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Resumo

Este estudo analisa a relagdo entre o risco de crédito e a eficiéncia das cooperativas de crédito brasileiras no periodo de 2008 a 2017. Utilizou-se
o modelo de Data Envelopment Analysis em dois estagios para a obtencdo dos escores de eficiéncia, com a analise de um modelo Tobit no
segundo estagio. Foram consultados especialistas para a construgdo e a validacdo dos escores de eficiéncia, o que é uma contribuigdo desse
estudo em relacdo aos demais. Constatou-se que, quanto maior o risco de crédito, menores os escores de eficiéncia. De igual modo, viu-se
que as cooperativas de crédito que conseguem manter sua continuidade no mercado e diversificam seus produtos tiveram maiores escores de
eficiéncia e, por consequéncia, geraram mais beneficios aos associados. Adicionalmente, as cooperativas devem se atentar no nimero
de pontos de atendimentos e em periodos de recessdo econémica. O aumento do nimero de pontos de atendimento reduz os escores de
eficiéncia. Considerando o periodo de retragdo econémica brasileira medido no periodo de 2015 a 2017, verificou-se um impacto negativo
nos escores de eficiéncia médios das cooperativas. Como limitagdo, os resultados sdo decorrentes de inputs e outputs selecionados de
informacgGes contadbeis e financeiras, de modo que se sugere que novas variaveis relacionadas a dimensdo social das cooperativas sejam
incorporadas em outros estudos a fim de avaliar a eficiéncia global das cooperativas de crédito brasileiras.
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Credit risk and technical efficiency in Brazilian credit unions
Abstract

This study analyzed the relationship between credit risk and the efficiency of Brazilian credit unions in the period from 2008 to 2017. The
two-stage data envelopment analysis model was used to obtain efficiency scores, with the analysis of a Tobit model in the second stage.
Specialists were consulted for the construction and validation of efficiency scores, which is a contribution of this study in relation to
the others. It was found that the higher the credit risk, the lower the efficiency scores, and that credit unions that manage to maintain
their continuity in the market and diversify their products had higher efficiency scores, consequently generating greater benefits to their
members. Additionally, cooperatives must pay attention to the number of service points and periods of economic recession. The increase
in the number of service points reduces efficiency scores. When considering the period of Brazilian economic downturn, measured from
2015 to 2017, there was a negative impact on the average efficiency scores of the cooperatives. As a limitation, it is reported that the results
are derived from the inputs and outputs selected from accounting and financial information, and it is suggested that new variables
related to the social dimension of cooperatives be incorporated into other studies to assess the overall efficiency of Brazilian credit unions.

Keywords: Credit unions. Efficiency. Credit risk. DEA. Tobit.

Riesgo de crédito y eficiencia técnica en las cooperativas de crédito brasilenias
Resumen

Este estudio analizd la relacion entre el riesgo crediticio y la eficiencia de las cooperativas de ahorro y crédito brasilefias en el periodo de 2008
a2017. El modelo de andlisis de envoltura de datos en dos etapas se utilizé para obtener puntajes de eficiencia, con el analisis de un modelo
tobit en la segunda etapa. Es de destacar que se consulto a especialistas para la construccion y validacion de puntajes de eficiencia, lo que
constituye una contribucién de este estudio en relacién con los demas. Se constaté que cuanto mayor era el riesgo de crédito, menores eran
los puntajes de eficiencia y que las cooperativas de ahorro y crédito que lograban mantener su continuidad en el mercado y diversificar sus
productos tenfan puntajes de eficiencia mas altos, lo que generaba mayores beneficios para sus miembros. Ademas, las cooperativas deben
prestar atencién a la cantidad de puntos de servicio y periodos de recesion econdmica. El aumento del nimero de puntos de servicio reduce
los puntajes de eficiencia. Y considerando el periodo de recesion econdmica brasilefia, medido de 2015 a 2017, hubo un impacto negativo
en los puntajes promedio de eficiencia de las cooperativas. Como limitacidn, se observd que los resultados se derivan de las entradas y
salidas seleccionadas de informacion contable y financiera, y se sugiere incorporar nuevas variables relacionadas con la dimension social de
las cooperativas en otros estudios para evaluar la eficiencia global de las cooperativas de crédito brasilefias.
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INTRODUCAO

As cooperativas de crédito fornecem crédito e servicos financeiros a comunidades que, de outra forma, poderiam ndo ter
acesso a eles, especialmente em tempos de crises econdmicas (CREAR, 2009). Todavia, suas atividades estdo sujeitas a
riscos diversos. A ampliacdo da participacdo dessas organizagdes no Sistema Financeiro Nacional (SFN) pode impactar na
competitividade do setor, o que poderia levar a uma maior tomada de risco por parte delas (FIORDELISI, MARQUES-IBANEZ
e MOLYNEUX, 2011). Esses riscos, muitas vezes, culminaram em faléncia, como ocorreu com o banco americano Lehman
Brothers, o Banco Nacional e o Banco do Comércio e da Industria de Sdo Paulo, evidenciando o cenario de elevado risco em
que essas instituicdes se inserem (MELO e LIMA, 2015).

A preocupacdo com as situagOes de risco envolvendo institui¢des financeiras na década de 1970 levou ao surgimento do
Comité de Supervisdao Bancdria de Basileia (BCBS), que instituiu novos parametros de requerimento de capital regulamentar,
considerando os riscos associados a exposi¢des, governanga e transparéncia das instituicGes financeiras (BANCO CENTRAL
DO BRASIL, 2019a).

Entre os riscos atrelados as organizagGes financeiras, ha o de crédito, o de liquidez, o operacional e o de mercado, de modo
que o gerenciamento de riscos deve fazer parte das atividades das cooperativas de crédito, mesmo que tais organiza¢des
ndo tenham por finalidade a acumulagdo de lucros, e sim prestar servigos aos associados de forma eficiente. Uma gestdo
inadequada dos riscos pode impactar, de maneira decisiva, na continuidade das organizagdes, podendo levar uma cooperativa
a dissolugdo (FREITAS, AMARAL e BRAGA, 2008; KAUPELYTE e MCKARTHY, 2006).

Um potencial efeito da crise econémica sobre o sistema financeiro é a elevagdo dos niveis de inadimpléncia e, por
consequéncia, menores margens na atividade. O volume de créditos inadimplentes se torna uma proxy para mensurar a
estabilidade financeira porque ha altos niveis de inadimpléncia em bancos insolventes (BERGER e DEYOUNG, 1997; PODPIERA
e WEILL, 2008). Em diversas investigacdes, os créditos inadimplentes, ou mesmo as estimativas de perdas com eles, foram
usados como proxies de risco para instituices financeiras (BRANCO, SALGADO, CAVA et al., 2017; CAVA, SALGADO, BRANCO
et al., 2016; HOU, WANG e ZHANG, 2014; SATHYE, 2005; TABAK, CRAVEIRO e CAJUEIRO, 2010). A crise financeira iniciada
por volta de 2008 realgou a necessidade de monitorar a “saude” das instituicdes financeiras, e o aumento na tendéncia a
inadimpléncia continua sendo um bom indicador de risco nos bancos, que ganhou muita aten¢do gragas a associagao de
inadimpléncia com instabilidade financeira (SAEED e IZZELDIN, 2014). Tal fato estd ligado ao risco de crédito, que pode
ser descrito como a probabilidade de ndo cumprimento da promessa de pagamento realizada pelo tomador no momento
da contratacdo, ou a perda financeira potencial resultante de inadimpléncia do empréstimo (HUSCHER, 2017; SATHYE,
2005). Assim, a decisdo de concessdo de crédito é considerada complexa, uma vez que envolve aspectos que vdo além do
perfil de risco do tomador e da operagao, incluindo as politicas de crédito e os objetivos da organizagdo, o que demanda
alinhamento estratégico com a gestdo (SILVA, 2014).

