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RESUMO

Esta pesquisa foi realizada por meio de dois artigos cientificos que buscaram
identificar o comportamento dos custos e os custos de agéncia das instituigcbes
financeiras cooperativas de crédito filiadas a central Ailos. O primeiro artigo teve como
objetivo demonstrar o comportamento dos custos existentes no cooperativismo, em
especial em cooperativas de crédito, frente as receitas de intermediacao financeira.
Esse estudo foi realizado por meio de um levantamento de dados e analise de
regressao linear multipla, a fim de testar o comportamento dos custos utilizando como
variaveis as despesas com provisdo de devedores duvidosos, despesas
administrativas, despesas de pessoal e despesas totais (que se referem ao somatorio
das trés outras variaveis). Os dados utilizados se referem ao periodo de 01/2015 a
12/2020. Os resultados evidenciam que as despesas administrativas e com pessoal
seguem, de forma geral, pela analise do sinal dos coeficientes do modelo, o
comportamento sticky costs proposto na metodologia de Anderson, Banker e
Janakiraman (2003) sobre comportamento dos custos. Em contrapartida, as despesas
com provisao para devedores duvidosos e as despesas totais ndo corroboram com a
teoria da assimetria dos custos. Assim, conclui-se nesse primeiro artigo que o
comportamento dos custos de cooperativas de crédito precisa ser repensado e
estruturado ndo s6 a partir da receita de intermediacdo, mas em funcao de outras
variaveis que descrevam o volume de negociagdes. Os resultados se justificam em
funcao das particularidades do setor e sua regulamentagao. Ja o segundo artigo teve
como objetivo verificar se os custos de agéncias em instituicées que atuam no mesmo
segmento, mas com formas de atuagao e constituigdo distintas, possuem as mesmas
variagdes. A pesquisa foi realizada por meio do levantamento de dados contabeis dos
cinco maiores bancos do pais em volume de ativos e de todas as cooperativas
singulares do sistema cooperativista em que esta inserida a maior cooperativa de
crédito do Brasil em volume de ativos. Foram utilizados dados trimestrais das
demonstracdes contabeis que se referem ao periodo de 2015 a 2020. A verificagao
se da a partir das variaveis de taxa de retorno dos ativos (TRA) e da relagao entre as
despesas discricionarias e as receitas com intermediacgao financeira (RDF). A analise
de dados dividiu-se em duas etapas: na primeira foi realizada a analise de estatistica
descritiva das variaveis estudadas e submetendo-os ao teste de normalidade das
médias de realizagdo; na segunda foi realizada o teste T de Student para testar as
hipoteses, e consequentemente, verificar se as médias dos custos de agéncia sao
iguais para bancos e cooperativas de crédito. Os resultados rejeitaram a hipotese de
que bancos e cooperativas de crédito possuem as mesmas variagdes nas variaveis
testadas.

Palavras-chave: Comportamento dos custos. Cooperativismo de crédito. Custos de
agéncia.



ABSTRACT

This research was carried out through two scientific articles that sought to identify the
behavior of costs and agency costs of credit cooperative financial institutions affiliated
to the central Ailos. The first article aimed to demonstrate the behavior of existing costs
in cooperativism, especially in credit cooperatives, compared to income from financial
intermediation. This study was carried out by means of a data survey and multiple
linear regression analysis, in order to test the behavior of costs using as variables the
expenses with provision for bad debts, administrative expenses, personnel expenses
and total expenses (which refer to to the sum of the three other variables). The data
used refer to the period from 01/2015 to 12/2020. The results show that administrative
and personnel expenses follow, in general, the analysis of the sign of the model's
coefficients, the sticky costs behavior proposed in the methodology of Anderson,
Banker and Janakiraman (2003) on cost behavior. On the other hand, expenses with
allowance for doubtful debts and total expenses do not corroborate with the theory of
asymmetry of costs. Thus, it is concluded in this first article that the cost behavior of
credit unions needs to be rethought and structured not only from the intermediation
revenue, but in function of other variables that describe the volume of negotiations.
The results are justified by the particularities of the sector and its regulation. The
second article aimed to verify whether the costs of branches in institutions that operate
in the same segment, but with different ways of acting and constitution, have the same
variations. The research was carried out through the survey of accounting data from
the five largest banks in the country in terms of asset volume and all the singular
cooperatives of the cooperative system in which the largest credit cooperative in Brazil
in terms of asset volume is inserted. Quarterly data from the financial statements
referring to the period from 2015 to 2020 were used. The verification is based on the
variables of rate of return on assets (TRA) and the relationship between discretionary
expenses and income from financial intermediation (RDF). Data analysis was divided
into two stages: in the first, the descriptive statistics analysis of the studied variables
was carried out, submitting them to the normality test of the achievement averages; in
the second, the Student's t test was performed to test the hypotheses and,
consequently, verify whether the average agency costs are the same for banks and
credit unions. The results rejected the hypothesis that banks and credit unions have
the same variations in the tested variables.

Keywords: Cost behavior. Credit cooperative. Agency costs.
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1 INTRODUGAO

No Brasil, o Sistema Financeiro Nacional (SFN) € composto por diferentes
tipos de participantes, tendo responsabilidade e atuagdes distintas. Contudo, em
algumas searas ha o compartilhamento de atuagdes e atribuicdes entre esses
participantes, como pode ser percebido na atuacdo dos bancos comerciais e das
cooperativas de crédito, em que ambos sao instituigdes financeiras, entregando na
grande maioria das vezes o mesmo produto ou servigo.

Outrossim, o SFN e todos os seus participantes servem como pilares de
sustentagcdo para o desenvolvimento econdmico brasileiro (VIEIRA; PEREIRA &
PEREIRA, 2012). Entretanto, € observado nas ultimas décadas um crescimento
irregular, quando comparados os bancos comerciais e as cooperativas de crédito. E
valido ressaltar que para ambos os participantes é possivel observar crescimento,
mas em percentuais distintos. Entre 2015 e 2020, os bancos cresceram 29% em
ativos, 27% em carteira de crédito, 21% em captacao, 41% em patrimoénio liquido. Ja
as cooperativas de crédito cresceram 196% em ativos, 197% em carteira de crédito,
211% em captacao e 196% em patrimonio liquido.

As cooperativas de crédito possuem uma parte menor no SFN quando
comparada com bancos, todavia, a cada ano essa participagdo vem ganhando mais
espaco através do crescimento dessas instituicdes financeiras. Enquanto os bancos
comerciais crescem em ativos e em carteira de crédito em percentuais que oscilam,
respectivamente, entre 10% e 20%, as cooperativas de crédito ultrapassam os trés
digitos de crescimento (BACEN, 2021).

Cabe ressaltar, que dadas as dimensdes continentais do Brasil, o crescimento
no cooperativismo de crédito € desigual nas regides brasileiras, tendo a regiao sul e
sudeste como as grandes responsaveis por esse crescimento. Essa observagao pode
ser entendida pelo tempo em que essas instituicdbes estdo nessas regides, pois
conforme Nogueira (2015), o inicio do cooperativismo de crédito brasileiro se deu no
Rio Grande do Sul.

No atual contexto econdmico em que todas as organizag¢des estéo inseridas,
e entre elas tanto as cooperativas de crédito quanto os outros agentes do SFN,

buscam-se eficiéncia e eficacia. Para Silva, Silva, Vasconcelos & Campelo (2007), as



16

pressdes dos ambientes em que estado inseridas, tanto em termos econémicos (lucros,
remuneragao do capital etc.) como sociais (emprego, preservacdo meio ambiente),
fazem com que as empresas procurem cada vez mais um novo jeito para manterem-
se eficientes.

Nesse ensejo, na tentativa de administrar as organizagbes com esse novo
jeito mais eficiente, objetivos estratégicos sao tracados e se voltam olhares para os
custos das suas operagdes como um importante elemento para disputa no mercado.
Dessa forma, entender o comportamento dos custos € parte essencial para qualquer
planejamento e tomada de decisdo. De fato, ndo conhecer e ndo compreender o
comportamento de custos de forma profunda pode levar a decisbes ruins e até
desastrosas (HANSEN e MOWEN, 2003).

O comportamento do custo traduz como o custo reagira ou respondera a
mudangas no nivel de atividade. Hansen e Mowen (2003) descrevem que o
comportamento dos custos requer a medida de execucao de atividade, indicada pelos
direcionadores de custos. Ou seja, € o termo geral para descrever se um custo muda
quando o nivel de produgao muda.

Desse modo, os avangos observados nesse grupo de participantes do SFN —
as cooperativas de crédito — bem como os poucos estudos na literatura académica
acerca do comportamento de custos em instituicdes financeiras despertaram a
necessidade de estudos no tema para esse tipo de instituicdo. Além disso, a facilidade
para um individuo se associar nessas instituicdes, também justificaram a pesquisa
para entender melhor esse nicho do SFN.

Aliado a isso percebe-se também que a gestdo das cooperativas de crédito
fica a cargo dos proprios associados, que sdo eleitos em assembleias. Essa

“autogestdo” das cooperativas de crédito possibilita a ocorréncia de conflitos de
agéncia, e pode suscitar a divergéncia de interesses entre agente e principal, que na
cooperativa sdo entendidos como o Conselho de Administracéo (CA) e os cooperados
respectivamente.

Dessa forma, outra vertente que justifica esta pesquisa é identificar se ha
problemas de agéncia nessas instituicées, uma vez que Agente e Principal sdo ambos

cooperados, mas exercem fungdes distintas e assim conflitantes. Segatto-Mendes
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(2001) descreve essa relagdo como o Principal oferecendo uma remuneragao ao
Agente para atuacgao por sua conta, defendendo seus interesses.

Assim, a pesquisa busca demonstrar o comportamento dos custos existentes
nas cooperativas de crédito frente as receitas de intermediacéo financeira, bem como
verificar os custos decorrentes dos problemas de agéncias nessas instituicoes

financeiras.

2 DESENVOLVIMENTO

Na secdo 2.1 sera introduzido brevemente o tema e as justificativas dos
artigos apresentados nas se¢des posteriores. Na sec¢ao 2.2 sera apresentado o artigo
“Comportamento dos custos em institui¢gdes financeiras: uma analise em cooperativas
de crédito sediadas no sul do Brasil’. Ja, na se¢do 2.3 sera apresentado o artigo
“Analise dos custos de agéncia em instituicdes financeiras: um comparativo entre

cooperativas de crédito e bancos”.

2.1 ESTRUTURA DOS ARTIGOS

A tomada de decisdes nas cooperativas de crédito é realizada pelo Conselho
de Administragdo, que assume papel, de acordo com a Teoria da Agéncia, de agente.
E possivel que existam perfis profissionais dos mais variados a frente do CA, com
niveis diferentes de criticidade para custos e, assim, diferentes tipos de entendimento
de como que as decisbes tomadas afetam os custos. Assim, propds-se dois estudos
na tematica de custos que ampliasse o olhar e entendimento do tema aos gestores
das cooperativas de crédito.

Especificamente, no primeiro artigo busca-se, como objetivo, evidenciar se o
comportamento dos custos nas cooperativas de crédito tem as mesmas
caracteristicas de assimetria, e classifica-los como sticky ou anti-sticky. Enquanto a
segunda pesquisa esta relacionada a verificagdo do comportamento das variagdes
existentes nos custos de agéncia das instituicées financeiras (cooperativas de crédito

e bancos comerciais).
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O primeiro artigo utilizou as instituicbes financeiras cooperativas de crédito
filiadas a central Ailos como amostra para entender o comportamento dos custos em
relagdo as receitas de intermediagdo financeiras dessas cooperativas. Nessa
pesquisa foi realizado um levantamento de dados e analise de regressao linear
multipla, entre as receitas de intermediagao financeira e uma dummy de interagao
(variaveis independentes) e as variaveis dependentes: despesas com provisao de
devedores duvidosos, despesas administrativas, despesas de pessoal e despesas
totais (que se referem ao somatorio das trés outras variaveis). Mendonga et. al. (2018)
esclarece que intermediacao financeira é o resultado da utilizacdo de recursos dos
poupadores por parte dos tomadores, em forma de operagdes de crédito, resultando
numa receita fim das instituigdes financeiras.

Os dados utilizados na amostra referem-se ao periodo de 01/2015 a 12/2020.
Os resultados evidenciam que as despesas administrativas e com pessoal seguem,
de forma geral, pela analise do sinal dos coeficientes do modelo, 0 comportamento
sticky costs descritos pela literatura do comportamento dos custos. Em contrapartida,
nas despesas com provisdo para devedores duvidosos e nas despesas totais néo
houve evidéncias suficientes para corroborar com a teoria da assimetria dos custos.

Assim, é sugerido que as decisdes acerca de custos nas cooperativas de
crédito precisam ser repensados e estruturados ndo s6 a partir da receita de
intermediacdo, mas em funcdo de outras variaveis que descrevam o volume de
negociagbes e/ou que tenham relagdo mais proxima ao custo. A receita de
intermediacéao financeira ndo conseguiu mostrar o volume de produgao, pois o volume
de crédito e o numero de cooperados podem impactar a receita, mas nao
necessariamente aumentar os custos. Os resultados se justificam em fungdo das
particularidades do setor e sua regulamentacgéo.

