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RESUMO

O presente estudo procurou identificar por meio de andlise de demonstrativos econdmico-financeiros
quais as variaveis que podem explicar a solvéncia de uma cooperativa. Os indicadores utilizados
foram calculados a partir de Balancos Patrimoniais e Demonstracdes de Sobras ou Perdas de
dez/2011 das cooperativas singulares filiadas a Central Cresol Baser. No entanto, para calcular os
indicadores de crescimento foram utilizadas as informacdes de julho/2011. Para a apuracdo dos
testes foi utilizado a regressdo linear mdltipla. Os indicadores de solvéncia identificados foram:
encaixe; cobertura voluntéria; liquidez geral; volume de crédito em relag@o ao patrimdnio liquido, por
meio destes se fez os célculos de regressdo por meio dos quais constatou-se que apenas a variavel
encaixe nao foi utilizada, como representante da solvéncia, por ndo atendimento dos pressupostos
basicos da regressao. Do verificado, evidenciou-se que as variaveis que melhor explicam a solvéncia
das cooperativas, sdo a alavancagem e a captacao, o que indica que quanto maior o indicador, maior
sera a cobertura voluntaria, a liquidez geral e o volume de crédito. Destaque também para a variavel
geracdo de renda, pois apresentou relagdo negativa com a cobertura voluntaria e o volume de
crédito, porém constatou-se que este comportamento se justifica pelo fato de a maioria das
cooperativas possuir receitas operacionais inferiores ao ativo real. No entanto o aumento da geracao
de renda ocasiona um aumento na liquidez geral, 0 que a curto prazo € positivo pois a cooperativa
aumenta sua capacidade de honrar seus compromissos financeiros.
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INTRODUCAO

O Banco Central do Brasil (2011) em seu Anuério Estatistico do Crédito Rural
informou que no ano de 2011 movimentou quase setenta e dois milhdes de reais em
repasse para financiamentos as Cooperativas de Crédito Rural. Diante desse fato, é
possivel afirmar que as Cooperativas de Crédito Rural possuem um papel
importante para o desenvolvimento econémico e social devido a sua contribuicdo do
crédito para o crescimento local, promovendo ao produtor rural a inclusdo social e
financeira proporcionando condicdes a permanéncia das familias no campo, por
meio de politicas governamentais especificas que proporcionam a oportunidade de o

crédito chegar ao pequeno produtor.
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Segundo Candiotto (2006), o perfil das sociedades cooperativas é semelhante
ao perfil de sociedades sem fins lucrativos, ja que o objetivo da organizacdo esta
voltado para os associados e ndo para a cooperativa.

As cooperativas solidarias praticam autogestdo, ou seja, S840 0S proprios
associados responsaveis pela gestao da cooperativa e ainda “relacionam o trabalho
de intermediacdo financeira a objetivos politicos que estdo vinculados a idéia da
transformacdo econdmica, da conquista de direitos e da melhoria das condicdes de
vida para os segmentos oprimidos” (BURIGO, 2006 p. 152).

Foi particularmente, no Sistema Cresol o foco da andlise deste trabalho. O
Sistema Cresol € uma iniciativa empreendida por organizagdes ndo governamentais
e entidades de representacéo social da agricultura familiar no Sul do Brasil e atende,
exclusivamente, esses agricultores, que desenvolvem suas atividades em pequenas
areas de terra em sua maioria localizadas em terras mistas ou dobradas e com baixa
fertilidade (SCHRODER, 2005).

Os recursos liberados pela instituicdo sdo aplicados nos municipios de sua
abrangéncia contribuindo para a movimentacdo da economia local. Por essa razéao,
h& necessidade de se fazer uma analise quantitativa baseada em dados contébeis e
econdmicos para obter informacdes que auxiliam a administracdo de uma instituicao
no processo decisério e podem antecipar provaveis situagdes de risco ou ainda
apresentar o quadro evolutivo e as causas que geram alteraces na situacéo
financeira das empresas.

Diante do exposto, este trabalho apresenta as seguintes questdes de
pesquisa: O que implica a cooperativa manter seu grau de solvéncia? Qual o
principal desafio para ela manter a solvéncia?

Para responder essa questdo, o objetivo deste trabalho é identificar quais os
indicadores econdmico-financeiros podem mais bem explicar a solvéncia das

Cooperativas de Crédito Rural com Interagéo Solidaria (CRESOL).

1 REFERENCIAL TEORICO

1.1 Economia Solidaria

Como reflexo da primeira Revolugédo Industrial, houve um empobrecimento
dos artesdos devido a difusdo das maquinas e da organizacao fabril de producéo.
Diante desse cenario, o britanico Robert Owen proprietario de um grande complexo

% @ L www.unioeste.br/eventos/conape



Il Congresso Nacional de Pesquisa em Ciéncias Sociais Aplicadas — 11 CONAPE
Francisco Beltrdo/PR, 02, 03 e 04 de outubro de 2013.

téxtil em New Lanark, propds um plano ao governo britanico para que o fundo de
sustento para os pobres fosse invertido em compra de terras e construgcdo de
aldeias cooperativas onde essas pessoas trabalhariam e produziriam sua propria
subsisténcia, estava evidente que ele queria ndo somente baratear o sustento dos
pobres, mas propor uma mudanca no sistema social (SINGER, 2010).