Neste estudo, o risco de crédito é definido como a possibilidade de ocorréncia de perdas associadas ao ndo cumprimento,
pela contraparte, de suas obrigagdes nos termos pactuados, como fundamentado na Resolugdo do CMN n2 4.557
(BRASIL, 2017) — sendo esse risco, portanto, o foco de analise nesta pesquisa.

As medidas de eficiéncia tém sido utilizadas como medidas de desempenho, em especial no setor das institui¢des financeiras.
A eficiéncia técnica é a capacidade de minimizar a relagdo entre insumos e produtos, objetivando assegurar a melhor utilizagdo
dos recursos da instituicdo (PENA, 2008). No caso das cooperativas de crédito, buscam-se maximizar os beneficios aos cooperados.

Diversos estudos relacionaram a eficiéncia e o risco em bancos (ALTUNBAS, CARBO, GARDENER et al., 2007; CARNEIRO,
SALGADO JUNIOR e MACORIS, 2016; FIORDELISI, MARQUES-IBANEZ e MOLYNEUX, 2011; PASTOR e SERRANO, 2005;
TAN e ANCHOR, 2017; TAN e FLOROS, 2018), mas pesquisas nessa tematica relacionadas as cooperativas de crédito ainda sdo
poucas e ndo necessariamente dizem respeito a risco e eficiéncia (FREITAS, AMARAL e BRAGA, 2008; FRANCISCO, AMARAL
e BERTUCCI, 2012; HUSCHER, 2017).

Dada a relevancia da analise de risco de crédito, destaca-se que as cooperativas tém na concessdo de crédito a atividade
mais relevante, que garante a continuidade de suas operagdes (HUSCHER, 2017). Nesse contexto, este estudo respondera
a seguinte questdo: qual é a relagdo entre o risco de crédito e a eficiéncia técnica das cooperativas brasileiras no periodo
de 2008 a 20177
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Trata-se de um tema atual, que tem impacto na sociedade, dada a atividade dessas empresas. Também tem efeitos na
perspectiva das proprias cooperativas, subsidiando suas decisGes estratégicas e, de forma adicional, contribuindo para as
politicas de regulacdo dessas instituicdes, bem como para a academia, ao investigar um tema pouco investigado até o momento.

Constatou-se que o maior risco de crédito impacta em menor eficiéncia por parte das cooperativas de crédito brasileiras e que
o cendrio de instabilidade decorrente da retracdo da economia brasileira a partir de 2015 provocou uma reducdo da eficiéncia
técnica delas, apesar de, no periodo de 2008 a 2017 terem alcangado, em média, um escore de eficiéncia técnica de 99,78%.

RISCOS E EFICIENCIA EM INSTITUICOES FINANCEIRAS

As cooperativas de crédito estdo expostas aos mesmos riscos que os bancos no que tange a intermediagdo financeira,
sobretudo porque a atividade bancaria é caracterizada como uma atividade tipicamente arriscada. As cooperativas, mesmo
nao tendo por finalidade acumulagdo de lucros, e sim prestar servigos aos seus associados, devem se ater a gestao eficiente
dos riscos inerentes a sua atividade. A falta de controle sobre os riscos afeta diretamente o nivel de seguranca e de garantias
sobre as operacGes realizadas, levando-as a se afastar de sua finalidade principal, que é garantir eficiéncia na prestacdo de
seus servicos (FREITAS, AMARAL e BRAGA, 2008; PEREIRA, 2006).

A gestdo de riscos é de singular importancia para a sobrevivéncia e a solidez dos sistemas financeiros. Por esse motivo, constitui
um dos principais focos de preocupacdo tanto das proprias instituicdes quanto da supervisdo bancaria mundial, conforme
destacam Stiglitz (1994) e Jorion (2003).

Kaupelyte e McCarthy (2006) realcam que, em alguns casos, o gerenciamento inadequado dos riscos pode levar a liquidacdo de
cooperativas de crédito singulares ou, inclusive, de toda a rede de cooperativas. A administragdo dos riscos em tais instituigdes
muitas vezes esta relacionada aos estdgios de desenvolvimento das cooperativas. Na medida em que se desenvolvem,
o profissionalismo e os altos padrdes de gerenciamento de riscos devem se aprimorar junto com a expansdo de servigos e
atividades. Isso, em geral, acarreta um aumento na regulamentagao das atividades das cooperativas de crédito.

A Resolugdo do CMN n2 4.557 (BRASIL, 2017) regulamenta que as institui¢cGes financeiras devem manter uma estrutura de
gerenciamento continuo e integrado de riscos compativel com o modelo de negdcio, com a natureza das operagdes e com a
complexidade dos produtos, dos servicos, das atividades e dos processos da instituicdo.

As instituicdes financeiras estdo sujeitas a muitos tipos diferentes de riscos, mas o de crédito é o mais significativo para a
maior parte delas, sendo, portanto, o foco do Acordo de Basileia (1988).

O risco de crédito é definido, de acordo com a Resolu¢do n2 4.557 (BRASIL, 2017), do Conselho Monetério Nacional (CMN),
como a possibilidade de ocorréncia de perdas associadas a: (i) ndo cumprimento pela contraparte de suas obrigacGes nos
termos pactuados; (ii) desvalorizacdo, reducdo de remuneragdes e ganhos esperados em instrumento financeiro decorrentes
da deterioracdo da qualidade crediticia da contraparte, do interveniente ou do instrumento mitigador; (iii) reestruturacdo
de instrumentos financeiros; ou (iv) custos de recuperagdo de exposi¢des caracterizadas como ativos problematicos, nos
termos do art. 24.

O risco de crédito esta ligado a probabilidade de ndo cumprimento da promessa de pagamento realizada pelo tomador no
momento da contratagdo ou a potencial perda financeira resultante de inadimpléncia do empréstimo (HUSCHER, 2017;
SATHYE, 2005). Esse tipo de risco tem sido mais relacionado a problemas de faléncias bancérias, sendo também um dos mais
comuns, ja que a atividade de organizagdes como bancos e cooperativas de crédito consiste na concessdo de empréstimos
(STUCHI, 2004).

A Resolucdo do CMN n2 2682 (BRASIL, 1999) dispde que as institui¢des financeiras e demais empresas autorizadas a funcionar
pelo Banco Central do Brasil (BACEN) devem classificar as operac¢des de crédito, em ordem crescente de risco, nos seguintes
niveis: AA, A, B, C, D, E, F, G e H. Tal classificacdo é de responsabilidade da instituicdo detentora do crédito e deve ser efetuada
com base em critérios consistentes e verificaveis.

