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RESUMO

O mercado bancario brasileiro permite a oferta de crédito e investimentos por
diferentes instituicdes financeiras. Neste mercado, produtos e servigos similares, com
tarifas e taxas competitivas, sdo ofertados por sociedades com perfis distintos, dentre
elas as cooperativas de crédito, sociedade de pessoas, e 0s bancos, sociedade de
capital. Este estudo avaliou a melhor op¢éao para o correntista investidor ou tomador
de recursos, entre operar com 0s bancos ou com as cooperativas de crédito. Foram
analisados 728 registros de bancos e cooperativas, que compreenderam 16
instituicdes financeiras, distribuidos no periodo de dezembro de 2010 a dezembro de
2016. O trabalho foi desenvolvido com base em duas hip6teses, ambas comparando
bancos em relagdo as cooperativas de crédito. A primeira afirma que os bancos
oferecem a melhor opcdo para o correntista investidor, considerando a valorizacéo
das acdes, 0s juros, proventos e dividendos e tarifas pagas. J4 a segunda hipotese
assegura que 0s bancos comerciais e multiplos oferecem a melhor opc¢éo para o
correntista tomador de empréstimo, considerando as taxas praticadas nas operacoes
de crédito. Os resultados obtidos permitiram aceitar a primeira hipétese, visto que o
valor final nos investimentos realizados € em média 41% menor nas cooperativas que
nos bancos. A segunda hipétese foi rejeitada ja que a taxa praticada na carteira de
crédito das cooperativas € em média 15% menor quando comparada a taxa dos
bancos. Por fim, a pesquisa sugere que os bancos apresentam a melhor opgéo para
0s correntistas investidores, e as cooperativas de crédito a melhor opcdo para os

clientes tomadores de recurso.

Palavras-chave: Bancos. Cooperativas de Crédito. Clientes Investidores. Clientes

Tomadores.



ABSTRACT

The brazilian banking market allows the offer of credit and investments by different
financial institutions. In this market, similar products and services, with rates and
competitive services charges, are offered by companies with different profiles, among
them credit cooperatives, people's companies, and banks, capital companies. This
study evaluated the best option for the investor or borrower, between operating with
banks or with credit unions. A total of 728 records of banks and cooperatives were
analyzed, comprising 16 financial institutions, distributed between December 2010
and December 2016. The work was developed based on two hypotheses, both
comparing banks in relation to credit cooperatives. The first one states that banks
offer the best option for the investor, considering the valuation of the shares, interest,
dividends and services charges paid. The second hypothesis assures that banks offer
the best option for the borrower, considering the rates practiced in credit operations.
The results obtained allowed to accept the first hypothesis, since the final value in the
investments made is on average 41% lower in cooperatives than in banks. The
second hypothesis was rejected since the rate practiced in the credit portfolio of the
cooperatives is on average 15% lower when compared to the bank rate. Lastly, the
survey suggests that banks present the best option for current account holders, and

credit unions are the best option for borrowers.

Keywords: Bank. Credit Unions. Investor Clients. Borrower Clients.
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1. INTRODUCAO

1.1 CONTEXTUALIZACAO

O Sistema Financeiro Nacional (SFN) é composto por um conjunto de
instituicdes financeiras, produtos e instrumentos que viabilizam a realizacéo do fluxo
de fundos entre tomadores e poupadores de recurso na economia. O BACEN (2015)
afirma que o Sistema Financeiro tem o importante papel de fazer a intermediacéo de
recursos entre os agentes econdmicos superavitarios e os deficitarios de recursos,
tendo como resultado um crescimento da atividade produtiva. Sua estabilidade é

fundamental para a propria seguranca das relacées entre 0os agentes econdmicos.

O SFN é constituido por quatro amplos mercados: mercado monetario,
mercado de crédito, mercado de capitais e mercado de cambio. Destaca-se neste
estudo, o mercado de crédito, onde atuam diversas instituicdes financeiras e nao
financeiras prestando servicos de intermediacéo de recursos de curto e médio prazo
para agentes superavitarios e deficitarios. Trata-se da fonte de financiamento para
empresas e pessoas que necessitam de recurso. O BACEN é o principal 6rgdo

responsavel pelo controle, normatizacéo e fiscalizacdo deste mercado.

Segundo dados do BACEN (2017), o saldo total das operacdes de crédito
alcancou R$3.107 bilhdes em dezembro de 2016, aumento de 0,1% no més e reducao
de 3,5% no ano, ante variacdo de 6,7% no ano anterior. A participa¢do do crédito no
Produto Interno Bruto recuou para 49,3%, ante 53,7% no final de 2015.

O BACEN (2017) ainda destaca que a contracdo do crédito em 2016 refletiu a
retracdo da atividade econbmica e seus impactos na demanda de consumo e

investimento, e o0 aumento da percepc¢éao de risco do sistema financeiro.

O mercado de crédito no Brasil permite a oferta de crédito e investimento por
diferentes instituicbes financeiras. Neste mercado, produtos e servigos similares
podem ser ofertados por sociedades com perfis distintos, dentre elas: as cooperativas

de crédito, sociedade de pessoas, e 0s bancos, sociedade de capital.

Enquanto os bancos visam maximizar seus resultados, as cooperativas de

crédito seguem apresentando razoaveis sobras, porém, nao deixando de oferecer a
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seus associados, produtos e servi¢os equivalentes aos bancarios com precos e tarifas
bastante competitivas.

Para o BACEN (2016), cooperativa de crédito € uma instituicdo financeira
formada pela associacao de pessoas para prestar servicos financeiros exclusivamente
aos seus associados. Os cooperados sdo ao mesmo tempo donos e usurios da
cooperativa, participando de sua gestéo e usufruindo de seus produtos e servicos.

As cooperativas de crédito constituem uma fonte importante de
desenvolvimento econdmico e social dos seus cooperados. Segundo estatistica do
Conselho Mundial de Cooperativas de Crédito - WOCCU (2016), nos paises
associados, cerca de 17,4% da populagédo mundial em idade ativa (entre 15 e 64 anos)
eram membros de cooperativas de crédito em 2014, se incluirmos os paises nédo
associados a média de membros das cooperativas reduz para 8,3% da populacéo

mundial em idade ativa.

Dados do Banco Central mostram que 8,3 milhdes de brasileiros ja sao
cooperados, clientes e a0 mesmo tempo soOcios das cooperativas. NUmero que
ampliou bastante nos ultimos cinco anos, em 2010 esse numero era de 5,1 milhdes
de cooperados (PORTAL DO COOPERATIVISMO FINANCEIRO, 2016).

Segundo Guerra Junior (2013), no Brasil as cooperativas de crédito tém surgido
com bastante intensidade ao longo das duas Ultimas décadas. O crescimento dessas
associacfes, a partir de 1990, superou as autorizagdes concedidas pelo Banco

Central do Brasil em relacdo as demais institui¢cdes financeiras.

No quantitativo de instituicdes autorizadas por segmento, em fevereiro de 2017,
enquanto o numero total de bancos comerciais e multiplos era de 153, o niumero de
cooperativas de crédito chegava a 1.068 (BACEN, 2017).

Os bancos sao instituicdes financeiras responsaveis pela intermediacdo de
recursos entre poupadores, tomadores e investidores. Os bancos privados estao
segmentados por porte, enquanto os publicos concentram-se principalmente em trés
instituicbes com foco distinto: 0 Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e
Social (BNDES), Caixa Econémica Federal (CEF) e o Banco do Brasil (BB). Segundo
ranking BACEN (2017) referente a junho de 2016, o BB € o maior banco do pais,

detentor de 17,69% dos ativos totais do setor, seguido pelo Itad com 15,80% e CEF
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com 14,49% dos ativos. Na sexta posi¢do encontra-se as cooperativas de crédito com
3,26% dos ativos totais.

D’Oliveira (2014), afirma que o sistema bancéario brasileiro explicita
caracteristicas singulares que podem influenciar diretamente o desempenho do setor,
possui uma organizagdo considerada concentrada, uma grande participacdo de

bancos publicos, taxa de juros alta e uma lucratividade acima da média mundial.

Grande parte das pesquisas académicas na area, envolvem analise restrita dos
bancos ou das cooperativas. Existem poucos estudos comparativos entre essas

instituicbes. No decorrer do trabalho seréo destacados alguns deles.

Lancher (2011) pesquisou as causas das altas taxas de juros de crédito
praticadas no Brasil e formas de reduzi-las. A autora identificou trés principais itens
gue compdem a taxa de juros média das operacdes de crédito: taxa de juros de
captacdo, margem liquida dos bancos e inadimpléncia. Destaca-se o componente de
margem liquida (lucro) dos bancos é mais inflexivel, e a solugdo mais efetiva para

baixa-lo é o aumento da concorréncia bancaria.

Motta (2014) analisou as cooperativas, e 0S numeros mostraram que
considerando as operacdes de crédito, as taxas praticadas pelas cooperativas de
crédito em 2010, foram em média 31% menores que as taxas praticadas pelo mercado
de crédito convencional. Para o autor, os dados demonstram a importancia das

cooperativas de crédito para o aumento da eficiéncia do Sistema Financeiro Nacional.

Nesse cenario de concorréncia bancaria, surge a figura do correntista investidor
ou tomador de crédito que pode optar em operar com bancos ou com cooperativas. A
decisdo vai além da valorizacao das cotas ou ac¢des, envolvendo o relacionamento
bancario, o custo dos pacotes oferecidos, além de tarifas e taxas praticadas por cada

instituicao.

1.2PROBLEMA DE PESQUISA

A principal motivacdo para este estudo se deu sob a perspectiva dos

investidores e tomadores de recursos financeiros frente as particularidades em operar

com bancos e cooperativas de crédito.
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Quando o aspecto € participacdo no mercado, nota-se a grandiosidade dos
maiores bancos do pais. Ndo deixando de destacar a 62 posi¢cdo ocupada pelas
cooperativas de crédito. O Quadro 1 apresenta a participacdo no mercado das

maiores Instituices Financeiras Brasileiras em junho de 2016.

Quadro 1 — Participacao das Instituicdes Financeiras no mercado

Instituicdo Financeira  |% de Ativos Totais | % de depdésitos % doLI;autirérgémo % Opcerggsss de
Banco do Brasil 17,69% 21,52% 11,54% 20,03%
Itad 15,80% 16,90% 19,93% 13,70%
Caixa Econémica Fed. 14,49% 22,53% 4.07% 20,76%
Bradesco 11,41% 8,77% 15,24% 9,36%
Santander 7,88% 6,59% 9,73% 6,32%
Cooperativismo Fin. 3,26% 6,30% 5,73% 3,03%
HSBC 1,80% 2,83% 1,55% 1,64%
Safra 1,65% 0,42% 1,49% 1,16%
Citibank 0,97% 0,88% 1,30% 0,45%
Banrisul 0,80% 1,94% 1,01% 0,85%
Total 10 maiores IFs 75,75% 88,68% 71,59% 77,30%

Fonte: BACEN e Portal do Cooperativismo Financeiro

Considerando o numero elevado de instituicdes financeiras atuantes no pais,
as diferencas entre bancos e cooperativas, 0s custos e 0s beneficios oferecidos por
cada uma delas, surge entdo o problema de pesquisa deste trabalho que é: Qual a
melhor opgao para um correntista investidor ou tomador de recursos, operar

com bancos ou cooperativas de crédito?

