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Resumo

Nos ultimos anos, ocorreram importantes alteracdes normativas no Brasil relacionadas ao co-
operativismo de crédito. Merece destaque a edicdo da Resolugdo CMN 3.106/03, que permitiu
a criagdo de cooperativas de crédito de livre admissdo, e a transformagao das cooperativas de
crédito existentes nesta nova modalidade. As cooperativas de crédito estdo entre as institui¢des
financeiras menos estudadas no Brasil e, de modo geral, é grande o desconhecimento sobre o
tema. Neste contexto, este artigo procurou estudar a importancia das cooperativas de crédito e
o desempenho do setor com foco na inadimpléncia de suas carteiras de crédito. Finalmente, o
Modelo de Equacdes de Estimacdo Generalizadas (GEE) ¢ utilizado, a fim de verificar se houve
alguma mudanca nesse indicador que pudesse ser atribuida a transformagao das cooperativas de
crédito para a modalidade de livre admissao, ao sistema cooperativista de crédito a que pertenca
ou ao seu tamanho.

Palavras-chave:Cooperativismo de crédito, inadimpléncia, Modelo de Equacgdes de Estimagao
Generalizadas (GEE)

Abstract

In the last years, it has took place important rule changes in Brazil related with credit coopera-
tivism. It can be detached the edition of Resolution CMN 3.106/03 that allowed the creation of
new credit cooperatives without common bond type and the transformation of existing ones into
this new type. Furthermore, the credit cooperatives are among financial institutions less studied
and it is great the misunderstanding in Brazil about them. In this context, this paper studied
credit cooperativism importance and performance with focus on portfolios default. Then, Gen-
eralized Estimation Equations Model (GEE) is used to determine if it happened performance
changes in default of credit cooperative portfolios that transformed themselves into coopera-
tives without common bond type.

Keywords: Credit union, credit unions, free admission, delinquency rate, Model Generalized
Estimating Equations (GEE).
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1. INTRODUCAO

Nos tltimos anos, ocorreram no Brasil importantes altera¢cdes normativas relacionadas ao
cooperativismo de crédito. Merece destaque a edi¢do da Resolugao CMN 3.106, de 25 de junho
de 2003, que permitiu a criagcdo de cooperativas de crédito de livre admissdo, e a transformagao
das cooperativas de crédito existentes nesta nova modalidade. Dessa forma, poderdo se associar
a cooperativa de crédito quaisquer pessoas fisicas ou juridicas que residam na area de atuagdo
estabelecida em seu Estatuto Social.

Outro aspecto importante ¢ que, segundo Cuevas e Fischer (2006), as cooperativas de
crédito estdo entre as instituicdes financeiras menos estudadas. Além disso, Pinheiro (2007)
constata que ¢ grande o desconhecimento sobre o cooperativismo de crédito no Brasil tanto pelo
publico em geral como por muitos estudiosos em finangas.

Neste contexto, este trabalho procurou estudar a inadimpléncia das carteiras de crédito
das cooperativas de crédito que se transformaram para a modalidade de livre admissdo.
Inicialmente, procurou-se contextualizar o problema de pesquisa a partir de um referencial
teorico que focasse o sistema financeiro e o cooperativismo de crédito. O desempenho de
cooperativas de crédito €, entdo, discutido.

Em seguida, o Modelo de Equagdes de Estimacdo Generalizadas (GEE) ¢ utilizado, a
fim de verificar se houve alguma mudanga na inadimpléncia das carteiras das cooperativas de
crédito que pudesse ser atribuida a transformacao das cooperativas de crédito para a modalidade
de livre admissdo, ao sistema cooperativista de crédito a que pertenga ou ao seu tamanho.

2. O SISTEMA FINANCEIRO

Assim como ocorre com outros tipos de empresa, a organizagdo ¢ o funcionamento
das instituicdes financeiras tém sido regulamentados por normativos especificos. Segundo
Saunders (2000), a justificativa dos defensores dessa regulamentagdo apoia-se no fato de que as
instituicdes financeiras exercem funcgdes e prestam servigos que sdo muito importantes para a
economia, influenciando o seu crescimento.

Para Cetorelli e Strahan (2006), a pesquisa econdomica, em anos recentes, tem focado
intensamente o papel desempenhado pelos mercados financeiros em relagdo a economia
real. Segundo os autores, diversos estudos t€ém provido de evidéncia empirica que mercados
financeiros amplos e bem desenvolvidos estdo fortemente relacionados causalmente com o
crescimento economico futuro.