Melo e Lima (2015) destacam que os problemas ocorridos em institui¢es financeiras ao redor do mundo culminaram, em
muitos casos, na faléncia dessas organizacGes e evidenciaram o cenario de elevado risco em que se inserem. Assim, Freitas,
Amaral e Braga (2008) salientam a importancia da gestdo de riscos nas cooperativas de crédito.
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Vdrios estudos abordam o risco de crédito nas instituicdes financeiras. Em ambito internacional, Salas e Saurina (2002)
compararam os determinantes de empréstimos problematicos de bancos comerciais e de poupanca espanhdis no periodo
de 1985 a 1997, levando em consideracdo variaveis macroeconémicas e de nivel bancério individual. Os autores constataram
que a taxa de crescimento do Produto Interno Bruto (PIB), o endividamento familiar, a rapida expansdo do crédito ou das
agéncias, a ineficiéncia, a composicado da carteira, o tamanho, a margem financeira, o indice de capital e o poder de mercado
sdo varidveis que explicam o risco de crédito. Eles também ressaltam que existem diferencas significativas entre bancos
comerciais e de poupanca, confirmando a relevancia da forma institucional na gestdo do risco de crédito.

Sathye (2005) examinou os efeitos da introdugdo das transag¢des da ferramenta de internet banking no desempenho e no perfil
de risco das cooperativas de crédito australianas, concluindo que essa ado¢do nao alterou o perfil de risco das cooperativas.
Hackbarth, Miao e Morellec (2006) desenvolveram uma estrutura para analisar o impacto das condigdes macroeconémicas no
risco de crédito e na escolha dindmica da estrutura de capital. Inicialmente, eles observaram que, quando os fluxos de caixa
dependem das condi¢Ges econémicas atuais, ha um beneficio para as empresas adaptarem suas politicas de inadimpléncia
e financiamento a posi¢dao da economia na fase do ciclo de negdcios.

Marcucci e Quagliariello (2009) investigaram a relagdo entre risco de crédito e o ciclo dos negdcios, tanto no nivel agregado
guanto no do banco, explorando um conjunto de dados exclusivo sobre as taxas de inadimpléncia dos tomadores de empréstimos
dos bancos italianos. Os autores descobriram que os efeitos do ciclo de negdcios sobre o risco de crédito sdo mais evidentes
durante as desaceleragdes, bem como a ciclicidade também é maior para os bancos com carteiras mais arriscadas.

Imbierowicz e Rauch (2014) investigaram a relagdo entre risco de liquidez e de crédito. Eles utilizaram na andlise os bancos
comerciais dos Estados Unidos durante o periodo de 1998 a 2010 para analisar a relagdo entre essas duas fontes de risco no
nivel institucional do banco e como essa relacdo influencia as probabilidades de inadimpléncia. Os resultados mostraram
gue ambas as categorias de risco ndo tinham uma relagdo reciproca economicamente significativa, contemporanea ou com
defasagem temporal. No entanto, influenciavam a probabilidade de inadimpléncia dos bancos.

Mais recentemente, Musau, Muathe e Mwangi (2018) analisaram o efeito da inclusdo financeira no risco de crédito e o efeito
de mediagdo da competitividade dos bancos comerciais no Quénia. O estudo concluiu que a disponibilidade, a acessibilidade e
o uso dos bancos tiveram efeito significativo sobre o risco de crédito. A competitividade do banco foi encontrada para mediar
parcialmente a relagdo entre inclusdo financeira e risco de crédito.

No cendrio nacional, as pesquisas de Costa (2005); Dantas, Rodrigues, Rodrigues et al. (2010); Francisco, Amaral e Bertucci
(2012); Freitas, Amaral e Braga (2008); Huscher (2017) e Lima, Fonseca, Silveira et al. (2018) sdo exemplos de trabalhos que
trataram sobre esse assunto.

Costa (2005) teve por objetivo criar um modelo de rating corporativo especifico para as cooperativas agropecuarias, baseado na
analise da bibliografia sobre risco de crédito. Freitas, Amaral e Braga (2008) analisaram os impactos do processo de conversdo
de uma cooperativa de crédito rural em cooperativa de crédito de livre admissao, caracterizando os riscos de liquidez e de
crédito e a influéncia deles na sustentabilidade financeira dessa cooperativa. Como resultado, encontraram que a cooperativa
estudada ndo deu a devida importancia a gestdo e analise dos riscos.

Numa investigacdo nas institui¢Ges financeiras brasileiras, Dantas, Rodrigues, Rodrigues et al. (2010) tiveram por objetivo
avaliar o grau de transparéncia do risco de crédito praticado, tendo por referéncia as divulgacGes qualitativas e quantitativas
requeridas pelo Acordo de Basileia Il. Os autores perceberam que o grau de evidenciagdo apresentou crescimento paulatino e
constante no periodo de 2001 a 2008, mas ainda atende a menos de 40% dos itens requeridos. Ja Francisco, Amaral e Bertucci
(2012) buscaram analisar, no ambito das cooperativas de crédito, aquelas que geram maior risco de inadimpléncia, com base
no perfil do cooperado, bem como quais estratégias poderiam ser apontadas para evitar possiveis falhas nas proximas andlises.
Assim, concluiu-se que as variaveis mais relevantes para identificar o risco de inadimpléncia foram a renda mensal bruta e o
valor liberado na concessao de crédito.

Huscher (2017) buscou desenvolver um modelo de rating de crédito para avaliagdo de cooperativas. Por meio de uma regressao
logistica multinomial, foi possivel desenvolver um modelo com quatro classificagdes: A (baixo), B (baixo médio), C (médio) e
D (alto), com um poder preditivo geral de 80,1% — o pior risco (D), de 90,9%, e o melhor (A), de 89,9%, servindo como ferramenta
a ser utilizada por instituicGes financeiras para analise de risco de cooperativas de crédito. Além disso, Lima, Fonseca, Silveira
et al. (2018) tinham o objetivo de identificar os determinantes das classificagGes de crédito em bancos brasileiros de capital
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aberto no periodo de 2006 a 2015. Em suma, os achados evidenciaram que varidveis relativas a desempenho, liquidez,
adequabilidade/qualidade do ativo e tamanho tiveram impacto estatisticamente significativo no nivel de rating dos bancos.
Verificou-se ainda uma piora dos ratings de crédito, a qual péde ser atrelada a retracdo da economia, observada no Brasil
durante o periodo de analise do estudo.

Fundamentando-se nos parametros trazidos pelo Comité de Basileia e no préprio entendimento de que o risco de crédito estd
ligado a probabilidade de ndo cumprimento da promessa de pagamento realizada pelo tomador, no momento da contratacéao,
ou a perda financeira potencial resultante de inadimpléncia do empréstimo, muitos trabalhos (AKWAA-SEKYI, KOFI e GENE,
2017; ANNIBAL, 2009; CHANG e CHIU, 2006; CHAIBI e FTITI, 2015; CUCINELLI, DI BATTISTA, MARCHESI et al., 2018; FERREIRA,
OLIVEIRA, SANTOS et al., 2011; FIORDELISI, MARQUES-IBANEZ e MOLYNEUX, 2011; FRANCISCO, AMARAL e BERTUCCI, 2012;
MUSAU, MUATHE e MWANGI, 2018; SALAS e SAURINA, 2002; TABAK, CRAVEIRO e CAJUEIRO, 2010) adotaram as varidveis
“inadimpléncia” e “perda estimada com créditos de liquidagdo duvidosa” como representagdes do risco de crédito.

Annibal (2009) lembra, que embora uma instituicdo financeira possa nao saber previamente as perdas a que estara submetida em
determinado periodo, pode, dada a sua experiéncia, estimar um nivel de perda para o periodo. Pastor e Serrano (2005) consideraram
a provisdo para perdas com créditos duvidosos como proxy do risco de crédito na suposi¢cdo de que quanto maior fosse o volume
de maus empréstimos, maior seria a provisdo correspondente. Na mesma dire¢do, Pastor (2002) argumentou que, nas provisdes
para perdas com empréstimos, a empresa considera implicitamente o risco associado a cada empréstimo problematico.