Para tal fim, a analise sera realizada por meio do levantamento do histérico da
valorizacdo das acfes dos bancos e cotas das cooperativas, além do custo em operar
com cada uma das instituicdes no periodo de dezembro de 2010 a dezembro de 2016.

1.3 OBJETIVO GERAL E OBJETIVOS ESPECIFICOS

Por meio do problema de pesquisa, tem-se como objetivo geral do trabalho:
verificar qual a melhor opcédo para o correntista investidor ou tomador de

recursos, entre operar com os bancos ou com as cooperativas de crédito.

Para alcancar tal objetivo se faz necessario:
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a) ldentificar diferencas entre o valor inicial investido em bancos e cooperativas
de crédito e o valor final do investimento, considerando os custos de

manutencao da conta corrente e a valorizacao do capital.

b) ldentificar diferencas entre as taxas praticadas pelas instituicées financeiras

da amostra ao longo do periodo e o custo final dos recursos captados.

1.4 JUSTIFICATIVA DA PESQUISA

O estudo justifica-se pela relevancia ao investidor ou tomador de crédito, que
podera observar na pratica a diferenca da rentabilidade do valor aplicado em cotas ou
acles e o custo das taxas praticadas pelas instituicdes financeiras analisadas. Bem
como pesquisas sob a Gtica dos clientes (investidores ou tomadores) se mantém
importantes na contribuicdo para um mercado financeiro mais eficiente e benéfico ao

crescimento do pais.

No ambito académico, destaca-se um numero elevado de pesquisas que
abordam somente os bancos ou apenas as cooperativas, no entanto, SA0 escassos
os estudos que comparam os dois tipos de instituicdes financeiras, principalmente sob

a perspectiva do cliente.

Desse modo, torna-se relevante realizar um trabalho sobre a valorizacdo das
cotas e acles, além das taxas praticadas pelas instituicdes no Sistema Financeiro
Nacional, durante o periodo de 2010 a 2016. Lembrando que o estudo nado pretende
esgotar o assunto, mas apresentar uma analise consistente que auxilie ao investidor

ou o aplicador na tomada de decisao.

1.5 ESTRUTURA DA DISSERTACAO

Esta pesquisa esta estruturada em cinco secdes, sendo a primeira, a
introducg&o. A secao 2 realiza a revisao da literatura, abordando os dados do Sistema
Financeiro Nacional, bancos e cooperativas. A se¢cdo 3 traz a descricdo dos
procedimentos metodoldgicos e andlise dos dados, a secéo 4 apresenta os resultados
obtidos na investigacéo e a secéo 5 as conclusdes do estudo. Conforme a Figura 1,

apresenta-se a estrutura da pesquisa.



Figura 1 - Resumo da estrutura da pesquisa
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2 REFERENCIAL TEORICO

2.1 SISTEMA FINANCEIRO NACIONAL

O Sistema Financeiro Nacional é constituido por todas as instituicbes
financeiras existentes no pais, financeiras ou nédo, voltadas para a gestao da politica
monetéria do governo federal. Foi estruturado e regulamentado pela Lei 4.595/1964
(Reforma Bancaria), a Lei 4728/1965 (Mercado de Capitais) e a Resolucdo BACEN
1.524/1988 (criacao dos Bancos Mdultiplo).

Para Assaf Neto (2014) o Sistema Financeiro Nacional pode ser entendido
como um conjunto de instituicbes financeiras e instrumentos financeiros que visam
transferir recursos dos agentes econdmicos (pessoas, empresas, governo)

superavitarios para os deficitarios.

De acordo com o art. 192 da Constituicdo Federal:

O sistema financeiro nacional, estruturado de forma a promover o
desenvolvimento equilibrado do Pais e a servir aos interesses da coletividade,
em todas as partes que o compdem, abrangendo as cooperativas de crédito,
sera regulado por leis complementares que dispordo, inclusive, sobre a
participacdo do capital estrangeiro nas instituicbes que o integram.

No Brasil, as instituicbes financeiras sdo regulamentadas pelo Conselho
Monetario Nacional (CMN) e fiscalizadas pelo Banco Central do Brasil (BACEN). A Lei
4.595/64, art.17, prevé que:

As instituicdes financeiras para os efeitos da legislacdo em vigor, sdo as
pessoas juridicas publicas ou privadas, que tenham como atividade principal
ou acessodria a coleta, intermediacdo ou aplicacdo de recursos financeiros
proprios ou de terceiros, em moeda nacional ou estrangeira, e a custédia de
valor de propriedade de terceiros.

Segundo dados BACEN (2017), existem atualmente 1.797 instituicOes
autorizadas para atuar no mercado de crédito. Segue histérico quantitativo das

instituicdes financeiras estudadas:

Quadro 2 — Evolugdo do nimero de bancos multiplos, bancos comerciais e cooperativas

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Segmento
Dez Dez Dez Dez Dez Dez Fev
Banco Mdltiplo 139 138 132 130 132 133 132
Banco Comercial* 21 23 23 22 21 21 21
Cooperativa de Crédito 1.328 1.269 1.209 1.163 1.113 1.078 1.068

Linclui os bancos estrangeiros (filiais no pais)
Fonte: Banco Central do Brasil (2017)


https://pt.wikipedia.org/wiki/Financeira
https://pt.wikipedia.org/wiki/Pol%C3%ADtica_monet%C3%A1ria
https://pt.wikipedia.org/wiki/Pol%C3%ADtica_monet%C3%A1ria
https://pt.wikipedia.org/wiki/Governo
https://pt.wikipedia.org/wiki/Constitui%C3%A7%C3%A3o_brasileira_de_1988
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A funcao do Sistema Financeiro Nacional € de ser um conjunto de 6rgédos que
regulamenta, fiscaliza e executa as operacdes necessarias a circulacdo da moeda e
do crédito na economia (FEBRABAN, 2016).

Segundo a FEBRABAN (2016) o SFN é composto por dois subsistemas,
normativo e operacional. O primeiro, formado por instituicdes que estabelecem as
regras e diretrizes de funcionamento, além de definir os parametros para a
intermediacado financeira e fiscalizar a atuacdo das instituicbes operativas. Tem em
sua composicao: o Conselho Monetario Nacional (CMN), o Banco Central do Brasil
(BACEN), a Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM) e as Instituicbes Especiais
(Banco do Brasil, BNDES e Caixa Econdmica Federal). O segundo, composto pelas
instituicdes que atuam na intermediacéo financeira e tem como funcéo operacionalizar
a transferéncia de recursos entre fornecedores de fundos e os tomadores de recursos,
a partir das regras, diretrizes e parametros definidos pelo subsistema normativo. Estao
nessa categoria as instituicbes financeiras bancarias e ndo-bancarias, o Sistema
Brasileiro de Poupanca e Empréstimo (SBPE), além das instituicdes néo financeiras

e auxiliares.

2.2 BANCOS COMERCIAIS E MULTIPLOS

Na economia capitalista, os bancos séo instituicdes financeiras responsaveis
por cumprir a funcdo de intermediar os poupadores, consumidores e investidores.
Neste contexto, 0s bancos passam a ter uma posi¢cao fundamental na ampliacdo dos

investimentos e relacionamento com o0s demais setores da economia.

Os bancos comerciais sao instituicdes financeiras privadas ou publicas que tém
como objetivo principal proporcionar suprimento de recursos necessarios para
financiar, a curto e em médio prazo, o comércio, a industria, as empresas prestadoras
de servicos, as pessoas fisicas e terceiros em geral. JA os bancos multiplos séo
instituicbes financeiras privadas ou publicas que realizam as operacfes ativas,
passivas e acessorias das diversas instituicbes financeiras, por intermédio das
carteiras comercial, de investimento e/ou de desenvolvimento, de crédito imobiliario,

de arrendamento mercantil e de crédito, financiamento e investimento (BACEN, 2017).
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Matias et al (2014) afirmam que além da divisdo entre setor privado e publico,
existem outras segmentacfes na estrutura bancéria brasileira. Os bancos privados
podem ser divididos por porte; ja o setor publico esta concentrado principalmente em
trés instituicbes com objetivos distintos. O BNDES ¢€ a principal instituicdo de crédito
de longo prazo, atuando como impulsionador de desenvolvimento. A Caixa EconGmica
Federal atua principalmente no setor habitacional e de desenvolvimento urbano. Por
fim, o Banco do Brasil é o maior banco existente no pais, detentor de 17,34% do ativo
total do setor, segundo dados de dezembro de 2015 do BACEN (2016).

Para Assaf Neto (2014) os bancos comerciais sdo instituicbes financeiras
constituidas obrigatoriamente sob a forma de sociedades anbnimas e sao
responsaveis por executar operacdes de crédito, principalmente de curto prazo,
atendendo as necessidades de recursos para capital de giro das empresas. Para o
autor, a grande caracteristica dos bancos comerciais € a sua capacidade de criacao
de moeda, estabelecida com base nos depdsitos a vista captados no mercado.

Assaf Neto (2014) ainda comenta, que a criacdo dos bancos multiplos surgiu
como reflexo da evolucdo dos bancos comerciais e exigéncias do mercado. Para o
autor, o projeto do banco multiplo prevé atividades de quatro instituicdes: banco
comercial, banco de investimento e desenvolvimento, sociedade de crédito,
financiamento e investimento e sociedade de crédito imobiliario. Para que a instituicdo
seja configurada como multipla, ela deve ser constituida com, no minimo, duas

carteiras, sendo uma delas, obrigatoriamente, comercial ou de investimento.

Desta forma, Martins et al. (2010) afirmam que os bancos multiplos
caracterizam-se por oferecer uma gama completa de servicos de banco comercial,
banco de investimento, crédito ao consumidor e outros. Neste sentido, os bancos
multiplos possuem uma carteira diversificada de operacdes, podendo alcancar um

maior nimero de clientes.

2.3COOPERATIVAS DE CREDITO

Para Pesavento (2010) o Cooperativismo teve sua origem no século XIX, na
cidade de Rochdale na Inglaterra em 1844, no periodo da Revolucdo Industrial,

guando 28 teceldes se reuniram e fundaram a Sociedade dos Probos Pioneiros de
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Rochdale. Nesta época, teceldes organizaram-se em cooperativa, como forma de

alterarem sua perspectiva de inser¢cao econdémica.