Segundo Cole (1944) apud Singer (2010), a partir de entdo foram surgindo
cooperativas com caracteristicas owenistas, patrocinadas por sindicatos, outras
criadas com ajuda de sociedades beneficentes, e outras originadas de pequenos
grupos de trabalhadores que simplesmente se uniam sem qualquer patrocinio formal
e iniciavam sociedades por conta propria.

Nos moldes de hoje, as cooperativas com economia solidaria possuem
autogestdo, ou seja, os associados sao os donos e os ‘clientes’, de modo que nao
h& conflito de interesse, pois o objetivo comum é o crescimento e desenvolvimento,
sem ferir os principios basicos da economia solidaria: “a propriedade coletiva ou
associada do capital e o direito a liberdade individual” (SINGER, 2010, p. 10).

1.2 Cooperativas de Crédito

Bittencourt (2001, p. 23) define as cooperativas de crédito como instituicdes
financeiras e sociedades de pessoas, com forma e natureza juridica proprias, de
natureza civil, sem fins lucrativos e ndo sujeitas a faléncia, constituidas com o
objetivo de propiciar crédito e prestar servicos aos seus associados.

A primeira cooperativa surgiu na época da Revolucédo Industrial em 1844, no
bairro de Rochedale- Manchester (Inglaterra) fundada por 28 operéarios qualificados
de diversos oficios e criou 0s principios morais e de conduta que sédo seguidos pelo
cooperativismo até hoje (OCB, 2012).

Entre os principios cooperativistas estdo: o direito a um voto por membro nas
decisdes da cooperativa independente do valor aplicado; a associacdo é de forma
voluntéaria; as sobras seriam divididas proporcionalmente a movimentacéo financeira
do associado na cooperativa entre outros (SINGER, 2010, p. 40)

No Brasil em 1889 iniciou-se a primeira cooperativa de consumo denominada
Sociedade Cooperativa Econdmica dos Funcionarios Publicos de Ouro Preto em
1889 com caracteristicas e principios cooperativistas. Em 1902 surge a primeira
Cooperativa de Crédito na localidade de Linha Imperial, municipio de Nova
Petrépolis — RS (OCEMG, 1997 apud BACEN, 2012). A partir de entdo nasceram as
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cooperativas rurais idealizadas por agricultores a maioria de origem alema e italiana,
que trouxeram de seus paises de origem a cultura, o trabalho associativo e a
experiéncia de atividades familiares comunitarias, iSso 0s motivou a organizarem-se
em cooperativas (OCB, 2011) .
1.3 O Sistema Cresol

As cooperativas do Sistema Cresol surgiram a partir de necessidades locais e
se expandiu para diversas regifes do pais. A Cresol € uma instituicdo financeira
autorizada pelo BACEN e possui como principal caracteristica ser constituida,
dirigida e coordenada pelos proprios donos: os agricultores familiares (CENTRAL
BASER, 2009 p. 04).

O conceito interagdo solidaria expressa a idéia de responsabilidade
compartilhada, pela qual o Sistema procura manter as cooperativas num
tamanho suficientemente adequado, para que os associados e dirigentes
possam acompanhar 0 seu crescimento e controlar o seu funcionamento.
Através da politica de desmembramento de singulares e de bases, onde
cada municipio possa ter sua prépria cooperativa (BITTENCOURT, 2001, p.
199).

As cinco primeiras cooperativas foram constituidas em 1995, nos municipios

Dois Vizinhos, Marmeleiro, Pinhdo, Laranjeiras e Capanema, todas no Estado do
Parana em parceria com instituicdes internacionais como MISEREOR?® e TRIAS?, e
instituicbes nacionais como ASSESOAR e RURECO, cujas raizes encontram-se na
agricultura familiar (CENTRAL BASER, 2009).

No ano de 1996 foi criada a primeira Base de Servigos para dar auxilio nos
trabalhos das cooperativas singulares, somente em 2000 por solicitagdo do BACEN,
foi criada a primeira Cooperativa Central denominada Central Baser com a funcao
de fiscalizacdo e controle financeiro sobre as singulares, o que caracterizou um
sistema de cooperativas da agricultura familiar.

A partir de entdo, surgiram 0s primeiros convénios com o Banco do Brasil,
BRDE, BNDES para repasse de Pronaf investimento e microcrédito, tendo como
destaque também o financiamento de habitacdo rural por meio do programa
Habitasol.

Devido ao grande aumento de numero de cooperativas, houve a necessidade

da criagdo de uma nova Central. Portanto, em 2004 o Sistema divide-se em duas

3 Instituicdo episcopal da Igreja Catdlica da Alemanha para a cooperagdo ao desenvolvimento na
Asia, Africa e América Latina.

* Ong Belga, com instalacdes em Curitiba- PR, apdia a agricultura familiar e o cooperativismo
solidario.
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Centrais, a Cresol Central (Chapec6/SC) com singulares filiadas no Rio Grande do
Sul e parte de Santa Catarina, e a Central Cresol Baser (Francisco Beltrdo/PR), com
singulares no Parana e parte de Santa Catarina (VEDOVATTO, 2009 p. 11).

O Sistema de Cooperativas Cresol é composto por: duas centrais, bases
regionais de servigos, cooperativas singulares e postos de atendimento cooperativo
(PACs). O quadro social das cooperativas singulares € composto exclusivamente
por agricultores familiares responsaveis pela administracdo o que permite o
fortalecimento, controle social e crescimento das singulares (BASER, 2011).