Diamonde Dybvig(2000)demonstraram trés importantes pontos acercado funcionamento
do sistema financeiro:

a. Os depositos das institui¢cdes financeiras promovem um mercado mais competitivo,
mitigando o risco existente;

b. Por outro lado, esses mesmos depositos também poderdo levar a “corrida aos
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bancos”, na qual todos os depositantes, incluindo os que prefeririam deixar seus
depositos se ndo estivessem preocupados com a quebra do banco, entram em panico
e tentam sacar seus depositos imediatamente, levando o banco a faléncia;

c. Essa “corrida aos bancos” pode causar problemas econdmicos sérios, porque a
faléncia dos bancos causaria a quebra dos contratos dos empréstimos e o término
dos investimentos produtivos.

Existem muitas situagdes nas quais os personagens que interagem com as institui¢des
financeiras precisam de uma prote¢do maior. Um exemplo dbvio seria a faléncia de um banco
que pode afetar todo o sistema financeiro. (MACEY E O'HARA, 2003).

E por isso que Diamond e Rajan (2000) observam que as instituicdes financeiras tem
que lidar com a dificil escolha entre emprestar e criar liquidez e os custos de uma eventual
corrida ao banco.

Também seria por isso que as autoridades monetarias estabelecem requerimentos de
capital minimo para as institui¢des financeiras, especificando a razdo minima entre o capital e
o total de ativos necessarios para que uma institui¢ao financeira continue a operar, tornando-a
mais segura. Por outro lado, um aumento dos requerimentos de capital causa restrigoes de
crédito (DIAMOND e RAJAN, 2000).

Os autores também analisam os efeitos dos fundos garantidores de depositos. Eles
afirmam que, no caso de todos os depositos serem segurados, ndo existird, essencialmente,
nenhuma diferenca entre os depodsitos e o capital. Dessa forma, os bancos estariam mais seguros,
mas nao criariam liquidez.

Para Boyd e De Nicolo6 (2005), os modelos modernos de risco bancério consideram o
papel dos fundos garantidores de depositos e outras intervencdes governamentais que resultam
em risco moral, distorcendo os incentivos aos riscos bancarios, resultando em incentivo a uma
intencional tomada de risco.

Ainda sobre o funcionamento do sistema financeiro, Diamond e Rajan (2001) observam
que as instituigdes financeiras emprestam para tomadores iliquidos €, a0 mesmo tempo, provém
liquidez na demanda dos depositantes. Dessa forma, as institui¢cdes financeiras criam riscos de
liquidez. E por isso que a institui¢do financeira nio pode emprestar sem exigir um prémio por
essa falta de liquidez.

Gorton e Pennachi (1990) observam que as perdas associadas com a assimetria
de informacdes podem ser mitigadas pelas garantias apresentadas, viabilizando a sua
comercializagdo. Dessa forma, as instituigdes financeiras forneceriam um meio transacional
menos arriscado.

Para Diamond (1984), as instituigdes financeiras possuem uma grande vantagem em
monitorar os contratos dos empréstimos firmados com os tomadores de empréstimos, devido a
diversificagao de sua carteira.

Em uma economia em que todos sdo neutros ao risco a diversificagao seria importante,
porque aumentaria a probabilidade de a instituicdo financeira ter recursos suficientes para honrar
seus compromissos com um depositante qualquer. No limite, a diversificagdo faria com que a
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probabilidade de insolvéncia da instituicdo financeira tenda a zero.

J4 em uma economia em que todos s3o avessos ao risco, a instituicdo financeira teria
menores custos de monitoragdo do que um investidor qualquer, o que aumentaria a sua tolerancia.
Dessa forma, uma institui¢ao financeira que monitora muitos empreendimentos com projetos
independentemente distribuidos cobraria um prémio de risco menor do que um investidor
qualquer (DIAMOND, 1984).

Diamond (1991) observa que a monitoragdo podera falhar na provisdo de incentivos
para eliminar o risco moral, bem como podera destruir o seu proprio valor, devido aos efeitos
da reputacdo. Isso porque, em periodos de altas taxas de juros ou de baixas lucratividades, uma
classificacdo de crédito mais alta é requerida para um empréstimo sem monitoracao.

Dessa forma, a reputacao ¢ importante quando existe um conjunto de caracteristicas
exdgenas relevantes em um grupo observavel de agentes, porque isso implica que existe muito
a se aprender sobre um agente (DIAMOND, 1989).

A selecdo adversa torna-se menos severa quando sdo produzidos registros mais longos.
Dessa forma, quando um tomador de empréstimo alcanga uma boa reputagdo no longo prazo, a
taxa de juros cai e o valor presente dos rendimentos projetados aumenta (DIAMOND, 1989).

2.1 O cooperativismo de crédito

Segundo Pinheiro (2007), a primeira cooperativa no mundo foi a Sociedade dos Probos
Pioneiros, fundada em 21 de dezembro de 1844, na cidade de Rochdale, Inglaterra.