Dado o resultado inconclusivo de acordo com a metodologia de Anderson,
Banker e Janakiraman (2003) sobre comportamento de custos no primeiro artigo, e
entendendo a particularidade que as cooperativas apresentam em relacéo a tomada
de decisbes, entendeu-se relevante analisar em maiores detalhes as particularidades
dessas instituicdes quanto a aplicagao de seus recursos. Assim, a investigacao levou
a compreender que os custos de agéncia movida por essa sobreposi¢cao de papéis

nas cooperativas seriam relevantes.



19

O objetivo foi identificar de que forma os custos de agéncia séo realizados em
diferentes instituicdes financeiras, comparando bancos com cooperativas de crédito.
A pesquisa é realizada por meio do levantamento de dados contabeis dos cinco
maiores bancos do pais em volume de ativos e de todas as cooperativas singulares
do sistema cooperativista em que esta inserida a maior cooperativa de crédito do
Brasil em volume de ativos.

Foram utilizados dados trimestrais das demonstragdes contabeis que se
referem ao periodo de 2015 a 2020. A verificagcao se da a partir das variaveis de Taxa
de Retorno dos Ativos (TRA) e da relagéo entre as despesas discricionarias e as
Receitas Com Intermediagao Financeira (RDF). A analise de dados dividiu-se em duas
etapas: na primeira foi realizada a analise de estatistica descritiva das variaveis
estudadas e submetendo-os ao teste de normalidade das médias de realizagdo; na
segunda foi realizada o teste T de Student para testar as hipdteses e,
consequentemente, entender se as médias dos custos de agéncia sao iguais para

bancos e cooperativas de crédito.

2.2 ARTIGO 1 - COMPORTAMENTO DOS CUSTOS EM INSTITUICOES
FINANCEIRAS: UMA ANALISE EM COOPERATIVAS DE CREDITO SEDIADAS NO
SUL DO BRASIL

2.2.1 Introdugao

O contexto das instituicdes financeiras no Brasil tem experimentado ao longo
dos ultimos anos uma célere mudancga, sobretudo na composicdo do Sistema
Financeiro Nacional, resultando em uma acirrada disputa de mercado entre as
instituicoes participantes. O cooperativismo de crédito vem a cada ano ganhando mais
espaco nesse nicho de mercado, movimentando a economia com a geragao de
emprego e renda, e levando progresso e qualidade de vida a toda populagéo brasileira
(OCB, 2020).

As cooperativas de crédito, mesmo diante de cenarios desafiadores como os
anos de pandemia vividos desde 2020, vém se mantendo fortalecidas

independentemente das circunstancias. O cooperativismo reforgou a sua importancia
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para a economia brasileira, mostrando-se resiliente, mesmo em momentos de crises
(OCB, 2020).

O cooperativismo de crédito tem vivido o seu momento de destaque na
economia brasileira nos ultimos anos. Dados do Banco Central do Brasil traduzem um
avango no Sistema Financeiro Nacional, entre 2015 e 2020, de 196% no volume de
Ativos; 197% na carteira de Crédito; 211% nas carteiras de Captacao; 199% em
Patriménio Liquido; e 50% na Rede de Atendimentos espalhadas pelo Brasil.

Em contraponto, os outros participantes do Sistema Financeiro Nacional,
como bancos comerciais, caixas econdmicas, fintechs, entre outros, também
apresentaram crescimento, entretanto, em percentuais bem menos expressivos.
Esses participantes, entre 2015 e 2020, apresentaram crescimento de 29% no volume
de Ativos; 27% na carteira de Crédito; 21% nas carteiras de Captacéo; 41% em
Patriménio Liquido; e uma redugao de 14% na Rede de Atendimento espalhada no
territério nacional.

Sobretudo, por mais que haja uma expressiva variagdo de crescimento no
cooperativismo de crédito, conforme pode ser observado nos dados supracitados, ha
de salientar que as cooperativas de crédito ainda detém uma fatia reduzida desse
mercado. Em 2020, o cooperativismo de crédito representava no sistema financeiro
nacional 3,94% do volume de Ativos; 5,08% da carteira de Crédito; 3,04% das
carteiras de Captacao; e 4,94% do Patriménio Liquido (BACEN, 2020).

Além disso, outro viés de destaque do cooperativismo de crédito no Brasil esta
pela forgca e engajamento da cooperagao por uma parte especifica da populagao. De
acordo com a OCB (2020), o sul do Brasil representa 54,93% de toda a populagéo
cooperada a uma cooperativa de crédito no pais. Esse dado ainda € maximizado se
comparado ao total de cooperativas existentes no sul do Brasil em relagdo a outras
regides, visto que na regido sul, 0 niumero de cooperativas de crédito € menor que na
regiao sudeste por exemplo, que mesmo possuindo um numero maior de cooperativas
de crédito, tem menos cooperados que a regiao sul.

Uma possivel resposta a esse envolvimento e engajamento ao cooperativismo
de crédito na regido sul pode ser o fato de que a origem das cooperativas de crédito
no Brasil se deu no Rio Grande do Sul. Para Nogueira (2015), o inicio do

cooperativismo de crédito no Brasil aconteceu em 1902, no estado gaucho, por
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influéncia de um padre jesuita, que para o desenvolvimento local, remunerava os
depositos efetuados por cooperados.

Dessa forma, o cooperativismo de crédito foi amplamente difundido no interior
do sul brasileiro de maneira geral. Prova disso é expressividade atual de uma central
cooperativista sediada em Santa Catarina, a central Ailos que tem vinculada a si a
maior cooperativa de crédito do Brasil em volumes totais de carteira de crédito, de
captacéo e lucro liquido (BACEN, 2020).

Todavia, os expressivos avangos num curto espaco de tempo, bem como a
representatividade do cooperativismo e crédito na regido sul do Brasil, aliados a
facilidade existente atualmente em se associar a uma cooperativa de crédito, é o que
justifica este estudo, que buscou identificar o comportamento dos custos dessas
instituices financeiras. Nesse ensejo, coloca-se em pauta também os poucos estudos
acerca do comportamento de custos em instituicdes financeiras, o que reitera a
justificativa, principalmente acerca do crescimento expressivo do cooperativismo de
crédito no Brasil.

Entretanto, a disseminacdo de pesquisas sobre comportamento dos custos
pbdde ser observada ao longo dos anos, em que pode ser citado os estudos de
Anderson, Banker e Janakiraman (2003); Medeiros, Costa e Silva (2005); Richartz,
Nunes, Borgert & Dorow (2010); entre outros. Para Pastre, Borgert, Souza & Petri
(2015), o conhecimento acerca de como os custos podem se comportar em fung¢ao de
alguns aspectos torna-se uma medida importante para a eficiéncia na gestao e nas
tomadas de decisdes.

Nessa perspectiva, investigar o comportamento dos custos no cooperativismo
de crédito possibilitara um maior entendimento acerca do seu desempenho e trara
reflexos diretos na intermediagdo financeira. Para Mendonga et. al. (2018), a
intermediacdo financeira € o processo resultante da utilizagdo dos recursos
financeiros dos agentes poupadores por parte dos agentes tomadores, em forma de
empréstimos. Como fruto dessa operagao, as instituicbes financeiras reconhecem
receitas por conta dessa intermediagéo.

Por consequéncia, uma gestdo eficiente dos custos das instituicdes
financeiras pode representar taxas menores de repasse, afetando o fluxo monetario e

contribuindo para a redugdo do custo de capital dos agentes tomadores de
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empréstimos no desenvolvimento da economia no longo prazo. Além disso, também
contribui com gestores, investidores e analistas financeiros através da geragao de
subsidios para tomada de decisdo, uma vez que oferece informagdes acerca da
estrutura do setor financeiro (MENDONCA et. al, 2018).

Diante desse contexto, o comportamento dos custos foi definido por Garrison
e Noreen (2001) como a reacgao ou variagao, a medida que ocorrem alteragdes no
nivel de atividade de uma organizag&o. Ja Anderson, Banker e Janakiraman (2003)
definem como essencial o conhecimento do comportamento dos custos para a
eficiéncia na gestao das organizagdes, subsidiando gestores a determinados ajustes
em respostas as possiveis mudangas nas atividades das organizagdes.

Nesse sentido, perante a crescente expansao do cooperativismo de crédito
no Brasil, e tendo em vista a representatividade das cooperativas de crédito na regiao
sul brasileira, tem-se 0 seguinte problema de pesquisa: como se comportam os custos,
em relacdo as receitas com intermediacido financeira, das cooperativas de crédito
vinculadas a central Ailos, entre o periodo de 2015 a 20207?

Assim, o objetivo dessa pesquisa € demonstrar o comportamento dos custos
existentes no cooperativismo, em especial em cooperativas de crédito, frente as
receitas de intermediacao financeira. Diante disso, esta pesquisa visa contribuir para
a tematica de comportamento de custos em instituicbes financeiras, visto que as
tendéncias dos custos frente as receitas de intermediacéo financeira enquadram-se
como uma tematica pouco explorada.

Para isso, esta pesquisa utilizara a metodologia proposta por Anderson,
Banker e Janakiraman (2003) para tentar identificar a assimetria dos custos nas
cooperativas de crédito. A proposta dos autores consiste em mostrar o
comportamento assimétrico dos custos por meio de uma variavel de volume e custo.
Entretanto, é valido ressaltar que no modelo proposto pelos autores, as instituicdes
financeiras foram excluidas da analise.

Na proposta de Anderson, Banker e Janakiraman (2003), os autores utilizam
a receita como proxy de volume de produgdo. Todavia, quando se trata instituicoes
financeiras, o volume e o produto coincidem, pois se tratam do o recurso financeiro

(dinheiro). Contudo, mesmo sabendo das limitagdes da metodologia proposta pelos
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autores, esta pesquisa utilizara o modelo de Anderson, Banker e Janakiraman (2003)
para testar a assimetria de custos nas cooperativas de crédito.

Por fim, a estrutura desta pesquisa é composta por cinco se¢des, sendo esta
introducao a primeira delas. A base tedrica que norteia esta pesquisa é apresentada
na segunda sec¢ao, e na terceira sao descritos os procedimentos metodoldgicos
adotados. Na quarta e penultima sec¢ao serao expostos os resultados obtidos pela

pesquisa. Ja as consideragdes finais constam na quinta e ultima secéo.

2.2.2 Referencial Teoérico

O sistema financeiro pode ser definido como o conjunto de instituicbes
financeiras que intermediam e possibilitam a transferéncia de recursos entre
poupadores, que dispdem de valores financeiros, e tomadores, que necessitam de
valores financeiros para as mais variadas finalidades. Para Torre (2019), o sistema
financeiro desempenha um papel fundamental para o crescimento e desenvolvimento
econdmico de um pais, sendo esse, um importante componente da sociedade
econdmica moderna.

Todavia, é valido ressaltar o alto indice de regulagdo do funcionamento dos
sistemas financeiros em nivel global. Na visdo de Hillbrecht (1999) o correto
funcionamento desses sistemas € garantido tendo em vista que este é um dos setores
mais regulados do mundo. Essa regulagéo € pautada em trés motivagdes basicas que
sdo: |) a garantia de informacgao tempestiva e disponivel aos investidores; Il) a garantia
do seu adequado funcionamento; e Ill) a garantia sobre o controle da oferta de moeda.

No Brasil, o sistema financeiro nacional segue a tendéncia estrangeira e
apresenta a mesma rigidez que os demais sistemas financeiros internacionais quanto
a regulagao. As entidades de controle do sistema financeiro nacional atuam para que
os cidadaos e os integrantes do sistema financeiro cumpram as regras definidas pelos
normativos, além de serem os responsaveis pela formulagao da politica da moeda e
do crédito nacional (BACEN, 2021).

As instituicdes financeiras por sua vez, como 0s bancos, as caixas
econbémicas e as cooperativas de crédito, atuam no sistema financeiro como

operadoras de mercado. Para Silva, Lisboa, Ferreira, Versiani, Sousa & Cordeiro
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(2020), as entidades operadoras, entre outras atribuicbes, sdo as responsaveis pela
intermediacdo de recursos entre pessoas poupadoras de recursos e pessoas
tomadoras de recursos.

A conceituagdo supracitada pode ser traduzida como a intermediagao
financeira, ou seja, é a atividade fim de qualquer instituigao financeira, e é a principal
forma de obtengao de receitas nessas instituicdes. Mendonga et. al. (2018) ressaltam
que a intermediacao financeira € uma atividade produtiva em que as instituicoes
financeiras captam recursos com a finalidade de repassa-los por meio de operacdes
de crédito.