A Cooperativa Central de Crédito Rural com Interagdo Solidaria — Central
Cresol Baser, rege-se pelas Leis 4.595, de 31.12.1964 e 5.764, de 16.12.1971, pelas
demais disposicles legais e normativas aplicaveis as cooperativas de crédito e por
um Estatuto Social (VEDOVATTO, 2009, p. 11).

A Central Cresol Baser representa o Sistema Cresol junto ao BACEN e aos
organismos da sociedade civil, entre suas atribuicées estdo: formacgéo de dirigentes,
técnicos e assessores; contabilidade, padronizacdo e auditoria interna; plano de
safra, analise econbmica; informatica; comunicacdo e marketing e Recursos
Humanos.

Até o final de 2011 a Central Cresol Baser possuia 78 cooperativas singulares
distribuidas nos estados do Parana e Santa Catarina, além de 164 Postos de
Atendimento Cooperativo (PAC), contava com um quadro social de 90.936
agricultores e agricultoras, nos 321 municipios de sua abrangéncia. No ano de 2011
repassou um volume de 738 milhGes em operacbes de microcrédito destinado a
agricultura familiar (BASER, 2011).

A evolucédo destes dados em geral evidenciam a importancia das cooperativas
de crédito rural para a agricultura familiar, em especial no Sudoeste do Parana.

1.4 Solvéncia e Insolvéncia

A solvéncia, segundo Estevam (2011) esta diretamente ligada com a saude
financeira de uma empresa. Para que uma andlise baseada em indicadores
econdmico-financeiros seja eficiente, € necessario que se avalie varios indicadores.
Para ele, € comum se avaliar um unico indicador, € como se o médico avaliasse
seus pacientes somente pela temperatura.

Quanto a insolvéncia, segundo Tzirulnik (2005, p. 38), juridicamente

insolvéncia e faléncia sdo sindbnimos; “faléncia é a situagao patrimonial insuficiente
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para a resolugcdo de débitos vencidos e sem perspectivas concretas para se
adimplirem essas e outras obrigagdes contraidas”.

Os estudos sobre solvéncia podem ser desenvolvidos no sentido de explicar
as variaveis significativas e até mesmo prever a solvéncia em determinado periodo,
como explica Minussi et al (2002, p. 110), “ao aplicar um modelo de previsdo de
solvéncia trabalha-se com a hipétese de que os problemas de uma empresa podem
ser identificados antecipadamente”.

1.5 Histérico de Autores que Desenvolveram Estudos Sobre Solvéncia

Segundo estudo realizado por Bressan et al. (2004) varios autores ao longo
do tempo avaliaram a situacdo de solvéncia por meio de indicadores financeiros,
constataram os seguintes indicadores como significativos:

QUADRO 1 — AUTORES QUE TRATARAM DA SOLVENCIA NO PERIODO DE 1936 A 2003
Autores Indicadores Financeiros

Patriménio Liquido/Passivo

Patrick (1936), apud Silva Lucro liquido/Patrimdnio Liquido

(1983)

Winakor e Smith (sd), apud . . .

Silva (1983) Capital de Giro/Ativo Total

Tamari (sd) apud Lucro,

Silva (1988) Capital Social + Reservas/Passivo Total.

Geracdo de Caixa/divida total

Lucro liquido/ativo total

Beaver (1968), apud Silva Exigivel total/ativo total

(1988) Capital de giro/ativo total

Liquidez corrente

Capital circulante liquido — estoques/desembolsos operacionais previstos

Ativo corrente — Passivo corrente/ativo total

Lucros retidos/ativo total

Lucros antes de juros e impostos/ativo total
Vendas/ativo total

Patriménio liquido/ativo total

Financiamento e empréstimos bancarios/ativo circulante
Matias (1978), apud Fornecedores/ativo total

Silva (1983) Ativo circulante/passivo circulante

Lucro operacional/lucro bruto

Disponivel/ativo total

Lucro liquido/patriménio liquido

Ativo circulante + realizavel a longo prazo/exigivel total
Kanitz (1978) Ativo circulante — estoque/passivo circulante

Ativo circulante/passivo circulante

Exigivel total/patrimdnio liquido

Custo administrativo

Comprometimento do patrimdnio liquido com crédito em liquidacéo
Evolucgéo da captagdo de recursos

Rocha (1999) Margem liquida

Empréstimos bancarios/ativo circulante
Retorno sobre o patriménio liquido
Fonte: Bressan et al. (2004), adaptado pelo autor

Altman (1968)

Matias e Siqueira
(1996)

Martins (2002)
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Nesse sentido, alguns dos autores que utilizaram a analise de indicadores
para o mesmo fim no periodo de 2004 a 2012, conforme segue:

QUADRO 2 — AUTORES QUE TRATARAM A QUESTAO DE SOLVENCIA A PARTIR DE 2004

Autores Indicadores Financeiros

Grupo 1 — Indicadores de Estrutura

Grupo 2 — Indicadores de Solvéncia
Bressan, et al. (2004) Grupo 3 — Indicadores de Custo e Despesa
Grupo 4 — Indicador de Rentabilidade
Grupo 5 — Indicadores de Crescimento

ativo circulante — passivo total/ativo total

Minardi e Sanvicente (1998), patriménio liquido — capital social/ativo total

apud Santos (2005) lucro opergc;onal - dgsgegas: flqancelras + rege!tas flngnpelras/atlvo total
valor contabil do patrimdnio liquido/valor contabil do exigivel total

lucro operacional antes de juros e imposto de renda/despesas financeiras

Liquidez geral

o Giro do ativo

Morozini et al. (2006) Participacéo de capital de terceiros
Imobilizagdo do patrimdnio liquido
Capital circulante liquido

Capitalizacado , Imobilizagdo, Capital em giro, Alavancagem, Cobertura
voluntaria, Liquidez, Volume de crédito, Despesa com Pessoal , Despesa
com Administrativo, Despesa total/captacao total.