Ja a primeira cooperativa de crédito foi fundada em 1856 em Delitzsch na Alemanha
(PINHEIRO, 2007). As primeiras cooperativas de crédito rural também surgiram na Alemanha,
por iniciativa de Friedrich Wilhelm Raiffeisen, que fundou as chamadas “Caixas de Crédito
Raiffeisen”. Ainda hoje este tipo de cooperativa ¢ bastante popular naquele pais, tendo
influenciado, sobremaneira, a constituicao e o funcionamento das cooperativas de crédito rural
brasileiras.

Na Europa, em especial na Alemanha, na Franca e na Holanda, o cooperativismo de
crédito tém sido utilizado como instrumento impulsionador de setores econdomicos estratégicos,
em especial a agricultura (ALVES e SOARES, 2003). Além disso, destacam-se também as
experiéncias americanas e canadenses no setor.

Na Franga, o Crédit Agricole (CA), fundado em 1894 foi considerado a maior institui¢ao
financeira francesa, a 2* da Europa ¢ 8 do mundo, englobando 39 bancos regionais e 2.533
cooperativas de crédito locais. No final de 2010, o grupo possuia cerca de 11.500 agéncias de
atendimento, 54 milhdes de clientes, mais de 160 mil empregados, 1,59 trilhdes de euros em
ativos e 500 bilhdes de euros em empréstimos (CREDIT AGRICOLE, 2011).

Na Alemanha, ber¢o do cooperativismo de crédito, o setor também tem se destacado,
possuindo, em maio de 2010, cerca de 16,5 milhdes de cooperados, 1,2 trilhdes de euros em
ativos, correspondendo por cerca 27,1% do total de empréstimos para pequenas e médias
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empresas € 28,9% do total de depositos (DGRYV, 2010).

Na Holanda o cooperativismo de crédito ¢ representado pelo Rabobank Nederland.
Segundo seu Relatério Anual de 2008 (Rabobank Group Annual Sustainability Report 2008),
essa instituicao financeira ¢ a maior provedora de servigos financeiros no mercado holandés,
compreendendo 153 cooperativas de crédito locais, uma organizagdo central ¢ um grande
nimero de subsidiarias especializadas. Atualmente, possui 9,5 milhdes de clientes, 60.568
empregados, ativos de 612 bilhdes de euros e lucros de 2,7 bilhdes de euros, respondendo
por cerca 39% do total de empréstimos para pequenas ¢ médias empresas ¢ 43% do total de
depositos (RABOBANK, 2009). No entanto, o cooperativismo de crédito também tem colhido
resultados expressivos em diversos paises em desenvolvimento.

No caso especifico da América Latina, Westley e Branch (2000) observam que os
empréstimos e os depositos das cooperativas de crédito respondem por apenas de 1% a 3% do
total dos sistemas financeiros contra 10% a 20% em muitos paises desenvolvidos.

Apesar disso, os autores defendem que as cooperativas de crédito sao importantes na
América Latina porque elas s3o a maior fonte de crédito para os microempreendedores da
regido. Além disso, possuem ainda um grande potencial de expansdo e crescimento. Outro
aspecto destacado pelos autores se baseia na capacidade das cooperativas de crédito de atender
grandes populagdes menos favorecidas.

A histoéria do cooperativismo de crédito no Brasil inicia-se em 28 de dezembro de 1902,
com a constitui¢do, em Nova Petropolis/RS, da primeira cooperativa de crédito brasileira — a
“Caixa de Economia e Empréstimos Amstad”, que era do “do tipo Raiffensen” (PINHEIRO,
2007), que continua em atividade até os dias de hoje, sob a denominagao de “Cooperativa de
Crédito de Livre Admissao de Associados Pioneira da Serra Gaucha - SICREDI Pioneira RS”.
Ressalta-se que esta cooperativa passou a ser da modalidade de livre admissdo por decisdo da
Assembléia Geral Extraordinaria realizada em 17 de abril de 2007.

Segundo Bittencourt (2001), as cooperativas de crédito, até a década de 1960, exerceram
um papel financeiro importante em muitos municipios brasileiros. Apesar disso, muitas delas
comecaram a enfrentar sérios problemas administrativos, o que levou a uma situagcdo de
desconfianga e de desvirtuamento de seus propositos iniciais.

A Lei da Reforma Bancaria (Lei 4.595/64) marcou o inicio de um novo arcabouco legal
para o sistema cooperativista de crédito no Brasil, traduzindo-se, especialmente, pela criacao
do Banco Central do Brasil (BACEN), pela equiparagdo das cooperativas de crédito as demais
institui¢des financeiras e pela atribuicdo ao BACEN de autorizar e fiscalizar estas cooperativas
(PINHEIRO, 2007).