As receitas geradas pela intermediagcdo financeira ficam conhecidas pela
expressao inglesa spread, que € a diferenga entre a taxa de remuneracao paga
através da captacédo de recursos com os poupadores, e a taxa de juros cobrada
através da concessao de operacbes de crédito aos tomadores de recursos. O
resultado da intermediacao financeira pode ser definido como a soma de todos os
spreads oriundos das operagdes de crédito menos as taxas de remuneracao de
investimentos (ZAERNJUK, KRYUKOVA, BOKAREVA & CHERNIKOVA, 2014).

O cooperativismo, mesmo surgindo sob uma éptica de cooperagao e beneficio
mutuo, também atua nesse sistema como um operador de mercado por intermédio
das cooperativas de crédito. Almeida (2008) afirma que a cooperacgdo surgiu na sua
forma mais elementar, quando o homem, na busca de elementos indispensaveis a
satisfacdo de suas necessidades e da garantia de sua sobrevivéncia, procurou a
colaboragdo de seu semelhante para juntos conquistarem um meio alternativo,
visando o beneficio comum.

De acordo com a OCB (2020), o cooperativismo contribui para a
implementagdo de um desenvolvimento coletivo sustentavel por meio de valores e
principios como: propriedade democratica, transparéncia e responsabilidade social.
Recentemente, o cooperativismo abragou os 17 objetivos de desenvolvimento
proposto em 2015 pela Organizagdo das Nagdes Unidas (ONU) atuando
principalmente em quatro frentes: a prote¢do ao meio ambiente; o acesso a bens e
servicos; a erradicacdo da pobreza; e a construgdo de um sistema de alimentacao

sustentavel.
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No contexto do acesso a bens e servigos, umas das atividades que se destaca
no contexto brasileiro € o cooperativismo de crédito, o qual se torna um dos grandes
responsaveis pela disseminacdo da cultura cooperativista no pais. Ha, atualmente,
mais de dez milhdes de associados em cooperativas de créditos espalhadas por todo
o territério nacional. Esse montante € responsavel por quase 70% das cooperagoes
em todos os ramos do cooperativismo no pais, ou seja, em muitos lugares as
cooperativas de crédito sdo as portas de entrada das pessoas no segmento
cooperativista (OCB, 2020).

Além disso, o0 cooperativismo de crédito no Brasil atingiu resultados
expressivos nos ultimos anos. O volume de ativos totais das cooperativas de crédito
ultrapassou R$ 447,8 bilhdes; as carteiras de crédito aproximam-se de R$ 205 bilhdes;
o volume da carteira de captacdo é de quase R$ 235 bilhdes; os patriménios liquidos
dessas instituicbes somam R$ 62,9 bilhdes; e por fim, o lucro liquido obtido em 2020
foi superior a R$ 4,5 bilhdes (BACEN, 2020). Entretanto, por mais expressivos que
sejam os montantes administrados e gerados pelas cooperativas de crédito, essas
instituicées ainda representam uma pequena fatia do sistema financeiro nacional.

Nesse ensejo, dados 0s numeros supracitados, que apresentam expressivos
valores, algumas caracteristicas do setor financeiro precisam ser salientadas, como o
fato recorrente dessas instituicbes buscarem captacdo de recursos. Para Goulart
(2007), as buscas constantes de depdsitos em captagdo remetem a uma outra
particularidade do setor bancario: a necessidade de construir e manter uma imagem
de solidez financeira.

Goulart (2007) ainda reitera que construir e manter uma imagem de solidez
envolve implicitamente uma boa situagao de liquidez, uma boa capacidade de geragéo
de resultados, além de controles internos eficazes e uma gestéo de riscos adequada.
Pode-se justificar que essa imagem de solidez estd associada intimamente ao
processo constante de captacido, em virtude de que os poupadores de recursos so
fardo seus investimentos em instituicbes com boas perspectivas e que nao estejam
sujeitas a perdas que coloquem em riscos 0 seu patrimonio.

Uma das maneiras de contribuir para perdurar essa imagem solida e eficiéncia
€ a gestdo, que além de possibilitar a geragao de valor nas instituicoes, também auxilia

na melhora no desempenho, e, consequentemente, minimiza a utilizacdo de recursos
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préprios. Segundo Mendonga et. al. (2018), os resultados financeiros sao frutos de
decisbes tomadas em todos os niveis dos processos empresariais, € que a utilizagao
eficiente dos recursos tende a levar a reducao de custos. Com isso, Coronetti, Beuren
& De Sousa (2012) salientam que o gerenciamento de custos nos processos de
gestdo, torna-se um mecanismo capaz de assegurar o dominio de fatores que
interferem nas operacdes das instituicbes. Nesse mesmo viés, Raupp & Beuren
(2014), destacam que as informagdes de custos, sejam elas com enfoque interno ou
externo a instituicdo, podem ser utilizadas para o desenvolvimento de estratégias e
um melhor gerenciamento dos proprios custos.

Horngren, Datar & Foster (2004) destacam que os gestores das organizagdes
fazem a utilizacao das informacgdes de custos para escolher, comunicar e implementar
estratégias. Além disso, os autores ainda salientam que a gestédo de custos serve para
coordenar projetos do produto a produgao e as decisdes de comercializagdo. Dessa
forma, cabe ressaltar que a gestdo de custos € uma parte bastante significativa em
uma organizacdo, de forma a subsidiar informagbes uteis aos seus gestores para
tomada de deciséo.

Martins (2018) corrobora que a gestdo de custos figura como parte da
contabilidade de custos em razao de trés funcdes bastante relevantes: o auxilio no
planejamento, no controle e na ajuda as tomadas de decisbes. Num cenario
econdmico cada vez mais globalizado, em que a disputa de mercado é bastante
acirrada, surge uma nova frente na gestdo de custos, que foi denominada de gestéo
estratégica de custos. De acordo com Souza, Silva & Pilz (2010), a gestao estratégica
de custos contribui para que as empresas consigam assegurar vantagens
competitivas no mercado.

Segundo Quesado e Rodrigues (2007) a gestao estratégica de custos é um
processo voltado a melhoria continua e a criacao de valor para o cliente. As autoras
ainda contribuem que isso € possivel ndo apenas na analise dos processos em que
ha agregacéo de valor por parte da empresa, mas na cadeia de produgado de uma
maneira geral. Prado (2004) contribui que a finalidade principal da gestéo estratégica
de custos é fornecer informacdes que as empresas necessitam para proporcionar

valor, qualidade e oportunidade que os clientes desejam.
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A gestao estratégica de custos € visualizada sob uma déptica mais ampla, em
que os elementos estratégicos se tornam mais conscientes, explicitos e formais.
Nessa visdo, os dados de custos s&o utilizados para o desenvolvimento de estratégias
superiores objetivando obter vantagens competitivas (De Gregori & Flores, 2010).
Para Leone (2000), a gestao estratégica de custos € uma atividade que se aproxima
a um centro processador de informacgdes, produzindo-as para os diversos niveis
gerenciais. Nesse ensejo, o comportamento dos custos se torna um aliado relevante
na gestéo estratégica de custos, trazendo informagdes para os mais variados agentes,
sejam eles pesquisadores, usuarios internos da organizagao como.

Assim, diversos estudos nos mais variados setores e paises ja foram
realizados com o objetivo de identificar esse comportamento. Carmo, Lima, Oliveira &
Oliveira (2011) utilizaram um modelo de regressdo linear para verificar o
comportamento dos custos no agronegdcio; Gomes, Lima & Steppan (2007)
analisaram as variagdes nos custos de energia elétrica em areas da saude; Borget,
et. al. (2015) verificaram o comportamento dos custos nas empresas de
telecomunicagdes listadas na BM&FBovespa.

Ja no setor financeiro, Okeahalam (2009) analisou o comportamento dos
custos em agéncias bancarias sul-africanas, concluindo que alguns servigos tém
efeitos mais significativos nesse comportamento que outros. Além disso, o autor
identificou que os bancos da Africa do Sul possuem baixa eficiéncia operacional e alto
poder de mercado. Ja Werbin (2011), investigou os chamados custos sticky nos
bancos argentinos entre 2005 e 2007 em face ao aumento das receitas.

Ainda no setor financeiro Dierynck, Landsman & Renders (2012) investigaram
a influéncia dos incentivos aos gerentes de bancos para alcangar as metas
estabelecidas no comportamento dos custos trabalhistas em organiza¢des da Bélgica.
Os autores identificaram um comportamento simétrico dos custos ao observar que as
organizagdes que possuem incentivos para o atingimento de metas limitam o aumento
dos custos trabalhistas resultante de um aumento nas atividades.

Diante disso, o comportamento dos custos pode ser entendido como o modo
em que os custos se alteram em decorréncia das inumeras variagdes, como por
exemplo os niveis de atividades e os volumes de vendas e de estrutura operacional,

relacionando-os com as influéncias ambientais, sociais e econdmicas (RICHARTZ,
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2013). Dessa forma, ainda que haja complexidade no entendimento do
comportamento e das variaveis de custos, estas informacdes podem ser utilizadas
para muitas finalidades, inclusive como paréametros de eficiéncia (BORGET ET. AL.,
2015).

Cabe ressaltar que a grande maioria dos estudos da atualidade seguem a
modelagem estatistica proposta por Anderson, Banker & Janakiraman (2003) que visa
discutir o comportamento dos custos chamados de “sticky”. Na pesquisa, os autores
analisaram as deliberagdes acerca dos custos de ajustamento, apresentando um
modelo que visou mensurar 0 comportamento assimétrico dos custos,
desmistificando-os e abrindo portas para inUmeros setores da economia validarem
essa proposta.

Nesse ensejo, Marostica, Borgert, Souza & Petri (2015) salientam a relevancia
em conhecer o comportamento dos custos. Os autores destacam que
costumeiramente algumas analises de desempenho sdo realizadas apenas
comparando despesas variadas com a receita liquida. Entretanto essa analise pode
ser incorreta caso nao seja observado o comportamento dos custos frente a oscilagéo
da receita, e pode ser melhorada quando da compreensao de como os custos afetam
a receita.

Além disso, ainda na perspectiva dos diversos agentes que utilizam das
informagdes do comportamento de custos principalmente nas tomadas de decisdes,
Kama & Weiss (2013) trouxeram contribuicbes a medida em que exploraram fatores
explicativos, e afirmaram que decisdes intencionais tendem a diminuir a assimetria
dos custos. Para eles, uma parte das decisdes dos gestores tem influéncia de conflito
de agéncia, em que as escolhas intencionais dos gestores podem afetar os custos
tanto para maximizagdo quanto para minimizagao de vendas.

Kremer (2015) também abordou os fatores explicativos a medida em que
objetivou identificar a influéncia deles no comportamento assimétrico dos custos em
empresas brasileiras reguladas que estdo listadas na BM&FBovespa. A autora
destacou que essas organizagbes por estarem sujeitas a agéncias reguladoras
possuem uma grande pressao para manter as estruturas de custos enxutas,
diferentemente de outras organiza¢des do mercado. A pesquisa concluiu que naquela

realidade, o otimismo e pessimismo dos gestores, a intensidade da folha de
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pagamento e o grau de imobilizagdo contribuem para a diminuigdo da assimetria dos
Custos dos Produtos Vendidos (CPV) e Custos Totais.

Nesse viés, Banker, Byzalov, Ciftci & Mashruwala (2014) também trouxeram
significativas contribuicbes a fatores explicativos acerca do comportamento de custos.
Os autores aperfeicoaram a explicagdo do comportamento de custos ao atribuir o
comportamento sticky a condicdo de um aumento na receita do periodo anterior,
enquanto a redugao da receita no periodo anterior teria um comportamento anti-sticky.

As pesquisas sobre o comportamento dos custos em instituigdes financeiras
ainda sdo um pouco timidas na literatura. No entanto, D’Oliveira (2014) utilizou um
método chamado Andlise da Fronteira Estocastica (SFA) para mensurar a eficiéncia
na gestdo de custos em bancos. Os resultados desta pesquisa demonstraram uma
relacdo significativa e positiva entre a eficiéncia nos custos e a rentabilidade dos
bancos, mostrando que a eficiéncia em custos € um fator influenciavel ao resultado
das instituicdes financeiras pesquisas.

Ja a pesquisa de Porporato & Werbin (2010) se propés a estudar o
comportamento de custos em bancos da Argentina, Brasil e Canada, de forma a testar
se ha assimetria dos custos fixos nessas instituicbes. A pesquisa resultou na
confirmacdo em ambos os paises de que a medida que as instituicbes expandem, os
custos crescem, mesmo que em proporcgdes diferentes em cada nagao. Dentre outros
aspectos, a pesquisa também salientou que bancos com maiores custos fixos
apresentam uma menor redugdo em caso de oscilagdo negativa de demanda ou
receita.