Sobre a inadimpléncia, Cucinelli, Di Battista, Marchesi et al. (2018) descrevem que essa é uma medida amplamente utilizada
em outros estudos relevantes para representar o risco de crédito acumulado de uma instituigao, sendo considerada a
materializacdo desse risco, conforme considerado por Fiordelisi, Marques-lbanez e Molyneux (2011). Assim, Chang e
Chiu (2006) também reforcaram que muitos estudos apontaram que tanto a inadimpléncia quanto a perda estimada para
créditos duvidosos sdo indicativos do risco de crédito, conforme adotado na presente pesquisa.

Entre as diversas classes possiveis para medir o desempenho, tém-se as medidas contdbeis-financeiras, de clientes ou de
mercado, de inovac¢do e aprendizado, sociais, ambientais, comportamentais/situacionais, agregadas ou gerais e as de processos
internos — as ultimas incluem as andlises de eficiéncia, que sinalizam qudo bem os recursos vém sendo usados para gerar
receitas e indicam a existéncia de desperdicio de recursos. A analise de desempenho engloba avaliagdes de informacgdes
de cunho financeiro e aspectos nao financeiros. Deve-se considerar que o setor cooperativista € composto por um tipo
organizacional peculiar, que pode atuar como fomentador no desenvolvimento social e, ao mesmo tempo, deve se manter
vidvel economicamente ao ser competitivo com as demais organizagGes, além de ter de lidar com as expectativas de seus
associados, sinalizando a aderéncia da andlise de eficiéncia em termos de desempenho, no contexto dessas instituicdes.

Em ambito internacional, alguns trabalhos investigaram a relagdo entre o risco e a eficiéncia. Pastor e Serrano (2005) analisaram
a eficiéncia e o risco de crédito dos bancos dos paises mais importantes da drea do euro e constataram que os ajustes de risco
sdo importantes no caso de eficiéncia de lucro, mas ndo no de eficiéncia de custo. Altunbas, Carbo, Gardener et al. (2007)
analisaram a relagdo entre capital, risco e eficiéncia para uma amostra de bancos europeus entre 1992 e 2000. Os autores ndo
encontraram uma relagdo positiva entre ineficiéncia e risco bancario. No caso dos bancos cooperativos, encontraram que os
niveis de capital estavam inversamente relacionados aos riscos e que bancos ineficientes detinham niveis mais baixos de capital.

Fiordelisi, Marques-Ibanez e Molyneux (2011) também avaliaram a relagdo entre eficiéncia, capital e risco de bancos comerciais
europeus. As conclusdes apontaram que a menor eficiéncia bancaria, em relagdo a custos e receitas, causa maior risco bancario,
e que aumentos no capital bancdrio precedem as melhorias na eficiéncia de custos. Os resultados indicaram que bancos mais
eficientes acabam se tornando mais capitalizados, bem como que niveis mais altos de capital tendem a ter um efeito positivo
nos niveis de eficiéncia. Os autores ressaltam que tais achados tém implicacdes importantes para a supervisdo prudencial dos
bancos e destacam a importancia de obter ganhos de eficiéncia de longo prazo para apoiar os objetivos de estabilidade financeira.

Sarmiento e Galan (2017) mostraram evidéncias sobre a influéncia do risco na eficiéncia bancaria em mercados emergentes e
identificaram heterogeneidade na forma como o risco afeta os bancos com caracteristicas diferentes. Os efeitos dos riscos na
eficiéncia variam com tamanho e afiliagdo. Outro resultado do estudo foi que os bancos grandes e estrangeiros se beneficiavam
mais da maior exposi¢do aos riscos de crédito e de mercado, enquanto os domésticos e pequenos eram mais capitalizados.
Tan e Floros (2018) testaram as inter-relagdes entre risco, concorréncia e eficiéncia no setor bancario chinés entre 2003 e
2013. As relagBes encontradas foram que os bancos comerciais chineses com maior eficiéncia apresentaram maior risco de
crédito e de insolvéncia, porém menor risco de liquidez e de capital.
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Referindo-se a literatura nacional, o trabalho de Tabak, Craveiro e Cajueiro (2010) buscou identificar a relagdo de causalidade
entre créditos inadimplentes e eficiéncia bancaria nas instituicdes brasileiras. Os autores encontraram que um aumento no
nivel de crédito inadimplente pode ser explicado por uma diminuicdo da eficiéncia, provavelmente manifestada também
em falhas no gerenciamento de avaliagdo de riscos. Carneiro, Salgado Junior e Macoris (2016) avaliaram o grau de eficiéncia
de 99 institui¢cdes financeiras que atuaram, em 2013, no mercado financeiro brasileiro. Os autores identificaram 22 com
maior grau de eficiéncia, havendo certa heterogeneidade em relagdo a origem do capital, ao porte e ao setor de atuagdo.
Por outro lado, foi identificado um indicio de que ha uma relagdo diretamente proporcional positiva entre o rating de crédito
e a eficiéncia das instituicoes analisadas.

De maneira similar, Cava, Salgado, Branco et al. (2016) avaliaram a eficiéncia de bancos que atuaram no mercado brasileiro
em 2013. Os resultados indicaram que os grandes bancos tém a maior pontuagdo média, sugerindo que sdo mais eficientes.
Os bancos publicos federais tiveram o maior escore de eficiéncia média, em comparagdo a outros bancos. Aqueles com capital
e participacdo estrangeiros tiveram pontuacGes médias altas. Os que operam em moeda estrangeira apresentaram os melhores
escores de eficiéncia média. Quanto a classificagdo de risco, os classificados como AAA apresentaram maiores escores de
eficiéncia média, sugerindo que os bancos com melhores servigos tém resultados mais sélidos e melhor classificagdo.

Por meio do levantamento dos estudos relacionados a temdtica em questdo, ndo se verificou, até o presente momento, nenhum
trabalho que tenha tratado da relagdo entre eficiéncia e risco de maneira focada nas cooperativas de crédito brasileiras.
Esta pesquisa contribuira de forma a diminuir a lacuna existente na literatura nacional sobre o assunto.

A analise dos trabalhos ja publicados sobre o tema, no Brasil e em outros paises, permitiu a identificagao prévia das varidveis
para o modelo de analise de eficiéncia das cooperativas de crédito: depdsitos totais, despesa com pessoal, despesa de captacao,
despesas administrativas e outras, como varidveis de input, além de operagdes de crédito e sobras como output. Conforme
apresentado a seguir, as varidveis do modelo foram validadas e complementadas por especialistas.

METODOLOGIA

Amostra

Os dados semestrais contabeis referentes as cooperativas de crédito brasileiras foram obtidos na base de dados do Plano
Contabil das Instituicdes Financeiras (Cosif), disponibilizados no site do Bacen. Trabalhou-se com o periodo de 2008 a 2017.
A amostra final foi composta de 450 cooperativas singulares (46,5%) que resultaram em 9 mil observag¢des. As cooperativas
excluidas da amostra foram as classificadas como capital e empréstimo — porque ndo realizam captac¢do de depdsitos —,
bem como aquelas que apresentaram informagdes faltantes em algum periodo analisado. Portanto, utilizou-se um painel
balanceado. Levantou-se também, no site do Bacen, nos relatdrios de autorizagGes e altera¢Oes societarias das instituicbes
financeiras, as cooperativas de crédito que realizaram incorporagdes e cisGes.

