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1. Introdugéo

O Sistema Financeiro de uma nagio constitui-se em um dos pilares de seu pro-
gresso econdmico, uma vez que possibilita e favorece o desenvolvimento de suas
empresas e demais organizagdes produtivas (SUFIAN; KAMARUDIN, 2012).
Nesse sentido, os servigos oferecidos pelo setor bancario contribuem para uma
melhor alocagdo de recursos econdmicos nos paises e este setor esta intrinseca-
mente relacionado ao crescimento econémico da economia na qual estd inserido
(ONGORE; KUSA, 2013). Os bancos representam um instrumento fundamental
para o financiamento da atividade economica em diversos segmentos de mercado.

Dada a importancia dessas organizagdes, varios gestores, autoridades publi-
cas e pesquisadores tém apresentado interesse em entender os determinantes do
desempenho bancario, principalmente em periodos em que se verifica um cena-
rio de instabilidade econdmica (RACHDI, 2013). A permanéncia do equilibrio
econdmico de um pais estd fundamentada na existéncia de um sistema bancario
que apresente desempenho satisfatério do ponto de vista da lucratividade e que
seja capaz de suportar periodos de crise, auxiliando, assim, na manutenc¢io da
estabilidade econdmica (HALLUNOVI; KUME, 2016).

A partir de 2015, estabeleceu-se no Brasil um cendrio de instabilidade que se
originou de uma retragdo da economia brasileira, a qual ocasionou uma crise
de confianga dos agentes econdmicos e se agravou devido a ocorréncia de fato-
res ndo econdmicos, que influenciaram a economia do pais de forma negativa.
Esse periodo ficou marcado pela retragdo do consumo das familias devido ao
aumento do desemprego e da inflagdo e ao recuo da confianca dos empresarios,
sobretudo do setor industrial, em relagdo aos rumos tomados pela economia
do pais (BANCO CENTRAL DO BRASIL [BACEN], 2015). O ambiente eco-
ndémico que se verificou no Brasil a partir de 2015 nio se originou somente de
problemas economicos internos e externos ao pais, mas também de divergén-
cias politicas que foram determinantes para o agravamento desse cendrio. Em
2015, aprofundou-se no pais a maior retragiao econémica dos tltimos 25 anos
(INSTITUTO DE PESQUISA ECONOMICA APLICADA [IPEA], 2015).

Em momentos de estresse econdmico, as cooperativas de crédito apresen-
tam-se ainda de maior relevancia social em fun¢io do modelo de negdcio es-
tabelecido por elas. A comparagio entre cooperativas de crédito e institui¢oes
bancérias em periodos de instabilidade econdmica evidencia que a utilidade das
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cooperativas se fundamenta em caracteristicas como uma menor propensio a
limitagao do crédito a seus clientes e uma maior tendéncia & adogao de menores
taxas de empréstimos durante o periodo de instabilidade. Além disso, devido
a capitaliza¢do e aos empréstimos mais seguros, estas institui¢oes estao menos
expostas as adversidades ocasionadas pela crise, conseguindo auxiliar seus coo-
perados mesmo em épocas de recessio econdmica (FERRI, 2008).

As cooperativas assumem grande importancia social para as localidades nas
quais se instalam. Seus beneficios estdo atrelados ao fato de que elas sdo respon-
saveis pela aplicacio de recursos privados e pela responsabilizagio de todos os
riscos inerentes ao uso de recursos de terceiros em favor da comunidade da qual
fazem parte. O cooperativismo apresenta como caracteristica a representativi-
dade dos cidadios, o que determina sua contribui¢do para o desenvolvimento
sustentavel do ambiente no qual se insere, proporcionando geragdo de emprego
e distribui¢io de renda (SOARES; SOBRINHO; MELO, 2008).

Nesse sentido, um mal desempenho, ou mesmo a insolvéncia das coope-
rativas de crédito, podera levar a perdas sociais e economicas expressivas em
uma economia e, portanto, o acompanhamento desse desempenho se mostra de
grande relevincia. Dada esta contextualizagdo, este trabalho objetiva responder
ao seguinte problema de pesquisa:

Os determinantes do desempenho das cooperativas de crédito foram im-
pactados pela recessio econdémica iniciada no Brasil em 2015?

Essa pesquisa tem como objetivo geral analisar a ocorréncia de possiveis
impactos nos determinantes de desempenho das cooperativas de crédito bra-
sileiras em decorréncia dos efeitos da recessdao econdmica iniciada em 2015 no
Brasil. Busca-se corroborar com a literatura sobre o cooperativismo discutindo
aspectos referentes ao desempenho das cooperativas de crédito em cendrios de
instabilidade econdmica, no intuito de diminuir a lacuna acerca de estudos do
desempenho de cooperativas financeiras em periodos de recessao.

2. Reviséo de literatura
2.1 Desempenho de bancos e cooperativas de crédito

De maneira geral, os fatores que influenciam a rentabilidade das institui¢oes
financeiras sdo dados por caracteristicas particulares de cada institui¢do, con-
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juntamente com fatores macroeconémicos (MESSAI et al., 2015). O desem-
penho dos bancos pode ser explicado a partir de fatores externos e internos,
estes relacionados a caracteristicas especificas do banco e aqueles a fatores
macroecondmicos capazes de influenciar sua rentabilidade (RAHMAN et al,,
2015).

Os aspectos internos, determinantes do desempenho, estdo relacionados a
recursos especificos dos bancos, sendo diretamente afetados por decisdes dos
gestores e pelas politicas estabelecidas pela instituicdo. Os determinantes ex-
ternos relacionam-se a fatores macroecondmicos desvinculados da gestdo da
institui¢do que, no entanto, sdo capazes de refletir o cendrio econdmico no qual
a organizagao se insere e terminam por influenciar o funcionamento e a eficacia
dessas institui¢cdes financeiras (SUFIAN; KAMARUDIN, 2012).

Dietrich e Wanzenried (2011) avaliaram o impacto da crise financeira inicia-
da nos EUA em 2007 na rentabilidade de 372 bancos sui¢os no periodo de 1999
a2009. O estudo utilizou modelos de regressdo linear multipla para dados em
painel, sendo as variaveis dependentes: o Retorno sobre o Ativo, 0 Retorno sobre
o Patrimoénio Liquido e a Margem Financeira, e como varidveis independentes:
rentabilidade; provisdo para créditos sobre o total de empréstimos; crescimento
anual dos depdsitos; tamanho do banco; participagdo na receita de juros; custos
de financiamento e idade do banco. Foram levadas em conta também variaveis
macroecondmicas, tais como: taxa de juros; crescimento real do PIB e indice de
Herfindahl. Os resultados da pesquisa mostraram que a crise financeira interna-
cional apresentou impacto significativo nos determinantes de desempenho do
sistema bancério suico.