Por meio de acesso ao sistema Unicad - Informagdes sobre Entidades de Interesse do
Banco Central, constatou-se que o sistema cooperativista de crédito no Brasil era composto, em
31 dedezembro de 2010, de 2 bancos cooperativos, 4 confederagdes, 1 federacao, 38 cooperativas
centrais em funcionamento e 1.317 cooperativas de crédito singulares em funcionamento,
somando cerca de 5 milhdes de associados. As quatro confederagdes de crédito correspondem
ao Sistema de Crédito Cooperativo (Sicredi), ao Sistema de Cooperativas de Crédito do Brasil
(Sicoob Brasil), a Unicred do Brasil e a Confebras.
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Em 31 de dezembro de 2010, a participagdo das cooperativas de crédito representava
2,0% dos depositos e 2,3% das operagoes de crédito, tomando-se como base o total do Sistema
Financeiro Nacional (SFN). Segundo Soares e Melo Sobrinho (2007), apesar dos numeros
ainda modestos, os autores destacam que o cooperativismo de crédito, em especial no sul do
Brasil, tem contribuido para o fortalecimento da economia local em perfeita harmonia com seus
objetivos.

2.2 Desempenho de cooperativas de crédito

Apesar de Cuevas e Fischer (2006) afirmarem que as cooperativas de crédito estdo
entre as institui¢des financeiras menos estudadas, ja existem trabalhos que tiveram como foco
principal o desenvolvimento do cooperativismo de crédito, bem como o desempenho destas
institui¢des financeiras.

Ferguson e McKillop (1997), por exemplo, criaram uma tipologia com o objetivo de
classificar os diferentes estagios de desenvolvimento do cooperativismo de crédito nos diversos
paises. Segundo este critério, os estagios de desenvolvimento podem ser classificados como:
industria nascente; industria em transicao; e industria madura.

No entanto, Sibbald, Ferguson e McKillop (2002) concluem que ndo hd um caminho tinico
a seguir para que o cooperativismo de crédito se desenvolva, o que demonstra a complexidade
de se propor uma tipologia para classificar o desenvolvimento desta industria.

Ward e McKillop (2005) investigaram a ligagdo entre as caracteristicas e localizacao
de cooperativas de crédito com seu sucesso. Para isso, tamanho, idade, filiacdo a um sistema,
existéncia de vinculo de associacdo e localiza¢do foram consideradas variaveis importantes
para o sucesso de uma cooperativa de crédito. Os autores identificaram uma relagdo positiva
estatisticamente significante entre a varidvel tamanho da cooperativa e seu sucesso, indicando
a existéncia de economias de escala na amostra estudada. Também foi encontrada uma relagao
positiva estatisticamente significante entre a varidvel idade e o seu sucesso. Ja a variavel
filiagdo a um sistema teve resultados contraditorios, visto que foi obtida uma relagdo positiva
estatisticamente significante para um sistema e uma relacdo negativa para outro sistema.
Finalmente, ha uma relacdo positiva estatisticamente significante entre a variavel existéncia
de vinculo de associa¢do e o sucesso da cooperativa, o que foi atribuido a menores custos
operacionais, devido ao melhor conhecimento de seus associados.

Ao estudar o crescimento das cooperativas de crédito norte americanas na década
de 1990, Goddard, McKillop e Wilson (2002) também encontraram uma relagdo positiva
estatisticamente significante entre a variavel tamanho e o crescimento da cooperativa, sugerindo
que as cooperativas de crédito maiores crescem, na média, mais rapido do que as menores. Por
outro lado, em relag@o a variavel idade, apurou-se que as cooperativas de crédito mais jovens
tendem a crescer mais rapido do que as mais velhas.

Para mensurar o desempenho de cooperativas de crédito, Fried, Lovell e Eeckaut (1993)
fizeram uso de um modelo comportamental por considerarem essas institui¢des financeiras
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diferentes dos bancos comerciais, visto que ndao possuem fins lucrativos. Por isso, consideraram
que o objetivo dessas instituigdes seria maximizar os beneficios a seus associados, o que foi
expresso pela maximizacao dos servigos disponibilizados em fun¢ao dos recursos disponiveis e
do ambiente operacional em que atuam.

Westley e Shaffer (1999) procuraram mensurar o desempenho de cooperativas de
crédito na América Latina. Segundo os autores, os lucros (sobras, no caso de todos os tipos de
cooperativas) sdo importantes para as cooperativas de crédito, assim como o sdo para as demais
institui¢cdes financeiras, porque auxiliam na construg¢ao de seu capital social, o que podera ser
utilizado em futuras expansdes ou servird como um colchdo de liquidez em eventuais crises,
promovendo, portanto, a sua sobrevivéncia no longo prazo.