Um questionario foi utilizado como instrumento nesta pesquisa. Inicialmente, realizou-se o pré-teste. Depois, esse instrumento
de pesquisa foi enviado para especialistas em cooperativas de crédito, além de técnicos do Bacen. Esse instrumento teve como
objetivo identificar os fatores considerados adequados para a avaliacdo da eficiéncia técnica das cooperativas de crédito,
no intuito de verificar se as variaveis apontadas pela literatura representavam, de fato, a realidade das instituicGes analisadas,
além da possibilidade de incorporar novas varidveis a analise.

Nessa etapa, a metodologia de amostragem utilizada foi do tipo “bola de neve”, no qual inicialmente se localizam algumas
pessoas com o perfil necessario a pesquisa. Assim, o questiondrio foi enviado para 42 individuos num primeiro momento,
sendo que seus contatos foram obtidos de forma majoritdria, junto a cadastros e indicagGes realizados em consultas ao
Bacen. De forma subsequente, solicitou-se que os respondentes iniciais indicassem novos contatos com as caracteristicas
desejadas, de sua propria rede pessoal, e assim sucessivamente. Dessa forma, a amostra pode crescer a cada ciclo, sendo
esse o interesse dos pesquisadores. Ao final dessa etapa, foi obtida a colaboracdo de 17 respondentes. Destaca-se a grande
contribuicdo deles, a qual permitiu trazer varidveis essenciais a analise da eficiéncia técnica nas cooperativas brasileiras,
promovendo a interagdo da experiéncia de profissionais e usuarios dessas instituicdes ao trabalho académico. A Tabela 1
apresenta o perfil dos respondentes.
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Tabela 1
Perfil dos respondentes

Area de atuagdo %
Controladoria e financas em cooperativas de crédito 17,65
Gestor de cooperativas de crédito 23,5
Gerente de cooperativas de crédito 11,8
Profissionais vinculados ao Bacen 11,76
Outros* 35,29
Tempo de atuagdo em cooperativas de crédito %
Menos de 10 anos 18
10 a 20 anos 41
Mais de 20 anos 18
Ndo atuam em cooperativas de crédito ou ndo 23
responderam
E cooperado em cooperativa de crédito %
Sim 76,5
Ndo 23,5
Distribuicdo geografica %
Sul 29,4
Sudeste 23,5
Centro-Oeste 17,7
Ndo respondeu 29,4

Nota: *Inclui profissionais de outras instituigdes financeiras, especialistas
de mercado e do Fundo Garantidor do Cooperativismo de Crédito.

Fonte: Resultados da pesquisa.

MODELO ANALITICO

Data Envelopment Analysis

A eficiéncia técnica foi escolhida para mensurar o desempenho das cooperativas de crédito brasileiras neste estudo. As primeiras
investigacOes acerca da tematica remontam ao trabalho seminal de Charnes, Cooper e Rhodes (1978) e de Farrel (1957).

Data Envelopment Analysis (DEA) consiste numa técnica ndo paramétrica que usa um modelo de programacgdo linear para
avaliar a eficiéncia relativa de um conjunto de entidades homogéneas — Decision Making Units (DMUs) — conhecidas como
tomadoras de decisdo que utilizam os mesmos insumos e produzem saidas similares. Baseia-se no conceito de eficiéncia técnica
proposto por Farrell (1957) e foi desenvolvido matematicamente por Charnes, Cooper e Rhodes (1978). O método identifica
as DMUs que representam as melhores praticas por meio da comparac¢do de cada DMU com todas as possiveis combinac¢des
lineares das demais unidades. O grupo de DMUs eficientes forma o limite eficiente e a distancia radial do resto das entidades
ao referido limite, identificando o comportamento ineficiente (CAMPILLO, SANTOS e FERNANDEZ, 2017).

Fundamentando-se em estudos anteriores no contexto das cooperativas de crédito, como Bittencourt, Bressan, Goulart et al.
(2017); Bressan, Lopes e Menezes (2013); Souza, Braga e Ferreira (2011) este estudo utiliza um modelo com retornos variaveis
a escala e com orientagdo a produto, proposto por Banker, Charnes e Cooper (1984), uma vez que objetiva avaliar a capacidade
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das cooperativas de crédito de fornecer o maximo rendimento possivel aos seus membros e a sociedade, considerando os
recursos disponiveis. O estimador é obtido resolvendo-se o seguinte problema de programacao linear (Equacgéao 1), que deve
ser resolvido n vezes, um para cada DMU da amostra:

§=max 8;,{6 > 016;y; < ¥ yidix; = X0 x4 ¥4 = 1,4 =0} i =1...,nDMUs ()

em que Yi é o vetor de saida; Xi é o vetor de insumos; A é um vetor n x 1 de constantes que medem os pesos usados para
calcular a localizagdo de DMUs ineficientes para se tornarem eficientes; §; é o indice de eficiéncia para a DMU i. Assim,
se 0;=1aDMU i é eficiente e se 6; < 1 a DMU i é relativamente ineficiente.

Foi utilizado o modelo de DEA em dois estagios. No primeiro, os escores de eficiéncia foram estimados usando um modelo
DEA convencional baseado num conjunto de varidveis de entrada e saida. Em seguida, as estimativas de eficiéncia DEA sdo
regredidas, via modelo Tobit, com as varidveis explicativas. A Tabela 2 evidencia as variaveis efetivamente utilizadas no modelo
de DEA, escolhidas conforme a literatura aplicavel, bem como pela expertise e pela validagdo dos especialistas consultados
por meio da ferramenta do questionario.

Tabela 2
Varidveis que compuseram o modelo DEA no primeiro estagio
Variaveis ‘ Sigla ‘ Cddigos Cosif
Depdsitos totais DT [41000007]
Despesa de captagao DC [81100008]
Despesas de obrigacdes por empréstimos e Doer (81200001]
repasses
Despesas com t.ltulos g valore§ mgblllarlos DTVM (81500000]
Instrumentos Financeiros Derivativos
Despesas de participacdes DPART [81600003]
g Aprovisionamentos e ajustes patrimoniais DAP [81800009]
Q
£ | Outras despesas operacionais 0oDO [81900002]
Despesas administrativas DA [81700006]
[81718005] +
[81727003] +
[81730007] +
Despesa com pessoal DP [81733004] +
[81736001] +
[81737000] +
[81990201]
OperacgGes de crédito ocC [16000001]
Sobras SO [61700002]
[61300000]
Reservas RS +[61400003]
2 +[61500006]
S
8 | Rendas de operacgGes de crédito ROC [71100001]
S
O . ~ . . .
F.Qen‘das de aplicagdes interfinanceiras de Rail (71400000]
liquidez
Rendas com titulos e valores mobiliarios RTVM [71500003]
Rendas de prestacdo de servicos RPS [71700009]
Outras receitas operacionais ORO [71900005]

Fonte: Elaborada pelos autores.
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Segundo estagio: modelo Tobit

Levando-se em considera¢do a ampla quantidade de possiveis tratamentos estatisticos para realizacdo das analises em segundo
estagio de DEA, Hoff (2007) e Turner, Windle e Dresner (2004) consideram que o modelo de regressdo Tobit € um método
consistente, além de ser o mais utilizado por pesquisadores na area de institui¢ées financeiras (AMOAH, OHENE-ASARE e ABOAGYE,
2018; BRESSAN, LOPES e MENEZES, 2013; CAMPILLO, SANTOS e FERNANDEZ, 2017; KAR e DEB, 2018; STAUB, SOUZA e TABAK,
2010; SUN, SUN e RABARISON, 2018). A adequabilidade do modelo se refere a situagdes em que o regressando é constituido
por uma amostra continua e limitada, como ocorre com os escores de eficiéncia calculados por DEA, uma vez que esses valores
correspondem ao intervalo continuo definido em [0; 1], assumindo probabilidade positiva para o valor 1 (HOFF, 2007).

