes de crédito com recursos livres referenciais para
taxa de juros - Crédito pessoal - % a.m., que sdo informagoes disponiveis a
populagao.

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

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

TL = volume total de empréstimos concedidos aos membros da coopera-
tiva, em reais.

A equagao 2 mede o beneficio monetario liquido do custo de oportunidade,
para os membros tomadores, da decisdo de obter recursos da cooperativa, ao
invés de obté-los na melhor fonte alternativa de recursos.

A fim de comparar os beneficios alocados para cada grupo de membros é
preciso calcular para cada cooperativa de crédito a diferenca (dif) entre NMBS
e NMBB, descrita conforme o estudo de Patin & McNiel (19914) :

dif = NMBS — NMBB (3)

Uma cooperativa de crédito especifica aloca mais beneficios monetarios
para seus membros aplicadores (tomadores) se o “dif” da cooperativa de cré-
dito for maior (menor) que zero. O valor de dif = 0 indica que a cooperativa
de crédito aloca equitativamente os beneficios entre ambos os grupos de mem-
bros.

Sintetizando o “dif” para todas as cooperativas de crédito como o somaté-
rio de “dif”, ) dif, é possivel determinar se estas alocam o maior nivel agre-
gado de beneficio monetario para os membros aplicadores ( }_dif > 0) ou para
membros tomadores ( ) dif < 0) Se ) dif = 0, este resultado nao permite in-
ferir que todas as cooperativas sao neutras, ou se estas estdo divididas entre
aquelas dominadas por tomadores e por aplicadores (Patin & McNiel 1991a).

Patin & McNiel (19914, p.774) sugerem um ajustamento para o viés de
tamanho a partir do calculo do grau no qual a cooperativa de crédito aloca
beneficios entre os membros no periodo t por meio do indice de Dominacao
((IDj;) calculado pela equagao 4).
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Em que
Tslt TLZt

Para a i-ésima cooperativa de crédito, ds;; representa a diferenca entre o
NMBS;; por Real poupado e NMBB;; por Real emprestado, e std; é o desvio-
padrao de ds;; em torno de zero no tempo t. Assim, o valor absoluto de ID;;
fornece a magnitude do desvio para a i-ésima cooperativa de crédito — em rela-
¢ao ao comportamento neutro (ID;; = 0) no periodo ¢, com seu sinal indicando
ainda se a cooperativa é dominada por poupadores (ID;; > 0) ou tomadores de
recursos (ID;; < 0).

De acordo com Smith (1986), um problema para o teste empirico é que nao
se sabe a priori se os tipos de cooperativas de crédito, com predominéncia de
tomadores ou aplicadores, de fato existem. Esta mesma constatacgdo se aplica
as cooperativas de crédito mineiras, uma vez que ndo foram encontrados tra-
balhos que fizessem este tipo de analise.

Smith (1986) alerta que se a hipdtese nula, de que as cooperativas de cré-
dito sao homogéneas com respeito aos seus objetivos, é verdadeira, nao deve
ser possivel a parti¢cdo de toda a amostra de modo que diferencas significativas
e sistematicas sejam encontradas.

3.2 Determinantes da dominacao nas cooperativas de crédito.

A partir da obtenc¢ao do indice de dominacao (ID), serdo verificadas quais va-
riaveis explicam o comportamento de dominagao nas cooperativas de crédito
mineiras filiadas ao Sicoob-Crediminas, assumindo o ID como variavel depen-
dente, no modelo de regressao com dados em painel. Na Tabela 1 encontram-
se as caracteristicas utilizadas por varios autores para avaliar os determinan-
tes do comportamento de domina¢do em cooperativas de crédito.