Geragédo de rendas, Crescimento aplicacdes, Crescimento captacdes
totais, Crescimento receita operacional.

Ferreira, Gongalves e Braga
(2007)

Silva Brito e Assaf Neto (2008) Utilizou 25 Indicadores Econémico-Financeiros

Carvalho et al. (2009) Indicadores do modelo de Ferreira, Gongalves e Braga (2007); + situagéo
cadastral das empresas.
Alexandre (2010) Inadimpléncia, rentabilidade, alavancagem, capitalizacéo, liquidez

Capital de Terceiros / Patriménio Liquido
Passivo Circulante / Capital de Terceiros
Lins et al. (2010) Liquidez Geral

Sobra Liquida / Vendas Liquidas

Capital Circulante Liquido / Ativo Circulante
Giro / Ativo Liquido

Hein etal. (2012) Liquidez; Endividamento; Rentabilidade e Solvéncia

Fonte: elaborado pelo autor

Desde a antiguidade, o homem explora a terra ate que se esgotem 0s
recursos naturais locais, entdo migra para outra regido e recomeca a exploracédo. No
momento em que teve acesso a tecnologia necesséaria ele se fixou na terra,
motivado pela agricultura e pecuaria, percebeu a necessidade de organizar a sua
producao utilizando-se de um novo instrumento: a economia (IRION, 1997, p. 15)

O peso das cooperativas de crédito no Brasil ainda é pequeno quando
comparado ao de outros paises. Ainda que as cooperativas ocupem uma posi¢ao
minoritaria dentro do sistema financeiro, elas possuem um papel fundamental no que
tange ao desenvolvimento local. Isso se da porque as cooperativas assumem 0S
riscos de suas aplicacdes em prol da comunidade em que se localizam, promovendo

o desenvolvimento local sustentavel através da formacdo de poupanca e do
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microcrédito direcionado a iniciativas empresariais locais (SOARES; MELO
SOBRINHO, 2008).

As cooperativas se destacam ndo somente em territério nacional como
internacionalmente de tal forma que a Organizacdo das Nacdes Unidas (ONU)
reconhece o modelo cooperativo como um fator importante no desenvolvimento
econdmico e social dos paises e declara pela Resolu¢cdo A/RES/64/136, 2012 o Ano
Internacional das Cooperativas, sob o slogan "Cooperativas constroem um mundo
melhor". Portanto, é de extrema importancia que se facam estudos no sentido de
contribuir para a gestao dessas cooperativas, pois sendo solventes continuardo a
desempenhar seu papel junto ao quadro social e promovendo desenvolvimento

local.

2 METODOLOGIA

Para a concretizacdo deste estudo, utilizou-se o método quantitativo, que se
caracteriza pelo emprego da quantificagcdo tanto nas modalidades de coleta de
informacgdes, quanto no tratamento delas por meio de técnicas estatisticas. Pelas
suas caracteristicas, o método quantitativo possibilita uma margem de seguranca
quanto as inferéncias. E frequentemente aplicado nos estudos que procuram
descobrir e classificar a relacdo entre variaveis, bem como nos que investigam a
relacdo de causalidade entre fendbmenos (RICHARDSON, 1999).

Quanto a técnica de pesquisa, utilizou-se a empirico-analitica, que segundo
Martins (2002, p. 34): “Sao abordagens que apresentam em comum a utilizagdo de
técnicas de coleta, tratamento e andlise de dados marcadamente quantitativos.
Privilegiam estudos praticos. Suas propostas tém carater técnico, restaurador e
incrementalista”. Tal definicdo & caracterizada pelo uso da técnica estatistica de
regressao linear maltipla.

Os indicadores econdmico-financeiros utilizados neste estudo foram
calculados a partir dos Balangcos Patrimoniais e Demonstracdes de Sobras ou
Perdas de dez/2011. No entanto, para calcular os indicadores de crescimento foram
utilizadas as informacdes de julho/2011. Além disso, foram incluidas na amostra 4
cooperativas que foram liquidadas no ano de 2009 com as informacdes referentes a

esse periodo, tal procedimento se justifica pela necessidade de incluir informacdes
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de cooperativas em descontinuidade na amostra 0s quais auxiliam na melhor
discriminac&o das variaveis na regressao.

As cooperativas singulares filiadas a Central Cresol Baser (Cooperativa
Central de Crédito Rural com Interacdo Solidaria), sédo instituicbes financeiras
autbnomas, autorizadas pelo Banco Central, administradas pelos préprios
produtores e associados. Foram disponibilizados dados de 78 cooperativas. Vale
ressaltar que nas informacgdes disponibilizadas pela CRESOL ndo ha nomes das
cooperativas, com o intuito de preservar o sigilo bancério.

2.1 Regressao Linear Multipla

A analise da regresséo se ocupa do estudo da dependéncia de uma variavel,
a variavel dependente, em relacdo a uma ou mais variaveis, as variaveis
explanatoérias, com vistas a estimar e/ou prever o valor médio da primeira em termos
dos valores conhecidos ou fixados das segundas (GUJARATI, 2006).