Variaveis e especificacao do modelo Tobit: risco de crédito (RCINAD; RCPECLD)

A relagdo entre risco de crédito e eficiéncia ndo é conclusiva na literatura. Algumas pesquisas constataram que, quanto maior o
risco de crédito, menor a eficiéncia da instituicdo (ALTUNBAS, CARBO, GARDENER et al., 2007; BRANCO, SALGADO, CAVA et al.,
2017; TABAK, CRAVEIRO e CAJUEIRO, 2010). Por outro lado, Hou, Wang e Zhang (2014); Tan e Anchor (2017); Tan e Floros (2018)
encontraram relacdo de quanto maior o risco de crédito, maior a eficiéncia da instituicdo. Neste estudo, espera-se que ocorra o
mesmo comportamento dos bancos brasileiros (TABAK, CRAVEIRO e CAJUEIRO, 2010), ou seja, assume-se que as cooperativas com
menor risco de crédito serdo as de maior eficiéncia técnica. As varidveis do risco de crédito serdo obtidas da seguinte maneira:

1. RCINAD: Esse indicador considerara inadimplente uma operacgdo de crédito que tenha parcelas em atraso por mais de
90 dias (BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2017; BASEL I, 2006; CUCINELLI, DI BATTISTA, MARCHESI et al., 2018; FIORDELISI,
MARQUES-IBANEZ e MOLYNEUX, 2011; RELATORIO DE ESTABILIDADE FINANCEIRA, 2017) e sera computado como
na Equagao Il:

RCINAD =

Total das operagbes inadimplentes ()

Total das operagGes de crédito

2. RCPECLD: conforme a Resolugdo n2 2.682/2009 do CMN, a provisdo deve ser constituida mensalmente para fazer
face aos créditos de liquidacdo duvidosa. A resolugdo determina que os percentuais de provisdo variam do minimo
de 0,5% (nivel A) até 100% (nivel H). Assim, a varidvel RCPECLD utilizada como proxy para analisar o risco de crédito
segue o direcionamento da resolucdo do CMN, que também foi adotada por outros autores (CHO e CHUNG CUCINELLI,
2016; CUCINELLI, DI BATTISTA, MARCHESI et al., 2018; SATHYE, 2005; TOLEDO, KROENKE e SOTHE, 2009) e obtida
conforme Equacao lll.

Perda estimada com créditos de liquidagao duvidosa do periodo
RCPECLD = (1

saldo das operacdes de crédito

3. Tamanho (LNAT): O tamanho é uma varidvel de controle e serd medida por meio do logaritmo natural do ativo total.
Para Andries, Capraru e Nistor (2018); Campillo e Santos (2016); Campillo, Santos e Ferndndez (2017), as instituicdes
maiores tendem a apresentar maiores niveis de eficiéncia. Ja a relagdo oposta foi encontrada por Cazares, Saez e
Marco (2013), bem como por Branco, Salgado, Cava et al. (2017). Assim, a relagdo entre a varidvel tamanho e a
eficiéncia das cooperativas pode ser negativa ou positiva.

4. Diversificagdo (DIV): Para Sang (2017), a relacdo entre a diversificacdo na eficiéncia dos bancos permanece inconclusiva.
Para Krakah e Ameyaw (2010), os servicos prestados por instituicGes financeiras fora de suas atividades tradicionais
favorecem o desempenho dessas instituigdes. Ja para Gischer e Juttner (2001), a prestagdo de servigos fora da
atividade principal tem relagdo negativa com a performance, uma vez que o mercado desses servigos tende a ser
mais competitivo em comparagdao com o mercado das atividades tradicionais. Para as cooperativas de crédito, Vieira
(2016) indicou que a diversificacdo proporciona beneficios. Nesse cenario, tal varidvel podera ter relagdo positiva ou
negativa com a eficiéncia e sera calculada segundo a Equacdo IV.

DIV Rendas ndo decorrentes de operagGes de crédito

Receitas operacionais
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5.  Dummy de recessdo (DumR): Campillo, Santos e Fernandez (2017) concluiram que a situacdo de crise teve um impacto
negativo na eficiéncia das cooperativas de crédito espanholas. Glass, McKillop, Quinn et al. (2014) ressaltam que as
organizacGes financeiras devem ser mais eficientes, sobretudo em tempos de crise, uma vez que estdo inseridas em
ambientes competitivos. No Brasil, a recessdo econémica iniciada em 2015 foi a maior retracdo econ6mica dos ultimos
25 anos (INSTITUTO DE PESQUISA ECONOMICA APLICADA — IPEA, 2015), influenciando negativamente o desempenho
das cooperativas de crédito brasileiras (CORDEIRO, BRESSAN, LAMOUNIER et al., 2018). Assim, a dummy de recessdo
assume valor igual a 1 quando os dados se referem ao periodo de 2015 a 2017; caso contrario, seu valor é 0.

6. Tempo de existéncia (TE): As capacidades das firmas sdo formadas pela experiéncia obtida ao longo do tempo
(CAZARES, SAEZ e MARCO, 2013). Assim, espera-se que, quanto maior for o tempo de existéncia da cooperativa,
maiores deverdo ser suas experiéncias de mercado e gerenciais, tendo-se a expectativa de que tal varidvel seja
positivamente relacionada a eficiéncia.

7. Pontos de atendimento (PA): Para Campillo, Santos e Fernandez (2017), instituicdes com maior numero de pontos
de servigos seriam mais eficientes. Todavia, deve-se considerar que o comportamento das novas geracdes, a entrada de
novas tecnologias e as formas de as organizagdes se relacionarem com seus clientes vém sendo alterados ao longo
dos anos. No Brasil, enquanto os bancos reduziram o nimero de agéncias fisicas em 2017, as cooperativas filiadas
ao Sicoob registraram expansdo de 5,7% entre 2016 e 2017, com a criagdo de 165 novos pontos de atendimento,
tornando-se a quinta maior rede de atendimento no Brasil (MOTTA, 2018). Apesar do potencial de ampliagdo
de atendimento a cooperados, os novos pontos também podem aumentar os custos operacionais. Assim, o nUmero de
PA poderd ter relagdo positiva ou negativa com a eficiéncia.

8. Dummy deincorporagdo (DumINC): Vieira (2016) detectou que a incorporacao afetou negativamente o desempenho
das cooperativas de crédito. No Brasil, tem-se observado um movimento de incorporag¢des/fusdes por parte das
cooperativas crédito, inclusive incentivado pelo préprio regulador, permitindo, assim, melhores condi¢cGes de
competitividade com o sistema bancario tradicional (BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2015). Assumiu-se uma dummy
com valor igual a 1 para as cooperativas que foram incorporadas; caso contrario, o valor é 0.