Dessa forma, diante dos estudos abordados, esta pesquisa busca
contribui¢gdes na tematica de comportamento de custos, em especial nas instituicoes
financeiras. Além disso, a literatura fornece indicios que a eficiéncia em custos pode
influenciar a rentabilidade nas instituicdes financeiras como um todo. Entretanto,
identificar a magnitude do impacto que essa eficiéncia tem sobre as receitas de
intermediacao financeira no cooperativismo de crédito, pode contribuir para o avancgo
do conhecimento nessa area. Na sequéncia, os passos da formatagdo sao

especificados e detalhados.
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2.2.3 Metodologia

Na perspectiva metodoldgica, o enquadramento desta pesquisa quanto aos
objetivos, de acordo com Gil (1999) é descritiva, pois tem como principal objetivo
relatar quais as caracteristicas especificas e descrever as relacdes entre variaveis de
uma populacdo amostral. Com isso, esta pesquisa evidenciara e relatara as relagoes
entre os custos e as receitas de intermediacao financeira em instituicées financeiras
cooperativas.

Ja em relagao aos procedimentos, essa pesquisa fara um levantamento de
dados documentais. Para Gray (2012), este tipo de pesquisa avalia as caracteristicas
de uma determinada populagdo em um determinado espaco de tempo. Portanto, essa
pesquisa utilizara de informacdes de demonstracdes contabeis das cooperativas de
crédito selecionadas na populagao amostral.

Ainda segundo Gray (2012), quanto a abordagem do problema, esta pesquisa
classifica-se como quantitativa, visto a utilizacdo de estatistica para consecucao dos
resultados. Nesse tipo de abordagem o objetivo central € descrever quais as
caracteristicas basicas do objeto em estudo através de uma analise estatistica das
variaveis fundamentais para tal.

Ressalta-se que a pesquisa esta tratando de instituigdes financeiras, em
especifico de cooperativas de créditos. A populagdo amostral selecionada se deu pela
representatividade das cooperativas escolhidas, uma vez que sera analisada a maior
cooperativa de crédito do pais em valores totais em carteiras de crédito e captagao
(BACEN, 2020). Além disso, também constam na amostra todas as demais
cooperativas singulares pertencentes a mesma central cooperativa em que a referida
faz parte, totalizando 13 cooperativas de crédito, que estdo sediadas nos trés estados
do sul do Brasil.

O periodo selecionado para analise dos dados foi de 2015 a 2020, e justificou-
se pelo expressivo crescimento observado nas cooperativas de crédito nesse espaco
de tempo. Cabe ressaltar que todos os participantes do sistema financeiro nacional
apresentaram crescimento no periodo selecionado. Entretanto, nenhum participante
com crescimentos tido expressivos quanto as cooperativas de crédito. O corte

temporal inicial também se justifica devido a padronizagdo dos dados financeiros da
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central e suas filiadas no formato atual e o corte final por ser a ultima informagao
disponivel.

Os dados fornecidos pelas cooperativas de crédito no periodo supracitado
totalizaram um volume de informacgdes de 72 observacgdes por cooperativa, visto que
para cada ano foram disponibilizados a demonstracdes contabeis mensais.
Consequentemente, a amostra total resultou em 936 observagdes. Cabe ressaltar que
para equalizar os valores dos dados, foram utilizados dados em logaritmo.

Dessa forma, o objetivo da pesquisa consiste no estudo das variagdes
identificadas no faturamento das cooperativas de crédito da amostra, por meio das
receitas de intermediacao financeira que se relacionam com dados de custos. Os itens
de custos analisados sdo: |) despesas com provisdes para devedores duvidosos; II)
despesas administrativas; lll) despesas de pessoal; e IV) despesas totais (somatorio
de despesas de provisbes para devedores duvidosos, despesas administrativas e
despesas de pessoal).

Cabe ressaltar que nas pesquisas citadas que utilizaram a metodologia
Anderson, Banker & Janakiraman (2003) em instituicbes financeiras, Werbin (2011)
também utilizou como variavel dependente a despesa administrativa, em que a autora
chamou de “gastos administrativos”. Para a variavel independente, a autora além de
utilizar a receita com intermediacdo financeira, somou todas as outras receitas
existentes em instituicdes financeiras, como por exemplo, receitas de servigos.

Diferentemente desta pesquisa, Okeahalam (2009) utilizou como variavel
independente apenas as receitas de servigos, tendo os proprios custos dessas
receitas de servicos como variavel dependente, excluindo assim os outros custos,
como por exemplo, administrativos, pessoal etc. Ja Dierynck, Landsman & Renders
(2012), utilizaram a remuneracdo dos gerentes de bancos como variavel
independente, frente os custos trabalhistas realizados pelas instituicbes belgas como

variavel dependente.

Quadro 1: Variaveis de analise

Tipo de Variavel Variavel Descrigcao
Receita com Receita da atividade fim
Independente . S . )
intermediacéo financeira | das cooperativas
Dummy de redugéo da Evidencia a modificagcéo
Independente :
receita no comportamento dos
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custos/despesas quando
a receita sofre uma queda
em relagao ao periodo

anterior
Despesa com o
Despesa com proviséo provisionamento para
Dependente 1 para devedores devedores duvidosos em
duvidosos relagao as liberagdes de

crédito efetuadas
Despesas para

Dependente 2 Despesa administrativa manutencgao e gestédo das
cooperativas

Dependente 3 Despesa de pessoal Despesas de sala’rlps,
encargos e beneficios
Somatério de todas as

Dependente 4 Despesa total demais despesas

descritas

Fonte: Elaborado pelo autor (2021).

Conforme Quadro 01, busca-se evidenciar o comportamento de 4 grupos de
despesas distintas. Dessa forma elabora-se 4 modelos de regressédo similares, um
para cada variavel dependente. Cabe ressaltar que despesas e custos estdo sendo
tratados nesta pesquisa como sinbnimos, apesar dos dados se referirem a concepgao
de custos, a central Ailos denomina-os como despesa. O modelo utilizado para analise
do comportamento dos custos das cooperativas de crédito é elaborado a partir da
adequacao do modelo consolidado na literatura de Anderson, Banker e Janakiraman
(2003) e pode ser descrito da seguinte forma:

Equacao 1: Modelo de comportamento dos custos

Modelo de comportamento dos custos

REC ;,

l Custo;e \ LBl REC ;; £y oy
0g Custo; ;s = Bo + B1 log (RECi,t—l) B (RECi,t—l) Eit

Fonte: Adaptado de Anderson Banker e Janakiraman (2003).

Conforme evidenciado na Equacgao 1, a analise sera realizada por meio da
comparagao entre a realizagdo das receitas com intermediacao financeira, aqui
chamada Variavel Independente (REC), e para tal, analisam-se as despesas

mencionadas anteriormente, por ora definidas como variaveis dependentes (Custos).
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Tais variaveis, foram “tratadas” para evitar distorcbes nos resultados, tendo sidas
relativizadas por meio da variagéao de (de)crescimento em relagao ao periodo anterior.

Destaca-se que a receita de intermediagdo financeira se assume como proxy,
pois mostra o volume financeiro dos negocios gerados. Esse tipo de interagdo com
receita assumindo esse papel de proxy, ja é consolidado na literatura internacional
para verificacdo do comportamento assimétrico de custos, quando se refere a
empresas de bens e servigos. Todavia utilizaremos essa receita para validagéo do
comportamento de custos em cooperativas de crédito. Cabe destacar que, tendo em
vista os diferentes volumes de receitas das cooperativas analisadas, utilizamos
logaritmos para suavizagao das possiveis discrepancias.

Além disso, apos a relativizagdo da base por meio da comparagao entre
periodos subsequentes, os dados foram colocados em base logaritmica para posterior
analise através de regressao multipla dos dados. Anderson, Banker e Janakiraman
(2003) ressaltam que a escolha pela utilizagcdo da base logaritmica melhora a
comparabilidade entre as variaveis, minimizando a heterocedasticidade potencial da
amostra em virtude principalmente pela variedade entre o tamanho das organizagdes,
qgue, na presente pesquisa se configuram como as cooperativas de crédito.

Cabe ressaltar que além da base de receitas de intermediagao financeira, foi
criada uma variavel independente dummy do tipo binaria-categdrica, de forma a
considerar as variagdes ocorridas de um més para o outro em que houve variagao
maior que 1. Dessa forma, quando houvesse variagdo menor que 1, a dummy
assumiria valor 1, e quando houvesse variagdo maior que 1, a dummy assumiria valor
0. Para fins do modelo de regresséao, os valores da dummy foram multiplicados pela
variagédo da receita apresentada.

Ressalta-se também que os outliers identificados na base de dados foram
removidos para evitar anomalias nos resultados obtidos na analise. Os dados outliers
sao aqueles dados que se diferenciam drasticamente de todos os demais. Para isso,
foi utilizada a estratégia de eliminar todos aqueles que apresentaram variagao superior
a 1,5 vezes a variagao entre o quartil inferior e o quartil superior da base de dados.

Ja para regressdo multipla dos dados, alguns pressupostos basicos foram
verificados como por exemplo: a homocedasticidade, para verificar a variancia

constante dos termos de erros; a autocorrelagao, a fim de verificar a aleatoriedade e
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independéncia dos residuos; e a multicolinearidade, para verificacdo da correlacao
elevada entre as variaveis explicativas da base (GUJARATI & PORTER, 2011).

O método de analise para a regressao utilizada foi o método conhecido como
a maxima verossimilhanga restrita. Para Resende et. al. (1996), esse método é
considerado uma ferramenta poderosa e elegante de selegao de dados por realizar
simultaneamente as operacodes de estimacgao dos efeitos fixos por quadrados minimos
generalizados.

Por fim, o tratamento estatistico dos dados da base foi realizado por meio da
estimacdo do modelo de regressao proposto no software R Studio. Este sistema
auxiliou na identificacdo do comportamento das despesas com provisdes para
devedores duvidosos, despesas administrativas e despesas de pessoal em relagcédo a
receita de intermediacao financeira de cada cooperativa. Destaca-se que as despesas
foram tratadas como variaveis dependentes e a receita de intermediacao financeira e

a dummy de interagdo como a variavel independente.

2.2.4 Resultados e Discussoes

Nesta secdo serdo apresentados as analises e discussdes da pesquisa
realizada acerca do comportamento dos custos nas instituigdes financeiras
cooperativas vinculadas a Central Ailos. Objetivando explicar o comportamento dos
custos, foram tratados como variaveis dependentes além das despesas com provisao
para devedores duvidosos, as despesas administrativas e as despesas de pessoal.

Para estas analises considera-se 90% o grau de confianga aceitavel aos
achados da pesquisa, ou seja, considera-se aceitavel a probabilidade de t menor ou
igual a 0,10 para todos os coeficientes. Na tabela abaixo apresenta-se alguns dados

da amostra de cooperativas estudadas:

Tabela 1: Dados das cooperativas analisadas (MM).

. Total de Ativos Totalde PL  Resultado
Cooperativa (2020) (2020) Acumulado
(2015-2020)
Cooperativa A 7.942.320 1.159.830 1.333.846
Cooperativa B 348.439 37.937 8.119

Cooperativa C 137.514 20.107 6.549



Cooperativa D
Cooperativa E
Cooperativa F
Cooperativa G
Cooperativa H
Cooperativa |
Cooperativa J
Cooperativa K
Cooperativa L
Cooperativa M

181.934
414.473
40.957
585.338
126.172
380.183
117.725
314.857
281.778

774.152
Fonte: Elaborado pelo autor (2021).

28.153
59.141
6.680
69.634
19.397
73.795
24.738
43.230
34.102
117.009
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11.349
22.735
2.226
33.269
7.396
34.910
13.540
9.359
19.658
82.489

2.2.5 Analise da Variavel Despesa com Provisao para Devedores Duvidosos

Por meio da analise estatistica apresentada na Tabela 2, evidencia-se o

comportamento assumido pelas despesas de provisdo diante de aumentos e quedas

na receita com intermediacao financeira das cooperativas do sistema Ailos.

Quadro 2: Modelo do comportamento das despesas de provisdo da central Ailos.

Despesa com Provisao Desvio
para Devedores Estimativas ~ Teste T | Significancia
. Padrao
Duvidosos

Intercepto 0,028040 0,011170 2,511 0,0122
Receitasde | 541120 | 0478020 | -0,504 0,6141
Intermediag&o Financeira
Dummy de redugdo da 1413920 | 0,856560 | 1,651 0,0992
receita

Fonte: Elaborado pelo autor (2021).

Nessa primeira analise, observa-se o comportamento da variavel dependente

despesa com provisado para devedores duvidosos, calculada em relacéo ao rating de

cada cooperado frente as operacdes de crédito tomadas. Ao ser considerado um nivel

de confianga de 10% assumido, apenas o intercepto que representa a parte fixa das

despesas com provisdo e a dummy que evidencia a alteragcdo do comportamento das

despesas de provisdo diante de quedas na receita se mostraram significativas.

Assim, as analises se limitam a interpretacdo de que a parcela fixa das

despesas com provisdo representa uma parcela infima do custo total (0,028). Além

disso, destaca-se que, o préprio sinal dos coeficientes para aumentos e redugdes na

receita ndo seguem o exposto por Anderson, Banker & Janakiraman (2003). Ou seja,
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o coeficiente de receitas de intermediacdo (dummy) esperado pela metodologia
proposta é positivo (negativo), enquanto o resultado evidenciou justamente o

contrario.
2.2.6 Analise da Variavel Despesas Administrativas

Em relacdo as despesas administrativas, o Quadro 3 apresenta a analise
estatistica para evidenciacdo do modelo que explica o comportamento entre esses
custos e a receita de intermediagao financeira, indicam uma tendéncia significativa no

modelo apresentado, conforme pode ser observado na Quadro 3:

Quadro 3: Modelo do comportamento das despesas administrativas da central Ailos.