O modelo de regressdo multipla estabelece uma variavel dependente, Y, e
duas ou mais variaveis explanatorias. Generalizando a funcéo de regressao multipla
teremos:

Yi= a+ BiXy + B2Xo + B3Xs +... BuXki + Ui

Em que Y é a variavel dependente, os X sdo as variaveis explanatorias, a a
constante, 8 os parametros da funcao, u o termo de erro e i, a i-ésima observacao.

A regressdo mdltipla possui como pressupostos: auséncia de
multicolinearidade; normalidade; auséncia de autocorrelacdo; existéncia de
homocedasticidade (MATOS, 2000, p. 84).

2.2 Defini¢cao dos Indicadores

Os modelos desenvolvidos para Cooperativas de Crédito, segundo estudos
realizados por Bressan (2004), Sampaio (2006) e por Carvalho et al. (2009), além de
indicadores contabeis, apontam: inadimpléncia, rentabilidade, alavancagem,
capitalizacao, liquidez e estar filiada a uma cooperativa central.

Os indicadores a seguir, foram inicialmente sugeridos no Manual de Analise
de Austin Asis®, e adaptado no estudo de Bressan et al. (2004), os quais foram

divididos em grupos:

® Este manual foi elaborado pela empresa Austin Asis, especializada em risco bancario, e contém
indicadores para realizar andlise financeira.
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Grupo 1 - Indicadores de Estrutura: este grupo de indicadores evidencia a
situacao financeira da empresa, auxilia para a tomada de decisdes financeiras em
termos de obtencéo e aplicacdo de recursos e também como se encontra o nivel de
endividamento. Procura-se um equilibrio entre os recursos préprios e 0s recursos de
terceiros (MARION, 2002). Compdem este grupo os indicadores:
e Capitalizacdo (CAP) = Patrimonio Liquido/Passivo Real.
e Imobilizacao (IMOB) = Ativo Permanente/Patriménio Liquido.
e Capital de Giro (CG) = Patrimbnio Liquido — Ativo Permanente/Patriménio
Liquido.
e Alavancagem (ALAV) = Captacao Total/Patrimonio Liquido.
e capitalizacéo, imobilizacado, capital de giro e alavancagem,;
Grupo 2 - Indicadores de Custo e Despesa: As despesas e 0S custos sdo
inerentes a todas as atividades econdémicas e correspondem aos gastos incorridos
no ano de referéncia. E necessario avaliar esses volumes de despesa em relagio a
captacdo total da empresa (BRESSAN et al., 2003). Compdem este grupo os
indicadores:
e Despesa de Pessoal (DESPES) = Despesa de Pessoal/Captacéo Total.
e Despesa Administrativa (DESADM) = Despesa Administrativa/Captacao Total.
e Despesa Total (DESTOTAL) = Total das Despesas/Captacéo Total.
Grupo 3 - Indicador de Rentabilidade: Indica qual o retorno que a empresa teve
sobre os investimentos realizados. Para afirmar se esse indice é alto ou baixo, vai
depender das caracteristicas do empreendimento (IUDICIBUS, 2008); Compde este
grupo o indicador:
e Geracdo de Renda (GERARENDA) = Receitas Operacionais/Ativo Real —
Ativo Permanente
Grupo 4 - Indicadores de Crescimento: Este grupo de indicadores esta vinculado
ao crescimento e, portanto, a expectativa de solvéncia. Por isso, uma melhora nesse
indicador representa uma melhora na situacao geral da cooperativa e, portanto, uma
reducdo em seu risco (CARVALHO, 2009). Compdem este grupo os indicadores:
o Crescimento da Aplicacdo Total (CAPLICTOTAL) = Aplicagéo total do ultimo
periodo/Aplicagéo total do periodo anterior;
e Crescimento da Captacdo Total (CCAPTOTAL) = Captacdo total do ultimo

periodo/Captacéo total do periodo anterior;
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e Crescimento da Receita Operacional (CRECOPER) = Receita operacional do
ultimo periodo/Receita operacional do periodo anterior.

‘A analise da demonstracdo financeira é utii como meio de antecipar as
condic@es futuras e, mais importante, como ponto de partida para o planejamento de
medidas que influenciardo o curso dos eventos futuros” (HEIN et al. 2012, p. 69).

Nesse sentido, as variaveis de solvéncia utilizadas nos trabalhos de Bressan
et al. (2004) e Matias e Siqueira (1996), sdo as variaveis dependentes a serem
testadas neste estudo, consistindo em:

a. Encaixe (ENC) = Disponibilidades/Depdésitos a Vista.

b. Cobertura Voluntéria (COBVOL) = Disponibilidades/Passivo Real.

c. Liguidez Geral (LG) = Ativo circulante e realizavel a longo prazo/Passivo circulante
e exigivel a longo prazo.

d. Volume de Crédito (VOLCRED) concedido em relacdo ao PL = Operacdes de
Crédito/Patrimdnio Liquido.

Indicadores Utilizados nos Calculos Anteriores:

e Ativo Real = Ativo total — Relagdes interfinanceiras — Relacbes
interdependéncias.
e Passivo Real = Passivo total — Relagdes interfinanceiras — Relacbes

interdependéncias.
e Aplicacao Total = Ativo Real — Ativo permanente — Diversos.

e Captacédo Total = Passivo Real — Patriménio Liquido — Diversos.

3 APRESENTACAO E ANALISE DOS RESULTADOS

Foram realizadas 4 regressfes, uma para cada variavel dependente, como
segue.