9. Dummy de efeito regional (DUmERNE, DUumERNO, DumERCO): Varios estudos trataram da existéncia do chamado
“efeito regional”, que sugere que a eficiéncia das instituigdes varia de acordo com sua localizagao geografica dentro de
determinado pais (CAMPILLO, SANTOS e FERNANDEZ, 2017; GLASS, MCKILLOP, QUINN et al., 2014; WORTHINGTON,
1999). dummy de efeito regional Sul; DUmERNE = dummy de efeito regional Nordeste; DUumERNO = dummy de efeito
regional Norte; DumERCO = dummy de efeito regional Centro-Oeste. Trata-se, portanto, de uma variavel binaria de
controle nesta pesquisa.

Assim, no segundo estagio de DEA, foram utilizados dois modelos de regressdo com dados em painel estimados pelo modelo

Tobit, conforme Equacdes V e VI.

Y %= Bo + BLRCINAD;+P,TAM+B5DIV;, + B,TE; + BsPA;; + BsDumR;; + B,DumINC;, +
BgDUmERSUL;, + BoDumERNE;; +B;,DumERNO;; + B1; DumERCO;; + uj; (V)

Y %= Bo + B1;,RCPECLD + B, TAM+B3DIV; + B, TE;; + BsPA;; + BgDumRy; + B, DumINC;; +
BgDUmERSUL;, + PoDumERNE;, +B;,DumERNO;, + B;; DumERCO;, + u;, (VI)

Sendo:
Y*= Escores de eficiéncia técnica das cooperativas de crédito obtidos por meio da metodologia DEA;

Bo= Intercepto do modelo;

i=1, ..., N cooperativas de crédito brasileiras;
t=1, ..., Tsemestres e se refere ao periodo de 2008-1 até 2017-2;
ﬂ,.j sdo os coeficientes angulares estimados para cada variavel independente, descritas anteriormente;

u; = a; +g; € o termo de erro composto em que a; é o efeito individual ndo observado e g; é o termo de erro aleatério.
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Procedimentos adotados na estima¢do do modelo Tobit

Para obtencdo do modelo Tobit final foram adotados os seguintes procedimentos: testes de significancia individual das varidveis
explicativas e comparagdo entre modelos restritos e irrestritos por meio do LRtest. O teste apontou que o modelo restrito
era o mais indicado tanto no modelo para a proxy de risco RCINAD quanto para a proxy RCPECLD. Por fim, os modelos (V) e
(V1) foram substituidos pelos modelos restritos (VII) e (VIII).

Y *it= Bo + S1RCINAD;+B3DIVj; + B4TE;; + BsPAj + BgDumR;, +u; (VII)

Y *it= BO + BlRCPECLDlt-i_BSDI\/lt + B4—TEit + BSPAit + B6DumRit +Uit (VIII)

ANALISE E DISCUSSAO DOS RESULTADOS

As cooperativas de crédito brasileiras pesquisadas no periodo de 2008 a 2017 tinham em média trés pontos de atendimento
e 14,38 anos de existéncia — a cooperativa mais nova com aproximadamente 1,5 ano de existéncia e a mais antiga, com 51.
As proxies de risco de crédito RCINAD e RCPECLD indicaram grandes diferengas entre as cooperativas. No entanto, de modo
geral, as cooperativas pesquisadas apresentaram um escore médio de eficiéncia de 99,78% (Tabela 3).

Tabela 3
Estatisticas descritivas das varidveis do segundo estagio de DEA

Y PA TE DIV RCINAD RCPECLD Ativo total
Média 99,78% 3,0742 172,6449 0,3792 19033,389 19100,0537 1,7674 e
Desvio padrdo 0.28994 4,4330 88,5206 0,1481 645914,233  662517,5571  4,2677 !
Minimo 99,17% 1 0,53 0,0019 0 0 6,757,22
Maximo 100% 36 612 1 3,90 e” 3,80 e” 6,578 e*2
cv 0.2905 1,4420 0,5127 0,3906 33,936 34,6867 2,4148

Notas: O tempo de existéncia (TE) foi considerado (em meses). CV = Coeficiente de variagdo. Y = Escore de eficiéncia técnica.
Fonte: Resultados da pesquisa.

Os testes LR e Wald indicaram que os modelos Tobit 1 e 2 foram globalmente vélidos (Tabela 4). Em ambos, quanto maior o
risco de crédito, menor a eficiéncia técnica das cooperativas de crédito brasileiras, resultado compativel ao esperado nesta
pesquisa e que corrobora outros estudos, como Branco, Salgado, Cava et al. (2017), Carneiro, Salgado Junior e Macoris (2016),
Cava, Salgado, Branco et al. (2016), Fiordelisi, Marques-lbanez e Molyneux (2011), Hou, Wang e Zhang (2014), Sathye (2005)
e Tabak, Craveiro e Cajueiro (2010).
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Tabela 4
Resultados das estimagdes do Modelo Tobit no segundo estagio de DEA

Varidveis Modelo 1 Dy/Dx Modelo 1 Modelo 2 Dy/Dx Modelo 2
RCINAD 2,56 elo¥** 1,11 eloxxx
RCPECLD 2,73 elok¥x -1,18 e lo%**
PA -0,0000496*** -0,0000216*** -0,0000499***  -0,0000217***
TE 3,16 &*** 1,37 eo*** 3,17 ebx** 1,38 g®***
DIV 0,0019144*** 0,0008314%*** 0,0019193*** 0,0008334***
DumR -0,0005983*** -0,0002599*** -0,0005983***  -0,0002598***
Constante 0,9978937*** 0,9978913***
Wald (chi) 64,67%** 65,11%**
LR(Likelihood-ratio test of sigma) 2008,4*** 2014,5%**

sigma_u 0,0024161*** 0,0024201***
sigma_e 0,0032925*** 0,0032918%***
Rho ,3500124 ,3508661
Ne de observacGes 9000 9000

Ne de Grupos 450 450

Notas: Estatisticamente significativo a ¥10%; **5%; ***1%. Modelo 1: Inadimpléncia (RCINAD).
Modelo 2: Perda Estimada com Créditos de Liquidagdo Duvidosa do periodo (RCPECLD). Dy/Dx = Efeito Marginal.

Fonte: Resultados da pesquisa.

Essa relacdo negativa entre risco de crédito e eficiéncia pode indicar que os gerentes, avessos ao risco, tenderiam a aumentar
os gastos operacionais destinados a avaliagdo e ao monitoramento dos empréstimos, numa tentativa de controlar o aumento
na inadimpléncia, o que impactaria, de forma negativa, a medida de eficiéncia do banco. Por outro lado, teria um efeito
positivo sobre a inadimpléncia nas carteiras de crédito, de modo a reduzi-la. Assim, gerentes avessos ao risco tenderiam
a elevar os gastos com monitoramento para ter controle dos créditos inadimplentes, o que reduziria a eficiéncia bancdria
(TABAK, CRAVEIRO e CAJUEIRO, 2010).

Outra justificativa seria o fato de o risco de crédito enfrentado pelas cooperativas ser causado sobremaneira por componentes
exdgenos, como as retragdes econdmicas. Em decorréncia disso, as institui¢cdes incorreriam em custos maiores para monitorar
0 aumento na inadimpléncia, reduzindo, da mesma forma, a eficiéncia. Essa queda de eficiéncia técnica pode ter outra relagao
de causalidade e ser provocada por um desempenho insatisfatério dos gestores, que poderiam ndo monitorar corretamente
a carteira de créditos, afetando a qualidade dos empréstimos e gerando alta inadimpléncia, a qual acarretaria perdas a
cooperativa e potencializaria uma diminuigdo em seus indicadores de eficiéncia (BERGER e DEYOUNG, 1997).