Despesa Administrativa | Estimativas g:::'é'z Teste T | Significancia
Intercepto 0,005658 0,001544 3,665 0,000262

Receitas de
Intermediacao Financeira
Dummy de reducédo da
receita

0,105285 0,065511 1,607 0,108378

-0,082581 0,121593 -0,679 0,497213
Fonte: Elaborado pelo autor (2021).

Analisando o exposto na Quadro 3, € possivel verificar que o modelo proposto
explica a variagdo das receitas de intermediacao financeira frente a variacdo da
despesa administrativa. Entretanto, quando se analisa a dummy de interagéo
especificamente, ndo ha uma relagao significante identificada, independentemente do
tipo de variagdo ocorrida em relacdo ao periodo anterior analisado, que é o
pressuposto da dummy.

Para as despesas administrativas é possivel inferir que, para cada 1% de
aumento das receitas com intermediagdo financeira as despesas administrativas
aumentam 0,10% (B1) e, quando as receitas decrescem 1% as despesas
administrativas decrescem em menor proporgao devido ao sinal negativo da dummy
de reducgao da receita (31+32).

Ndo €& possivel ter certeza de qual € o montante a menor desse
comportamento, pois a variavel ndo apresentou o nivel de significancia assumido. Ou

seja, o comportamento identificado pode ser compreendido como um comportamento
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do tipo sticky costs em que o custo aumenta em uma proporgao maior do que decresce
em relagao as variagdes de receita de intermediacdo de mesma proporgao.

A baixa propor¢do de aumento nas despesas administrativas frente a
flutuagdes da receita de intermediagao (apenas 10%) é compativel com o negdcio das
cooperativas de crédito pois essa despesa € composta por gastos com agua, luz,
manutengao etc. o que representa uma pequena parte dos gastos com a obtencéo de

receitas com intermediagdo, mesmo essa relagéo sendo significativa.

2.2.7 Analise da Variavel Despesas de Pessoal

As despesas de pessoal sdao compostas pelos gastos com folha de
pagamento e encargos dos funcionarios do sistema Ailos. O objetivo dessa analise &
compreender se o comportamento dessas despesas pode ser explicado pelo volume
de intermediacao financeira negociada no periodo. O quadro 5 em que € apresentado
a analise estatistica para evidenciagao da significancia entre esses custos e a receita
de intermediagao financeira, n&o indicam significancia no resultado apresentado no

modelo, conforme pode ser observado abaixo:

Quadro 4: Modelo do comportamento das despesas de pessoal da central Ailos.

Despesa de Pessoal Estimativas ?:3:5'.2 Teste T | Significancia
Intercepto 0,006734 0,001578 4,267 0,0000222
Receitas de . 0077173 | 0066622 | 1,158 0,247
Intermediacio Financeira
Dummy de reduggo da -0,082047 | 0,118908 | -0,690 0.490
receita

Fonte: Elaborado pelo autor (2021).

Observa-se que a significancia das variaveis independente do modelo
ultrapassa o nivel de confianga de 10% aceitavel. Isso significa que nao é possivel
analisar os valores dos coeficientes para explicar o comportamento das despesas com
pessoal que engloba, os salarios, encargos e beneficios.

Contudo, € possivel inferir que, assim como os gastos com despesas

administrativas, os coeficientes da receita (positivo) e da dummy (negativos) seguem
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0 proposto na teoria do comportamento assimétrico dos custos, sistematizados no
estudo de Anderson, Banker & Janakiraman (2003).

Porém a falta de significancia das variaveis explicativas demonstra uma
incerteza sobre qual é a influéncia que a receita de intermediacao financeira impde
sobre o comportamento da despesa de pessoal. Okeahalam (2009) ja havia concluido

que algumas variaveis apresentam variagdes de maior relevancia que outras.
2.2.8 Analise da Variavel Despesas Totais

Em relacdo as despesas totais, a tabela abaixo em que é apresentado a
analise estatistica para evidenciagao da significancia entre esses custos e a receita
de intermediacao financeira, indicam uma tendéncia pouco significativa no modelo

apresentado, conforme pode ser observado na tabela abaixo:

Quadro 5: Modelo do comportamento das despesas totais da central Ailos.

Despesas Totais Estimativas ?:3:5'.2 Teste T | Significancia
Intercepto 0014542 | 0,003709 | 3.921 0.0000952
Receitas de | -0149617 | 0156569 | -0.956 03395
Intermediacao Financeira
Dummy de redugao da 0530374 | 0282536 | 1.877 0.0608
receita

Fonte: Elaborado pelo autor (2021).

Considerando um nivel de confianca de 10%, observa-se que para a variavel
independente receita de intermediagao nao se apresentou significativa em relagao ao
comportamento das despesas totais, representado pela soma da provisdo com
devedores duvidosos, despesas administrativas e despesas de pessoal, pagos ou
incorridos. Devido ao valor das despesas com provisao para devedores duvidosos ser
proporcionalmente superior as despesas administrativas e com pessoal, o
comportamento assumido pelas despesas totais segue aquele identificado para as
despesas com provisao.

Isso fica claro especialmente pela analise dos sinais dos coeficientes que

apresentaram um comportamento que refuta o proposto pelos estudos de Anderson
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Banker & Janakiraman (2003), e os estudos posteriores especialmente aqueles que

estudaram as institui¢gdes financeiras como Porporato & Werbin (2010).

2.2.9 Consideragoes Finais

A gestao de custos representa na atualidade um diferencial competitivo nas
organizagdes, uma vez que a inexisténcia de gerenciamento e controle se torna dificil
o atingimento de bons resultados, bem como se o retorno desejado esta sendo
satisfatério na realizacdo da atividade. Cabe ressaltar que a correta avaliacido dos
custos possibilita o aumento da eficiéncia e da qualidade produtiva de uma
organizagéo, corroborando com a pesquisa de Marostica et. al. (2015) que as
observagdes do comportamento dos custos podem trazer vantagens tanto econémica
quanto financeiras.

As despesas com provisdo de devedores duvidosos sao em instituicbes
financeiras o custo principal pela retragcao nos resultados, uma vez que a medida que
crescem os volumes de liberagdes de crédito, crescem os valores a serem
provisionados. No cooperativismo de crédito essa maxima pode ser verificada e
validada. Por isso, esse grupo de despesas, bem como as despesas administrativas
e de pessoal necessitam ser avaliadas, visto que os resultados dessas organizagdes
visam remunerar aos seus associados.

Sendo assim, identificar o comportamento desses custos frente a receita de
intermediacao financeira foi o objetivo dessa pesquisa. Os resultados identificados
evidenciam baixa significancia na explicagdo do comportamento das despesas a partir
da flutuagdo das receitas de intermediacdo de forma geral. Esse resultado pode ser
compreendido de forma que, o modelo proposto por Anderson, Banker & Janakiram
(2003) propuseram o modelo em que a receita funciona como proxy para volume pois
analisaram uma diversidade de setores de atuacdo. Contudo, no caso das
cooperativas de crédito, eventualmente a receita de intermediacao financeira, apesar
de evidenciarem a atividade fim, estao relacionadas muito mais ao volume financeiro
negociado do que o volume de negdcios feitos.

Isso significa que, eventualmente, um menor numero de clientes que aportam

um maior volume financeiro em negdcios com a cooperativa pode impactar essa
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relagdo. Tendo em vista que a estrutura demandada e a provisdo exigida para atender
menos clientes mais qualificados é também menor.

Os resultados evidenciam que, as despesas administrativas e com pessoal
seguem, de forma geral, pela analise do sinal dos coeficientes do modelo, o
comportamento sticky costs descritos pela literatura do comportamento dos custos.
Em contrapartida, as despesas com provisdo para devedores duvidosos e as
despesas totais ndo corroboram com a teoria da assimetria dos custos.

Ao relacionar os resultados desse estudo com os resultados da pesquisa de
Okeahalam (2009), pode-se perceber semelhangas a medida em que o autor concluiu
que existem servigos que apresentam variagdes de maior significancia que outros. Da
mesma forma que Porporato & Werbin (2010) também se identificou a tendéncia de
sticky nas cooperativas de crédito estudadas nessa pesquisa.

Ressalta-se que esta pesquisa atendeu ao objetivo proposto através de uma
metodologia baseada no modelo de regressdao para descrever os padrbes de
comportamento dos principais custos num grupo de cooperativas de crédito. Para
isso, utilizou-se o método de estimacado por meio da maxima verossimilhangca para
buscar responder aos questionamentos propostos na metodologia de pesquisa,
identificando que dentre as variaveis estudadas ndo houve a mesma forma de
influéncia.

Por fim, cabe ressaltar ainda que este estudo contempla um setor especifico
da economia brasileira, sendo necessario o aprimoramento das referidas analises
noutros estudos especificos a cada umas das variaveis de custos estudadas, a fim de
verificar se em outros grupos de cooperativas de crédito ocorrem 0s mesmos
resultados e diagndsticos. Aléem disso, dada a pluralidade do setor de instituicbes
financeiras sugere-se também a aplicacdo dessa metodologia noutras instituicoes

desse grupo.

2.3 ARTIGO 2 — ANALISE DOS CUSTOS DE AGENCIA EM INSTITUICOES
FINANCEIRAS: UM COMPARATIVO ENTRE COOPERATIVAS DE CREDITO E
BANCOS

2.3.1 Introducgao



41

A composigao do atual Sistema Financeiro Nacional (SFN) brasileiro pode ser
compreendida a partir de um grupo de instituigdes financeiras que transferem recursos
de agentes superavitarios para deficitarios. Para Vieira, Pereira e Pereira (2012), o
SFN é uma das vigas mestras do desenvolvimento brasileiro. Contudo, para que o
SFN tivesse a robustez da estrutura atual, observou-se algumas fragilidades nas suas
primeiras décadas de estruturacao.

A criagdo do SFN aconteceu no periodo colonial, contudo o grande avango no
SFN se deu com as reformas financeiras ocorridas durante a ditadura militar em 1964
e 1965, inspirado no modelo norte-americano, estabelecendo um sistema baseado
em instituicbes especializadas (bancos comerciais, bancos de investimento,
financeiras e o sistema financeiro de habitagdo). Na pratica, o sistema financeiro
oriundo pos-reformas adotadas foi bem menos segmentado do que a legislagéo
indicava (CARNEIRO & MARCOLINO, 2010).

A lei n® 4595/1964 introduziu a correcdo monetaria, proporcionando ao
sistema bancario maior capacidade de captagdo de recursos. Dessa forma, o governo
permitiu que o Brasil tivesse um sistema financeiro segmentado e supervisionado pelo
Banco Central, uma entidade federal que regulamenta e controla o setor bancario,
executando também as politicas monetarias e cambiais do pais, desde entao, até a
atualidade.

O cooperativismo de crédito tem como grande marco de normatizagao o inicio
da vigéncia da resolugédo n°® 3.106/2003 do Banco Central do Brasil (BACEN). Para
Lima, Araujo e Amaral (2008), desde a publicagéo da referida resolugédo do BACEN,
surgiram varias novas cooperativas de crédito devido a regulamentagcdo da
constituigdo de novas cooperativas. Além disso, algumas cooperativas de crédito
aproveitaram as possibilidades implementadas para transformac¢ao das cooperativas
existentes em livre admisséao.

Nesse contexto, da mesma forma que algumas outras empresas do mercado,
as instituicdes financeiras regulamentadas pelo SFN, também, tém seu crescimento
potencializado pela separagdo entre acionistas e gestores e, por consequéncia, o
desmembramento da propriedade. Para Silva, Oliveira, Melo e Luz (2018), essa
segregacao gera potenciais beneficios e custos da separagao entre propriedade e

gestao.
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Fernandes (2014) afirma que essa segregagao, mesmo que vantajosa para o
nivel de desenvolvimento das empresas, pode gerar conflitos que impactam no
funcionamento das empresas. A autora ratifica que esses conflitos sdo chamados de
problemas de agéncia e derivam de duas razdes principais: a primeira aborda que os
diferentes participantes tém objetivos e preferéncias diferentes; ja, a segunda refere-
se a assimetria informacional, no qual as informagdes podem ser incompletas sobre
as agodes, conhecimento e preferéncias dos demais participantes.

Os conflitos de agéncia tornaram-se importantes a partir da evolugdo dos
mercados de capital (LIMA et al., 2008). Para Segatto-Mendes (2001), a teoria da
agéncia proporcionou uma analise das diferentes relagdes que ocorrem dentro de uma
empresa, que normalmente envolve um agente principal (proprietario) que solicita a
um agente (gestor) que atua por sua conta e defendendo seus interesses, sendo
oferecido em troca dos servicos uma remuneragao.