Rachdi (2013) investigou o impacto dos determinantes especificos do setor
bancério e de fatores macroecondmicos no desempenho de grandes bancos co-
merciais tunisianos antes (2000 a 2006) e durante (2007 a 2010) a crise do sub-
prime. Utilizou os determinantes internos e externos do desempenho bancério,
operacionalizados a partir do Método dos Momentos Generalizados. O autor
concluiu que o sistema bancdrio tunisiano estava pouco exposto aos efeitos da
crise financeira internacional devido a sua baixa integracdo com o mercado fi-
nanceiro internacional.

Messai et al. (2015) buscaram identificar os determinantes de desempenho
bancdario para os paises da Europa Ocidental no periodo da crise financeira in-
ternacional 2007-2011. Os resultados do estudo sugerem que a rentabilidade
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dos bancos depende das varidveis que utilizaram como determinantes de renta-
bilidade e da situacdo de cada pais.

Rahman et al. (2015) buscaram verificar os possiveis determinantes da renta-
bilidade bancéria de Bangladesh. Os resultados apontaram que a forga de capi-
tal (capital regulatorio e capital proprio) e os empréstimos impactam de forma
significativa e positiva a lucratividade dos bancos. Constataram também que
a eficiéncia de custos e as atividades extrapatrimoniais apresentam influéncia
significativa e negativa sobre o desempenho. Em relagdo aos fatores macroe-
condmicos, a inflagdo foi o fator que teve impacto significativo e positivo na
rentabilidade bancaria da amostra analisada.

Hallunovivi e Kume (2016) focalizaram os determinantes do desempenho
de bancos comerciais da Albania no periodo de 2009 a 2014. Os resultados evi-
denciaram a existéncia de relagdo positiva entre a adequagao de capital e a lucra-
tividade bancaria do pais. Entretanto, percebeu-se uma relagdo negativa entre
eficiéncia e rentabilidade dos bancos albaneses.

Vilela et al. (2007) atentam para a necessidade de que a avaliacdo do de-
sempenho das cooperativas seja feita de forma distinta de outras instituigdes
financeiras, pois se trata de organizagdes sem finalidade lucrativa, podendo ser
definidas como empreendimentos sociais. Assim, o processo de avaliagio do
desempenho de cooperativas de crédito deve considerar aspectos sociais e eco-
ndmicos relacionados a evolugdo de seus cooperados, e ndo apenas aspectos de
lucratividade, similarmente ao que se faz na andlise de bancos.

Corroborando este ultimo argumento, Fried, Lovell e Eeckaut (1993) des-
tacam que ndo é adequado estudar instituicdes cooperativas quanto ao seu de-
sempenho de forma analoga aos bancos comerciais, baseando-se apenas em sua
capacidade de maximizar lucros.

Na literatura, o estudo do desempenho das cooperativas e de outras insti-
tuicoes financeiras apresenta duas abordagens. A primeira, neocldssica, trata da
eficacia de ambas as formas organizacionais e do consequente impacto em sua
atividade no mercado. A segunda baseia-se na comparagao dos indices finan-
ceiros de cooperativas com os de outras institui¢des financeiras (KALOGERAS
etal., 2013).
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2.2 A recessdo econdmica evidenciada no Brasil a partir de 2015

As medidas adotadas pelo Brasil em reagdo a crise financeira internacional de
2008 determinaram o agravamento de seus problemas. Essa reacdo baseou-se
na concessio de estimulos e incentivos a producdo interna, tais como créditos
subsidiados e a ado¢do de medidas que objetivavam proteger alguns setores es-
pecificos, como o de bens de consumo. Houve, também, estimulo ao consumo e
investimento na crenca de que esses fatores possibilitariam maior crescimento
econdmico, mediante a geragdo de recursos para cobrir a expansdo dos gastos
publicos. Entretanto, o que ocorreu foi uma desaceleragdo da atividade econd-
mica, marcada pela estagnagdo em 2014 e recessdo em 2015, que se originou
devido ao endividamento e a piora das contas ptblicas (ALMEIDA et al., 2015).

Houve o esfor¢o por parte do governo para tentar reverter o cendrio que
se estabeleceu no pais, sustentado pelo contingenciamento dos gastos publicos.
Porém, a relagdo entre a divida publica e o PIB nio apresentou diminuigéo, sen-
do que no primeiro semestre de 2015 o endividamento bruto do setor publico
passou de 59,8% para 64,6%. Isso ocorreu em grande parte devido ao fato de a
forte recessdo que acometeu o pais estar associada a fatores como: alta elevagio
dos juros, com o consequente aumento da inflagdo, o que determinou o cresci-
mento da divida publica; menor arrecadagdo tributdria e auséncia de superavit
fiscal (POCHMANN, 2015).

Em relagdo aos setores mais atingidos pelo desemprego ocasionado pela re-
cessdo econdmica de 2015 no Brasil, verifica-se que essa atingiu de forma mais
severa setores de atividade economica relacionados a atividades domésticas
(72,2%), construgao civil (54,3%) e industria (45,2%).

Em 2015, verificou-se no Brasil uma situa¢io econémica complexa, que se
manifestou por meio da queda acentuada de todos os indicadores de atividade
econdmica. A tentativa de contenc¢do desse cendrio problematico que acometia
o pais foi feita por meio de ajustes no setor externo, na inflagio e nas contas
publicas. Entretanto, os desequilibrios financeiros provenientes do periodo de
expansdo e o endividamento constituiram um entrave a efetivacao dos ajustes
necessarios. Em 2015, formou-se no pais um ambiente politico-econdmico con-
turbado, marcado por baixo nivel de confianca e baixa possibilidade de reversdo
da situag¢do no curto prazo. Nesse cendrio, ocorreu a maior retragio econdmica

vivenciada pelo Brasil nos tltimos 25 anos (IPEA, 2015).

244

MIOLO PREMIO ABDE 2018.indd 244 27/09/2018 16:36:45



Em 2016, verificou-se grande fragilidade do mercado de trabalho, o que
terminou por afetar o consumo dos brasileiros. A elevagdo da taxa de juros e
as restrigdes ao crédito determinaram que as dividas feitas em periodos ante-
riores correspondessem a cerca de 22% da renda dos brasileiros, resultando em
um ambiente de alto endividamento privado na economia. Como agravante
desse cendrio, tem-se o resultado das elei¢des norte-americanas de 2016, que
sinalizou uma politica externa protecionista, com aumento da percep¢do de
risco e consequente diminui¢io do fluxo de recursos em dire¢do as economias
emergentes. Essa nova configura¢io mundial terminou por impactar o mer-
cado de cambio e a curva de juros futuros do pais, com consequéncias para o
nivel de endividamento brasileiro (IPEA, 2016).

2.3 Os efeitos da crise economico-financeira do subprime nos bancos e nas
cooperativas financeiras

Apesar deste estudo nio ter como escopo estudar a crise internacional de 2008,
a andlise de seus efeitos sobre o setor financeiro de outras economias do mundo,
a partir de estudos constantes na literatura internacional, corrobora para a con-
secugao dos objetivos deste trabalho.