No Brasil, o cooperativismo de crédito iniciou em 1902, sob a iniciativa do Padre
Jesuita Theodor Amstadt que adaptou a experiéncia alema& do modelo de Friedrich
Wilhelm Raiffeisen (1818-1888) a realidade brasileira. Em 28 de dezembro de 1902
foi constituida a primeira cooperativa de crédito brasileira, na localidade de Linha
Imperial, municipio de Nova Petrdpolis, no estado do Rio Grande do Sul, atual Sicredi
Pioneira RS (PORTAL DO COOPERATIVISMO DE FINANCEIRO, 2016).

Eckert et al. (2013) afirma que durante as décadas de 1930 a 1950 a expansao
das cooperativas de crédito foi expressiva. Além do Rio Grande do Sul, o modelo
implantado pelo padre Theodor Amstad também foi consolidado em Santa Catarina.
Para os autores, a década de 60 foi um marco decisivo para as cooperativas de
crédito. Quando os militares assumiram o comando do pais em 1964, limitaram a
atuacdo das organizacdes sociais reduzindo significativamente a operacdo e

expansao das cooperativas.

Procedendo com o conceito de cooperativa de crédito temos que, é uma
instituicdo financeira formada por uma associacdo autbnoma de pessoas unidas
voluntariamente, com forma e natureza juridica préprias, de natureza civil, sem fins

lucrativos, constituida para prestar servicos a seus associados (BACEN, 2015).

Pagnussatt (2008) assim define as cooperativas de crédito:

Sao sociedades de pessoas, constituidas com o objetivo de prestar servigos
financeiros aos seus associados, na forma de ajuda mutua, baseada em
valores como igualdade, equidade, solidariedade, democracia e
responsabilidade social. Além de prestacdo de servicos comuns, visam
diminuir desigualdades sociais, facilitar o acesso aos servigos financeiros,
difundir o espirito de cooperacdo e estimular a unido de todos em prol do
bem-estar comum.

Cooperativa financeira € uma instituicdo de crédito organizada sob forma de
sociedade cooperativa, mantida pelos proprios cooperados, que exercem ao mesmo
tempo o papel de donos e usuarios. As cooperativas financeiras sao eficientes para o
fortalecimento da economia, a democratizagdo do crédito e a desconcentracdo de
renda (PORTAL DO COOPERATIVISMO FINANCEIRO, 2016).

Ja Assaf Neto (2014), afirma que “as cooperativas de crédito séo instituicdes
voltadas a oferecer créditos e prestar determinados servicos de crédito a seus

associados”. O autor ainda diz, que as cooperativas de crédito sdo instituicdes
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importantes para o desenvolvimento econdmico e social de um pais, capaz de manter
milhdes de associados e promover um volume bastante consideravel de transacdes

financeiras na economia, principalmente operacoes de crédito e servigos.

Para Francisco et al. (2012) a esséncia da atuacéo das cooperativas de crédito
€ a intermediacdo financeira entre os recursos captados e 0s recursos liberados.
Destacam ainda, que os recursos liberados por meio da modalidade de concessao de
crédito aos seus cooperados constituem a sua principal fonte de receita, visto que

possibilitam a geracdo de resultados positivos.

Tornquist, Gandolfi e Martins (2013) entendem que as cooperativas de crédito
se constituem como uma associagao de pessoas, privilegiando os interesses de seus
cooperados, que sdo efetivamente donos da instituicdo. Para os autores elas visam
promover a ajuda mutua e colaboracdo no desenvolvimento de seus cooperados,

gerando solugdes financeiras e de servigcos no ambito econdmico.

Bressan et al (2015) afirmam que as cooperativas além de possuir relevante
funcdo no cenéario econémico do pais, desempenham importante papel social, ao
efetuar a intermediacéo financeira entre os membros, que provem tanto a demanda

quanto a oferta de recursos.

O segmento cooperativo passou a ser normatizado no Brasil em 1964. Neste
ano, entrou em vigor a Lei 4.595 que dispb6s sobre a politica e as instituicdes
monetéarias, bancarias e crediticias. O normativo criou o Conselho Monetéario
Nacional e equiparou as cooperativas de crédito as demais instituicdes financeiras. A
Lei 5.764/1971 definiu a Politica Nacional de Cooperativismo e instituiu o regime
juridico das sociedades cooperativas. A Constituicao de 1988 prevé no artigo 5°, XVIII
a criacdo de associacfes e, na forma da lei, a de cooperativas independentes de
autorizacdo, sendo vedada a interferéncia estatal em seu funcionamento. O artigo
192, ainda da Constituicdo, enumera que o Sistema Financeiro Nacional, também

composto pelas cooperativas de crédito, sera regulado por leis complementares.

A Lei Complementar n°® 130/2009 dispde sobre o Sistema Nacional de Crédito
Cooperativo; a Resolugao BACEN n° 4.150/2012 estabelece os requisitos e as
caracteristicas minimas do fundo garantidor do cooperativismo de crédito e a

Resolucdo BACEN n° 4.434/2015 dispbe sobre a constituicdo, a autorizacdo para
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funcionamento, as alteracdes estatutérias e o cancelamento de autorizacdo para

funcionamento das cooperativas de crédito.

A Lei n® 4595/1964 equipara as cooperativas de crédito as Instituicbes
Financeiras, e seu funcionamento deve ser autorizado e regulado pelo Banco Central
do Brasil. Apesar de ambas serem instituicdes financeiras, existem divergéncias entre

essas instituigoes.

Segundo a Lei 5.764/71 “Art. 4° As cooperativas sao sociedades de pessoas,
com forma e natureza juridica préprias, de natureza civil, ndo sujeitas a faléncia,

constituidas para prestar servigos aos associados...”

Segue Quadro 3 com as caracteristicas das cooperativas de crédito
enumeradas pela Lei 5.764/71.

Quadro 3 - Caracteristicas das Cooperativas

| - ades&o woluntéria, com ndmero ilimitado de VI - quérum para o funcionamento e

associados, salvo impossibilidade técnica de
prestacao de senigos;

deliberacédo da Assembleia Geral baseado
no nimero de associados e nao no capital,

Il - variabilidade do capital social representado por
guotas-partes;

VII - retorno das sobras liquidas do
exercicio, proporcionalmente as operagdes
realizadas pelo associado, salvo
deliberacdo em contrario da Assembleia

Il - limitagdo do numero de quotas-partes do capital
para cada associado, facultado, porém, o
estabelecimento de critérios de proporcionalidade,
se assim for mais adequado para o cumprimento
dos objetivos sociais;

VIII - indivisibilidade dos fundos de Reserva
e de Assisténcia Técnica Educacional e
Social;

IX - neutralidade politica e indiscriminagéo
religiosa, racial e social;

IV - inacessibilidade das quotas-partes do capital a
terceiros, estranhos a sociedade;

V - singularidade de voto, podendo as cooperativas
centrais, federacdes e confederagdes de
cooperativas, com excegao das que exercam
atividade de crédito, optar pelo critério da
proporcionalidade;

X - prestagéo de assisténcia aos
associados, e, quando previsto nos
estatutos, aos empregados da cooperativa;

Xl - area de admissé&o de associados
limitada as possibilidades de reunido,
controle, operagdes e prestacao de
SEenicos.

Fonte: Lein. 5.764, 1971.

Quando a cooperativa alcanca resultados positivos, a legislacdo prevé que o
retorno das sobras liquidas do exercicio terd destinacdo proporcional ao valor das
operacoOes realizadas pelo associado (art. 4°, VIl da Lei 5.764/71) ou a critério de
previsao estatutaria (art. 21, IV da Lei 5.764/71).
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O artigo 24, 8§ 3° da Lei n° 5.764/71 e a Lei Complementar 130/09, proibe a
distribuicdo de qualquer espécie de beneficio as quotas partes do capital, ou a
instituicdo de outras vantagens ou privilégios, entre eles, as sobras, exceto juros de

até o maximo de 100% da Taxa Selic (CDI) ao ano.

A remuneracdo ao capital social representa um diferencial das cooperativas, ja
gue 0s mesmos sao compartilhados entre os cooperados. Nas instituicdes financeiras

convencionais, os resultados financeiros vao direto para os acionistas.

Quando a figura € o cooperado, observa-se os diferentes papéis que 0 mesmo
pode exercer na organizacdo. Primeiramente, ao se tornar membro da cooperativa,
passa exercer a funcao de associado, e automaticamente de investidor cotista, onde
tera direito ao retorno pelo valor investido. Como membro, também participara das
decisbes da Assembleia Geral e ainda pode candidatar-se a cargo de gestor da

Cooperativa.

Na figura 2, sdo apresentados os diferentes papéis desempenhados pelos
cooperados, exercendo o papel de agente ou principal, nas possiveis relacdes das

cooperativas.

Figura 2. Relagdo de agentes em cooperativas.

X
Assembléia Agente — | Principal
Geral Principal
Cooperativa Investidores
Yy
“Board” ' | Agente
Principal
F4
Associado Agente

Fonte: BIALOSKORSKI NETO, 1998, p. 207.
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No modelo de Bialoskorski Neto (1998), séo identificadas trés relagbes de
agenciamento, com dois tipos de participantes, principal e agente. Nas relacoes, 0
agente € demandado pelo principal para executar e apresentar algum resultado em

nome do principal.

Para o autor, na relagdo “y”, os cooperados reunidos em assembleia geral,
exercem o poder de decisdo da organizagao, atuando como principal e transmitem
responsabilidades aos agentes (gestores). Lembrando que parte dos gestores sao
obrigatoriamente cooperados. Na relagao “z”, tem-se os gestores da cooperativa,
atuando como principal e solicitando a participagdo dos associados de modo a
fomentar interesse pelo negocio cooperativo. Na relagdo “x”, os cooperados atuam
como investidores, como atores principais em relacdo aos gestores, aguardando

retorno do capital investido.

As cooperativas de crédito registraram crescimento dos financiamentos em

ritmo elevado nos ultimos anos, conforme Gréafico 1.

Graéfico 1 — Evolucéo de Crédito em Cooperativas
80
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*Primeiro semestre 2016.
Fonte: Organizagéo das Cooperativas Brasileiras (OCB) / Banco Central do Brasil

O Gréfico 1 permite inferir que as cooperativas de crédito crescem a cada ano
sua participacdo no mercado brasileiro. Entre o periodo de 2010 a 2015, o volume de
crédito anual passou de 26 bilhdes para 76 bilhdes, ou seja, praticamente triplicou no

periodo.
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2.4. PRINCIPAIS DIFERENCAS ENTRE COOPERATIVAS E BANCOS

Os bancos comerciais e multiplos possuem diferencas significativas quando
comparados as cooperativas de crédito. Destaca-se a relacdo entre as cooperativas

e seus associados e 0s bancos e seus clientes.