Nota-se, a partir da Tabela 1, que as variaveis “percentual das taxas pratica-
das”, “nivel médio de empréstimo e poupancga por membro”, “distribuicao da
renda liquida” e “custo médio das operagdes” estdo relacionadas com a compo-
sicao da variavel dependente ID (indice de dominagao). As demais variaveis
(Tamanho, Empréstimos/Capital Social, Idade, Tipo, PL/Ativo Total, Despesa
operacional/Ativo Total, Taxa de Inadimpléncia e Reserva de Capital) foram
incorporadas no presente estudo, como variaveis independentes. A variavel
“Reservas/Receita Bruta Total reserva de capital” nao foi incorporada devido
a similaridade das contas contabeis que compdem a variavel “Reserva de Ca-
pital”. A variavel “Localizagao Geografica” foi excluida da analise porque,
de acordo com Gujarati (2006), o modelo de efeitos fixos pode nao conseguir

identificar o impacto dessa varidvel que nio muda ao longo do tempo*.

4No presente estudo, foi testada a inclusio da variavel localizago geografica no modelo com
efeitos fixos para avaliar esta proposi¢do apresentada por Gujarati (2006), e a mesma foi con-
firmada. Por este motivo as variaveis de localizagdo geografica foram excluidas do processo de
estimacgao.
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3.3 Modelo Econométrico: Regressdao com Dados em Painel
Desbalanceado.

Os dados em painel tém uma dimensao espacial e outra temporal. Quando
cada cooperativa dispde do mesmo numero de dados temporais, o painel ca-
racteriza-se como balanceado (ou equilibrado). Se o nimero de dados tempo-
rais nao € o mesmo para todas as cooperativas de crédito, o painel torna-se ndo
balanceado. No presente estudo, utilizam-se relatérios e dados contabeis das
cooperativas de crédito filiadas Sicoob-Crediminas que, em varios casos, nao
possuem informacdes temporais para todo o periodo do estudo, o que levou o
presente estudo a adotar uma analise com painel desbalanceado.

A estratégia geral utilizada para selecionar a melhor especificagao do mo-
delo de dados em painel a ser utilizado, com intuito de avaliar os determi-
nantes do indice de domina¢do nas cooperativas de crédito mineiras filiadas
ao Sicoob-Crediminas, consistiu em estimar primeiro os modelos pooled e os
efeitos fixos, e entao em verificar se o0 modelo pooled é preferivel ao modelo
com efeitos fixos utilizando o teste de Chow. No segundo passo, estima-se o
modelo com efeitos aleatdrios, utilizando-se entdo o teste de Breusch-Pagan
de modo a verificar se 0 modelo pooled é preferivel ao modelo com efeitos ale-
atdrios. O terceiro passo consiste em testar se 0 modelo com efeitos aleatdrios
é preferivel ao modelo com efeitos fixos, utilizando-se o teste de Hausman.
Quando se conclui, com os passos anteriores, que o modelo de efeitos fixos é o
melhor, executa-se o quarto passo que consiste em testar se ha autocorrelagao
via aplicacdo do teste proposto por Wooldrigde (2002), além de se verificar
a presenca de heterocedasticidade de grupo via utilizacao do teste de Wald.
Finalmente, se a autocorrelacao e a heterocedasticidade forem confirmadas, o
modelo com efeitos fixos é re-estimado utilizando estimadores Minimos Qua-
drados Generalizados Factiveis (Feasible Generalized Least Squares ou FGLS),
como sugerido por Judge et al. (1985) e Davidson & Mackinnon (1993). Ob-
serve que Baltagi & Wu (1999) e Hansen (2007) também utilizaram estima-
dores FGLS quando detectaram que os erros dos seus modelos de dados em
painel ndo balanceados apresentavam autocorrelacao.