A teoria da agéncia, também conhecida como teoria do agente-principal, ou
gestor e proprietario, foi desenvolvida por Jensen e Meckling (1976). A premissa
basica da teoria da agéncia é a existéncia de um mercado regido por contratos
firmados entre os agentes econdmicos, podendo ser entre empresas, governo ou
pessoas fisicas. Portanto, toda a atividade econdmica pode ser reduzida a contratos
bilaterais firmados ou rompidos a qualquer momento por qualquer uma das partes
(Lima et al., 2008).

A segregacao entre gestor e proprietario, ou a falta de, é que se daria a origem
dos problemas de governanga, conforme Dallabrida e Becker (2003). Nesse contexto,
o Banco Central do Brasil (2008) elaborou e organizou um material com olhares
voltados as cooperativas de crédito intitulado “Diretrizes para boas praticas de
Governanca em Cooperativas de Crédito”, em que afirma ser fungdo da governanca
corporativa assegurar que os gestores deixem de atender seus préprios interesses e
atendam aos interesses dos proprietarios ou dos sécios, em caso de cooperativas de
credito.

As instituigdes financeiras, cooperativas ou ndo, atuam da mesma forma que
outras empresas e estdo expostas aos mesmos problemas citados na teoria da
agéncia. Essas instituicdes tém como principal diferenga o fato de utilizarem os

recursos de terceiros para executar suas fungdes basicas, ou seja, captando recursos
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e transformando-os em produtos e servicos. Por isso, a principal finalidade do setor
bancario é a intermediacao financeira, em que se caracteriza a captacao de recursos
financeiros de agentes superavitarios e seu repasse para agentes deficitarios, apos a
realizagdo de analise detalhada do risco de crédito (MANTOVANI; SANTOS, 2015).

Neste sentido, a possibilidade de ocorréncia de problemas de agéncia em
instituicdes financeiras cooperativas ou ndo, e tendo em vista a escassez de estudos
voltados a esse segmento, no que tange a custos no segmento financeiro, tem-se o
seguinte problema de pesquisa: como os custos de agéncia se comportam em
cooperativas de crédito e em bancos?

Na pratica, identificar se ha diferenca no comportamento dos custos de
agéncia em cooperativas de crédito e bancos podera contribuir para que a alta gestéo
dessas organizagdes possam direcionar esforgos no desenvolvimento de agdes que
estabelegam a melhor gestao para os seus custos.

Assim, 0 objetivo da realizacdo desse estudo € verificar se os custos de
agéncias em instituicbes que atuam no mesmo segmento, mas com formas de
atuacdo e constituicdo distintas, possuem as mesmas variagdes. Goulart (2007)
destaca que as instituicbes financeiras desenvolvem atividades, sobretudo
relacionadas a intermediacdo financeira, de grande relevancia para o
desenvolvimento econdmico do pais.

Por fim, esta pesquisa justifica-se para entender se os custos de agéncias em
organizagbes no mesmo nicho de mercado, no caso instituicdbes financeiras,
apresentam a variacao quando verificado o retorno de ativo e a relacio do faturamento

com as chamadas despesas discricionarias.

2.3.2 Gestao De Custos Nas Instituicoes Financeiras

O Sistema Financeiro Nacional (SFN) segue um padrdo de regulagao
internacional através do conjunto de instituicdes financeiras que intermediam e
possibilitam a transferéncia de recursos entre superavitarios (poupadores) e
deficitarios (tomadores). Hillbrecht (1999) afirma que o correto funcionamento desse
sistema ocorre principalmente por esse segmento ser um dos mais regulados no

mundo.
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Vieira et al. (2012) relembram que o primeiro movimento para criagdo do SFN
aconteceu em 1808 com a chegada da familia real portuguesa ao Brasil e,
consequentemente, o advento da criacdo do primeiro banco do Brasil. Todavia, foi a
partir de 1838 que se inicia um sistema bancario orientado ao fomento econémico,
com a captacdo de recursos e a concessao de crédito.

Ao longo dos anos, vagarosamente, o SFN foi aprimorado, e, em 1905, se
instituiu uma regulamentacao legal do sistema bancario existente, iniciando assim a
normatizagéo e controle estatal do setor. Em 1920 ocorreu um novo avango com a
criacao do primeiro érgéao fiscalizador dos bancos existentes a Inspetoria Geral dos
Bancos.

A regulacdo do SFN esta em trés motivagbes basicas: a) garantia de
tempestividade das informagdes e sua divulgacéo aos investidores; b) garantia do seu
funcionamento adequado; c) garantia do controle da oferta de moeda (HILLBRECHT,
1999). Para Torre (2019), o sistema financeiro nacional desempenha um papel de
extremo destaque no crescimento e desenvolvimento de um pais, e € um importante
componente na sociedade econdmica moderna.

As instituicdes financeiras personificam as entidades mais presentes no
cotidiano atual, em que podemos exemplificar as cooperativas de crédito, os bancos
e as caixas econdmicas. Silva, Lisboa, Ferreira, Versiani, Sousa e Cordeiro (2020)
afirmam que as instituicdes financeiras sdo as entidades operadoras do SFN que tem
a responsabilidade pela intermediacao de recursos entre tomadores e poupadores.

Mendonga et. al. (2018) ressaltam que a intermediagcdo financeira é a
atividade produtiva das instituicdes financeiras, captando recursos e repassando-o0s
através de operagdes de crédito. Ou seja, € a atividade fim de qualquer instituicdo
financeira, sendo a principal forma de obtencdo de receitas em todos os tipos dessas
instituices.

A receita de intermediacao financeira indiretamente é impacta por todos os
custos gerados em instituicbes financeiras, uma vez que quanto maior os custos,
maior a receita necessaria para gerar resultados positivos. A gestdo dos custos pode
contribuir para a sobrevivéncia ou para a permanéncia das organiza¢gdées no mercado,
dessa forma, compreender o comportamento dos custos em respostas as mudancgas

nos niveis de atividades de producdo e vendas € claramente critico para a
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administracdo de qualquer empresa (ATKINSON, BANKER, KAPLAN & YOUNG,
2000).

De acordo com Atkinson et. al. (2000), o comportamento dos custos € o foco
dos tomadores de decisdo em quase todos os setores, pois da respostas as mudancas
no volume de produgao. Santos (2005) corrobora fazendo uma analogia com o corpo
humano, afirmando que o coragao esta para a vida do corpo, assim como o controle
do custo para a vida da empresa.

Para Horngren, Datar & Foster (2004), os gestores das organizagdes utilizam
as informagdes de custos para escolher, comunicar e implementar estratégias.
Utilizam-nas, também, para coordenar projetos do produto a produgéo e as decisdes
de comercializagdo. Quer dizer que a gestdo de custos é uma parte relativamente
importante para vida da empresa, de forma a transparecer informacgdes uteis aos seus
gestores para tomada de decisao.

Uma das maneiras que se pode incorporar a gestdo dos custos nas
organizagbes é através da teoria da agéncia, que explicita um problema que pode
gerar custos adicionais, no caso, os custos de agéncia. A teoria da agéncia € a base
tedrica que investiga as relagdes entre os participantes de um sistema, em que a
propriedade e o controle sdo delegados a pessoas distintas, podendo resultar em
conflitos de interesse entre os individuos (ARRUDA et al., 2008).

Para Eisenhardt (1989), o desenvolvimento da teoria da agéncia se deu sobre
duas linhas: a teoria positivista e a teoria do agente/principal. A teoria positivista é
responsavel por orientar mecanismos de governanga que sejam resolutivos para os
problemas de agéncia. Silva et al. (2018) afirmam que a teoria positivista busca
identificar situacées em que principal e o agente terdo conflitos de objetivos e
descrever mecanismos de governanga que limitem o comportamento tendencioso do
agente em agir para seu proéprio beneficio.

A teoria positivista ainda aborda duas premissas como mecanismos de
governanga. A primeira trata-se de contratos baseado em resultados, buscando
combater o oportunismo do agente. Esses contratos conectam as preferéncias dos
agentes com a do principal através de recompensas para ambos decorrentes das
mesmas acgdes. Ja a segunda trata-se de sistemas de informagao que funcionam

como ferramenta de controle (SILVA et. al., 2018).
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Em relagao a teoria do agente e principal, essa linha analisa a relagéo entre
principal e agente, envolvendo especificagcbes de pressupostos, que sao seguidos
através de provas matematicas e dedugdes légicas. Para Silva et. al. (2018), o foco
da teoria estd em determinar o contrato 6timo, comportamental versus resultados,
entre principal e agente.

Segatto-Mendes e Rocha (2005) corroboram que a teoria da agéncia se
apresenta como um arcaboucgo para analise entre participantes de um sistema de
propriedade e controle destinado a pessoas diferentes. Por meio dessa configuragao
forma-se conflitos resultantes da existéncia entre os diferentes interesses dos
individuos.

No cooperativismo de crédito, Cuevas e Fisher (2006) descrevem dois
conflitos principais de agéncia: o conflito tomador de empréstimo x poupador e o
conflito associado x geréncia. Westley e Branch (2000) observam que existe uma
tendéncia de os tomadores de empréstimo dominarem a direcao das cooperativas de
crédito e administrarem-nas de acordo com seus interesses. Esse fenémeno contribui
para que pessoas com o intuito principal de tomar empréstimos mais baratos
associem-se as cooperativas de crédito, criando condi¢cdes que favorecem o aumento

da inadimpléncia.

2.3.3 Custos de Agéncia

A teoria da agéncia apresenta os conflitos resultantes da dissolugdo da
propriedade e o controle do capital. Deve-se destacar que o conflito entre principal e
agente, é iminente e oneroso em qualquer circunstancia, ou seja, manifestando-se ou
ndo o conflito, existirdo custos (SANTOS, KELM & ABREU, 2001). De acordo com
Jensen e Meckling (1976), os custos de agéncia correspondem a soma das despesas
de monitoramento, despesas com a concessao de garantias contratuais e os custos
residuais.

O foco da teoria proposta por Jensen e Meckling (1976) estd no
relacionamento entre agente e o principal, em que o agente dispde de informagdes
privilegiadas e suas agdes podem afetar o bem-estar entre as partes, e dificimente

sao observaveis pelo principal. Esse tipo de relacdo coloca em cena o problema de
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assimetria de informacgdes entre o agente e o principal (JENSEN E MECKLING, 1976;
EISENHARDT, 1989), que beneficia o primeiro em detrimento do segundo.

Jensen e Meckling (1976) afirmam que é impossivel manter a relagéo de
agéncia a custo nulo. Silva et al. (2018) ratificam que os custos de agéncia surgem
em qualquer relagdo que envolva esforcos de duas ou mais pessoas, mesmo nao
havendo relagdo entre principal e agente. Ou seja, os custos de agéncia sao
decorrentes da contratagao entre as partes.

Para Silva et al. (2018), os custos de monitoramento sdo as despesas
incorridas pelo principal na implementagdo de mecanismos tendo como objetivo
monitorar o comportamento do agente na organizagdo. Como exemplo dos custos de
monitoramento temos os sistemas de informacgdes, as auditorias externa ou interna, o
conselho fiscal, entre outros. Os custos de monitoramento visam aplicar incentivos
para o agente buscando limitar suas atividades irregulares.

Os custos com a concessao de garantias contratuais visam assegurar que o
agente ndo promovera certas agdes que prejudicariam o principal. Esses custos
também servem para garantir que o principal sera recompensado em caso de o agente
promover essas acgdes ‘prejudiciais’. Dessa forma, na possibilidade de conflito, o
agente tera interesse em demonstrar que sua agado nado vem em detrimento dos
resultados da organizagao, pois, do contrario, ele sera punido financeiramente ou a
organizagado podera ter redugdo no seu valor de mercado diminuido (SILVA et al.,
2018).

Ja, em relagao aos custos residuais, Silva et al. (2018) os classificam como o
custo referente as divergéncias nas decisbes do agente e as decisbes que
maximizariam o bem-estar do principal. Equivale ao valor monetario da redugao do
bem-estar vivenciado pelo principal.

Na literatura sobre custos de agéncia, Godoy e Marcon (2008) contribuem
com uma pesquisa verificando a existéncia de custos de agéncia decorrentes de
conflitos familiares oriundos de promogéo e/ou transferéncia dos gerentes do setor
bancario. A pesquisa correlacionou a atuagao dos gerentes em diversas cidades como
forma de representar a instituigdo, atuando assim como agentes dos

proprietarios/acionistas das instituicdes com os custos de agéncias.
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A pesquisa de Sato (2007) analisou a teoria da agéncia relacionando a
agéncia nacional de saude suplementar e as operadoras de planos de assisténcia
supletiva no Brasil. No segmento de assisténcia supletiva foi possivel constatar que
possui inumeros atores, exercendo ao mesmo tempo papeéis de agentes e principais,
em que grande parte dos conflitos de interesses surge na tentativa de reduzir os
custos de agéncia por meio de mecanismos de regulagao.