Os associados sao proprietérios e usuarios dos servigos da cooperativa, com
direito a voto nas assembleias, sem distin¢cdo de valores de cotas ou acdes. Ja 0s
clientes ndo possuem direito a voto, sendo as decisbes tomadas pela alta

administragdo em conjunto com 0s acionistas.

Os bancos sao considerados sociedades andnimas, de capital e natureza
comercial, regulamentados pela Lei das Sociedades Anbnimas n°® 6.044/76. Ja as
Cooperativas de Crédito sdo sociedade de pessoas, com forma e natureza prépria,

nao estando sujeitas a faléncia. Sao reguladas pela Lei das Cooperativas n®5.764/71.

Quanto a servicos prestados e produtos oferecidos, as cooperativas de crédito
atuam com portfélio semelhante as instituicbes bancarias, oferecendo crédito em
todas as modalidades existentes. No entanto, como as cooperativas visam beneficiar

os cooperados, podem estabelecer taxas de juros mais atraentes.

As cooperativas visam desenvolver programas de assisténcia financeira e de
prestacdo de servicos, com 0 objetivo de oferecer atendimento apropriado as
necessidades de crédito dos cooperados, contribuindo para torna-los independentes
de produtos e servicos oferecidos pelas outras instituicdes financeiras publicas e

privadas.

Matias et. al (2014) afirma que frente o mercado de crédito dominado pelas
instituicdes financeiras bancarias, o cooperativismo de crédito encontra nos bancos
sua principal concorréncia. Tal concorréncia é fator expressivo para que o
desempenho financeiro das cooperativas seja foco de constante analise e

acompanhamento.

Meinen et al (2002) descrevem diferencas entre os bancos e as cooperativas

de crédito, conforme o Quadro abaixo.



Quadro 4: Bancos x Cooperativas de crédito

BANCOS

COOPERATIVAS DE CREDITO

Sao sociedades de capital

Sao sociedades de pessoas

O poder é exercido na proporg&o do nimero de agdes

O woto tem peso igual para todos (uma pessoa, um voto)

As delibera¢des séo concentradas

As decis@es séo partilhadas entre muitos

O administrador € homem do mercado

O administrador é do meio (cooperativado)

O usuario de operagcdes é mero cliente

O usuario é o proprio dono (cooperativado)

O usuério ndo exerce qualquer influéncia no preco dos
produtos

Toda a politica operacional é decidida pelos proprios
usuarios/donos (cooperativados)

Podem tratar distintamente cada usuario

Nao podem distinguir: o que vale para um vale para
todos (Art. 37 da Lei 5764/71)

Preferem o grande poupador e as maiores corporagdes

N&o discriminam, woltando-se mais para 0s menos
abastados

Priorizam os grandes centros

N&o restringem, tendo forte atuagao nas comunidades mais
remotas

A remuneracao das operacdes e dos senigos nao tem
parametro/limite;

O preco das operacdes e dos senigos visa a cobertura de
custos (taxa de administracdo)

N&o tem vinculo com a comunidade e o publico alvo

Estdo comprometidas com as comunidades e 0s usuarios

Avangam pela competicao

Desenwlvem-se pela cooperagéao

Visam o lucro por exceléncia

O lucro estd fora de seu objeto (Art. 3 da lei 5764/71)

O resultado é de poucos donos (nada é dividido com o
cliente)

O excedente (sobras) é distribuido entre todos os usuarios
na proporcdo das operagdes individuais, reduzindo ao
maximo o preco pago pelos cooperativados

S&o reguladas pela Lei das Sociedades Anbénimas

Séo reguladas pela Lei Cooperativista

Fonte: Meinen et al (2002, p. 56)

Portanto, apesar de serem instituicdes financeiras que atuam em nichos
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semelhantes, oferecendo produtos e servi¢os similares, as cooperativas de crédito e

0s bancos se diferem principalmente na esséncia, na forma como sé&o geridas e na

finalidade.

2.5 MERCADO BANCARIO BRASILEIRO

O mercado bancario brasileiro passou por um processo de transformacéo e

fortalecimento a partir da implantacéo do Plano Real em 1994, da institucionalizacao

by

do Programa de Estimulo a Reestruturacdo e ao Fortalecimento do Sistema

Financeiro Nacional (PROER) em 1995 e da criagdo do Programa de Incentivo a

Reducgé&o do Setor Publico Estadual na Atividade Bancéaria (PROES) em 1996.

Para Martins (2012), ap6s a forte crise bancaria ocorrida em meados dos anos

90 e o consequente periodo de privatizacdes de grandes bancos estaduais, o setor

bancario brasileiro vem sofrendo mais um processo de consolidacdo apos a crise

financeira global de 2008. Sendo as consequéncias desse processo em termos de
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estabilidade financeira e custo de intermediacdo, importantes temas de debate no
ambiente académico e politico.

No estudo do mercado bancario brasileiro, este trabalho destacou pontos como
a concentracao das instituicdes financeiras, a competicdo, 0 comportamento da taxa
bésica de juros da economia, das as taxas de juros praticadas pelas instituicées
financeiras e do spread bancario.

Segundo Nakane e Rocha (2010), o mercado bancério atingiu niveis elevados
de concentracdo, principalmente devido as operacbes de fusdo e aquisicdo entre
bancos de grande porte, como o Santander e o ABN Real, o Itat e o Unibanco e o
Banco do Brasil e a Nossa Caixa.

A localizacdo das instituicbes também justifica a concentracdo bancaria.
Conforme Martins (2012), dentre os fatores que justifica a concentracdo bancéria esta
a localizacdo geogréafica das instituicbes financeiras. As instituicbes possuem
autorizacdo para atuar em todo o territorio nacional, porém, apenas 0s maiores bancos
de varejo estéo fisicamente presentes em pequenos mercados locais. Assim, a maior
parte das instituicdes financeiras atuam apenas nos grandes centros econémicos,

tornando a estrutura do setor bancério geograficamente muito distinta.

Um ponto frequentemente estudado tanto por pesquisadores académicos,
quanto pelas instituicées (BACEN, FIPECAFI, FEBRABAN), € a taxa basica de juros
da economia brasileira (SELIC), as taxas de juros praticadas pelas instituicbes

financeiras e o spread bancario.

Para Hakin (2016), a Selic representa o custo de captacédo dos bancos e ao
mesmo tempo o custo de financiamento do governo. Além da sua importancia na

composicdo das taxas bancérias, a taxa Selic € um instrumento fundamental da

politica monetéria.

Ja o spread é calculado pelo Banco Central pela diferenca entre a taxa média
de juros das operacdes de crédito contratadas no periodo de referéncia no Sistema

Financeiro Nacional (SFN) e o custo de captagéo referencial médio.

Segue o comportamento da meta Selic, taxa média e spread médio no periodo
de 2011 a 2015.



Grafico 2 — Evolucdo, spread, taxa média e Selic.
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As taxas de spread bancario no Brasil sdo consideradas uma das mais

elevadas do mundo. Segue Quadro demonstrando o spread praticado pelos paises

selecionados:

Quadro 5 — Spread Bancério por Paises Selecionados.

Spread Bancario

Pais 2000 2005 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Madagascar| 11,50 8,25 33,50 | 33,50 [ 38,50 | 41,85 | 49,50 | 49,25 | 47,60
Malavi 19,88 | 22,17 | 21,78 | 21,75 | 21,02 | 19,64 | 21,25 | 27,60 | 31,12
Brasil 39,63 | 37,75 | 3559 | 3537 | 31,12 | 32,89 | 28,73 19,58 | 21,98
Paraguai 11,06 | 28,25 | 22,73 | 26,80 | 24,82 | 13,37 | 13,24 | 15,03 | 16,88
Peru 20,20 | 22,94 | 20,17 | 18,21 | 17,43 | 16,35 | 16,78 | 15,81 | 13,43
Uruguai 27,80 | 10,77 9,22 10,88 6,16 5,23 6,75 7,79 10,64
Colombia 6,64 7,55 7,43 6,86 5,72 6,96 7,23 6,82 6,78 6,87
Bolivia 23,61 | 11,68 9,22 8,92 8,86 9,51 9,51 9,31 6,74 6,66
Russia 17,93 6,69 6,47 6,72 4,81 4,02 3,57 3,88 5,10
Chile 5,64 2,75 5,77 5,20 3,00 3,74 4,27 4,09 4,18
Australia 4,20 5,17 4,18 2,94 3,07 3,40 3,06 2,93 3,05 3,27
China 3,60 3,33 3,06 3,06 3,06 3,06 3,00 3,00 2,85
Venezuela 8,90 5,18 6,22 3,48 3,55 2,56 1,87 1,39 2,53
Canada 3,79 3,63 3,23 2,30 2,40 2,53 2,52 2,45 2,45 2,70
Japéo 2,00 1,41 1,32 1,29 1,10 1,04 0,93 0,76 0,80

Fonte: World Bank (2015).

Observa-se que o Brasil possui taxas de spread bancario bastante elevadas

guando comparadas a outras grandes economias mundiais. A taxa média de spread

brasileiro nos ultimos cinco anos foi de 26,86%.
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Hakin (2016) aponta estudos do BACEN que concluem que tanto os fatores
microecondmicos, sejam individuais (por exemplo: risco de crédito e despesas
administrativas) ou setoriais (por exemplo: cunha tributaria) quanto os
macroecondémicos (por exemplo: SELIC e PIB) causam impacto sobre os spreads.
Outra conclusdo relevante, em especial para o caso brasileiro, é que a menor
competicdo bancaria é comumente apontada como um dos principais fatores

implicitos para elevados patamares de spread.

Tratando de competicdo bancéria, tém-se diferentes instituicdes financeiras
atuando no mercado. Para Martins (2012), a maior parte das instituigdes financeiras
oferecem produtos e servicos semelhantes, e muitas vezes determinam as taxas
cobradas nos contratos de crédito e pagas aos seus depositantes de acordo com as

condicBes de oferta e demanda vigentes em cada localidade.