A estrutura basica do modelo de regressao em painel utilizada nesta pes-
quisa para o Sicoob-Crediminas, é dada por:

IDj; = a + Bram TAM;; + Bpcs ECSi + fipape IDADE;,
+BpriPoDTIPOjt + BpLar PLAT;;
+ BpEspATDESPAT; + BinapINAD;,
+ BrESCAPRESCAPD; +vjy + €54 (7)

Em que: i = 1,..., 117 cooperativas filiadas ao Sicoob-Crediminas; t = 1,
...,161 meses, referentes ao periodo de janeiro de 1995 a maio de 2008 das coo-
perativas filiadas ao Sicoob-Crediminas; ID = indice de dominacao, e constitui
a variavel dependente do modelo; a = é o intercepto do modelo; f = repre-
senta os coeficientes angulares estimados para cada variavel dependente. As
variaveis independentes do modelo sao: TAM = Tamanho ( proxy = total do
Ativo); ECS = Empréstimos sobre o Capital Social; IDADE = Tempo de existén-
cia da cooperativa, em anos; DTIPO = assumira valor 0 se for cooperativa de
livre admissao (aberta), ou valor 1 se nao for livre admissao (fechada); PLAT
= Patrimonio Liquido Ajustado sobre o Ativo Total; DESPAT = Despesas Ope-
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racionais sobre o Ativo Total Médio; INAD = Taxa de inadimpléncia; RESCAP
= Reserva de Capital; e v; + ¢;; = sao os residuos do modelo.

3.4 Fonte dos Dados.

O estudo abrange 117 cooperativas localizadas no Estado de Minas Gerais,
e estas representam aproximadamente 50% das cooperativas de crédito mi-
neiras filiadas ao Sicoob-Brasil. Em maio de 2008, consta o funcionamento
de 97 cooperativas. Os dados contabeis mensais foram fornecidos pela coo-
perativa Central Sicoob-Crediminas, os quais foram extraidos do sistema de
informagoes gerenciais e contabeis da mesma e totalizam 16.010 observagoes,
referentes ao periodo de janeiro de 1995 a maio de 2008. Como os dados sao
considerados de natureza confidencial, a sua obtengao s6 é possivel mediante
a solicitagdo junto a esta instituicao.

4 Analise e Discussao dos Dados.

4.1 Analise de dominacao nas cooperativas de crédito mineiras
filiadas ao Sicoob-Crediminas

Nesta secdo, serao analisados os resultados obtidos para o Sicoob-Crediminas
em relacao aos:

1. beneficios monetarios liquidos recebidos pelos aplicadores (NMBS)
2. beneficios monetarios liquidos recebidos pelos tomadores (NMBB)
3. resultados do “dif” que é a diferenca entre o NMBS e o NMBB

4. resultados obtidos através do indice de dominacao (ID) para as coopera-
tivas de crédito mineiras

Os beneficios monetarios liquidos recebidos pelos aplicadores (NMBS) sao
medidos pela relagdo entre as taxas pagas pelas cooperativas de crédito sobre
todos os instrumentos de aplica¢do oferecidos e as melhores alternativas pa-
gas pelo mercado para tipos similares de instrumentos de aplicagao. Assim,
cooperativas com os NMBS positivos indicam que as mesmas estdo oferecendo
taxas mais vantajosas aos seus associados, se comparadas as taxas praticadas
pelo mercado, e vice-versa. Constatou-se que as cooperativas de crédito singu-
lares filiadas ao Sicoob-Crediminas, no periodo analisado de janeiro de 1995
a maio de 2008, possuem, em mais de 95,2% das observa¢oes, o NMBS com
sinal positivo. Este resultado indica que as cooperativas de crédito singula-
res filiadas ao Sicoob-Crediminas oferecem maiores vantagens em termos de
taxas de aplicacgOes aos seus associados, se comparadas ao mercado bancario
tradicional.