O estudo de Bialoskorski Neto, Barroso e Resende (2012) analisou as fontes
de ineficiéncia e os custos para explicar os problemas de gerenciamento e custos de
transacdo de dois modos diferentes e complementares das organizagoes
cooperativas. Os autores discutem, primeiramente, os principais aspectos da
governanga que geram conflitos de agéncia, em seguida analisam as caracteristicas
dos sistemas de gerenciamento que geram assimetria informativa e problemas de
monitoracao.

Ja Marques, Guimaraes e Peixoto (2015) investigaram na sua pesquisa a
relagao entre a estrutura de propriedade e controle e valor, desempenho e risco das
empresas brasileiras n&o financeiras listadas na BM&FBovespa no periodo de 2004 e
2012. Os autores buscaram verificar empiricamente a eficacia de um mecanismo de
governanga corporativa para o desempenho e avaliar em que medida a estrutura de
propriedade afeta o risco e o valor das empresas.

Oliveira, Lucena, Pereira e Camara (2016) verificaram a assimetria
informacional dos gestores das empresas. Os autores analisaram em especifico as
caracteristicas do Conselho de Administragao (CA) de um grupo de empresas listadas
na BM&FBovespa, analisando tamanho, independéncia e dualidade de cargos do CA.
Os resultados demonstraram que as caracteristicas supracitadas possuem relacoes
significativamente negativas com os custos de agéncia, ou seja, quanto maiores as
caracteristicas do CA menores serao os custos de agéncia.

Dessa forma, frente aos estudos abordados, esta pesquisa busca
contribui¢des

na tematica dos custos de agéncia, em especial nas instituigdes financeiras.
Além disso, a literatura fornece poucos indicios do comportamento de custos em
instituicées financeiras como um todo. Entretanto, identificar a magnitude do impacto

que os custos de agéncia tém nas receitas de intermediagdo financeira tanto em
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bancos comerciais, como no cooperativismo de crédito, pode contribuir para o avango
do conhecimento nessa area. Na sequéncia, os passos da formatagdo sao

especificados e detalhados.

2.3.4 Metodologia

O objetivo da pesquisa busca verificar a variagao dos custos de agéncia, entre
2015 e 2020, em duas modalidades de instituicdes financeiras: os bancos comerciais
e as cooperativas de crédito. Para isso realizou-se uma pesquisa descritiva,
bibliografica e documental, utilizando as demonstracdes financeiras das instituigdes
financeiras pesquisadas.

Metodologicamente, em relacdo aos objetivos, o enquadramento desta
pesquisa de acordo com Gil (1999) é descritiva. O autor classifica dessa forma pois a
pesquisa tem como principal objetivo relatar quais as caracteristicas especificas e
descrever as relagdes entre variaveis de uma amostra. A pesquisa evidenciara e
relatara as relagbes entre os custos de agéncia e as receitas de intermediagao
financeira nas institui¢des financeiras pesquisadas.

Quanto aos procedimentos, essa pesquisa fara um levantamento de dados
documentais. Gray (2012) contribui que esse tipo de pesquisa, avalia num espago
temporal, as caracteristicas de uma populacdo amostral. Portanto, essa pesquisa
utilizou o balango patrimonial e a demonstragdo de resultado do exercicio dessa
populagdo amostral pesquisada. Ja, em relacdo ao problema, trata-se ao mesmo
tempo de uma pesquisa quantitativa e qualitativa. Para Silva (2006) as pesquisas
quantitativas utilizam de conhecimentos prévios dos autores para formular hipéteses
acerca de fenbmenos e/ou situagdes que serdo investigadas através de métodos
estatisticos ou outras técnicas matematicas. Silva (2006) contribui que as pesquisas
qualitativas “[...] preocupam-se com os significados dos fendmenos, levando em
consideragao as motivagdes, crencas, valores, representagdes sociais € econdmicas
que permeiam a rede de relagdes sociais”.

Ressalta-se que o universo dessa pesquisa € composto por instituicbes
financeiras que pertencem ao SFN e foram selecionadas tendo em vista a

representacdo dos seus resultados no SFN. Dessa forma, os bancos utilizados na
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amostra sdo os cinco bancos comerciais que representam os maiores volumes de
ativos no ultimo periodo da analise.

A escolha das cooperativas de crédito deu-se da mesma forma que a seleg¢ao
dos bancos utilizados na amostra: através do volume de ativos. Entretanto, optou-se
por selecionar a cooperativa de crédito que apresentou o maior volume de ativos no
periodo final e todas as outras cooperativas de crédito pertencentes a mesma central
em que ela esta inserida. Dessa forma, foram selecionadas as treze cooperativas da
central Ailos. A coleta dos dados levantados se deu através da divulgagao realizada
no portal eletrénico do Banco Central do Brasil. Dessa forma, a amostra foi composta
por dezoito instituicdes financeiras, sendo treze cooperativas de crédito e cinco
bancos comerciais, conforme Tabela 2. O periodo analisado teve recorréncia
trimestral entre os periodos de 2015 e 2020, levantando-se ao todo 24 observagdes

para cada instituicdo financeira pesquisada.

Tabela 2: Nome fantasia das instituicdes financeiras pesquisadas.

Bancos Cooperativas de Crédito
Itau Viacredi
Banco do Brasil Alto Vale
Caixa Econbémica Federal Transpocred
Bradesco Credcrea
Santander Credifoz
Acredicoop
Civia
Evolua
Unilos
Acentra
Credicomin
Crevisc

Credelesc
Fonte: Elaborado pelo autor (2022).

As variaveis utilizadas como medidas de custos de agéncia foram a taxa de
retorno dos ativos e o indice de eficiéncia das despesas controladas pelos gestores.
A utilizagado dessas medidas esteve em consonancia com as pesquisas de Ang, Cole
& Lin (2000); Singh & Davidson (2003); Gotag, Montezano & Lameira (2015); Oliveira
et al. (2016) que, também, as utilizaram nos mesmos moldes. O quadro 6 descreve a
composicao das variaveis pesquisadas:
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Quadro 6: Composi¢ao das variaveis do custo de agéncia.

Variavel Meméria de Calculo Descricao

O giro dos ativos significa a
eficiéncia dos gestores na aplicagéo
de recursos. Quanto maior o giro

TRA : . . ) ) .
(taxa de retorno Receita da intermediacao dos ativos maior eficiéncia dos
dos ativos) financeira / Ativo total gestores na destinagao dos

recursos, assim, os custos de
agéncia serdao menores quando o
ativo for eficiente.

Trata das despesas discricionarias,

RDF Despesas operacionais / ou seja, despesas que o gestor tem

(relagao de : . L flexibilidade para administra-las.
Receita da intermediacao .
despesa com financeira Quanto maior forem as despesas,
faturamento) maiores serao os custos para
combaté-las.

Fonte: Adaptado de Silva et al. (2018).

A analise de dados dividiu-se em duas etapas: a primeira realizou-se a analise
de estatistica descritiva das variaveis estudadas, sendo que em seguida os dados
foram submetidos ao teste de normalidade das médias de realizagao das variaveis, a
fim de verificar se ha diferenca entre os dois tipos de institui¢gdes. O teste usado na
verificagdo da normalidade dos dados foi o Teste F de ANOVA, que segundo Chicareli,
Oliveira, Polizel e Nepomuceno (2009), esse teste tem a finalidade de comparar
estimativas de variancias testando hipoteses para populagdes que possuem ou hao
variancias iguais.

Na segunda etapa da analise de dados, foi realizada o teste adequado para o
tipo de distribuicdo dos dados, ja que o Teste F identificou que os dados tém
distribuicao distintas, aplicando-se, portanto, o teste T de Student. Para Almeida, Elian
e Nobre (2008) o teste t-Student é “usual para igualdade de médias para amostras
independentes, sob suposicdo de normalidade, com varidncias desconhecidas e
desiguais”. Em cada uma das variaveis foram testadas hipoteses nulas para entender
se as médias dos custos de agéncia s&o iguais para bancos e cooperativas de crédito.

Testar essas hipoteses subsidiara, principalmente, a resposta se ha
diferenciagdo ou nao no tempo disponibilizado para a alta gestdo de instituices
financeiras. Nas cooperativas de crédito, a alta gestdo n&o possui dedicagéo exclusiva

a cooperativa, acumulando o cargo de conselho de administragcdo com outras
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atividades. Ja nos bancos, ha outra relacdo, uma vez que eles tém seus executivos

dedicados integralmente as suas organizagdes.

2.3.5 Resultados e Discussoes

Nessa secdo serdo apresentados as analises e discussdes da pesquisa
realizada sobre a variagcdo dos custos de agéncia nas instituigdes financeiras
pesquisadas. Objetivando explicar a variagdo dos custos de agéncia em tipos de
instituicoes financeiras diferentes, foram tratados como variaveis a taxa de retorno de
ativos e a relacdo de despesas com faturamento. Na tabela abaixo apresenta-se

alguns dados da amostra estudada:

Tabela 3: Dados das instituicdes financeiras pesquisadas (R$).

Somatorio . .
Receitas de Somatério
Instituigao Total de Ativos Total de Ativos L Despesas
. . . e . . Intermediacgao . .
Financeira Periodo Inicial Periodo Final Financeira Operacionais

(2015-2020) (2015-2020)

Bancos (MM)

Itad 1.206.462 1.941.932 1.264.804 -735.828
gf‘ansﬁf’ do 1.365.385 1.713.347 1.308.799 -508.063
CEF 1.078.421 1.448.930 1.104.971 -496.649
Bradesco 880.779 1.370.980 1.055.409 -542.232
Santander 620.002 1.003.994 714.126 -443.813
Cooperativas de Crédito (MM)

Viacredi 2.574 7.942 1.537 -627
Alto Vale 198 774 136 -72
Transpocred 104 585 77 -50
Credcrea 158 414 87 -47
Credifoz 79 380 74 -48
Acredicoop 72 348 58 -41
Civia 84 315 61 -39
Evolua 47 282 41 -23
Unilos 51 182 30 -18
Acentra 29 138 25 -18
Credicomin 21 126 19 -13
Crevisc 34 118 24 -13
Credelesc 15 41 9 -6

Fonte: Elaborado pelo autor (2022).
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Observa-se que na amostra a diferenga entre os valores dos bancos e das
cooperativas de crédito é consideravel. Todavia, cabe ressaltar que esse grupo de
cooperativas foi escolhido visto ter a participacao da maior cooperativa de crédito em

volume de ativos do Brasil.

2.3.6 Analise da Estatistica Descritiva

Na sequéncia é apresentada as variaveis da taxa de retorno do ativo (TRA) e
a Relagao das Despesas com Faturamento (RDF), no periodo de 2015 a 2020, com
dados trimestrais, das instituicbes financeiras cooperativas de crédito e bancos
pesquisadas. Na tabela 4 sdo apresentados os custos de agéncia através da variavel
TRA nas 24 observagdes analisadas:

Tabela 4: Estatistica descritiva da variavel de custo de agéncia TRA (R$).

Variavel TRA Bancos Cooperativas de Crédito
Média 0,038464 0,015953
Mediana 0,033935 0,015968
Desvio Padrao 0,002527 0,000408

Fonte: Elaborado pelo autor (2022).

Na tabela 4, observa-se que a variavel do custo de agéncia TRA apresentou
a média de R$ 0,038464; mediana de R$ 0,033935; e desvio padrao de R$ 0,002527,
para bancos. Ja as cooperativas de crédito apresentaram a média de R$ 0,015953;
mediana de R$ 0,015968; e desvio padrao de R$ 0,000408.

Verifica-se que os custos de agéncia sao diferentes, tendo os bancos maior
média de giro dos ativos, ou seja, 0os bancos tendem a utilizar seus recursos com mais
eficacia, logo, seguem uma tendéncia de possuir menos custos de agéncia. Todavia,
somente podera inferir com maior robustez quando realizado o teste de médias.

Silva et.al. (2018), identificou na sua pesquisa comparando bancos com
participacdo estatal e os bancos sem participagcado estatal, que apesar de serem
semelhantes, os bancos sem participagao estatal apresentaram maior média no giro
dos ativos, ou seja, aplicam seus recursos com mais eficacia.

No que se refere a variavel de eficiéncia relacionada as despesas

operacionais (RDF), verifica-se na tabela 5 os resultados:
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Tabela 5: Estatistica descritiva da variavel de custo de agéncia RDF (R$).

Variavel RDF Bancos Cooperativas de Crédito
Média -0,523365 -0,582508
Mediana -0,517924 -0,585173
Desvio Padrao 0,067767 0,018933

Fonte: Elaborado pelo autor (2022).

Ja, em relagao a variavel RDF, o quadro 5 demonstra que os bancos possuem
média de R$ -0,523365; mediana de R$ -0,517924; e desvio padrio de R$ 0,067767.
Nas cooperativas de crédito a média observada foi de R$ -0,582508; mediana de R$
-0,585173; e desvio padrdo de R$ 0,018933.