Dados do BACEN (2016) mostram o ranking dos maiores bancos em ativos
totais, depdsitos, patriménio liquido e operacdes de crédito:

Quadro 6 — Ranking dos Maiores Bancos

Instituicdo Financeira Ativos Totais % de At.ivos Depésitos %’dg Pafriménio % do I’Dat.rimf)nio Opera’z;ﬁ'es de % Oper.’a@es
Totais depositos Liquido Liquido Crédito de Crédito

Banco do Brasil R$ 1.482.569.850 17,69% R$ 442.559.885 | 21,52% | R$ 73.438.242 11,54% R$ 655.850.918 20,03%
Itad R$ 1.324.027.104 15,80% R$ 347.507.046 | 16,90% | R$ 126.874.290 19,93% R$ 448.675.497 13,70%
Caixa Econdmica Fed| R$ 1.214.034.280 14,49% R$ 463.196.364 | 22,53% | R$ 25.895.293 4,07% R$ 679.642.687 20,76%
Bradesco R$ 955.953.603 11,41% R$ 180.275.350 8,77% R$ 96.993.513 15,24% R$ 306.374.611 9,36%
Santander R$ 660.052.151 7,88% R$ 135.402.060 | 659% |R$ 61.912.483 9,73% R$ 207.011.507 6,32%
Cooperativismo Fin. [ R$ 273.383.688 3,26% R$ 129552318 | 6,30% |R$ 36.462.389 5,73% R$ 99.121.618 3,03%
HSBC R$ 151.149.582 1,80% R$ 58.147.899 2,83% R$ 9.888.946 1,55% R$ 53.748.238 1,64%
Safra R$ 135.900.066 1,65% R$ 8.667.382 0,42% R$ 9.463.846 1,49% R$ 38.100.162 1,16%
Citibank R$ 81.201.411 0,97% R$ 18.008.922 0,88% R$ 8.252.157 1,30% R$ 14.676.304 0,45%
Banrisul R$ 66.663.879 0,80% R$ 39.983.244 1,94% R$  6.443.655 1,01% R$ 27.850.041 0,85%
Total 10 maiores IFs | R$ 6.344.935.614 75,75% | R$ 1.823.300.470 | 88,68% | R$ 455.624.814 71,59% R$ 2.531.051.583 77,30%
Total do SFN R$ 8.380.305.051 R$ 2.056.148.815 R$ 636.481.304 R$ 3.274.147.668

Fonte: BACEN e Portal do Cooperativismo Financeiro

Conforme ranking BACEN referente junho de 2016, o Banco do Brasil € o maior
banco do pais, detentor de 17,69% dos ativos totais do setor, seguido pelo Itall com
15,80% e CEF com 14,49% dos ativos.

As cooperativas de crédito também merecem destaque, ja que ocuparam em
Junho de 2016 a 62 posicéo no ranking das maiores instituigcdes financeiras do pais,
administrando R$273 bilhdes em ativos totais, representando uma participacdo de
mercado de 3,26% no total de ativos do mercado financeiro brasileiro. As operagcdes
de crédito totais atingiram proximo de R$ 100 bilhdes, representando 3,03% do total
do SFN e os depoésitos de R$ 29 bilhdes representando 6,30%.
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2.6 ESTUDOS SIMILARES

No ambito académico, destaca-se um numero elevado de pesquisas que
abordam somente os bancos ou somente as cooperativas, no entanto, é escasso 0
namero de estudos que comparam os dois tipos de instituicbes financeiras,
principalmente envolvendo a valorizagdo das cotas ou acles, taxas e tarifas

praticadas pelos bancos e cooperativas de crédito.

Dentre as pesquisas encontradas, a maioria revelou pequena proximidade com
0 problema de pesquisa apresentado. No entanto, cita-se alguns estudos publicados

na area envolvendo bancos e cooperativas.

Para Primo et al. (2013), a rentabilidade bancaria tem sido tema de estudo em
diversos paises, porém no Brasil, as pesquisas tém se concentrado no estudo do

spread bancario, geralmente avaliando variaveis econémicas como direcionadores.

Primo et al. (2013), analisou os determinantes da rentabilidade bancaria no
Brasil, medida pelos retornos sobre os ativos (ROA) e sobre o patriménio liquido
(ROE), tendo como Vvariaveis explicativas fatores econdmicos, contabeis e
operacionais da atividade bancaria. Os resultados demonstram que a explicagdo para
a rentabilidade dos bancos ndo é inteiramente contemporanea, pois apresenta
comportamento, além de relacdo estatisticamente relevante e positiva com a taxa
basica de juros da economia, com o nivel de atividade econdémica, com o nivel da
carga tributaria, com a eficiéncia operacional da instituicdo e com a participacao
relativa dos bancos nacionais, conforme esperado. Os resultados apurados com a
utilizacdo do ROE ou do ROA como proxies de rentabilidade s&do praticamente

equivalentes.

D’Oliveira (2014) examinou quais as variaveis especificas dos bancos, quais as
variaveis especificas da industria e quais variareis macroeconémicas determinam a
lucratividade dos bancos. Os resultados das estimagdes apontaram que os bancos
mais lucrativos sdo os mais eficientes em reduzir custos, além de confirmarem uma
alta concentracdo de mercado em que 0s bancos exercem um comportamento nao
competitivo, com destaque para uma rapida expanséo do crédito dos cinco maiores

bancos (BB, CEF, Itad, Bradesco, Santander), principalmente os dois publicos.
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O trabalho de Motta (2014), teve como objetivo analisar a contribuicdo do
Sistema de Crédito Cooperativo para o aumento da eficiéncia econémica do Sistema
Financeiro Nacional. Os numeros mostraram que considerando as operacdes de
crédito, as taxas praticadas pelas cooperativas de crédito em 2010, foram em média
31% menores que as taxas praticadas pelo mercado de crédito convencional. Em
termos de inadimpléncia de crédito, as cooperativas registraram picos de 2,39% em
2010, guando o mercado registrou taxas de 5,9% neste mesmo periodo. Para o autor,
os dados demonstram a importancia das cooperativas de crédito para o aumento da

eficiéncia do Sistema Financeiro Nacional.

Lhacer (2012), estudou se as cooperativas de crédito influenciam as taxas de
juros praticadas pelos bancos comerciais e multiplos com carteira comercial em suas
operactes de crédito e de depdsitos a prazo. Os resultados evidenciaram que as
cooperativas de crédito brasileiras influenciam as taxas de juros de crédito praticadas
pelos bancos por meio de sua participacdo de mercado (market share). Uma maior
participacdo de mercado das cooperativas de crédito esta associada a maiores taxas

de juros cobradas pelos bancos nas operacoes de crédito.

O estudo de Bittencourt et al (2017) analisou os fatores que influenciam a
rentabilidade das cooperativas de crédito e dos bancos mdltiplos que atuaram no
Brasil no periodo de 2009 a 2013. Os resultados indicaram que o retorno sobre o ativo
foi afetado por: empréstimos, eficiéncia, despesas totais, depdsitos totais, outras
receitas e taxa Selic. J& o retorno sobre o patriménio liquido mostrou-se influenciado
por: depodsitos totais, empréstimos, taxa Selic, PIB, inflacdo, outras receitas e
despesas totais. Foi identificado que existe diferenca de rentabilidade entre os bancos
multiplos e as cooperativas de crédito pesquisadas, quando mensurada pelo ROA. Os

resultados apontaram uma diferenca média de 1,39% a favor dos bancos.

Outros temas, bastante estudados, também merecem destaque, dentre eles
concentracdo e competicdo bancaria, politicas governamentais, bancos publicos e

gerenciamento de resultados em cooperativas de crédito.

Tratando de concentracdo bancéria, o artigo de Nakane e Rocha (2010) avaliou
a concorréncia diante das recentes operacdes de fusdo e aquisicdo decorrentes,
sobretudo, da crise financeira internacional. Concluiu-se, por meio do célculo da
estatistica H de Panzar e Rosse (1987), que houve um aumento da concorréncia

bancaria entre 2006 até o inicio da crise em junho de 2008. Posteriormente, ocorreu
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uma reducédo na concorréncia do setor devido, provavelmente, aos impactos das
fusdes e aquisicbes envolvendo grandes players no mercado, mas ela ainda se
caracteriza como concorréncia monopolistica. Os autores apontam ainda que nao ha
evidéncias robustas de que variacdes na concentracdo bancaria estejam associadas

a mudancas no grau de competicdo do setor.

O trabalho de Divino e Silva (2013), teve como objetivo avaliar o nivel de
competicdo no setor bancario brasileiro no periodo de julho de 1994 a fevereiro de
2012 por meio da aplicacdo do modelo de Panzar e Rosse (1987). Revelou que os
bancos brasileiros ndo participam de estruturas competitivas de mercado e que, além
disso, os cinco maiores bancos possuem poder de mercado consideravelmente
superior as demais instituicées. O indice de Lerner mostrou que, enquanto os grandes
bancos possuem elevado poder de mercado, os bancos publicos apresentam poder
de mercado intermediario, compativel com os diversos tipos de interferéncia que

sofrem em suas decisdes administrativas.

O trabalho de Soares (2014) investigou se a concentracdo € afetada pela
competicdo bancaria e obteve como resultado que a concentracdo é explicada, em
parte, pelo aumento da competicdo entre os grandes bancos. ldentificou que a
indUstria bancaria brasileira opera em competicdo monopolistica e que, mesmo em
segmentos de mercado cuja concentragdo € alta, existem significativas evidéncias de

competicdo. Ja Silva e Pirtouscheg (2015), apontam para uma estrutura oligopolizada.

Paula et al. (2013) analisaram a evolucdo recente da estrutura do setor
bancério brasileiro e o ciclo recente do crédito no Brasil, com foco em especial no
desempenho e no papel dos bancos publicos. Os resultados indicaram uma forte
centralizacdo dos cinco maiores bancos brasileiros (sendo dois de controle estatal)
para operacdes de crédito e arrendamento mercantil, aumentando a importancia das

politicas publicas de crédito para determinar a dindmica desse mercado.

Coleman e Feler (2013) realizou abordagem comparativa e regional apontando
que, onde os bancos publicos tinham presenca mais forte, os indicadores
macroecondmicos, Como emprego, crescimento, entre outros, evidenciaram pouco ou

nenhum efeito danoso da crise de 2008 nessas localidades.

Hakin (2016), buscou entender as dimensbes e origens dos efeitos do

posicionamento do governo para redugao dos spreads e da rentabilidade dos maiores
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bancos brasileiros. Como resultado, observou-se a efetividade da atuacao
governamental na reducdo do spread ex post, da rentabilidade das operacdes de
crédito (proxy dataxa) e da rentabilidade geral dos bancos publicos e privados. Apesar
disso, houve recuo por parte dos bancos privados na concesséao de crédito apontando
para o poder de mercado dessas instituicbes e levantando duvidas sobre a real
capacidade da utilizagdo dos bancos publicos para fomentar maior competitividade

em um ambiente de incerteza econdmica.