O beneficio monetario liquido recebido pelos tomadores (NMBB) mede o
custo de oportunidade para estes membros da decisao de obter recursos da
cooperativa, em vez de obté-los na melhor fonte alternativa no mercado. O
NMBB relaciona entao as taxas de mercado para instrumentos de divida em
relagao as taxas praticadas pelas cooperativas de crédito, taxas estas ajustadas
pela proporc¢ao da renda que é restituida aos tomadores da cooperativa em
funcdo do fato de os cooperados serem donos das cooperativas e possuirem
direitos quando da distribuicdo de sobras.
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Desta feita, o NMBB positivo indica que as taxas de empréstimos cobradas
por outras institui¢des financeiras sdo superiores as taxas de empréstimos pra-
ticadas pelas cooperativas de crédito, ajustadas pela restitui¢ao de juros aos
membros tomadores. Se o NMBB é negativo, isto significa que as cooperati-
vas estdo praticando taxas sobre instrumentos de divida menos atrativas, se
comparada aquelas praticadas pelo mercado. Os resultados obtidos nesta pes-
quisa indicam que 90,7% das observa¢oes sio de NMBB positivos, sinalizando
que os cooperados tomadores possuem na cooperativa de crédito a melhor al-
ternativa para captar recursos.

Apesar de ter sido verificado no presente estudo que as cooperativas filia-
das ao Sicoob-Crediminas apresentam vantagens para seus cooperados aplica-
dores e para os tomadores de recursos em relacao ao mercado, Taylor (1971)
destaca que existe um conflito potencial entre estes dois grupos de membros,
a saber: os tomadores procuram baixas taxas de juros, ao passo que os aplica-
dores buscam taxas satisfatorias de remuneracao sobre suas aplicagdes. Assim,
a analise da diferenca entre o NMBS e o NMBB permite verificar se existe al-
gum tipo de dominagdo nas cooperativas de crédito, seja esta por aplicadores
ou por tomadores de recursos. A constatacido desta diferenca, representada
pela abreviacao “dif”, sera posteriormente reavaliada através do indice de do-
minagao (ID) sugerido por Patin & McNiel (1991a).

Se esta diferenca (dif) for positiva, isso indica que a cooperativa de cré-
dito aloca mais beneficios monetarios para seus membros aplicadores, mas
se a “dif” for negativa, a cooperativa aloca mais beneficios para os membros
tomadores. Verificou-se no presente estudo que 88,6% das observagdes sdo
de dif <0 nas cooperativas de crédito mineiras filiadas ao Sicoob-Crediminas,
ou seja, as cooperativas filiadas a este sistema alocam mais beneficios para os
membros tomadores de recursos.

Foi verificado ainda se a dif era constituida de amostras normalmente dis-
tribuidas, de modo a permitir a implementacao do teste “t-Student” - para a
diferenca de médias. Como tanto os testes de normalidade de Jarque & Bera
(1980) - quanto de Doornik & Hansen (1994) - indicaram que a “dif” nao se-
guia uma distribui¢do normal, foi aplicado o teste de Wilcoxon para avaliar
se havia diferenca de medianas, e o teste de Mann-Whitney para avaliar se
estas diferencas eram provenientes de uma mesma distribuicao de probabi-
lidade. Os resultados destes testes demonstraram que as cooperativas com
dif>0 e com dif<0 possuem diferencas de medianas estatisticamente signifi-
cativas e nao sdo provenientes de uma mesma distribui¢ao de probabilidade,
0 que permite afirmar que existem diferencas entre estes grupos de coope-
rativas e, ainda, reafirmar que existe dominacao de membros tomadores nas
cooperativas de crédito mineiras filiadas ao Sicoob-Crediminas.

Neste mesmo contexto, foi seguida a sugestdo de Patin & McNiel (1991a)
de criar um indice de dominacao (ID), que ajusta para a possibilidade de viés
de tamanho e a medida do grau que a cooperativa aloca os beneficios para um
grupo de membros especifico. O sinal do ID indicara se a cooperativa tende a
ser dominada por tomadores (ID<0) ou por aplicadores (ID>0).

Em 87,3% das observag¢oes, o indice de dominac¢do nas cooperativas filia-
das ao Sicoob-Crediminas foi menor que zero (ID<0), o que reforca as analises
anteriores, de que existe a domina¢do de membros tomadores no periodo es-
tudado. O valor absoluto do indice ID é uma medida relativa do desvio do
comportamento de neutralidade nas cooperativas de crédito, ou seja, quanto
mais préximo de zero for o ID, mais préximo do comportamento de neutra-
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lidade. Os resultados da proxy ID demonstraram que no Sicoob-Crediminas,
esta variacao foi de -9,75 a 9,99; todavia, os dados concentram-se em valores
proximos de zero, ou seja, tem-se a dominagdo de membros tomadores, mas
esta nao dista em muito do comportamento de neutralidade.