Esses resultados demonstram que as cooperativas de crédito possuem maior
custo de agéncia, diferentemente da variavel TRA, em que os bancos apresentaram
maior custo de agéncia. Essa observacéo reflete que as cooperativas de crédito
tendem a ter uma menor eficiéncia, visto terem maiores despesas discricionarias da
gestdo. Silva et.al. (2018), identificou que os bancos com participacdo estatal
possuem maior custo de agéncia nessa variavel.

A variavel RDF se refere as despesas discricionarias, ou seja, aquelas que
permitem maior flexibilidade na administracdo das despesas por parte dos gestores e

podem refletir custos maiores a medida que despesas aumentarem.

2.3.7 Teste de normalidade e teste de média

A segunda etapa da pesquisa foi realizada o teste F para normalidade em que
foi comparada as médias entre os dois tipos de instituicbes financeiras e
posteriormente do teste T de Student para testar se as variaveis apresentam
caracteristicas iguais. No teste, a hipotese nula é de que as médias dos custos de
agéncia TRA s&o iguais para bancos e cooperativas de crédito. Essa hipdtese justifica-
se tendo em vista que sao instituicbes financeiras que operam da mesma forma no
mercado financeiro. Consequentemente, a hipotese alternativa € de que as médias
dos custos de agéncia TRA sao diferentes. Abaixo o teste T de Student para a variavel
TRA:
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Quadro 7: Teste T de Student TRA.

Hipétese Nula (H0) Significancia Decisao
As médias do custo de agéncia TRA sao
iguais para bancos e cooperativas de 0,00000008780 Rejeita HO
crédito

Fonte: Elaborado pelo autor (2022).

O resultado do teste de média apresenta que os bancos e as cooperativas de
crédito possuem médias diferentes para os custos de agéncia ligados a variavel TRA,
tendo em vista a baixa significAncia observada. Isso quer dizer que o teste T
demonstrou que os custos de agéncia baseados no giro do ativo podem ser diferentes
nos dois tipos de instituicdo financeira pesquisada. Dessa forma, nao é possivel inferir
que os bancos possuem custos de agéncia maior que as cooperativas de crédito
quando analisado a variavel TRA.

A segunda variavel testada no teste T de Student foi a variavel RDF, que
aborda as despesas discricionarias, que sdo aquelas que possuem maior flexibilidade
dos gestores na sua realizag&o. Foi testada a hipotese nula de que as médias dos
custos de agéncia RDF sdo iguais para bancos e cooperativas de crédito. Essa
hipotese justifica-se tendo em vista que sao instituicdes financeiras que operam da
mesma forma no mercado financeiro. Da mesma forma que a variavel TRA, a hipétese
alternativa é que as médias dos custos de agéncia RDF sao diferentes. No quadro 8,

a analise realizada:

Quadro 8: Teste T de Student RDF.

Hipétese Nula (H0) Significancia Decisao
As médias do custo de agéncia RDF séo
iguais para bancos e cooperativas de 0,02516323980 Rejeita HO
crédito

Fonte: Elaborado pelo autor (2022).

A analise da variavel RDF, da mesma forma que a variavel TRA, também
apresentou que os bancos e as cooperativas de crédito possuem médias diferentes
para essa variavel dos custos de agéncia, visto a baixa significancia apresentada na
hipotese testada. Isso quer dizer que o teste T demonstrou que os custos de agéncia
baseados na relacdo de despesas operacionais e receitas com intermediacao

financeira sdo diferentes nos dois tipos de instituigao financeira pesquisada. Com isso,
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nao é possivel inferir que as cooperativas de crédito possuem custos de agéncia maior
que os bancos quando analisado a variavel RDF. A variavel RDF esta diretamente
relacionada as despesas discricionarias, como por exemplo, despesas
administrativas, despesas de pessoal e outras despesas da operacéo do negécio. E
nessa variavel que a gestdo propriamente dita pode refletir uma melhora ou piora do
indicador, tendo em vista que estd nas méaos do gestor qual o volume dessas

despesas para a organizagao.

2.3.8 Conclusoes

As empresas tém cada vez mais buscado na atualidade ter a gestdo de custos
como um diferencial competitivo, tendo em vista que ter um pouco ou inexistente
gerenciamento de custos e/ou controle torna o atingimento de bons resultados mais
dificultoso. Uma avaliacdo de custos realizada de forma correta possibilita um
aumento de eficiéncia nas organizagdes, corroborando com a pesquisa de Marostica,
Borgert, Souza e Petri (2015) que afirma que as observag¢des do comportamento dos
custos podem trazer inumeras vantagens, entre elas econdmicas e financeiras.

Na presente pesquisa, que teve como objetivo identificar e analisar se os
custos de agéncia em instituicbes que atuam no mesmo segmento, com formas de
atuacao e constituicao distintas, foi possivel evidenciar que esses tipos de custos nao
se comportaram da mesma maneira entre os anos de 2015 e 2020. Para isso utilizou-
se como amostra os cinco maiores bancos do Brasil em relacédo ao total de ativos, e
as treze cooperativas de crédito pertencentes a central cooperativa em que pertence
a cooperativa de crédito com maior volume de ativos do pais.

Em resposta ao objetivo proposto, foi possivel observar através do teste T de
Student que bancos e cooperativas de crédito possuem diferenca entre as médias de
custos de agéncia propostas pelo giro de ativos e a relagdo de despesas operacionais
com as receitas de intermediacao financeira. Contudo, apesar da diferenca apresentar
padrdes relativamente proximos quanto as médias de custos de agéncia, ainda assim,
os dois tipos de instituicdes financeiras comportam-se de forma diferente em relagao
a essas médias, rejeitando, em ambas as variaveis, a hipétese nula.

Quando analisada a variavel da taxa de retorno de ativos (TRA), bancos e

cooperativas de crédito possuem diferengas significativas de acordo com o teste T.
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Todavia, os bancos apresentam maiores valores de média, o que significa dizer que
as cooperativas de crédito possuem maior eficiéncia na implementacdo dos seus
ativos. Ja, em relagao a analise realizada sobre a relagao entre despesas operacionais
e a receita de intermediacao financeira, manteve-se as diferencas significativas de
acordo com o teste T. Contudo, os bancos apresentaram menores valores de média,
possibilitando dizer que as cooperativas de crédito possuem menor eficiéncia nos
custos discricionarios, ou seja, menor eficiéncia para controlar as despesas
operacionais.

Nesse contexto, observa-se que mesmo havendo baixa significancia, ou seja,
nao apresentando diferengas significativas conforme o método estatistico, bancos e
cooperativas de crédito apresentam diferengas em qual custo de agéncia s&do mais
eficazes. Enquanto os bancos sdo mais eficientes com despesas operacionais, ou
com o controle delas, as cooperativas de crédito sdo mais eficientes nas formas de
implantar seus ativos.

Essa observacgéo faz acender um alerta para os tipos de gestores que atuam
em cada tipo de instituigdo, bem como, possibilita a investigagdo de saber qual o
motivo que os gestores de bancos sdo mais eficientes que os de cooperativas de
crédito quando analisado despesas operacionais. Em relacdo as despesas
operacionais, os resultados médios foram de R$ -0,523365 e R$ -0,582508, para
bancos e cooperativas de crédito, respectivamente. Ou seja, as cooperativas de
crédito apresentaram média superior aos bancos em 11,3%.

A reciproca é verdadeira e, da mesma forma, possibilita investigar o motivo
que os gestores de cooperativas de crédito sdo mais eficientes que os gestores de
bancos na implantagdo de seus ativos. Nesse caso, os resultados médios foram R$
0,038464 para bancos e R$ 0,015953 para cooperativas de crédito, ou seja, os bancos
apresentaram média superior as cooperativas de crédito em 141,1%. Essas
evidéncias podem ser relacionadas ao tempo de dedicagdo de cada gestor nesses
dois tipos de instituicdo financeira, bem como, podera ser ampliada essa discusséo
em pesquisas futuras.

Ao relacionar os resultados dessa pesquisa com os resultados apresentados
na pesquisa de Silva et al. (2018), ndo se pode perceber semelhangas entre os

resultados apresentados. Os autores identificaram diferengas em resultados de RDF
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quando comparados bancos com participacdo estatal e bancos que nao tem
participacado do Estado.

Oliveira et al. (2016) demonstram em sua pesquisa, que comparou entidades
com e sem influéncias governamental, que as entidades sem influéncia de governo
tendem a ter maiores custos de agéncia. Essa observagdo nao se aplicou quando
comparada a instituigdes financeiras de tipos diferentes (bancos e cooperativas de
crédito), mesmo alguns bancos possuirem influéncia governamental.

Sato (2007) concluiu que o custo de agéncia possui um custo de oportunidade
em fungcdo da dualidade de papéis exercidos por inumeros atores, exercendo ao
mesmo tempo papéis do agente e do principal. Essa convergéncia de fungdes também
pode ser percebida no cooperativismo de crédito, uma vez que os gestores também
sdo “donos” de uma parte da cooperativa, através da integralizacdo de capital
realizada para abertura da conta.

Na pesquisa de Marques et al. (2015), os autores verificaram a eficacia de
mecanismos de governanga corporativa no desempenho de organizagdes e qual o
impacto no valor delas. Para essa medi¢cdo de impacto, uma das formas utilizadas
pelos autores foi o retorno do ativo, que nao apresentou variagao, corroborando com
os resultados observados nessa pesquisa.

Ressalta-se que esta pesquisa atendeu ao objetivo proposto através de uma
metodologia baseada no modelo de teste de normalidade e teste de média para
descrever os padroes das variagdes dos custos de agéncia nos bancos e em
cooperativas de crédito. Para isso, utilizou-se o teste T para buscar responder aos
questionamentos propostos na metodologia de pesquisa, observando que dentre as
variaveis analisados ndo houve convergéncia na variagao.

Por fim, cabe ressaltar ainda que este estudo contempla um setor especifico,
e com pouca literatura acerca do comportamento de custos de uma forma geral, e
principalmente em custos de agéncia. E possivel também verificar se a variacdo
observada nessa pesquisa se mantém em outras amostras de instituigcdes financeiras.
Além disso, dada a pluralidade do setor de instituigdes financeiras sugere-se também

a aplicacéo dessa metodologia noutras instituicdes pertencentes no SFN.
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3 CONCLUSAO

Ter um olhar diferenciado para a gestao de custos nas instituigdes representa
na atualidade um grande fator para atingimento de bons resultados, tendo em vista
que a inexisténcia de qualquer controle dessa natureza tende a dificulta-los. Marostica
et. al. (2015) corrobora que as observagbes do comportamento dos custos
possibilitam vantagens de mesma grandeza tanto financeiras quanto econémicas.

Evidenciar se o comportamento dos custos nas cooperativas de crédito tem
as mesmas caracteristicas de assimetria, e classifica-las como sticky ou anti-sticky foi
0 objetivo dessa pesquisa. Os resultados identificados nos estudos evidenciaram que
ha baixa significancia para explicacgdo do comportamento dos custos,
independentemente de serem administrativos, de pessoal ou de provisdo para
devedores duvidosos, em relacdo as oscilacbes das receitas das intermediacbes
financeiras.

Esse resultado pode ser compreendido de forma que o modelo proposto por
Anderson, Banker & Janakiraman (2003) traz a receita como proxy de volume, tendo
em vista que os autores analisaram uma grande diversidade de setores de atuagao.
Entretanto, nas cooperativas de crédito as receitas de intermediacdo, apesar de
estarem relacionadas a atividade fim, estdo muito mais ligados ao volume financeiro
negociado do que ao volume de negocios realizados. Outras métricas que trouxessem
questdes além do volume financeiro, como por exemplo, volume de negociagdes,
quantidade de estabelecimentos e/ou estruturas fisicas, nivel tecnoldgico, entre
outros, podem contribuir para analises futuras.

Quando analisados os custos de agéncia observou-se que os bancos
comerciais e as cooperativas de crédito possuem diferengas relevantes. Enquanto os
bancos comerciais sdo mais eficientes com despesas operacionais, ou com o controle
delas, as cooperativas de crédito sdo mais eficientes nas formas de implantar seus
ativos.

Por fim, é valido ressaltar que esta pesquisa contempla um setor especifico
da economia, que possui pouca literatura acerca do comportamento de custos.

Algumas pesquisas até excluem esse setor de mercado das amostras, por conta da
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dificuldade de mensuracado desses dados, como o caso da pesquisa de Anderson,
Banker e Janakiramam (2003).

Dessa forma, devido a caréncia de compreensao do comportamento dos
custos nesse setor, faz-se necessario o aprimoramento das referidas analises noutros
estudos especificos a cada umas das variaveis de custos pesquisadas. Com isso, &
possivel verificar se em outros grupos de cooperativas de crédito e bancos comerciais
ocorrem 0os mesmos resultados e diagnosticos. Além disso, dada a pluralidade do
setor de instituigdes financeiras, bem como dos participantes que atuam no SFN,

sugere-se também a aplicagdo dessa metodologia noutras instituicdes do SFN.
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