Além disso, os autores ressaltam que a inadimpléncia tem sido a causa mais importante
das perdas e da insolvéncia das cooperativas de crédito. Alertam que uma inadimpléncia
acima de 5 a 10% ja causaria um impacto significativo nas receitas ¢ aumentaria os custos
administrativos.

Como resultado de um trabalho patrocinado pela United States Agency for International
Development (USAID), entre 1987 e 1994, na Guatemala, foram propostos diversos indicadores
de desempenho especificos para o cooperativismo de crédito (Richardson IN Westley e Branch,
2000) entre os quais destaca-se a inadimpléncia, medida com base na relagdo entre o total das
operagdes inadimplentes hd mais de 30 dias (Inadimpléncia > 30 dias) e o total de operagdes de
crédito (Empréstimos), cujo valor aceitavel ¢ menor do que 10%.

Neste artigo, eventuais mudangas do desempenho das cooperativas de crédito serdo
analisadas a partir da relagdo entre a inadimpléncia e as seguintes variaveis preditoras: /ivre
admissdo, variavel dummy utilizada para determinar quando a cooperativa de crédito se
transformou para a modalidade de livre admissao; sistema cooperativista de crédito; tamanho
da cooperativa; e tempo.

3. METODOLOGIA

A pesquisa tem como unidades de analise o universo de todas as 56 cooperativas de
crédito que se transformaram para a modalidade de livre admissdo antes de 31/12/2005 e que
ndo incorporaram outra cooperativa de crédito. Essa data de corte se justifica para que se tenha
pelo menos 18 meses de andlise apds a transformagdao de cada uma dessas cooperativas de
crédito. Cabe ressaltar que as cooperativas de crédito estudadas pertencem a dois sistemas
cooperativistas de crédito distintos, a saber: SICOOB e SICREDI.

Optou-se por aplicar o Modelo de Equagdes de Estimacao Generalizadas (GEE) devido
a necessidade de se analisar as relagdes entre uma variavel independente e muitas varidveis
preditoras. Além disso, 0 GEE ¢ o modelo adequado para a anélise de dados longitudinais
em populacdes (FITZMAURICE, LAIRD e WARE, 2004). Isso significa que por meio dele ¢
possivel avaliar os impactos das varidveis considerando o conjunto das cooperativas de crédito
estudadas, e ndo apenas as cooperativas individualmente. Essa propriedade ¢ importante, pois
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as conclusdes obtidas nesse trabalho poderdo ser generalizadas para as cooperativas de crédito
que se transformaram para a modalidade de livre admissao. Logo, o GEE nao seria adequado se
o interesse fosse avaliar o efeito das variaveis respostas em cada empresa, individualmente.

O GEE nao requer nenhuma premissa sobre a distribuicdo para as observacoes. Dessa
forma, o GEE prové um método unificado para analisar diferentes tipos de dados longitudinais
sem fazer suposi¢des sobre a distribui¢do do vetor de respostas, sendo necessarias apenas
suposicoes acerca da modelagem de suas médias (FITZMAURICE, LAIRD e WARE, 2004).

O GEE ¢ um método iterativo que utiliza quase-verosimilhanga (WEDDERBURN,
1974) para estimar os coeficientes da regressao. Detalhes sobre quase-verosimilhanga podem
ser encontrados em extensa literatura (McCULLAGH, 1983; NELDER e PREGIBON, 1987;
ZEGER e QAQISH, 1988; NELDER ¢ LEE, 1992; DIGGLE, LIANG ¢ ZEGER, 1994).

O ajuste de Modelo do tipo GEE envolve a escolha de uma matriz de correlagdo que
represente a associagdo entre as empresas € entre as observacdes de cada empresa. Segundo
Twisk (2003), a melhor escolha para esta matriz deve levar em conta sua qualidade para
representar os dados e sua parciménia. Como o banco de dados disponivel possui um grande
numero de observagdes para cada cooperativa de crédito, para a utilizagdo de uma matriz ndo-
estruturada seria necessario estimar um nimero muito grande de pardmetros. Assim, com o
objetivo de aumentar o poder do teste e, a0 mesmo tempo, garantir que os dados sejam bem
representados, optou-se pela utilizagdo de uma matriz de correlag@o uniforme.

Desenvolvido por Liang e Zeger (1986), o Modelo de Equacdes de Estimacdo
Generalizadas (GEE) ¢ uma alternativa para o ajuste de modelos de regressdo quando os
dados disponiveis sao longitudinais. A partir desse método, ¢ possivel encontrar parametros
consistentes e assintoticamente normais mesmo que a matriz de correlagdo dos dados seja
incorretamente especificada.