Assim, assume-se que apesar de ocorrer um comportamento préximo da
neutralidade por parte das cooperativas filiadas, tem-se a tendéncia da domi-
na¢ao de membros tomadores, visto que 87,3% das observagdes sao valores
negativos.

Desta forma, a aceitacdo da domina¢ao por membros tomadores pode ser
justificada por alguns aspectos ja previamente discutidos na revisao de lite-
ratura, tais como o argumento de Walker & Chandler (1977) de que, para
manter baixas taxas sobre os empréstimos, a cooperativa teria que limitar a
capacidade de distribuir as sobras, mas, por outro lado, se a mesma manti-
vesse altas sobras, seria necessario praticar altas taxas sobre os empréstimos.
Assim, de acordo com esses autores, esses dois aspectos — teto maximo para
taxa sobre empréstimos e teto maximo para distribui¢ao de sobras —impedem
a cooperativa de tratar a competicao grupal de modo imparcial na alocagao
dos beneficios monetarios liquidos para os membros, resultando em um viés
pré-tomadores.

No Sicoob-Crediminas, que inicialmente era constituido apenas por coo-
perativas de crédito rural, a dominacao de membros tomadores se justifica
também pela reducdo do crédito rural oficial e as mudancas dai decorrentes
na década de 90, que tornaram as cooperativas de crédito rural uma alterna-
tiva para suprir as demandas de financiamento dos produtores, propiciando,
assim, uma orientacdo para os membros tomadores de recursos.

4.2 Determinantes do indice de dominacdo nas cooperativas de
crédito mineiras filiadas ao Sistema Sicoob-Crediminas

Apds a constatagao de que as cooperativas de crédito mineiras filiadas ao
Sicoob-Crediminas sao dominadas por membros tomadores, serdo avaliados
quais sao os determinantes da dominag¢ao nestas cooperativas filiadas.

A variavel independente “Reserva de capital - RESCAP” descrita na equa-
¢ao 7 foi excluida do modelo pelo fato de apresentar alta correlagdo com a
variavel “Patrimonio Liquido Ajustado sobre o Ativo Total - PLAT”.

Na Tabela 2 sao apresentadas as variaveis empregadas no modelo de dados
em painel para avaliar os determinantes do indice de dominagao, juntamente
com suas estatisticas descritivas.

Os resultados obtidos no modelo de dados em painel, estimados para deter-
minar o indice de dominag¢ao das cooperativas filiadas ao Sicoob-Crediminas,
estao descritos na Tabela 3. De inicio, nota-se que a variavel “tamanho - TAM”
apresentou um coeficiente de valor zero, o que reflete uma influéncia néo re-
presentativa sobre o indice de dominagao das cooperativas filiadas ao Sicoob-
Crediminas (Tabela 3).

A variavel “Empréstimo/Capital Social - ECS” foi estatisticamente signi-
ficativa a 1% para explicar o indice de dominagao, indicando que o aumento
do indicador ECS reduz o indice de dominagao nas cooperativas de crédito. O
aumento de 10% no indice ECS gera uma redugao de 0,00685 no ID das co-
operativas filiadas ao Sicoob-Crediminas, ou seja, o impacto é relativamente
pequeno, e a magnitude de variacdo do ID é de -9,75 a 9,99 nas cooperativas
filiadas ao Sicoob-Crediminas.
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Tabela 2: Estatistica descritiva das variaveis empregadas no modelo para
avaliar os determinantes do indice de dominag¢do nas 117 cooperativas de
crédito mineiras filiadas ao Sicoob-Crediminas, no periodo de janeiro de
1995 a maio de 2008.