A crise financeira internacional de 2008 influenciou o sistema bancério da
Grécia e dos Balcas em relagdo a seus determinantes de rentabilidade. Segun-
do Tsalkitzidis (2011), o tamanho dos bancos passou a ser no periodo da crise
do subprime fator de extrema relevincia para a explicagdo de seu desempenho.
Bancos maiores e mais bem capitalizados apresentaram no periodo da crise
melhores retornos em rela¢io a bancos menores e com menor capacidade de
capitalizacio.

O sistema bancario da Suica, que se destaca por ser um dos mais relevantes
centros bancarios do mundo, foi demasiadamente impactado pela crise finan-
ceira iniciada nos EUA em 2007, o que se evidenciou, principalmente, por meio
da rentabilidade de seus bancos (DIETRICH; WANZENRIED, 2011). Segundo
os autores, a taxa de capital, dada pelo quociente entre o patriménio liquido e
o total de ativo, ndo apresentava influéncia sobre a rentabilidade no periodo
anterior a crise. Entretanto, no periodo de 2007 a 2009 percebe-se que a referida
taxa de capital passou a apresentar influéncia negativa e significativa sobre a
rentabilidade dos bancos suicos. Essa inversdo da influéncia desse determinan-
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te de desempenho se deve ao fato de que os bancos mais confidveis da Suica
apresentaram durante a crise um acréscimo nos depdsitos de poupanga. No en-
tanto, ndo foram capazes de fazer a conversao desses depdsitos em ganhos de
renda, pelo fato de a demanda por empréstimos ter diminuido drasticamente. A
turbuléncia fez com que os bancos suicos ndo tivessem boas oportunidades de
investimento e diminuissem as margens de juros liquidos para que pudessem
emprestar os valores correspondentes aos depdsitos adicionais.

Em relagdo aos efeitos da crise internacional sobre os determinantes do de-
sempenho do sistema bancario de Gana, Bentum (2012) aponta evidéncias de
que o aumento da taxa de crescimento anual real dos produtos internos brutos
foi extremamente importante para a manuten¢do da rentabilidade dos bancos
do pais. Segundo o autor, esse fato corrobora com um relatério do Fundo Mo-
netario Internacional (FMI) de junho de 2011, que afirma que, ao contrério de
varios outros paises, o setor bancario ganés, apesar da crise internacional, apre-
sentou rentabilidade e estabilidade financeira. O autor ainda conclui que, du-
rante a crise do subprime, a propor¢ao de receitas nio financeiras em relagao
a receita bruta, que evidencia o nivel de diversificagao dos bancos, apresentou
impacto negativo no desempenho. Este resultado se explica devido ao fato de
que durante a crise financeira, os servicos que geram receitas nao financeiras
- desvinculados das atividades tradicionais de renda dos bancos — sdo mais pro-
pensos a existéncia de grande competi¢do no mercado. Tal fato sugere que a
concorréncia bancaria em Gana no periodo da crise estivesse fundamentada
em servicos desvinculados da atividade-fim dessas instituicoes, determinando a
redugdo da rentabilidade bancéria do pais.

Segundo Rachdi (2013), o setor bancério da Tunisia ndo foi muito afetado
pela crise do subprime, devido a pouca interligacdo desse pais com o mercado
financeiro externo e ao rigoroso controle iniciado pelo seu Banco Central, por
meio de regras especificas implantadas com base em um programa de refor-
mas do setor bancario. Segundo o autor, antes da crise internacional, alguns de-
terminantes de desempenho, como liquidez, tamanho do banco e crescimento
anual do PIB real, influenciavam de forma positiva o rendimento dos bancos
tunisianos. Todavia, no periodo da crise financeira, houve uma mudanca nos
determinantes de rentabilidade do sistema bancario do pais, passando a imperar,
sobretudo, a eficiéncia operacional, o crescimento anual dos depdsitos, o cresci-
mento do PIB e a inflagéo.
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Na comparag¢io de bancos e cooperativas de crédito, utilizando indicadores
financeiros, Groeneveld e De Vries (2009) expdem que a crise de crédito in-
fluenciou as cooperativas de crédito em menor escala que os bancos comerciais.
Constataram que as cooperativas apresentam certa resiliéncia em relagdo aos
efeitos de periodos turbulentos. Ressaltam que essa caracteristica apresentada
em periodos de crise financeira e/ou econdmica se deve a sua estrutura e soli-
dez financeira, o que determina que possam auxiliar seus cooperados por um
periodo mais longo.

No Brasil, segundo Trindade et al. (2010), a comparagido de cooperativas de
crédito e bancos privados comporta-se de maneira analoga em caso de varia-
¢des e crises econdmicas. Os autores enfatizam que, apesar das cooperativas de
crédito apresentarem concepgoes distintas daquelas apresentadas pelos bancos
privados, elas assumiriam um comportamento analogo a estes diante do cendrio
econdémico em que estdo inseridas.

Em estudo comparativo entre bancos e cooperativas de crédito romenas, Oa-
nea e Diaconu (2014) evidenciam que as cooperativas de crédito, apesar de suas
diferengas em relagio as instituigoes bancdrias, ndo registraram perdas devido
a instabilidade. Em rela¢do as institui¢oes bancarias, segundo os autores, foram
verificadas perdas expressivas.

3. Metodologia
3.1 Abordagem econométrica

3.1.1 GMM em Diferencas

O GMM em Diferencas, ou GMM-DIf, refere-se a um procedimento desenvolvi-
do por Arellano e Bond (1991), também chamado de “Estimador Arellano-Bond”.
Trata-se de um método de estimacio capaz de incorporar varidveis instrumentais
por meio das defasagens dos regressores originais (ROODMAN, 2009).

Essa abordagem se baseia no célculo das diferengas das varidveis que com-
poem o modelo em relagdo as suas respectivas defasagens. O uso da primeira
diferenca determina que se possa dispensar qualquer tipo de suposi¢do em re-
lagdo a existéncia de correlagido entre a heterogeneidade nio observada e os
regressores que compdem o modelo (BARROS et al., 2010).
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De acordo com Blundell e Bond (1998), o estimador GMM em Diferencas
fornece, em amostras finitas, instrumentos fracos quando os regressores se
aproximam de passeios aleatdrios. Essa restricio do GMM-Dif estd vinculada
ao fato de que, caso as variaveis explicativas endogenas contidas nos regressores
sejam persistentes no tempo, as variaveis defasadas em nivel serdo pouco cor-
relacionadas com as primeiras diferencas, o que faz com que o GMM-Dif possa

ser ineficiente e viesado em pequenas amostras.
3.1.2 GMM-Sistémico

Um aperfeigoamento do GMM-Dif corresponde ao modelo de Blundell e Bond
(1998), que apresenta como premissa a condi¢io de que as primeiras diferencas
das varidveis instrumentais nao apresentem correlacio com os erros do modelo.