Assim sendo, deve-se supor que uma cooperativa de crédito i,i =1,...,n, serd observada
t. vezes ao longo do tempo. Nesse caso, y, € x, serdo, respectivamente, o valor observado da
variavel resposta e da variavel explicativa para a cooperativa de crédito i, observagdo j com j
= 1,...,t. Pode-se observar que, xU_Z(xiﬂ,x!ﬂ,...,xU p)T serd um vetor quando o modelo de interesse
apresentar mais de uma variavel explicativa.

Além disso, considera-se E(y,) = e Var (v,) = ¢! V(i) ¢! v,,i=1,2,...,n. Amodelagem
da média leva em conta a fun¢do de ligagdo g () na seguinte forma:

4
g(l"’g) = Z xkak
k=l

Em que g R -> R ¢ uma fungdo inversivel e duplamente diferenciavel e p = (B,.....p,)

T¢ um vetor paramétrico real.

Admita-se que a matriz de correlagdo de trabalho I'(x,), com u.= y, - u. seja desconhecida.
Nesse caso serd necessario utilizar uma funcao de estimacdo que considere um estimador de

['(u), definido pelo vetor paramétrico a. Essa fungdo € obtida por meio da introdugdo de o
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em uma adaptacdo daquela utilizada para estimar os pardmetros dos chamados Modelos
Lineares Generalizados (GLM). O GLM, assim como o GEE, considera uma funcao de ligacao
na modelagem da média, embora seja especifico para dados independentes (NELDER e
WEDDERBURN, 1972). Assim, os parametros serdo obtidos a partir de:

¥, =YD, G,

Em que D'=XTH ,H=39u/9n W= Cov (u)=¢'A"T(u) A" e A = diag
v,..v }.
O parametro de dispersdo ¢! apresentado no modelo corresponde a um parametro de

perturbagdo. Assumindo, sem perda de generalidade, ¢, = ¢, se 0 quarto momento de Y, ¢ finito,

demonstra-se que:

H

0 = 72 (nt — p)

1
i=l j=1

¢ um estimador Vi~ consistente de ¢~' quando 7, € um estimador do residuo de Pearson para a

observagao Y; definido como:

~ yij - llij

.=
iy 6, V2
Wy s

Como neste trabalho a matriz de correlagdo de trabalho utilizada foi a matriz uniforme,
assumiu-se que a correlacdo entre quaisquer duas observagdes de um mesmo individuo ¢ a

mesma. Assim, a matriz de correlagao de trabalho sera:
o) =[o ] ij = 1,..t
com o= I e o= a.. Um estimador consistente para esse parametro, dado ¢psera  (LAIRD e
WARE, 1982):
= Y Z;Zpk;ﬂy’ﬁk

|
2amyt-D-p

Finalmente, para estimacao dos parametros do modelo (1) deve-se utilizar um método
iterativo, mais explicitamente, o0 método modificado de Newton (JORGENSEN et al., 1996).

Seja (I+1) o passo em que se encontra o processo, o valor do parametro nesse ponto sera:

BT = B0 — S (B) v, (B")
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S=2 858"

Em que com S, =S"W:'D

i

Para cada modelo ajustado, foi necessario excluir as informagdes das cooperativas de
crédito que possuiam dados inexistentes para pelo menos uma das varidveis envolvidas no
modelo. Nesse caso, optou-se por ndo utilizar um método de estimagao desses dados inexistentes,
uma vez que tal procedimento poderia resultar em uma perda de qualidade do modelo.

Dessa forma, foi ajustado um modelo em que a variavel resposta ¢ a inadimpléncia e as
variaveis preditoras serdo /ivre admissdo, sistema, tamanho € tempo.

Ressalta-se que o objetivo principal ¢ avaliar se houve uma mudanga de desempenho
de cada indicador ao longo do tempo e depois de a cooperativa de crédito se tornar de livre
admissao, levando-se em consideragdo os sistemas cooperativistas de crédito. Dessa forma, as
variaveis livre admissdo, sistema e tempo serdo sempre forcadas a entrar no modelo.