Variavel Média Desvio-Padrao Minimo Maximo

1D -0,32 0,94 -9,74 9,99
TAM 8.235.865,00 11.600.000,00 625,00 167.000.000,00
ESC 6,29 18,26 0 1.348,46
Idade 10,58 5,36 0,16 38,02
DTIPO 0,89 0,31 0 1
PLAT 0,24 0,28 -8,14 3,05
DESPAT 0,03 0,04 0 1,99
INAD 0,05 0,07 0 1,05

Fonte: Resultados da pesquisa

Tabela 3: Determinantes do indice de do-
minag¢do nas cooperativas filiadas ao Sicoob-
Crediminas, no periodo de janeiro de 1995 a
maio de 2008.

Variaveis Coeficiente
TAM 0,0000™"
(0,0000)
ECS —-0,0685""
(0,0041)
IDADE —-0,0238™"
(0,0044)
DTIPO 0,0408™
(0,0201)
PLAT -1,9914™"
(0,1179)
DESPAT 0,3989"s
(0,2947)
INAD 0,2460"
(0,0972)
Constante 0,8941""
(0,0978)
N° Obs.= 9.642

N° de grupos = 112

N° minimo de observagoes por grupo: 2

Wald x? (118) = 1.910,75 Prob> x? = 0,000

Obs.: Estimagao por FGLS, assumindo dummies para
os efeitos fixos e assumindo os problemas de
heterocedasticidade e autocorrelacao detectados
através dos procedimentos operacionais.

B X e * implicam significancia estatistica aos niveis
1%, 5% e 10%, respectivamente ( ) indica o
erro-padrao

Fonte:Resultados da pesquisa
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O aumento da variavel ECS pode ser devido ao aumento do volume de
empréstimos ou a uma redugao do capital social relativa ao volume de em-
préstimos. Estas caracteristicas sdo condizentes com uma maior alocacao de
beneficios monetarios liquidos para o tomador, que é representada pela redu-
¢ao do indice de dominacgao.

A variavel “IDADE” foi estatisticamente significativa a 1% para explicar o
indice de dominagdo nas cooperativas filiadas ao Sicoob-Crediminas (Tabela
3). O aumento de um ano nas cooperativas de crédito filiadas reduz em 0,0238
o indice de dominagao, ou seja, quanto mais antiga a cooperativa, menor o in-
dice de dominacao, e, consequentemente, tem-se a dominag¢ao por tomadores.
Como no Sicoob-Crediminas, as cooperativas sao dominadas por tomadores,
este resultado indica que o indice de dominagao é maior nas cooperativas com
menor tempo de existéncia, mas ainda com o ID < 0.

A variavel “DTIPO” foi significativa a 5% para explicar o ID nas cooperati-
vas filiadas ao Sicoob-Crediminas, e apresentou relagao positiva com o indice
de dominacao (Tabela 3). Ou seja, se a cooperativa nao é de livre admissao
(cooperativa fechada) o indice de domina¢do tende a aumentar em 0,0408.
Este resultado diverge daquele do estudo prévio de Leggett & Stewart (1999),
que afirma que as cooperativas de livre admissdao (cooperativas abertas) ten-
dem a ser dominadas por tomadores, ao passo que aquelas que nao sao de
livre admissao (cooperativas fechadas) tendem a ser dominadas por aplica-
dores. Para o presente estudo, cabe destacar que as cooperativas filiadas ao
Sicoob-Crediminas sdo formadas por membros tomadores em sua esséncia, o
que impossibilita a captagao desta diferenciacio na estimagao do modelo eco-
nométrico.

Outra questao importante no caso do Sicoob-Crediminas, e que ajuda a
entender a ndo captagao de diferenciagao pelo modelo econométrico estimado,
é que as analises se iniciaram em janeiro de 1995 e, apesar de em maio de 2008
haver uma proporcao de 53% das cooperativas analisadas classificadas como
de livre admissao, estas passaram a esta condi¢do somente depois de 2004, o
que implica um periodo muito maior de observacdes com estas cooperativas
classificadas como fechadas, como se pode notar pela Tabela 4.