De acordo com Roodman (2009), a abordagem proposta por Blundell e
Bond (1998) tem por objetivo aumentar a eficiéncia do GMM-Dif mediante
a transformagdo dos regressores. Essa transformagio tornaria os regressores
exogenos ao efeito fixo, de forma a retirar o viés determinado pela presenca da
heterogeneidade nio observada.

O modelo GMM-Sistémico fundamenta-se em um sistema de equacdes no
qual os instrumentos utilizados nas equa¢des em niveis sdo as primeiras diferen-
cas defasadas das séries, e os instrumentos usados nas equagdes em primeiras di-
ferencas sdo os niveis defasados das séries (BOND; HOEFFLER; TEMPLE, 2001).

3.2 Descri¢ao da amostra e das variaveis utilizadas

A amostra deste estudo é constituida de 795 cooperativas de créditos localizadas
nas diferentes regides do pais com dados relativos a um total de 11.130 obser-
vagoes referentes ao periodo de 2010 a 2016. Foram utilizados dados semestrais,
obtidos no site do Bacen. O total de cooperativas amostradas refere-se a 73% do
nimero de cooperativas de crédito existentes no Brasil em 31 de dezembro de
2016. De acordo com o Bacen (2016), existiam 1.090 institui¢oes cooperativas
singulares. A amostra do estudo apresenta instituigdes cooperativas singulares
provenientes dos sistemas cooperativos Sicoob, Sicred, Unicred e Cresol, den-
tre outros sistemas cooperativos de menor porte. As cooperativas classificadas

como capital e empréstimo foram excluidas da amostra.

248

MIOLO PREMIO ABDE 2018.indd 248 27/09/2018 16:36:45



3.2.1 Apresenta¢io do modelo econométrico

Neste estudo, o modelo para dados em painel dindmico a ser estimado apresenta
a seguinte estrutura:

Em que o y,, corresponde as métricas de desempenho: ROA e OE.

Observag¢io: Devido a natureza das varidveis que compdem este estudo, faz-se

necessaria a inclusao da proxy de desempenho defasada (y,

gura um determinante externo ou interno de desempenho, mas como variavel

), 0 que ndo confi-
relevante para uma maior parcimonia do modelo proposto.

o Variaveis dependentes - Proxies de desempenho

ROA: Retorno sobre o ativo

EO: Eficiéncia operacional
o Variaveis independentes - Determinantes internos de desempenho

RPLA: Razio entre o patrimonio liquido e o ativo total

REA: Razdo entre o total de empréstimos e o total de ativos

LNA: Logaritmo natural do ativo total

ANOp: Atividades ndo relacionadas as Opera¢des de Crédito = (Rendas de
aplicagdes interfinanceiras de liquidez + rendas com titulos e valores mobilia-
rios e instrumentos financeiros derivativos + rendas de prestagdo de servicos +
outras receitas operacionais)/Receitas operacionais.
e Variaveis independentes de interesse da pesquisa

DR: Dummy de recessdo

(RPLA)(DR): Interagdo entre a varidvel razdo entre o patrimdnio liquido e o
ativo total

(RPLA) e a dummy de recessdo (DR)

(REA)(DR): Intera¢io entre a variavel razio entre o total de empréstimos e o
total de ativos (REA) e a dummy de recessao (DR)

(LNA)(DR): Interagéo entre a variavel logaritmo natural do ativo total (LNA)
e a dummy de recessdo (DR)

(ANOp)(DR): Interagio entre a variavel atividades ndo relacionadas a Ope-
ragoes de Crédito (ANOp) e a dummy de recessdo (DR)
o Variaveis de independentes - Determinantes externos de desempenho

IPCA: Taxa de inflagdo

PIB: Taxa de Crescimento do Produto Interno Bruto Per Capita
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o Variaveis de Controle
DSU: Dummy regido Sul
DNO: Dummy regido Norte
DND: Dummy regiao Nordeste
DCN: Dummy regido Centro-Oeste

Varidaveis independentes e Hipdteses

o Proxy de desempenho defasada

O desempenho de institui¢des financeiras apresenta tendéncia de persistir
ao longo do tempo, o que termina por determinar entraves a concorréncia de
mercado (BERGER et al., 2000). A significancia da variavel de desempenho
defasada é indicativa de desempenho e/ou risco de desempenho anormal (LEE;
YANG; CHANG, 2014).

Hipétese I: A relagdo esperada entre a proxy de desempenho defasada e a varidvel
de desempenho deve ser positiva e significativa, evidenciando a necessidade da
utilizagiao do modelo dindmico e a influéncia do desempenho passado sobre o
desempenho futuro.

¢ RPLA - Razio entre o patrimonio liquido e o ativo total

Em relagdo as cooperativas de crédito, a andlise da proporgao capital proprio/
ativo total permite inferir que valores mais altos desse indice sinalizam que a en-
tidade esteja operando com maior precaugio, deixando de lado possibilidades
de investimento que possam gerar mais retornos. Entretanto, o seguro contra
faléncia pode ser mais elevado para cooperativas de crédito que tenham baixos
valores desse indice (GODDARD; MCKILLOP; WILSON, 2008).

Hipétese II: Existéncia de relagio positiva entre a varidvel RPLA e a varidvel
proxy de desempenho. Espera-se que em periodo de instabilidade econdmica essa
relagdo positiva traga evidéncias de que a institui¢do financeira apresenta maior
resiliéncia a recessdo econdmica, mantendo, portanto, uma relagdo positiva e sig-
nificativa com a performance.
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o REA - Razdo entre o total de empréstimos e o total de ativos

Os empréstimos correspondem ao principal meio de obtengédo de lucro para
as institui¢oes financeiras, isso determina que esse seja um dos principais com-
ponentes do ativo de institui¢des financeiras. Nesse sentido, espera-se uma rela-
¢do positiva entre a razdo empréstimos/total de ativos e o desempenho (ABREU;
MENDES, 2001). Entretanto, a literatura evidencia argumento divergente do an-
terior, expondo que, em razao do oferecimento de empréstimos aos clientes que
se expdem mais ao risco de liquidez e a inadimpléncia, os lucros dos bancos
podem ser afetados negativamente. Um exemplo de tal fato foi o cendrio criado
pela crise do subprime nos Estados Unidos em 2007 (SINGH; BRUNING, 2011).