O estudo de Jorgesen (2013) analisou os principais impulsionadores dos
spreads bancérios do Brasil e apontou que fatores microeconémicos, como as
caracteristicas dos bancos, risco de crédito e custos de reservas, entre outros, afetam
mais os spreads que os fatores macroeconomicos como a SELIC ou o PIB. O estudo
conclui ainda que a reducdo dos spreads no Brasil depende de uma atuacao prioritaria
sobre esses fatores, e aponta como uma das principais causas para a elevacao dos

spreads a auséncia de competitividade no sistema financeiro brasileiro

Bressan et al (2016), investigaram a pratica de gerenciamento de resultados na
modalidade Income Smoothing nas cooperativas de crédito no Brasil filiadas ao
Sistema de Crédito Cooperativo (SICREDI). Os resultados sinalizam a utilizacdo da
discricionariedade contabil para suavizar os resultados, ou seja, 0 resultado
estatisticamente positivo e significativo permite inferir que quanto maior o resultado
nao discricionario, maior tende a ser a despesa liquida com provisdes para operacdes

de crédito.
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3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

A metodologia utilizada na pesquisa deve ser consoante com a questao de
investigacdo e os objetivos propostos. Para Kothari (2004) a metodologia pode ser
vista como uma ferramenta que estuda a maneira como é feita uma pesquisa
cientifica, permitindo assim explorar as varias etapas utilizadas e resolver o problema
proposto pelo investigador. O objetivo da pesquisa € descobrir respostas as perguntas

por meio da aplicagcéo de procedimentos.

Neste sentido, o estimulo foi utilizar uma metodologia que melhor
respondesse o problema de pesquisa e 0s objetivos apresentados. A opcao foi realizar
uma pesquisa quantitativa, aplicavel a fenbmenos que podem ser expressos em
termos de quantidade. Quanto ao objetivos da investigacao, foi realizado estudos de
pesquisa de hipoteses, a fim de testar uma hipotese de relacéo causal entre variaveis.

Segundo Creswell (2010), em estudos quantitativos, as questdes da pesquisa
investigam as relacdes entre as variaveis que o investigador procura conhecer. As
hip6teses quantitativas, por outro lado, séo previsdes que o pesquisador faz sobre as
relagcbes esperadas entre varidveis. S8o estimativas numéricas dos valores da

populacao baseados em dados coletados de amostras.

Assim, buscou-se primeiramente as definicdes mais relevantes sobre o tema
em estudo, bem como um histérico e um levantamento dos niumeros sob a 6tica do
investidor, que retratam a relag&o cotista e correntista de uma cooperativa ou acionista

e correntista de um banco.

3.1 CARACTERISTICA DA POPULACAO E AMOSTRA

A populacdo da pesquisa compreendeu 0s maiores bancos e cooperativas de
crédito por valor de ativos, conforme ranking do BACEN e dados divulgados pelo
Portal do Cooperativismo Financeiro (2016) referente as demonstracdes contabeis de
dezembro de 2016. A amostra do presente estudo € composta pelos 8 maiores bancos
com acdes em bolsa e com dados disponiveis, e as 8 maiores cooperativas de crédito
com dados disponiveis para analise. Em ambas as instituicdes, a classificacdo ocorre

com base no valor dos ativos totais.
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De acordo com 0 BACEN, em 2017 as cooperativas de crédito totalizam 1.068
instituicdes presentes em todo o Brasil e os bancos multiplos e comerciais somam 153
instituicdes de um total de 1.797 instituicdes do sistema financeiro nacional. O Quadro
7 apresenta as cooperativas da amostra, com a classificacdo no ranking conforme

valores de ativos totais em 2016.

Quadro 7 — Cooperativas de crédito da amostra

Cooperativa Sede Ranking Cooperativas | Ativos Totais 2016
Sicoob Credicitrus Bebedouro — SP 1 4,749 milhdes
Viacredi Blumenau — SC 2 3,885 milhdes
Credicoamo Campo Mourao — PR 4 2,123 milhdes
Sicredi Pioneira Nova Petropolis — RS 7 1,941 milh&o
Sicoob Credicom Belo Horizonte — MG 8 1,811 milh&o
Sicoob Coopecredi Guariba — SP 18 1,266 milhdo
Sicoob Leste Capixaba | Linhares — ES 26 1,109 milh&o
Sicoob Sul Serrano Venda Nova do Imigrante — ES 29 990.442 mil

Fonte: Adaptado de Portal do Cooperativismo Financeiro (2016).

O Quadro 8 retrata 0os bancos selecionados e totais de ativos em dez/2016:

Quadro 8 - Bancos da amostra

Banco Ranking Bancos Ativos Totais 2016
Banco do Brasil 1 1,436 trilhdo
Itau 2 1,331 trilhdo
Bradesco 3 1,081 trilhdo
Santander 4 705,61 bilhdes
ABC 18 25,688 hilhdes
Banestes 19 25,449 bilhdes
Daycoval 21 21,909 bilhdes
Parana Banco 42 5,709 bilhdes

Fonte: Adaptado BACEN (2016).

As observacdes foram obtidas anualmente no periodo de 2010 a 2016, em
razdo da disponibilidade dos dados. Os dados dos sete anos foram o0s insumos para

o calculo dos investimentos em bancos e cooperativas de crédito.

Face a limitacdo dos dados divulgados, principalmente dos dados das
cooperativas de crédito no periodo estudado, a amostra foi reduzida para 16
instituicdes financeiras, sendo 8 cooperativas de crédito e 8 bancos. Lembrando que
a amostra compreende as maiores instituicbes do SFN, somente 0os 4 primeiros

bancos (Banco do Brasil, Itad, Bradesco, Santander) representam 49% das operagdes
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de crédito do SFN. J4 todas as cooperativas em conjunto ocupam a sexta colocacao
no ranking das maiores IFs, representando 3,03% das operagdes do SFN.

Por deficiéncia de dados, nao foi respeitado a ordem do ranking das instituicées
financeiras. No caso dos bancos, alguns nomes tratavam-se de bancos de
investimentos ou estrangeiros, outros ndo operavam com acdes em bolsas e 0s

demais ndo apresentavam todas as informacdes necessarias no periodo analisado.

3.2 FONTE DE DADOS

Para alcance do objetivo do presente trabalho, ou seja, verificar qual a opcao
mais rentavel para o correntista investidor ou tomador de crédito de um banco ou de
uma cooperativa, foi necessario obter as seguintes informacdes e demonstrativos
contabeis: Balanco Patrimonial, Demonstracdo de Resultado do Exercicio, valor
ajustado das acdes e montante de juros, dividendos e proventos pagos pelos bancos;
e Balanco Patrimonial e Demonstracdo de Sobras ou Perdas das cooperativas de

crédito.

As informacdes referentes aos bancos foram obtidas junto ao sitio do BACEN,
sites dos bancos e ao software COMDINHEIRO, onde foram levantados os valores
dos ativos (operacbes de crédito do ativo circulante e ndo circulante), patrimoénio
liquido, receita com operacbes de crédito, além do valor ajustado das acbes e

montante de juros, dividendos e proventos pagos.

Ja as informacdes das cooperativas de crédito foram coletadas nos relatérios
anuais no sitio de cada instituicdo. Foram utilizados os dados de ativos (operacdes de
crédito do ativo circulante e nédo circulante), patriménio liquido, receita com operacdes
de crédito, nimero de cotas e 0s juros sobre o capital proprio pagos em cada periodo.
Por auséncia de todas as informag¢des nos sites, alguns dados das cooperativas foram

solicitados por e-mail, no qual foram respondidos parcialmente pelas institui¢coes.

3.3 VARIAVEIS

No proposito de verificar a op¢cdo mais vantajosa para o investidor, foram

selecionadas variaveis dos bancos e cooperativas, conforme Quadro 9.



39

Quadro 9 - Descricdo das variaveis coletadas

Operacoes de crédito (ativo circulante)
Operacgdes de crédito (ativo ndo circulante)
Bancos Receita de operacao de crédito
Juros sobre o capital, proventos e dividendos

Preco ajustado da acéo
Cesta multivantagem média

Operacdes de crédito (ativo circulante)
Operacgdes de crédito (ativo ndo circulante)
Receita de operacao de crédito
Numero de cotas
Patrim6nio Liquido
Juros sobre o Capital Proprio
Cesta multivantagem média

Cooperativas

Fonte: Elaborado pela autora

O total de observacdes para os bancos € de 6 variaveis x 8 IFs x 7 anos e das
cooperativas de 7 variaveis x 8 IFs x 7 anos, 0 que corresponde a 728 observacoes,
distribuidas no periodo da analise. A partir das variaveis escolhidas passou-se para o
calculo da valorizacdo das acdes e cotas com reducédo dos valores pagos pela conta

corrente.

Na analise dos investimentos em cooperativas foram verificados os Relatérios
Anuais do periodo estudado, onde buscou-se a principio as seguintes informacdes:
namero de cotas, patriménio liquido e juros sobre o capital proprio. Segue a ordem de

utilizacao dos dados:

e Calculou-se a valoriza¢éo patrimonial de todos os anos, por meio da férmula:

Patrimonio Liquido+Juros sobre o capital préprio

Valorizagéo Patrimonial = -
Nuamero de cotas

e Calculou-se a variacédo da valorizacao patrimonial percentual entre o ano de
2010 e 2016;

e Ultilizou-se o valor do pacote de servicos médios praticados pelas cooperativas,
conforme divulgagao do BACEN;

e Foi adotado o valor hipotético de investimento de R$10.000,00;

e Com o valor do investimento, o percentual de valorizagdo patrimonial no
periodo e as tarifas bancarias, chegou-se ao valor final do investimento das

cooperativas de credito.

Lembrando que nas cooperativas analisadas, o capital social € representado

por cotas-partes no valor nominal de R$ 1,00 cada e integralizado por seus
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cooperados. De acordo com o Estatuto Social cada cooperado tem direito a um voto,
independentemente do valor de sua cota-parte.

Ja na andlise dos investimentos em bancos foram extraidos dados do BACEN
e da base de dados do software COMDINHEIRO de todos os anos estudados, onde
buscou-se a principio as seguintes informac¢fes: juros sobre o capital proprio,
proventos e dividendos pagos por acédo PN e preco das acdes PN. Segue a ordem de

utilizacao dos dados:

e Acumulou-se os JCP+PROV+DIV por a¢do PN, pagos no periodo estudado;

e Com o preco da acdo PN ajustado em 31/12 de cada ano, calculou-se a
valorizag&o patrimonial das agdes entre o ano de 2010 e 2016;

e Foi adotado o valor hipotético de investimento de R$10.000,00;

e O investimento foi dividido pelo valor das a¢cées em 31.12.2016 a fim de calcular
o valor total pago a titulo de JCP+PROV+DIV;

e Ultilizou-se o valor médio do pacote padréo de servigos praticados pelos bancos
conforme divulgacéo do BACEN,;

e O valor do investimento, somado ao valor pago a titulo de JCP+PROV+DIV,
mais a valorizagdo patrimonial no periodo, deduzido das tarifas bancérias,

chegou-se ao valor final do investimento.