Regresséao 1 — Variavel dependente Encaixe

Este indicador refere-se ao volume de caixa a ser gerado para cobertura das
despesas imediatas, indicador comumente utilizado em atividades bancarias
(MARION, 2002).

No caso desta regressdo, o pressuposto da homocedasticidade nao foi
atendido conforme teste de Pesaran-Pesaran. Esse teste € desenvolvido para
examinar se a variancia dos residuos mantém-se constante em todo o espectro das
variaveis independentes. Com base no resultado da regresséo (sig. 0,000 < 0,05), o
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pressuposto da homoscedanticidade é violado, ou seja, a variancia dos residuos da
variavel Y ndo é constante para todas as observacdes. Portanto, a regressdo com a
variavel encaixe ndo pode ser utilizada.
Regressao 2 — Variavel dependente Cobertura Voluntéaria

Segundo Bressan et al. (2004), a cobertura voluntaria mostra a relacdo das
disponibilidades sobre o passivo real, indica o percentual de ativo de curto prazo em
relacdo as obrigacdes das cooperativas, no geral, quanto maior a cobertura
voluntaria, maior a solvéncia da cooperativa.

Conforme Tabela 1, na qual consta o resumo dos resultados dos testes dos

pressupostos da regressao, tem-se as seguintes conclusoes:

e Multicolinearidade — o pressuposto foi atendido, pois o resultado do teste Variance
Inflation Factor (VIF) para todas as variaveis foi menor que 10, o que indica,
conforme Gujarati (2006), multicolinearidade aceitavel;

e Auséncia de autocorrelacédo serial - o pressuposto foi atendido, pois o resultado
do teste de Durbin-Watson (DW) foi de 2,058, o qual esta situado na parte central
da tabela da estatistica DW , na regido de lll, area de auséncia de autocorrelacao;

¢ Normalidade — o pressuposto foi atendido, pois o resultado do teste Kolmogorov —
Smirnov foi de 0,355, aceitando a hipotese nula de que a distribuicdo da série
testada é normal;

e Homocedasticidade — o pressuposto foi atendido, pois o0 resultado do teste
Pesaran-Pesaran foi de 0,054, aceitando a hipétese nula que os residuos séo

homoscedasticos.
TABELA 1 — PRESSUPOSTOS DA REGRESSAO 2
Pressuposto Test_es/ResuItados
Tolerancia VIF
ALAV 0,882 1,134
DESPTOTAL 0,192 5,210
Multicolinearidade CAP 0,735 1,361
CCAPTOTAL 0,853 1,172
GERARENDA 0,190 5,268
Auséncia de autocorrelacao serial Durbin-Watson 2,058
Normalidade Kolmogorov-Smirnov 0,355
Homoscedasticidade Pesaran-Pesaran 0,054

Fonte: Resultados da pesquisa
Na sequéncia, atendido os pressupostos basicos, apresenta-se o resultado
desta regressdo cujo R? ajustado é de 82%. Além disso, conforme Tabela 2 a

regressao € valida, pois apresenta no teste Anova o sig. < 0,05.
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TABELA 2 — TESTE ANOVA REGRESSAO 2°

Modelo Soma dos
Quadrados df Mean Square F Sig.
Regresséo ,023 5 ,005 68,341 ,000%
Residual ,005 68 ,000
Total ,028 73

a. Preditores: (Constante), ALAV, DESPTOTAL, CAP, CCAPTOTAL, GERARENDA

b. Variavel Dependente: COBVOL

Fonte: Resultados da pesquisa

Conforme Tabela 3, as variaveis estatisticamente significativas, ao nivel de
95% de confianca, explicam a solvéncia das cooperativas, representada pela
variavel dependente cobertura voluntaria foram: alavancagem com coeficiente 8
positivo (0,002); despesa total com coeficiente 8 negativo (-0,095); capitalizacao
com coeficiente B positivo (0,007) e geracdo de renda com coeficiente 8 negativo
(-0,044).

TABELA 3 - COEFICIENTES DA REGRESSAO 2°

Modelo Coeficientes ndo Padronizados P%%igﬁ'@g:jess ¢ Sig.
B Std. Error Beta

(Constante) -,036 ,006 -5,894 ,000
ALAV ,002 ,000 ,370 7,032 ,000
DESPTOTAL -,095 ,008 -1,254 -11,122 ,000
CAP ,057 ,011 ,308 5,349 ,000
CCAPTOTAL ,007 ,003 ,125 2,338 ,022
GERARENDA -,044 ,022 -,228 -2,009 ,048

a. Variavel Dependente: COBVOL
Fonte: Resultados da pesquisa

Pelos resultados obtidos nesta regressdo, pode-se dizer que a variavel
capitalizacdo possui uma relacéo positiva com a variavel cobertura voluntaria, sendo
guanto maior a capitalizacdo, melhor a situacao financeira da cooperativa.

Esse resultado confirma o que Bressan et al. (2004) encontrou. Para esses
autores, quanto maior a capitalizacdo, maior a capacidade de solvéncia da
cooperativa, ou seja, a probabilidade de a cooperativa se tornar insolvente € muito
baixa.

Da mesma forma, pode-se verificar que a alavancagem e o crescimento da
captacdo total foram positivos no periodo analisado e o0 aumento destas variaveis
provocaria um aumento na cobertura voluntéria.