Hipétese III: Existéncia de relagdo positiva entre 0 REA e a varidvel proxy de
desempenho, porém, em periodos de instabilidade econémica, espera-se a inversio
do sinal dessa relagdo devido ao maior risco inadimpléncia por parte dos clientes.

o LNA - Logaritmo natural do ativo total

A experiéncia e a estabilidade de instituicdes financeiras maiores e mais an-
tigas determinam que elas sejam mais rentaveis comparativamente as menores.
Isso talvez se deva ao fato de que instituigoes maiores apresentam melhores re-
lagdes com os seus credores, o que reduz o custo da divida (BECK et al., 2005).
Nesse contexto, é de se esperar que exista uma relagdo positiva entre o desempe-
nho e o tamanho. Contrariando esse argumento, Dietrich e Wanzenried (2011)
expdem que, em periodos de crise, bancos maiores tendem a ser menos renta-
veis se comparados aos menores. Essa inversdo do sinal esperado entre o de-
sempenho e o tamanho da institui¢do financeira em periodos de crise, segundo
os autores, relaciona-se ao fato de que institui¢des financeiras maiores tendem
a apresentar maiores niveis de provisdes com taxa de juros menores durante o

periodo de instabilidade.

Hipétese IV: Existéncia de relagdo positiva entre o LNA e a varidvel proxy de
desempenho, porém, em periodos de instabilidade econdmica, espera-se a in-
versdo do sinal dessa relacdo entre essa varidvel e o desempenho devido aos
maiores niveis de provisdes com taxas menores oferecidos por instituicdes fi-
nanceiras em periodos de instabilidade econdmica.

251

MIOLO PREMIO ABDE 2018.indd 251 27/09/2018 16:36:45



e ANOp - Atividades nio relacionadas as Operacdes de Crédito

O uso de atividades nao relacionadas as Operagdes de Crédito (Aplicagdes
Interfinanceiras de Liquidez, Titulos e Valores Mobilidrios e Instrumentos Fi-
nanceiros Derivativos, Prestacio de Servicos e Outras Receitas Operacionais)
termina por proporcionar a agregagdo de valor para as instituicdes que as pra-
tica, favorecendo, portanto, sua performance. Entretanto, a diversificagdo dos
servigos oferecidos somente pode ser vista como uma forma de criagdo de valor
para a organiza¢do quando ela determina o aumento de receitas e a redugdo de
custos (HITT; IRELAND; HOSKISSON, 2002). No contexto cooperativo, Vieira
(2016) ressalta que a ampliagdo do portfdlio de servigos pelas cooperativas de
crédito ndo tem como escopo o aumento de sobras ou retornos, mas pode ser
vista como uma forma de se manterem no mercado e/ou de continuarem ativas.

Entretanto, para Gischer e Juttner (2001), a prestacio de servigos fora da
atividade principal tem relacio negativa com a performance. Segundo os autores,
essa relacdo negativa com o desempenho se deve ao fato de o mercado desses
servigos ser mais competitivo comparativamente ao mercado das atividades tra-
dicionais.

Hipétese V: Existéncia de relagdo positiva ou negativa entre a varidvel ANOp com
a variavel proxy de desempenho. A relagdo positiva indica que a inser¢do de ativi-
dades ndo relacionadas as Operagoes de Crédito corrobora com o desempenho, e a
relagdo negativa estd associada a uma maior competitividade no mercado no qual
a institui¢do se insere. A inversdo do sinal dessa varidvel em periodos de recessio
pode indicar maior competitividade no mercado.

o PIB - Produto Interno Bruto

O PIB foi mensurado a partir de sua taxa de crescimento real per capita. Es-
pera-se que exista uma relagdo positiva entre o crescimento real do PIB e o
desempenho de institui¢des financeiras. Esse fato é explicado pela diminui¢io
da inadimpléncia de empréstimos em tempos de crescimento econémico. Além
disso, o maior crescimento econdmico pode favorecer uma maior demanda por
empréstimos, o que acarretara rendimentos a essas institui¢des por meio dos ju-
ros cobrados pelo empréstimo. Isso se reflete em maior lucratividade (BIKKER;
HU, 2002; ATHANASOGLOU et al., 2008; KOSMIDOU et al., 2005; VONG;
CHAN, 2009).
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Em relagdo as cooperativas, Vieira (2016) afirma que a relagdo negativa entre
o PIB e a proxy de desempenho fornece evidéncias de que as cooperativas de
crédito, mesmo inseridas em um ambiente econdmico de menor crescimento
ou em um cendrio de estabelecimento de uma crise, podem ser vistas como uma
opg¢do mais viavel, sendo, portanto, ainda, capazes de gerar retornos.

Hipétese VI: Existéncia de relagdo positiva ou negativa entre a taxa de crescimen-
to do PIB per capita e a varidvel proxy de desempenho das instituicées financeiras.

o IPCA - Taxa de inflacdo

Ha algumas evidéncias na literatura de que maior taxa de inflagao ocasiona
menor demanda por crédito devido ao ambiente de incerteza por ela ocasio-
nado. Esse fato faz com que a relagdo esperada entre a taxa de juros e o de-
sempenho bancdrio seja negativa; ou seja, que a inflagdo afete a rentabilidade
negativamente (WENDELL; VALDERRAMA, 2006; NACEUR; KANDIL, 2009;
KHRAWISH, 2011). A relagdo negativa entre desempenho e taxa de inflagdo
pode estar associada ao ajuste mais lento das receitas sobre os custos ocasiona-
dos pela inflagio (WENDELL; VALDERRAMA, 2006).

Segundo Rasiah (2010), a influéncia da inflagdo sobre o desempenho pode
se dar de forma positiva, o que se deve ao fato de que as institui¢des financeiras
podem se antecipar em relagdo aos impactos da inflacdo em sua performance e
aumentar a taxa de juros como forma de compensar os desequilibrios advindos
da variacio da taxa de inflacdo. O estudo de Pasiouras e Kosmidou (2007) evi-
denciou relagio positiva e significativa entre a taxa de inflacdo e o desempenho
de bancos europeus, corroborando, assim, com o argumento de que as institui-
¢des financeiras sdo capazes de se antecipar a esse inconveniente em relagdo a
sua performance. Neste estudo, o indice utilizado como proxy da taxa de inflagdo
foi o Indice Nacional de Prego ao Consumidor Amplo (IPCA).

Hipétese VII: Possibilidade de existéncia de uma relagdo negativa ou positiva en-
tre a inflagdo e a varidvel proxy de desempenho das instituicdes financeiras. A ndo
inversdo de sinal em periodos de recessio pode indicar que a instituicdo financeira
apresenta a capacidade de se antever aos entraves ocasionados pela variagdo da
taxa de inflagdo, aumentando, assim, o valor taxa de juros, para manter seu de-
sempenho inalterado.
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4. Resultados e discussio
4.1 Teste diagnostico do GMM: estacionariedade das séries estudadas

O teste de estacionariedade das séries que irdo integrar os modelos propostos
no presente estudo é evidenciado na Tabela 1, apresentada a seguir.