A titulo de esclarecimento, para os anos de 2013, 2014, 2015 e 2016 foram
consultados e calculados a média dos quatro pacotes padrdo de tarifa estabelecidos
pelo BACEN em dezembro de cada ano. Para os anos de 2010, 2011 e 2012 foi
utilizado o valor divulgado pelo BACEN em dezembro de cada ano, ja que néo existia
segregacao entre os pacotes. Ao final do periodo estudado (84 meses), tém-se o valor

meédio acumulado do pacote padrdo de cada grupo de instituicdo. Segue Tabela com

os dados.
Tabela 1 — Tarifas Bancérias das Instituicbes Financeiras
Descricdodo | goomento | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | Acumulado
Servigo (84 meses)
Valor médio | Bancos privados
mensal do + Bancos 38,77 | 26,85 | 23,25 | 37,87 | 41,65 | 4452 | 46,90 | R$3.117,72
pacote padrdo | publicos + CEF
Valor medio Cooperativas de
mensal do pcrédito 10,81 | 13,36 | 14,61 | 24,76 | 24,64 | 38,50 | 40,56 | R$ 2.006,88
pacote padrao

Fonte: Dados BACEN 2017
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Para analise das taxas praticadas pelas instituicdes financeiras da amostra,
0s seguintes dados foram colhidos:

e Valor total das operacdes de crédito registradas no ativo circulante e realizavel
a longo prazo;

¢ Receita das operacdes de crédito registradas na Demonstracdo de Resultado
do Exercicio dos bancos ou Demonstracdo de Sobras ou Perdas das

cooperativas.

3.4. ESTATISTICAS UTILIZADAS

3.4.1. Teste Wilcoxon-Mann-Whitney

A fim de inferir se a média das taxas de juros das cooperativas e bancos
diferem, foi realizado o Teste Wilcoxon-Mann-Whitney, também conhecido como teste
"U", ndo paramétrico, que € aplicado quando se tem um par de amostras
independentes e se quer testar se as populacées que deram origem a essas amostras

podem ser consideradas semelhantes ou nao.

A estatistica U é a base para a decisdo sobre aceita¢do ou ndo da hipétese de

nulidade. Seguem as formulas para calculo do Teste de Mann-Whitney.

nl(nl+1)

Ul =nl1ln2+ >

R1

n2(n2+1)
U2=n1n2+T—R2=n1n2—U1

Onde:
U1l e U2 = Estatitica U
nl e n2 = niumero de dados em cada amostra

R1 e R2 = soma de ranques de cada amostra

3.4.2. Medidas de Efeito e Teste de Associagéao
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As medidas de efeito sdo obtidas por meio da divisdo ou subtragdo de duas
medidas de frequéncia ou ocorréncia, observadas em subgrupos distintos de uma
mesma populagao. Esta medida é utilizada para estimar a magnitude ou a “forga” de

associacao entre a exposicao a um fator e o desfecho em questéo.

Para quantificar a forca de associacdo entre a exposicdo a um fator e o
desfecho em questao, utiliza-se a medida de efeito Risco Relativo, que reproduz a

razdo da probabilidade de sucesso para os dois grupos em estudo.

Incidéncia nos ndo expostos
~ Incidéncia nos expostos

Para calcular a razéo de densidade de incidéncia, utiliza-se a odds ratio (OR),
gue representa uma medida de associacdo legitima que expressa a forca da
associacao entre exposicao e desfecho e pode ser utilizada como subsidio para a
inferéncia causal. Odds é uma medida de probabilidade, definido como o quociente

de duas probabilidades complementares entre si.

O resultado amostral de caso-controle pode ser expresso em tabela de

contingéncia 2 x 2, conforme Tabela 2.

Tabela 2 — Tabela de Contingéncia

Condicdo

Exposicéo Total
Caso Controle
Presente a b a+b
Ausente C d c+d
Total a+c b+d T

Fonte: Elaborado pela autora

Onde:

e a+c=numero de casos

e a=numero de casos com o fator de risco presente

e C=numero de casos com o fator de risco ausente

e b +d=numeros de controle

e b =numeros de controles com fator de risco presente

e d = numeros de controles com fator de risco ausente

e a+ b =ndmero total de individuos que estiveram expostos ao fator de risco
e c +d =ndmero que nao esteve exposto ao fator de risco

e T = total do conjunto das amostras de casos e controles

Segue férmula do odds ratio (OR):

_afc _ad
" b/d  bc
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3.4.3. Teste do Qui-quadrado

O teste do qui-quadrado é usado para comparar frequéncias observadas com
frequéncias esperadas. Divide-se em trés tipos: Teste de adequacédo do ajustamento,
Teste de Aderéncia e Teste de Independéncia (tabela de contingéncia). No estudo foi
adotado o teste qui-quadrado para testar a independéncia de duas variaveis

marginais.
Procedimentos para realizagéo do teste:
1°) Determinacao das Hipoteses.
Ho: As variaveis sao independentes
H1: As variaveis ndo sao independentes
2°) Escolha do Nivel de Significancia (a)
39) Estatistica Calculada
4°) Estatistica Tabelada
5°) Comparacao do X2 calculado e o X2 tabelado e concluir.
6°) Concluséo:
X2 calculado > X2 tabelado = Ho sera rejeitada.

X2 calculado < X2 tabelado = Ho néo sera rejeitada.

3.5 HIPOTESES

O trabalho foi desenvolvido com base em duas hip6teses de pesquisa.

H1: Os bancos comerciais e multiplos oferecem a melhor opcdo para o
correntista investidor, considerando a valorizacdo das acdes, 0s juros, proventos e

dividendos e tarifas pagas, em relagdo as cooperativas de crédito.

H2: Os bancos comerciais e multiplos oferecem a melhor opcdo para o
correntista tomador de crédito, considerando as taxas praticadas nas operacdes de

credito, em relacéo as cooperativas de crédito.
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3.6 ANALISE DOS DADOS

Para responder as hipoteses do trabalho e analisar a op¢cao mais lucrativa para
o investidor correntista (acionista ou cotista) entre operar com um banco ou com uma
cooperativa de crédito, inicialmente foi realizado levantamento do niumero de ac¢des,
dos juros sobre o capital proprio, proventos e dividendos pagos no periodo e histérico
do preco das acdes dos bancos selecionados. A Tabela 3 apresenta os dados

coletados:

Tabela 3 — Bancos Privados

L Periodo
Bancos Variaweis
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Bancodo (JCP+PROV+DIV) (R$) 1,85 1,89 1,62 2,38 1,66 2,06 0,91
Brasil Preco da ago (R$) 19,81 16,05 18,56 19,53 20,36 13,95 27,81
tau (JCP+PROV+DIV) (R$) 0,99 1,08 1,18 1,63 1,16 1,58 1,70
Preco da acéo (R$) 20,81 18,47 18,78 20,04 25,11 22,11 33,14
Bradesco (JCP+PROV+DIV) (R$) 0,90 1,07 1,04 0,88 1,32 1,42 1,33
Preco da acdo (R$) 15,96 15,56 18,36 17,20 21,58 15,13 26,28
(JCP+PROV+DIV) (R$) 0,01 0,01 0,01 0,01 0,20 0,86 0,06

Santander
Preco da acdo (R$) 5,67 4,41 4,30 4,77 4,81 6,30 9,38
ABC (JCP+PROV+DIV) (R$) 0,54 0,60 0,33 0,91 0,66 0,87 1,09
Preco da acdo (R$) 9,93 8,90 10,57 9,89 11,09 7,61 13,39
Banestes (JCP+PROV+DIV) (R$) 0,24 0,34 0,20 0,02 0,02 0,17 0,19
Preco da acéo (R$) 2,03 2,14 1,81 1,79 1,64 1,61 2,56
Daycoval (JCP+PROV+DIV) PN 0,90 0,61 0,86 0,50 0,49 0,63 0,43
Preco da acao PN 8,85 6,85 8,06 6,71 7,44 8,36 8,90
, (JCP+PROV+DIV) PN 0,45 1,04 1,02 0,70 0,32 0,41 3,88

Parana Banco

Preco da acao PN 6,72 5,86 8,18 7,23 6,96 5,79 10,97

Fonte: Elaborado pela autora

Pode-se destacar as oscilagdes no valor das a¢des no periodo para cada banco

da amostra, conforme Gréafico 3.

Gréfico 3 — Variagdo do preco da acéo dos bancos
35,00

30,00

25,00 /
20,00 \/ e

15,00 ‘\/

10,00 —_— E ; 2

5,00
0,00 ‘_
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
e Banco do Brasil Itau Bradesco Santander
e ABC e Banestes @ Daycoval = Parana Banco

Fonte: Elaborado pela autora.
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Posteriormente foram coletados os dados das cooperativas, sendo eles: o

namero de cotas, o valor do Patriménio Liquido, o Juros sobre o Capital Proprio. Com

os dados foram calculados a valorizacao patrimonial anual das cotas das cooperativas

gue compreende a divisdo do Patriménio Liquido mais os Juros sobre o Capital pelo

namero de cotas. Segue Tabela 4 com os nimeros das cooperativas da amostra:

Tabela 4 — Cooperativas de Crédito

Periodo Dez.2010 Dez. 2011 Dez. 2012 Dez. 2013 Dez. 2014 Dez. 2015 Dez. 2016

N. Cotas 375.495 443430 515.238 584.140 654.771  696.256  782.035

Patriménio Liquido 579.197 691.449 812.996 909.918 1.004.764 1.101.466 1.247.925

Sicoob Credicitrus  Juros Sobre o Capital 19.079 24.468 22.477 30.112 30.691 45.103 74.116
PL + JCP 598.276 ~ 715917  835.473  940.030 1.035.455 1.146.569 1.322.041

Valorizag&o pat. (PL+ JCP/cotas) 1,59 1,61 1,62 1,61 1,58 1,65 1,69

N. Cotas 154.715  203.147 261.761  318.370  433.181  548.527 671.131

Patriménio Liquido 197.070  254.269  337.744  405.926 545242  686.333  851.082

Viacredi - Vale do Itajai Juros Sobre o Capital 12.456 18.546 20.076 24.020 35.978 55.289 61.449
PL + JCP 209.526  272.815 357.820 429.946  581.220  741.622  912.531

Valorizag&o pat. (PL+ JCP/cotas) 1,35 1,34 1,37 1,35 1,34 1,35 1,36

N. Cotas 58.104 67.355 74.766 86.605  100.407  119.268  142.559

Patriménio Liquido 170.288  198.182  225.359  258.192  310.721 391.610 477.371

Credicoamo Juros Sobre o Capital 6.606 7.433 8.442 9.101 14.814 19.838 22.004
PL + JCP 176.894  205.615 233.801 267.293 325.535 411.448  499.375