Logo, sera necessario apenas ponderar sobre a qualidade de dois modelos distintos: com
a varidvel tamanho ou sem ela. Para isso, utilizou-se um nivel de significdncia de 5% para o
Teste de Wald. O teste de Wald possui como hipdteses:

Ho : Blamanho = O
Ha : Bmmanho # O

A definicdo do tamanho da cooperativa foi feita levando-se em conta o patrimonio
liquido (PL) de cada cooperativa na data base de 12/2005, com base nos seguintes pontos de
corte:

- pequena cooperativa de crédito de livre admissdo: PL < R$ 5 milhdes
- média cooperativa de crédito de livre admissdo: R$ 5 milhdoes < PL <R$ 10 milhdes
- grande cooperativa de crédito de livre admissdo: PL > R$ 10 milhoes

Por essa classificacdo, foi obtida a seguinte distribui¢do para as 56 cooperativas de
crédito estudadas:

- 27 pequenas cooperativas de crédito de livre admissao;
- 15 médias cooperativas de crédito de livre admissdo; e
- 14 grandes cooperativas de crédito de livre admissao.

A equagdo seguinte representa, de maneira genérica, os modelos que serao ajustados:

Inadimpléncia = B + B, liv.adm + B, sistema + B, coop.média + B, coop.grande + B, + ¢,

em que:
Inadimpléncia ¢ o indicador a ser avaliado

B, € o intercepto
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B,: sdo os coeficientes das variaveis utilizadas
liv.adm: € uma variavel dummy, tal que:

* livadm. = 1,apds a cooperativa de crédito se transformar para a modalidade de livre
admissdo;

* liv.aadm. = 0, antes da cooperativa de crédito se transformar.
Sistema. ¢ uma variavel dummy, tal que:
» sistema = 1, caso a cooperativa de crédito seja filiada ao Sistema SICOOB
» sistema = 0, caso a cooperativa de crédito seja filiada ao Sistema SICREDI
coop.média : ¢ uma variavel dummy, tal que:
* coop.média =1, se R$ 5 milhdes < PL <R$ 10 milhdes em 12/2005
* coop.média = (), caso contrario
coop.grande : ¢ uma variavel dummy, tal que:
* coop.grande =1, se PL > R$ 10 milhdes em 12/2005
* coop.grande = 0, caso contrario
t :¢ o tempo (em meses) €
g: € o erro da regressdo

Para representar as trés categorias de tamanhos de cooperativas de crédito foram
utilizadas duas variaveis dummy, coop. média e coop. grande. A categoria pequena cooperativa
de crédito é considerada como de referéncia. Dessa forma, os tamanhos de uma cooperativa de
crédito sdo representados como:

coop. média coop. grande
Pequena cooperativa de crédito de livre admisséo 0 0
Meédia cooperativa de crédito de livre admissao 1 0
Grande cooperativa de crédito de livre admissdo 0 1

Quadro 1: Representagdo do tamanho das cooperativas de crédito no modelo

Fonte: elaborado pelos autores

Assim, o coeficiente encontrado para a variavel coop. média refere-se a variagao
encontrada na variavel resposta quando a cooperativa de crédito de livre admissao ¢ classificada
como de médio porte em relacao as de pequeno porte (categoria de referéncia). Ja o coeficiente
para o coop. grande ¢ referente a variagao observada na variavel resposta quando a cooperativa
de crédito de livre admissdo ¢ classificada como de grande porte em relagdo as de pequeno
porte.

As fontes de dados utilizadas sdo os balancetes enviados mensalmente pelas
cooperativas de crédito ao Banco Central do Brasil. A pesquisa ¢ feita, portanto, a partir de
dados secundarios.

Cabe ressaltar que os registros contabeis das institui¢des financeiras brasileiras sdo
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feitos de acordo com o Plano Contabil das Institui¢cdes do Sistema Financeiro Nacional (Cosif),
0 que garante a existéncia de um padrao unico e conhecido (BACEN: 1987). Além disso, todas
as analises foram feitas utilizando-se o pacote estatistico R, versdo 2.5.1.

4. RESULTADOS

Inicialmente, foram calculadas as medidas de tendéncia central e de dispersdo das taxas
de inadimpléncia, tais como a média, a mediana, o desvio-padrio e a variancia, o que viabilizou
a comparacdo dos resultados encontrados com os valores considerados ideais. Com isso, ¢
possivel tracar um perfil global das cooperativas de crédito de livre admissao, levando-se em
consideragdo os seus respectivos sistemas cooperativas de crédito.

Tabela 1: Medidas de tendéncia central

Indicador Sistema Média Mediana Desvio-Padrio
SICREDI 2,42 1,71 2,41
SICOOB 3,56 2,8 3,85

Inadimpléncia (%)

Fonte: elaborado pelos autores

Cabe ressaltar que para o calculo deste indicador foram consideradas inadimplentes
todas as operacdes de crédito em atraso ha mais de 30 dias. O valor aceitavel ¢ menor do que
10%, o que foi alcangado em média pelas cooperativas de crédito de ambos os sistemas.