Tabela 4: Classificacdo de livre admissdo ou nao e numero
de cooperativas filiadas ao Sicoob-Crediminas, no periodo de
janeiro de 1995 a maio de 2008.

Classificagao das cooperativas ~ Numero de cooperativas  Percentual

Livre Admissao em 2004 10 8,5%
Livre Admissao em 2005 24 20,5%
Livre Admissao em 2006 11 9,4%
Livre Admissao em 2007 14 12,0%
Livre Admissao em 2008 3 2,6%
Cooperativas Fechadas 55 47,0%
Total de cooperativas 117 100,00%

Fonte: Resultados da pesquisa

A variavel “Patrimonio Liquido Ajustado/Ativo Total —- PLAT” foi estatisti-
camente significativa — a 1% para explicar o indice de dominagdo no Sicoob-
Crediminas (Tabela 3). Esta variavel apresentou sinal negativo, indicando que
o aumento de 0,1 do indicador PLAT reduz o indice de dominag¢ao nas coope-
rativas de crédito em 0,19914.
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O PLAT informa qual o percentual dos ativos é financiado por recursos
proprios da cooperativa (patrimonio liquido), e pode ser considerado o in-
verso do indicador de alavancagem . Quanto mais alavancada a cooperativa,
maior a participa¢ao de capitais de terceiros. Por outro lado, quanto menos
alavancada a cooperativa, menor é a propensao a captar recursos no mercado
e assumir riscos e, portanto, menor a possibilidade de auferir rendimentos.
Assim, quanto maior o indicador PLAT, melhor para a cooperativa de crédito,
considerando a perspectiva de solvéncia.

O indicador “Despesas Operacionais/Ativo Total Médio — DESPAT” mede
o custo associado com o gerenciamento de todos os ativos da cooperativa de
crédito e reflete o grau de eficiéncia ou ineficiéncia operacional e, de acordo
com a WOCCU, este indice deve ser inferior a 10% (Richardson 2002). Toda-
via, 0 mesmo ndo se mostrou significativo para explicar o indice de dominacao
no grupo de cooperativas filiadas ao Sicoob-Crediminas (Tabela 3).

A variavel “Inadimpléncia - INAD” foi significativa a 5%, e apresentou re-
lagao positiva com o indice de dominagao (Tabela 3). Ou seja, se a cooperativa
aumentar em 0,1 o indice de inadimpléncia, o indice de dominacao tende a se
elevar na média em 0,0246.

A este respeito, a Tabela 5 mostra que, nas cooperativas filiadas ao Sicoob-
Crediminas, a maior média de inadimpléncia esta entre as cooperativas clas-
sificadas como dominadas por membros aplicadores. Assim, a variavel ina-
dimpléncia é relevante para a determina¢ao do indice de dominagao. Todavia,
ressalta-se que em sua esséncia as cooperativas filiadas a esta central sdo do-
minadas por membros tomadores, o que ndo necessariamente permite afirmar
que, neste caso, as cooperativas dominadas por membros tomadores possuem
menores percentuais de inadimpléncia.

Tabela 5: Estatistica descritiva para a variavel “INAD” por tipo
de dominacao nas cooperativas filiadas ao Sicoob-Crediminas.

Sicoob-Crediminas Obs. Média Desvio-Padrdo Minimo Maéiximo CV

Coop_Tomador 8.696 0,04 0,05 0 1,05 1,25
Coop_Aplicador 978 0,12 0,16 0,004 1 1,33
Nd. 6.336
Total 16.010

Resultado do teste t = Ho: Média Coop_aplicador = Média Coop_tomador;
Ha : Média Coop_aplicador > Média Coop_tomador.
t=32,9934; Valor p = 0,000

CV: coeficiente de variacao = desvio-padrao/média
Coop_tomador = Cooperativas com ID < 0
Coop_Aplicador = Cooperativas com ID > 0

Nd: dados nao disponiveis.