TABELA 1

TESTE DE PHILLIPS-PERRON PARA ANALISE DA ESTACIONARIEDADE DAS SERIES

Varidveis em painel

Variavel Estatistica Zz P-valor
RPLA 45,5981 0,0000
REA 38,0451 0,0000
LNA 13,2656 0,0000
ANOp 38,6999 0,0000
Varidveis em séries temporais

Varidvel Estatistica Z P-valor
PIB -1,7430 0,4093
IPCA 32,4500 0,0175

Fonte: Resultados da pesquisa.
Hipdtese: H,: Todos os painéis apresentam raiz unitaria (ndo estacionarios)

Hipotese: H_: Pelo menos um painel ndo tem raiz unitaria (algum é estacionario)

Verifica-se a rejei¢do da hipdtese nula de existéncia de raiz unitéria para as
varidveis em painel: razdo entre o patrimonio liquido e o ativo total, razio entre
o total de empréstimos e o total de ativos, logaritmo natural do ativo total e Ati-
vidades Nédo Relacionadas as Operagdes de Crédito (Tabela 1). Quanto as séries
temporais: Taxa de crescimento do PIB e taxa de inflagdo, percebe-se a rejei-
¢do da hipotese nula do teste de Phillips-Perrpon apenas para o IPCA, eviden-
ciando-se, assim, a estacionariedade dessa varidvel. Em relagdo ao PIB, tem-se a
ndo estacionariedade da série, e por este motivo optou-se por nio utilizar essa
variavel no modelo dindmico, apesar de a estacionariedade das séries ser uma
condicdo suficiente, mas néo necessaria para a estima¢io do modelo de painel
dindmico via GMM - Sistémico.
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4.2 A recessiao economica de 2015 e o desempenho das cooperativas de
crédito brasileiras

Inicialmente, quanto a validacdo econométrica dos modelos estimados, pode-se
verificar que os pressupostos de adequabilidade para a utilizagdo da abordagem
GMM-Sistémico foram atendidos (Tabela 2). Em relagdo a estimagdo dos para-
metros por meio do GMM-Dif, verifica-se que os pressupostos de adequabili-
dade ndo sdo satisfeitos para ambas as proxies de desempenho ROA e EO. Esse
resultado corrobora a necessidade de se utilizar a abordagem GMM-Sistémico
como metodologia adequada para o tratamento dos dados desse estudo.

A dummy que expressa o periodo de recessio econdémica (DR) apresentou
significancia estatistica e influéncia negativa sobre a proxy de desempenho Re-
torno sobre o Ativo (ROA). Esse resultado indica que a recessdo econdmica que
se verificou no Brasil a partir de 2015 impactou de forma negativa o desempe-
nho das cooperativas de crédito brasileiras. Esse achado esta em conformidade
com o estudo de Groeneveld e Vries (2009) sobre a resiliéncia de institui¢des
cooperativas europeias em relacdo a bancos, o qual constatou que, apesar das
cooperativas serem mais estaveis que os bancos em periodos crise, elas nio fica-
ram imunes as suas consequéncias (Tabela 2 - Modelo 1).

O tamanho da cooperativa de crédito (medido pela proxy Ln do Ativo - LNA)
no Modelo 1 apresentou significancia estatistica e influéncia negativa sobre a
variavel de desempenho ROA, evidenciando que, quanto maior a cooperativa,
menor o seu desempenho em termos do retorno sobre o ativo (Tabela 2). Esse
resultado nio esta de acordo com as evidéncias dos estudos que enfatizam que
o tamanho de institui¢oes financeiras tende a apresentar relagido positiva com
seu desempenho. No entanto, como as cooperativas de crédito ndo tém como
objetivo a geracdo de sobras, que esta no numerador do calculo do ROA, as coo-
perativas de maior porte podem estar atendendo as demandas dos cooperados a
partir de outras estratégias de gestdo, e ndo necessariamente gerando o aumento
das sobras. Assim, esse sinal contrario ao esperado para as instituigdes bancarias
deve ser avaliado com cautela quando aplicado as cooperativas de crédito, devi-
do as peculiaridades dessa tltima. Neste contexto, um maior valor de ROA néo
implica necessariamente maior desempenho cooperativo.
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TABELA 2
MODELOS EM PAINEL - PROXY DE DESEMPENHO ROA E EO

Modelo 1 - Varidvel dependente ROA

Modelo 2 - Varidvel dependente EO

GMM GMM
Diferenga GMM Sistémico Diferenga GMM Sistémico
ROAI, t-3 -0,49727*+ 0,2086** EQi, t-2 0,5571%** 0,4017**
RPLA 0,0560*** 0,0095 RPLA 01104 0,0092
REA 0,0425 0,0668 REA 0,8322* 0,7164
LNA 0,0124* -0,0705** LNA 0,3572** 01264
ANOp 0,0662 0,821 ANOp 5,5050%** 0,4117
IPCA 0,0024** 0,0038 IPCA 0,0125 -0,0342**
DR 0,1809 1,92 DR -9,2739 -9,1708**
DRRPLA 0,3788 0,0859 DRRPLA 03816 -0,0557
DRREA 01819 0,555 DRREA 2,2698 12828
DRLNA -0,0316 0,2571* DRLNA 0,9579 0,9475**
DRANOp 0,567 -0,9712 DRANOp 12234 32093
DNO - 01648 DNO - -0,9415
DND - 0,232 DND - 0,7916
DCN - -0,0077 DCN - 18234
DSU - 0,0198 DSU - 0,6659
Constante - 0,429 Constante - -0,7310
AR(D) Z=-153 Z=-2,55"* Z=-197" Z=-219"
AR(2) Z =-101 7 =0,69 7=0.28 7=023
2 2 2 2
Teste de Sargan ¥ =179547** ¥ =68725"** X =13165" ¥ =21596***
Teste de Hansen }(2:195,20*** }(2:18,84 )(2: 116,20%* }(2: 18,20
Teste de Dif. Hansen }(2:53,89*** }(2:4,69 )(2: 14,44 }(2: 6,92
Teste de Wald ZZ: 783,38 ZZ: 67,517 Zzz 275,35%"* Zzz 585,91*"*
Ne de
observacoes 9.540 10.335 9.540 10.335
Ne¢ de grupos 795 795 795 795
Ne de
instrumentos 37 35 37 38

Fonte: Resultados da pesquisa.

Notas: AR(1) e AR(2) - verificacdo da existéncia de autocorrelagdo de primeira e segunda ordens entre os termos de

erros; testes de Sargan e de Hansen verificam o pressuposto de exogeneidade dos instrumentos; Dif-Hansen - valida-

de da abordagem GMM - Sistémico. As significancias estatisticas dos testes sdo representadas por meio da seguinte

simbologia: *10%; **5%; ***1%.

Nota-se que a intera¢do entre o porte da cooperativa (LNA) e o periodo de

recessao (Dummy DR) apresentou significincia estatistica e influéncia positiva
sobre o desempenho (Modelos 1 e 2 — Tabela 2), ndo confirmando a Hipétese IV.
Isso sugere que, em periodos de recessdo, as cooperativas de crédito brasileiras
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de maior porte tendem a apresentar maiores quantidades de sobras comparati-
vamente as de menores tamanho.