Uma metodologia diferente para a inadimpléncia foi utilizada pelo Banco Central no
Relatorio de Estabilidade Financeira de novembro de 2007 que considerou inadimplente uma
operacao de crédito que tenha parcelas em atraso ha mais de 90 dias. Por esta metodologia, a
inadimpléncia no sistema financeiro nacional era de 3,8% em junho de 2007 (BACEN, 2007).

A seguir, ¢ avaliado o ajuste do modelo de Equacdes de Estimagao Generalizadas (GEE)
para a inadimpléncia.

Tabela 2: Modelo GEE para a inadimpléncia

Variavel B, Desvio Padrao (B,) Wald P-valor
intercepto (B,) 0,025 0,005 29,558 0,000
sistema 0,012 0,006 4,495 0,034
livre admissdo 0,007 0,003 5,911 0,015
tempo 0,000 0,000 0,827 0,363

Fonte: elaborado pelos autores

De acordo com o Teste de Wald realizado (p-valor igual a 0,40092), as variaveis
referentes ao tamanho da cooperativa de crédito ndo foram consideradas significativas, e por
1sso ndo foram incluidas no modelo acima.

Dessa forma, a melhor regressdo obtida para a inadimpléncia foi:

Taxa de Inadimpléncia = B + B, liv.adm. + Bt + ¢
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O modelo ajustado indica que o indicador i, ndo recebe influéncia da variavel tempo a
5% de significancia. Por outro lado, este indicador ¢ significantemente afetado pelas variaveis
livre admissdo (p-valor igual a 0,034) e sistema (p-valor igual a 0,015).

Apartir do coeficiente da varidvel livre admissdo, € possivel concluir que a transformagao
das cooperativas de crédito para a modalidade de livre admissdo ocasiona um aumento esperado
de 0,007 unidade (ou seja, 0,7%) no indicador i .. Pode-se concluir que foi observado um aumento
da inadimpléncia, medido pela relacdo entre o total das operagdes inadimplentes ha mais de 30
dias e o total de operagdes de crédito para estas cooperativas de crédito. Tal constatagdao pode
ser considerada uma piora no desempenho neste indicador.

Além disso, adotar o fato de uma cooperativa de crédito de livre admissao pertencer ao
SICOOB aumenta o valor esperado para a sua inadimpléncia (i) em 0,012 unidades, ou seja,
1,2%.

5, CONCLUSOES

O objetivo principal deste artigo foi avaliar possiveis mudangas na inadimpléncia das
carteiras de crédito das cooperativas de crédito que se transformaram para a modalidade de
livre admissao, criada pela Resolugdo CMN 3.106/03, levando-se em consideragao os sistemas
cooperativistas de crédito e o tamanho das cooperativas de crédito. Para isso, foi ajustado
um Modelo de Equagdes de Estimagdo Generalizadas (GEE) que considerassem a estrutura
longitudinal dos dados e utilizassem como variaveis explicativas: a transformacao para livre
admissao (/ivre admissdo), o sistema cooperativista de crédito ao qual cada cooperativa ¢ filiada
(sistema), o seu respectivo tamanho (coop. média e coop. grande) e o tempo (tempo).

Os modelos GEE ajustados identificaram mudanca de desempenho depois da
transformagdo para a modalidade de livre admissao para a inadimpléncia. Com relagdo a este
indicador, observou-se um desempenho pior depois da transformagdo das cooperativas de
crédito para aquela modalidade.

Esta constatacdo vai ao encontro dos resultados obtidos por Ward e McKillop (2005) que
identificaram uma relacdo positiva estatisticamente significante entre a existéncia do vinculo
de associacdo e o sucesso da cooperativa, o que foi atribuido pelos autores a menores custos
operacionais, devido ao melhor conhecimento de seus associados.

Particularmente, a constatagdo de que hd uma relagdo negativa estatisticamente
significante entre a inadimpléncia e a transformacdo das cooperativas de crédito para a
modalidade de livre admissdo deveria ser objeto de preocupacao por parte daquelas instituicdes
financeiras, visto que Westley e Shaffer (1999) afirmam que a inadimpléncia tem sido a causa
mais importante das perdas e da insolvéncia das cooperativas de crédito.

Por outro lado, deve ser ressaltado que as taxas de inadimpléncia observadas nas
cooperativas de crédito estudadas se encontram em patamares bem inferiores a 5%. Este € o
limite a partir do qual, segundo os autores, ja seria observado um impacto significativo nas
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receitas e um aumento de seus custos administrativos.

Levando-se em consideragdo a importancia do tema e tendo em vista os resultados
obtidos neste trabalho, sugere-se que essas cooperativas sejam estudadas aplicando-se outros
modelos, por exemplo: 0 modelo comportamental utilizado por Fried, Lovell e Eeckaut (1993),
bem como outros indicadores financeiros.
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