No estudo de Bressan et al. (2004), a variavel crescimento da captacao
apresentou relacdo negativa, pois o aumento dessa variavel indica que a
cooperativa aumentou a utilizacdo de recursos de terceiros e dessa forma aumenta
o endividamento e reduz a possibilidade de solvéncia. No entanto, esta regressao
apresentou uma relacdo positiva do crescimento da captacdo com a cobertura
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voluntaria que pode ser explicada pelo aumento da origem de recursos de terceiros
aplicados no grupo de disponibilidades (recursos de curto prazo) e nado em
imobilizados. A Origem desses recursos € proveniente de repasses do Governo
Estadual, Federal e parcerias com outras instituicbes financeiras, isso explica a
relacdo positiva deste indicador.

J& a despesa total e a geracdo de renda, apresentaram relagéo inversa com a
variavel dependente Cobertura Voluntaria, conforme o esperado, o que indica que

guanto menor essas variaveis, melhor para a empresa.

Regressao 3 — Variavel dependente Liquidez Geral

O indice de liquidez geral objetiva evidenciar de forma quantitativa a
representatividade do ativo circulante somado com o realizavel a longo prazo em
relagdo ao passivo diminuido de seu patrimonio liquido. Esse indice demonstra a
capacidade de pagamento total das dividas, representadas pelo curto e longo prazo
(MOROZINI et al., 2006).

Conforme se verifica na Tabela 4, todos o0s pressupostos desta regressao

foram atendidos.

TABELA 4 — PRESSUPOSTOS DA REGRESSAOQ 3

Pressuposto 'I:est_es/ResuItados
Tolerancia VIF
CAP ,527 1,899
IMOB ,233 4,287
Multicolinearidade ALAV ,243 4,113
GERARENDA ,227 4,414
DESPES ,268 3,732
Auséncia de autocorrelacéo serial Durbin-Watson 2,135
Normalidade Kolmogorov-Smirnov 0,747
Homoscedasticidade Pesaran-Pesaran 0,641

Fonte: Resultados da pesquisa

Na sequéncia, apresenta-se o resultado desta regressao cujo R? ajustado é
de 94,5%. Além disso, conforme Tabela 5 a regresséao € valida, pois apresenta no

teste Anova o sig. < 0,05.

TABELA 5 — TESTE ANOVA REGRESSAOQ 3°

Modelo Soma dos
Quadrados df Mean Square F Sig.
Regressao ,306 5 ,061 250,537 ,000?
Residual ,017 68 ,000
Total 323 73

a. Preditores: (Constante), CAP, IMOB, ALAV, GERARENDA, DESPES
b. Variavel Dependente: LG
Fonte: Resultados da pesquisa
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Conforme Tabela 6, as varidveis estatisticamente significativas ao nivel de
95% de confianga, que explicam a solvéncia das cooperativas, representada pela
variavel dependente Liquidez Geral, foram: capitalizacdo com coeficiente 8 positivo
(0,715); imobilizacdo com coeficiente B negativo (-0,219); alavancagem com
coeficiente 8 positivo (0,007); geracao de renda com coeficiente 8 positivo (0,200) e
despesa de pessoal com coeficiente g positivo (0,525).

As variaveis capitalizacdo, alavancagem, geracdo de renda e despesa de
pessoal apresentaram relacdo positiva com variavel dependente Liquidez Geral, ou
seja, isso demonstra a relacao direta com melhores condi¢bes de cumprir com seus
compromissos financeiros, apesar de Kanitz(1978) apud Bressan et al. (2004)
afirmar que ao contrario do que se pensa, os indices de liquidez ndo sdo um
indicador seguro do estado de solvéncia das empresas.

No entanto, Alexandre (2010) afirma que cooperativas com altos indices de
capitalizacao e liquidez sdo mais saudaveis, o que pode se confirmar neste estudo,
pois o indicador de capitalizacdo € o mais significativo para o indice de Liquidez

Geral, com um @ de 0,715.
TABELA 6 - COEFICIENTES DA REGRESSAO 3%

Modelo Coeficientes
Coeficientes ndo Padronizados | Padronizados
B Std. Error Beta t Sig.
(Constante) 1,001 ,009 105,739 ,000
CAP , 715 ,024 1,131 29,835 ,000
IMOB -,219 ,027 -,465 -8,166 ,000
ALAV ,007 ,001 ,378 6,782 ,000
GERARENDA ,200 ,038 ,303 5,237 ,000
DESPES ,525 ,143 ,195 3,672 ,000

a. Variavel Dependente: LG
Fonte: Resultados da pesquisa

Regressao 4 — Variavel dependente Volume de Crédito

Indica o percentual de crédito concedido em relacdo ao Patriménio Liquido,
guando o primeiro é superior ao segundo e a inadimpléncia é baixa, € um indicador
positivo, caso contrario pode haver problemas financeiros a longo prazo (MARION,
2002.)