Esse resultado nao esta de acordo com os achados de Dietrich e Wanzenried
(2011), os quais afirmam que, em periodos de instabilidade, as instituicdes fi-
nanceiras maiores tendem a ser menos rentaveis comparativamente as menores.
Porém, a literatura voltada ao estudo de cooperativas de crédito expde que as
cooperativas maiores tendem a apresentar (e a visar) maior quantidade de so-
bras (BURIGO, 2013). Assim, o resultado deste estudo corrobora a percepgio de
Burigo (2013) e permite inferir que em periodos de instabilidade as cooperati-
vas menores estdo mais expostas ao risco.

A defasagem da varidvel ROA, , apresentou significancia estatistica e rela-
¢do positiva com a proxy de desempenho ROA. Isso demonstra a persisténcia
da variavel de performance ao longo do tempo; no caso deste estudo, por trés
semestres. A significancia estatistica encontrada ressalta a necessidade de usar
o0 painel dindmico para tratamento dos dados que compdem o modelo. Esse
resultado também sugere que o retorno sobre o ativo total referente a valores
presentes é influenciado positivamente por seus valores passados (GODDARD;
MOLYNEUX; WILSON, 2004; ATHANASOGLOU et al., 2008).

Tem-se, portanto, o atendimento da Hipdtese I desse estudo, que supde a
existéncia de relagdo positiva e significativa entre a proxy de desempenho de-
fasada e a varidvel, evidenciando-se, assim, a necessidade de utilizar o modelo
dinamico e a influéncia do desempenho passado sobre o desempenho futuro.

De acordo com Francisco (2014), o aumento da conta contabil sobras liqui-
das aumenta a performance das cooperativas de crédito. Nesse contexto, pode-se
concluir que o desempenho evidenciado pelo ROA no contexto do cooperativis-
mo também depende dos resultados das sobras liquidas de periodos anteriores.

Quando se avalia 0 Modelo 2, verifica-se que o periodo de recessdo econdmica
no Brasil (2015-2016) apresentou-se como estatisticamente significativo, eviden-
ciando uma relagio negativa e significativa com a proxy de desempenho Eficiéncia
Operacional (Tabela 2). Esse resultado, novamente, sugere que em periodos de
recessdo as cooperativas de crédito tendem a diminuir sua eficiéncia operacional
- medido pela razdo entre o resultado operacional e a despesas administrativas.

Para Groeneveld e Vries (2009), em periodos de instabilidade, apesar de as
cooperativas de crédito nio estarem imunes a periodos de instabilidade, de
modo geral, pode-se dizer que essas instituicdes assumem uma espécie de re-
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sisténcia as influéncias determinadas pela turbuléncia. Isso se deve a estrutura
dessas organizac¢des, que permite que elas possam atender seus clientes por lon-
go periodo.

Nesse contexto, pode-se inferir que, visando a manutengdo dos servicos pres-
tados, as cooperativas de crédito tém em periodos de instabilidade seus resul-
tados operacionais afetados, porém tendem a manter seus gastos operacionais.

A defasagem da varidvel EO, , , apresentou significincia estatistica e relagdo
positiva com a proxy de desempenho EO. Esse resultado evidencia a persistén-
cia significativa dessa variavel ao longo do tempo. Isso permite concluir que a
eficiéncia operacional evidenciada atualmente pelas cooperativas de crédito é
influenciada de forma significativa e positiva por seus resultados passados, no
caso, em dois semestres anteriores. Isto estd de acordo com a literatura onde
se encontram outros estudos que verificaram que as defasagens do desempe-
nho influenciam seus valores presentes de forma significativa e positiva (GOD-
DARD; MOLYNEUX; WILSON, 2004; ATHANASOGLOU et al., 2008).

A proxy de desempenho EO reflete o impacto dos gastos de operagao, tais
como gastos com empregados e com a estrutura fisica no resultado da inter-
mediac¢do financeira acrescido das receitas de servicos (SILVA et al., 2006).
Nesse contexto, esse achado aponta para o fato de que os gastos operacionais
realizados pelas cooperativas no passado impactam seus valores presentes.
Esse resultado estd em conformidade com a Hipdtese I deste estudo, que assu-
me a existéncia de relagdo positiva e significativa entre a proxy de desempenho
e sua defasagem.

A variavel taxa de inflagao (IPCA) apresentou significancia estatistica com
influéncia negativa sobre a proxy de performance (Tabela 2 - Modelo 2). Essa
relacio negativa e significativa, evidenciada entre esse determinante externo e a
proxy de performance Eficiéncia Operacional (EO), estd em conformidade com
a literatura que reconhece a existéncia de influéncias positivas ou negativas da
taxa de inflagdo sobre o desempenho de instituicdes financeiras. A relagdo nega-
tiva esta associada a determinagio de ambiente econdmico desfavoravel, que se
reflete na decisdo dos agentes econémicos de investir ou contrair empréstimos.
Esses se tornam mais avessos ao risco devido ao cenario de incerteza ocasiona-
do por variagdes na taxa de inflacdo (WENDELL; VALDERRAMA, 2006; NA-
CEUR; KANDIL, 2009; KHRAWISH, 2011).

O relacionamento positivo da taxa de inflagdo (IPCA) com o desempenho,
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de acordo com Pasiouras e Kosmidou (2007), esta ligado a possibilidade de que
as institui¢oes financeiras possam se anteceder a essas variacoes e realizar ajus-
tes nas taxas de juros praticadas, de forma a manter a sua performance. Eviden-
cia-se, assim, a ndo rejei¢ao da Hipotese VII, que supde a possibilidade de rela-
¢d0 positiva ou negativa significativa entre a taxa de infla¢do e o desempenho.

Tem-se o indicativo de que as cooperativas de crédito brasileiras sio impac-
tadas pelo estabelecimento de um ambiente macroeconémico desfavoravel, o
que determina maior dificuldade na captagdo de recursos devido a maior aver-
sd0 ao risco apresentada pelos agentes econémicos.

A interagdo entre a variavel Atividades Ndo Relacionadas as Operagdes de
Crédito e a dummy de recessao econdmica (DRANOp) revelou-se como esta-
tisticamente significativa, com influéncia positiva sobre a proxy de performance
Eficiéncia Operacional. A literatura expde que a relagdo entre ANOp e o de-
sempenho pode ser tanto positiva quanto negativa. De acordo com Krakah e
Ameyaw (2010), servigos prestados por institui¢cdes financeiras, além das ope-
ragoes de crédito tradicionais, apresentam como escopo a amplia¢do de receitas,
corroborando, portanto, para um melhor desempenho. Porém, Gischer e Juttner
(2001) expdem que essa relagdo pode ser negativa também, o que se deve ao
fato de que o mercado de servigos referente as atividades nio relacionadas as
operagdes de crédito pode ser mais competitivo comparativamente ao mercado
de produtos relacionados as operacdes de crédito nas instituigdes financeiras.