Constatou-se que, quanto maior o nimero de pontos de atendimento, menores os escores de eficiéncia (Tabela 4).
O aumento de pontos de atendimento pode ampliar os custos operacionais e, consequentemente, dificultar uma melhora
da eficiéncia da instituicdo. Todavia, trata-se de uma decisdo estratégica que precisa levar em consideragdo o bem-estar dos
cooperados e seus interesses. Nesse caso, de modo semelhante, a dummy de recessdo apresentou o comportamento de
impactar de forma negativa a eficiéncia técnica das cooperativas de crédito brasileiras. Apesar de essas instituicdes terem
mantido valores patrimoniais estdveis ou em crescimento no durante a crise financeira nacional, o periodo de recessdo
econOmica impactou negativamente os indicadores de desempenho relativos a eficiéncia, corroborando com Cordeiro,
Bressan, Lamounier et al. (2018), que evidenciaram que a recessdo econGmica iniciada em 2015 no Brasil influenciou o
desempenho das cooperativas de crédito.

O tempo de existéncia da cooperativa e a diversificagdo de produtos financeiros impactaram de maneira positiva na eficiéncia
das cooperativas. De acordo com os modelos estimados, uma instituicdo mais experiente, com mais tempo de atividade no
mercado, pode aumentar seu escore de eficiéncia em comparagdo com uma mais nova. As experiéncias adquiridas pelo
conhecimento de mercado, bem como as expertises em relagdo ao préprio funcionamento, podem contribuir para que tais
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cooperativas tenham os melhores resultados em termos de maximizar seus beneficios, despendendo o menor volume possivel
de recursos para suas atividades e decisOes estratégicas.

Ainda nessa orientacdo, a diversificagdo tem se mostrado uma pratica estratégica no ambito das instituices cooperativas.
Quanto mais diversificada, melhores tendem a ser os escores de eficiéncia, ou seja, um aumento na diversificacdo representa
também um aumento na eficiéncia cooperativa, corroborando com os achados de Sathye (2005) e Sang (2017), que também
obtiveram relacgdo positiva entre a diversificacdo e a eficiéncia técnica.

Observou-se, pela analise dos coeficientes (Tabela 4), que algumas variaveis exdgenas, como DIV e PA, foram mais impactantes
na eficiéncia do que o préprio risco de crédito, apesar de todos terem se comportado de maneira significativa em termos
estatisticos. Trata-se de varidveis que se relacionam mais intimamente com as contas de despesas e receitas das instituigdes,
o que poderia contribuir para que esse impacto ocorra de forma mais acentuada nos escores de eficiéncia, em detrimento
das proprias proxies de risco, que tém certa medida de incerteza em suas estruturas, comprometendo em menor grau a
eficiéncia técnica. Outrossim, as carteiras de crédito das cooperativas vém sendo constituidas essencialmente por créditos
com melhores classificagcdes de risco. Observou-se, no periodo de 2013 a 2017, que a carteira das instituicdes singulares
permaneceu classificada majoritariamente em niveis de risco A e B, o que também justificaria o menor impacto do risco de
crédito na eficiéncia das cooperativas financeiras (BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2019b).

Os efeitos marginais encontrados foram semelhantes nos dois modelos, ndo apresentando variagdes significativas em ambas
as estimativas. Mesmo tendo apresentado valores pequenos, em termos percentuais, sdo estatisticamente relevantes e
sinalizam o impacto de suas respectivas varidveis na eficiéncia técnica das cooperativas.

CONSIDERACOES FINAIS

Uma gestdo de riscos adequada e a manutenc¢do de um desempenho satisfatoério sao fatores importantes para a continuidade
de qualquer instituicdo, ndo sendo diferente para as cooperativas de crédito.

Este estudo analisou a relagdo entre o risco de crédito e a eficiéncia das cooperativas brasileiras. Fez uso da metodologia DEA
em dois estagios para estimar os escores de eficiéncia de 450 institui¢Ges nacionais. Os achados do primeiro estagio de
DEA apontaram que a média das eficiéncias em todo o periodo foi de 99,78% para as cooperativas analisadas. Foram
consultados especialistas para a construcdo e a validacdo dos escores de eficiéncia, o que é uma contribuicdo deste estudo
em relacdo aos demais.

No segundo estagio de DEA, por meio do Tobit, os modelos indicaram uma relacdo negativa e significativa entre o risco de
crédito, medidos por RCINAD e RCPECLD, e a eficiéncia técnica das cooperativas financeiras, em concordancia com os resultados
de Tabak, Craveiro e Cajueiro (2010) para os bancos brasileiros. Esse resultado pode ser explicado pelo fato de os gestores
passarem a ter um comportamento avesso ao risco e tenderem a aumentar os gastos operacionais destinados a avaliagdo
e ao monitoramento dos empréstimos, numa tentativa de controlar o aumento da inadimpléncia, o que impacta de forma
negativa a eficiéncia da cooperativa.

As varidveis pontos de atendimento e dummy de recessdao também apresentaram relagdo estatisticamente significativa
e negativa com a eficiéncia, denotando que, a despeito de redes de atendimentos maiores terem o potencial de atender a
um maior nimero de usuarios, podem aumentar os custos operacionais e se tornar inviaveis em termos de eficiéncia.
Uma alternativa, nesse caso, seria o investimento em tecnologias de informacdo, criando-se a possibilidade de utilizacdo de
aplicativos de internet banking e de atendimentos on-line, mas sempre levando em consideragdo o interesse e o bem-estar
dos cooperados. Além disso, no periodo de retragdo econdmica brasileira entre 2015 e 2017, as cooperativas de crédito nao
se mostraram imunes, pois a dummy de recessdo indicou o impacto negativo nos escores de eficiéncia médios.

De igual modo, a experiéncia adquirida pela cooperativa, medida por seu tempo de existéncia e pela diversificagdo de
produtos financeiros, apresentou impactos positivos nos escores de eficiéncia, o que sinaliza que as cooperativas de crédito
gue conseguem manter a continuidade no mercado e diversificam seus produtos otimizam recursos e, consequentemente,
geram mais beneficios aos seus associados.
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Sugere-se, para pesquisas futuras, avaliar o perfil dos gestores quanto a aversdo ou ndo ao risco de crédito nas cooperativas,
assim como discutir, na perspectiva desses gestores, os principais fatores motivadores do risco de crédito nas
cooperativas e como as regulamentacdes do Conselho Monetario Nacional (CMN) impactam essa minimizacdo do risco e o
aumento ou ndo dos custos regulatérios, relacionando essas quest&es a eficiéncia técnica das cooperativas de crédito brasileiras.
Em termos técnicos, também se sugere a consideragdo da analise de metafronteira de Malmquist, juntamente com a regressao
bootstrap, para a inferéncia estatistica dos estimadores de eficiéncia, ja que em alguns casos os resultados encontrados
por meio da estimacdo tradicional de DEA podem ser impactados pelo viés amostral e tenderiam a divergir dos que seriam
encontrados caso se utilizasse a verdadeira fronteira de producdo. Nesse caso, a técnica de bootstrap permite dar suporte
aidentificacdo de tais problemas e filtrar as informacdes relevantes nos resultados (AZAD, MUNISAMY, MASUM et al., 2017;
BARROS e TENORIO JUNIOR, 2020).
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