Conforme se verifica na Tabela 7, os pressupostos desta regressdo foram
atendidos. O teste apresentou Kolmogorov-Smirnov < 0,05, porém, pelo Teorema do

Limite Central para mais de 30 observacdes é considerado normal.
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TABELA 7 — PRESSUPOSTOS DA REGRESSAOQ 4

Testes/Resultados
Pressuposto =
Tolerancia VIF

GERARENDA ,298 3,361
Multicolinearidade CRECOPER 815 1,227

DESPADM ,306 3,269

ALAV ,858 1,165
Auséncia de autocorrelacéo serial Durbin-Watson 1,797
Normalidade Kolmogorov-Smirnov 0,007
Homoscedasticidade Pesaran-Pesaran 0,213

Fonte: Resultados da pesquisa

Na sequéncia, apresenta-se o resultado desta regressao cujo R? ajustado é
de 68,7%. Além disso, conforme Tabela 8 a regresséo € valida, pois apresenta no

teste Anova o sig. < 0,05.
TABELA 8 — TESTE ANOVA REGRESSAO 4

Modelo Soma dos
Quadrados DF Mean Square F Sig.
Regresséo 97,379 4 24,345 41,077 ,000%
Residual 40,893 69 ,593
Total 138,272 73

a. Preditores: (Constante), DESPADM, CRECOPER, ALAV, GERARENDA
b.Variavel Dependente: VOLCRED
Fonte: Resultados da pesquisa

Conforme Tabela 9, as varidveis estatisticamente significativas ao nivel de
95% de confianca, que explicam a solvéncia das cooperativas, representada pela
variavel dependente Volume de Crédito, foram: geracéo de renda com coeficiente f3
negativo (-14,182); crescimento da receita operacional com coeficiente 8 positivo
(1,089); alavancagem com coeficiente B positivo (0,242) e despesas administrativas
com coeficiente S negativo (-18,160).

TABELA 9 - COEFICIENTES DA REGRESSAO 42

Coeficientes nao Coeficientes
Modelo Padronizados Padronizados t Sig.
B Std. Error Beta
(Constante) 3,134 ,605 5,177 ,000
GERARENDA -14,182 1,644 -1,036 -8,628 ,000
CRECOPER 1,089 ,269 ,293 4,046 ,000
ALAV ,242 ,027 ,631 8,935 ,000
DESPADM -18,160 3,558 -,604 -5,104 ,000

a. Variavel Dependente: VOLCRED
Fonte: Resultados da pesquisa

Desta forma, nota-se uma relagdo positiva entre os indicadores de
crescimento operacional e alavancagem, indicando que quando h& crescimento
nesses indicadores, ha mais crédito disponivel para oferecer aos associados. No

entanto, a variavel geracdo de renda influenciou significativamente o volume de
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crédito de forma negativa, diferente do esperado. Porém, ao verificar o banco de
dados constatou-se que o comportamento desta variavel se justifica pelo fato de a
maioria das cooperativas possuir receitas operacionais inferiores ao ativo real, ou
seja, a carteira de repasse ndo gera renda para a cooperativa, 0 mesmo valor que é
enviado pelo governo é repassado ao associado. A cooperativa recebe spread em
forma de prestacdo de servicos e ndo como geracdo de renda sobre empréstimos,
portanto ela cumpre seu papel de repasse a baixos custos ao cooperado.

Ja a relacéo da variavel despesas administrativas apresentou comportamento
conforme o esperado, ou seja, quanto maior o gasto com despesas administrativas,
menos recursos disponiveis para financiamentos cuja origem sejam de recursos
préprios, porém o numero elevado indica um custo administrativo muito alto, ha
necessidade de revisar os salarios e adequar ao praticado no segmento.

Bressan et al. (2003) alerta que o indicador de despesas administrativas deve
ser menor que o indicador de captacgéo total, se o percentual for relativamente baixo

nao ira comprometer a estrutura financeira das cooperativas.

CONSIDERACOES FINAIS

As Cooperativas de Crédito Rural possuem um papel significativo no Sistema
Financeiro Nacional, devido a inclusdo social que elas proporcionam, bem como
acesso ao crédito e demais produtos e servicos de modo a atender as necessidades
financeiras de seu quadro social. Nesse sentido, é necessario que estejam bem
estruturadas financeiramente.

O objetivo deste estudo foi identificar de forma analitica quais os indicadores
econdmico-financeiros podem mais bem explicar a solvéncia das Cooperativas de
Crédito Rural com Interacdo Solidaria (CRESOL).

Em resposta ao objetivo, entre as variaveis que melhor explicam a solvéncia
das cooperativas, se destacam de forma positiva a alavancagem e a captacao, o
qgue indica que quanto maior o indicador, maior sera a cobertura voluntaria, a
liquidez geral e o volume de crédito. Deve-se atentar para que o crescimento da
alavancagem e da captacdo ndo sejam superior ao patriménio liquido das
cooperativas, pois em caso de inadimpléncia, se reduz a possibilidade de solvéncia.
Destaque também para a variavel geracdo de renda, pois apresentou relacdo

negativa com a cobertura voluntéria e o volume de crédito, porém constatou-se que
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este comportamento se justifica pelo fato de a maioria das cooperativas possuir
receitas operacionais inferiores ao ativo real. No entanto, 0 aumento da geracao de
renda ocasiona um aumento na liquidez geral, o que a curto prazo € positivo pois a
cooperativa aumenta sua capacidade de honrar seus compromissos financeiros.

A pesquisa apresentou limitacdes quanto & amostra limitada, se comparada
ao numero de cooperativas existentes no estado do Parand e quanto a
especificidade do segmento.

Como sugestdo para posteriores estudos, indica-se uma analise a nivel
estadual das Cooperativas de Crédito Rural no sentido de previsdo de insolvéncia.

Por fim, € importante destacar que esta pesquisa procurou contribuir no
sentido de realcar a importancia das cooperativas de crédito rural e a importancia da
solvéncia destas para que possam continuar desempenhando seu papel e

atendendo a demanda de seu quadro social.
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