Esse achado sugere que a diversificagio dos servigos prestados pelas coope-
rativas, por meio de atividades nio relacionadas as operagdes de crédito, apre-
senta influéncia positiva sobre o seu desempenho em periodos de instabilidade.
Pode-se inferir, também, que o mercado de atividades ndo relacionadas as ope-
racoes de crédito, no qual as cooperativas de crédito brasileiras estdo inseridas,
parece ainda ndo apresentar alto nivel de competitividade. De acordo com o art.
18 da Resolugdo 4.434/2015, apenas as cooperativas classificadas como Plenas
poderiam ter “operagdes nas quais assumam exposi¢do vendida ou comprada
em ouro, em moeda estrangeira, em operagdes sujeitas a variagdo cambial, a va-
riagdo no preco de mercadorias (commodities), a variagdo no prego de agdes, ou
em instrumentos financeiros derivativos, ressalvado o investimento em agdes
registrado no ativo permanente’, o que determina a relacdo positiva de DRA-
NOp com o desempenho dessas instituigoes.

Esse resultado, em contexto de recessdo econdmica, corrobora o argumento
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de Vieira (2016) de que a adogdo de ampliacio do portfolio de servigos pelas
cooperativas relaciona-se a estratégia de manuten¢do de mercado e/ou de sua
sobrevivéncia. Nesse sentido, verifica-se o atendimento da Hipdtese IV, apresen-
tada neste estudo, que supde existir relagdo positiva ou negativa entre a variavel
ANOp e a variavel proxy de desempenho.

Em relagio as varidveis dummies de regido, verifica-se que aquela relativa
a regido Centro-Oeste (DNC) foi estatisticamente significativa, apresentando
relacdo negativa com a proxy de desempenho EO. Esse resultado sugere que,
no periodo analisado, as cooperativas de crédito localizadas nas regides Cen-
tro-Oeste (DNC) apresentaram menor EO comparativamente as cooperativas
localizadas na regiao de controle Sudeste.

De acordo com Pinheiro (2008), a regido Sudeste apresenta a maior concen-
tragdo de cooperativas de crédito. Esse resultado permite inferir que o melhor
desempenho em relacio a eficiéncia operacional apresentada por essa regido em
relacdo ao Centro-Oeste se explica pela maior concorréncia, o que determina
melhor performance em relagio a eficiéncia operacional das cooperativas situa-
das nessa localidade.

5. Conclusao

Este trabalho objetivou investigar a ocorréncia de possiveis impactos nos de-
terminantes de desempenho das cooperativas de crédito brasileiras entre 2015
e 2016 em decorréncia dos efeitos da recessdo econdmica iniciada em 2015 no
Brasil. Para isso, foram analisadas 795 cooperativas de crédito singulares bra-
sileiras pertencentes aos sistemas Sicoob, Sicred, Unicred, Cresol e aos demais
sistemas cooperativos constantes da base de dados do Banco Central do Brasil
(BACEN) no periodo de 2010 a 2016. Foram excluidas da amostra as institui-
¢des classificadas como capital e empréstimo.

Constatou-se que a recessdo econdmica iniciada no Brasil em 2015 impac-
tou negativamente o desempenho das cooperativas de crédito brasileiras. Esse
achado estd em conformidade com o estudo de Groeneveld e Vries (2009) sobre
a resiliéncia das cooperativas de crédito europeias, que constatou que, apesar
das cooperativas serem mais estaveis que os bancos em periodos de crise, elas

ndo ficaram imunes as suas consequéncias.
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O “porte das cooperativas’, o “ambiente macroecondmico avaliado a partir
do IPCA’, e as “Atividades Ndo Relacionadas as Operagoes de Crédito” foram
os determinantes do desempenho das cooperativas de crédito impactados pela
recessdo econdmica iniciada no Brasil em 2015.

Observou-se que as cooperativas menores estdo mais expostas aos efeitos de
uma recessdo, pois no Brasil, mesmo em periodos de instabilidade, as coopera-
tivas maiores continuam a priorizar o acimulo de recursos em escala, o que as
coloca em vantagem em relagao as menores em cenarios desfavoraveis.

Outra influéncia sobre o desempenho das cooperativas financeiras em pe-
riodos de crise refere-se a taxa de inflagdo, que, ao determinar um ambiente de
incerteza, faz com que os agentes econdmicos se tornem mais avessos ao risco.
Isso corrobora com a diminui¢io da performance das cooperativas de crédito
que, diante desse cendrio, tém maior dificuldade para captar recursos.

Este estudo evidenciou que, como forma de se resguardarem quanto aos
efeitos de periodos desfavoraveis, as cooperativas necessitariam se aprimorar
em relagdo a busca de eficiéncia operacional e & ado¢do de “Atividades Nao De-
correntes de Operagoes de Crédito”, tais como: Rendas de Aplicagdes Interfi-
nanceiras de Liquidez, Rendas com Titulos e Valores Mobilidrios e Instrumen-
tos Financeiros Derivativos, Rendas de Prestacio de Servicos e Outras Receitas
Operacionais - reconhecendo que a Resolugdo n° 4.434/2015 delimita as opera-
¢des e atividades para cada classificagdo de cooperativa de crédito, quais sejam:
Plenas, Classicas e Capital e Empréstimo.

Outro fator apontado no estudo como relevante para a performance des-
sas instituicoes estd relacionado a localidade em que as mesmas se encontram:
aquelas localizadas em regides com maior competitividade de mercado tendem
a apresentar melhor desempenho quando comparadas aquelas institui¢oes si-
tuadas em regides com menor concorréncia.

Esse trabalho contribuiu com a literatura sobre o cooperativismo, preen-
chendo uma lacuna em relagdo ao estudo deste tema, na medida em que se des-
conhece, até o presente momento, alguma pesquisa que tenha analisado o efeito
da crise econdmica verificada no pais a partir de 2015 sobre o comportamento
dos determinantes do desempenho das cooperativas de crédito brasileiras.

Todavia, apesar das contribuicdes da presente pesquisa, a realizagdo de novos

estudos acerca do tema o “desempenho das cooperativas financeiras em perio-
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dos recessivos” se mostra importante para que as consequéncias desse tipo de
fendmeno econémico possam ser melhor compreendidas.

Uma limitagao presente neste estudo refere-se a dificuldade de obtengéo de
proxies ndo financeiras que sejam capazes de refletir as particularidades das
cooperativas de crédito, que, diferentemente de instituicdes bancarias, apresen-
tam fins ndo lucrativos e um cardter social. Nesse sentido, seria conveniente
que outras pesquisas fossem realizadas utilizando varidveis que conseguissem
refletir essa dualidade (social-politica e econdmico-financeira) intrinseca as
cooperativas de crédito.
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