Fonte:Resultados da pesquisa

5 CONCLUSOES

O presente estudo permite inferir que as cooperativas de crédito filiadas ao
Sicoob-Crediminas, apresentaram dominagao por membros tomadores no pe-
riodo entre janeiro de 1995 e maio de 2008. Este resultado indica que os
cooperados utilizam-nas mais para a obtengao do que para a aplicacao de re-
cursos financeiros.
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Conforme mencionado, dentro das cooperativas de crédito pode haver gru-
pos com diferentes rela¢cdes econdmicas, as quais podem implicar em certo
grau de conflito de interesses entre os membros. Além disso, uma das caracte-
risticas das cooperativas nao é o lucro individual, mas sim alcangar objetivos
econdmicos e sociais do grupo. Por esse motivo, o objetivo da cooperativa seria
o de engajar em atividades econdmicas de maneira a oferecer mais vantagens
aos seus cooperados.

Neste contexto, apesar de refutada a hipétese de neutralidade nas coope-
rativas do sistema Sicoob-Crediminas, ndo se pode negar que as mesmas es-
tdo oferecendo vantagens aos seus cooperados, ao atuarem com taxas sobre
empréstimos inferiores as praticadas no sistema bancario, e também maiores
taxas de remuneracdo sobre os recursos aplicados na cooperativa, fatos que
foram evidenciados pelas analises dos beneficios monetarios liquidos para os
membros tomadores (NMBB) e também nas analises dos beneficios moneta-
rios liquidos para os membros aplicadores (NMBS). Complementarmente, os
resultados do Indice de Dominagao (ID) indicam a existéncia de um compor-
tamento de dominag¢ao ndo muito intensificado e proximo da neutralidade, o
que pode estar associado ao fato de haver grande concentragao de observagoes
deste indice em valores proximos de zero.

Como determinantes para este comportamento tomador, foram verificadas
relagdes significativas para a reducdo do ID nas variaveis Empréstimo/Capital
Social (ECS), Idade e Patrimonio Liquido Ajustado/Ativo Total (PLAT). Ja as
variaveis Inadimpléncia (INAD) e DTIPO (variavel dummy que caracteriza a
cooperativa como sendo de livre admissdo — DTIPO = 1 - ou nao - DTIPO
= 0) apresentaram relagao positiva com o Indice de Dominagao no periodo
analisado. Todavia, os resultados obtidos para este modelo — em especial para
as duas variaveis com relacdo positiva — devem ser confirmados por novos es-
tudos, que analisem a relacao entre a dominagao e o crescimento recente das
cooperativas de livre admissao observado a partir de 2003 no conjunto das co-
operativas filiadas ao sistema Sicoob-Crediminas, e a influéncia dos indices de
inadimpléncia dentro do conjunto das cooperativas dominadas por membros
tomadores.

Recomenda-se também, para trabalhos futuros, avaliar se as altera¢des no
numero de membros afetam o tipo de dominac¢ado nas cooperativas de crédito,
verificar se existem diferencas significativas entre os indices de dominacao
nos sistemas Sicoob, Sicredi, Unicred, Ancosol, Confesol, e Cooperativas In-
dependentes existentes no Brasil, identificar as implica¢des desta dominagao
de membros tomadores nas formas de gerenciamento e obten¢ao de ganhos
por parte das cooperativas de crédito. Neste sentido, pode-se analisar até que
ponto este comportamento estd comprometendo a sustentabilidade financeira
destas organizacoes, que desempenham um papel importante no sistema de
microcrédito nacional. Ainda, as analises desenvolvidas neste trabalho podem
ser confrontadas no intuito de verificar se existem diferencas significativas en-
tre os estados da federacao e os diferentes sistemas de crédito cooperativo.
Adicionalmente, é possivel confrontar e avaliar os resultados da dominagao
nas cooperativas de crédito assumindo a hipdtese — que nao foi testada no
presente estudo — de que os beneficios monetarios e ndo monetarios para os
associados das cooperativas de crédito sao independentes.
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