Valorizagéo pat. (PL+ JCP/cotas) 3,04 3,05 3,13 3,09 3,24 3,45 3,50

N. Cotas 79.815 98.833  110.772  118.137 131.865 147.689  164.544

Patriménio Liquido 114.534 142,988 170.426  195.657 222.040 263.405 299.151

Sicredi Pioneira Juros Sobre o Capital 6.281 9.029 7.769 8.279 11.750 15.840 17.749
PL + JCP 120.815  152.017 178.195 203.936  233.790 279.245  316.900

Valorizag&o pat. (PL+ JCP/cotas) 1,51 1,54 1,61 1,73 1,77 1,89 1,93

N. Cotas 48.454 56.881 67.318 78.731 98.283  123.069  156.753

Patriménio Liquido 58.953 71.677 86.159  106.003  146.685  184.742  240.408

Sicoob Credicom  Juros Sobre o Capital 4.318 5.780 5.065 5.810 9.473 13.822 18.337
PL + JCP 63.271 77.457 91.224  111.813 156.158 198.564  258.745

Valorizag&o pat. (PL+ JCP/cotas) 1,31 1,36 1,36 1,42 1,59 1,61 1,65

N. Cotas 53.891 60.692 70.377 74.582 83.246 89.955 97.196

Patriménio Liquido 86.899  100.562 99.525  109.972  126.714  144.455  158.548

Sicoob Coopecredi  Juros Sobre o Capital 2.605 2.887 2.204 3.753 5.634 6.536 6.181
PL + JCP 89.504 103.449 101.729 113.725 132.348 150.991 164.729

Valorizagéo pat. (PL+ JCP/cotas) 1,66 1,70 1,45 1,52 1,59 1,68 1,69

N. Cotas 38.743 48.167 60.093 83.441 106.625 141.742  180.092

Patriménio Liquido 63.466 82.539 104.886 140.238  188.428  246.161  296.509

Sicoob Leste Capixaba Juros Sobre o Capital 3.506 5.042 4.569 5.758 10.197 16.358 22.215
PL + JCP 66.972 87.581  109.455 145996 198.625 262.519 318.724

Valorizagdo pat. (PL+ JCP/cotas) 1,73 1,82 1,82 1,75 1,86 1,85 1,77

N. Cotas 41.894 49.142 56.415 74.986 93.656  116.524  144.434

Patriménio Liquido 62.493 73.062 89.664  117.522 148459  185.322  217.268

Sicoob Sul Serrano  Juros Sobre o Capital 3.856 5.166 4.418 5.331 9.061 13.671 17.757
PL + JCP 66.349 78.228 94.082  122.853 157.520 198.993  235.025

Valorizag&o pat. (PL+ JCP/cotas) 1,58 1,59 1,67 1,64 1,68 1,71 1,63

Fonte: Elaborado

pela autora.

Segue Grafico 4 com a valorizagcao patrimonial das cotas das cooperativas no

periodo estudado.
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Gréfico 4 - Valorizagdo Patrimonial das Cotas
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Fonte: Elaborado pela autora.

Para analise sob a otica do cliente tomador de crédito, foram extraidos os
seguintes dados das demonstracdes contdbeis das instituicbes financeiras da
amostra. O Quadro 10 evidencia os valores anuais da carteira de crédito (total de
operacoes e rendas das operacdes) dos bancos.

Quadro 10 - Operacdes de Crédito dos Bancos

Bancos Varidweis Periodo

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Banco do Brasil Operagdes de crédito 334.159.880| 397.267.032| 490.145.092| 582.647.504| 644.282.565| 660.034.845( 599.152.704
Rendas de Operacéo de crédito 51.733.150[ 61.997.797| 66.100.359| 74.418.316| 91.080.146| 108.435.135( 101.471.173
ltau Unibanco Operagdes de crédito 230.826.998| 261.816.527| 265.407.905| 285.810.619| 419.338.566| 429.018.972 315.749.265
Rendas de Operacéo de crédito 46.251.754| 52.582.074| 53.084.893| 49.994.517| 64.139.602| 75.215.167 68.718.861
Bradesco Operagdes de crédito 161.401.683| 195.240.880| 211.803.841| 240.023.411| 255.435.619| 265.835.714| 281.458.978
Rendas de Operagéo de crédito 29.406.418| 35.142.545| 37.254.522| 38.992.691| 44.099.316| 52.664.389| 58.625.693
Santander Operagdes de crédito 124.542.064| 153.292.914| 146.209.701| 160.808.268| 170.923.545| 183.404.695| 172.789.185
Rendas de Operagéo de crédito 24.037.790 33.820.355| 35.018.499| 33.837.944| 34.916.695| 48.912.998| 31.641.657
ABC Operagdes de crédito 5.172.158 7.186.152 7.130.522 8.513.229 10.098.869| 11.412.031| 10.924.978
Rendas de Operagéo de crédito 944.734 1.397.441 1.550.155 1736037 2.266.120 2.955.998 2.896.954
Banestes Operagdes de crédito 3.188.016 3.194.176 3.394.719 3.721.402 3.868.869 3.429.256 3.347.592
Rendas de Operagéo de crédito 669.517 661.317 680.240 711.178 802.996 822.358 829.580
Daycowal Operagdes de crédito 5.172.158 7.186.179 7.130.522 8.513.229| 10.098.869| 11.412.031| 10.924.978
Rendas de Operagéo de crédito 944.734 1.397.441 1.550.155 1.736.037 2.266.120 2.955.998 2.896.954
parana Banco Operagdes de crédito 1.582.140 1.910.774 2.395.119 2.894.405 3.619.672 3.936.996 3.795.536
Rendas de Operagéo de crédito 332.732 421.519 538.867 608.153 742.414 926.186 979.521

Fonte: Elaborado pela autora.

O Quadro 11 apresenta o saldo total das operacoes de crédito e as rendas das

operacdes das cooperativas no periodo do estudo.
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Cooperativas Variaveis Periodo
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Sicoob Credicitrus Operacdes de crédito 1.243.218) 1.034.750] 1.866.252| 2.201.063| 1.976.645( 2.318.466 2.605.411
Rendas de Operagédo de crédito | 196.012 198.930| 251.206| 288.576[ 338.030| 346.953| 455.944
) ) .. |Operacdes de crédito 487.233[ 677.183| 938.584|1.173.512)1.598.021|1.885.486|2.069.198
Viacredi - Vale do Itajai ~ —

Rendas de Operagéo de crédito 98.789| 139.716| 188.146| 188.146| 324.192| 429.245( 525.180
Credicoamo Operacdes de crédito 303.430] 357.851| 424.885| 526.824| 773.865| 904.776|1.167.809
Rendas de Operacéo de crédito 32.655 32.722 34.421 41.017 62.794 82.875| 119.799
Sicredi Pioneira Operag@es de crédito 357.360| 417.254| 518.652| 630.582| 617.740[ 586.921| 662.497
Rendas de Operagéo de crédito 63.682 98.461| 112.983| 126.303| 152.617| 164.305| 166.715
Sicoob Credicom Operagdes de crédito 163.296| 192.327| 270.207| 311.433| 367.610| 457.508| 585.350
Rendas de Operacéo de crédito 35.040| 42.697 45.992 52.804 62.706 83.543| 109.775
Sicoob Coopecredi Operac¢@es de crédito 263.093| 280.708| 249.692| 265.786| 264.826[ 317.360[ 427.006
Rendas de Operacéo de crédito 25.276 28.523 27.537 29.947 32.956 41.474 49.544
Sicoob Leste Capixaba Operagdes de crédito 220.212| 257.952| 350.523| 475.937| 568.952| 673.963| 739.391
Rendas de Operacéo de crédito 42.139 56.930 63.384 83.783| 108.894| 139.968| 182.097
Sicoob Sul Serrano Operac@es de crédito 143.094| 189.745| 283.979| 388.745 469.636| 579.487| 628.332
Rendas de Operagéo de crédito 33.366 37.215 47.557 64.129 84.276] 112.130f 135.391

Fonte: Elaborado pela autora.

O capitulo a seguir tratara da apresentacéo e analise dos resultados.



48

4. RESULTADOS

Neste capitulo sdo apresentados e discutidos os resultados desta pesquisa
com relacdo a melhor opcédo para o correntista investidor ou tomador de recursos,

entre operar com 0s bancos ou com as cooperativas de crédito.

4.1. CLIENTES INVESTIDORES DE RECURSOS

A partir dos dados coletados dos bancos, foi calculada a valorizacéo das acdes
e 0S juros sobre o capital, proventos e dividendos pagos no periodo de 2010 a 2016.
A Tabela 5 evidencia os resultados no periodo estudado e o Grafico 5 o total de

JCP+PROV+DIV pagos por cada instituicao financeira.

Tabela 5 - Bancos privados e rentabilidade das acdes
JCP+PROV+DIV Valorizacao preco da

Bancos periodo acao

Banco do Brasil R$ 12,38 40,38%
Itad R$ 9,34 59,25%
Bradesco R$ 7,96 64,66%
Santander R$ 1,16 65,43%
ABC R$ 4,99 34,84%
Banestes R$ 1,19 26,11%
Daycoval R$ 4,42 0,56%
Parana Banco R$ 7,82 63,24%

Total médio R$ 6,16 44,31%

Fonte: Elaborado pela autora
Gréfico 5 - JCP+PROV+DIV pagos no periodo
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Fonte: Elaborado pela autora.
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A partir da Tabela 5, pode-se destacar que as agbes do Banco Santander,
seguido por Bradesco e Parand Banco apresentaram as maiores valorizagbes. O
Grafico 5 mostra os maiores valores pagos no periodo a titulo de JCP+PROV+DIV,

sendo as institui¢cdes financeiras responsaveis Banco do Brasil, Ital e Bradesco.

Para célculo do valor final do investimento, foi considerado o valor inicial
hipotético de R$10.000,00. Além disso, foram agregados o custo do pacote padrdo de
servicos bancarios oferecidos por bancos privados e cooperativas, conforme valores
divulgados pelo BACEN vigentes em cada ano da analise. Foi utilizada a média dos
04 tipos de pacotes padrao de servigos oferecidos. O valor acumulado (84 meses) do
pacote médio para os bancos privados foi de R$3.117,72 e das cooperativas foi de
R$2.006,88.

As préoximas tabelas referem-se as instituicbes financeiras da amostra e

evidenciam o valor do investimento final nos bancos e cooperativas no decorrer do

periodo.
Tabela 6 — Valor Final do Investimento Bancos
Bancos Invest. /Valor Agcbes Rendimento Per. Tarifa Bacen Valorizagdo da A¢cdo  Valor final

Banco do Brasil R$ 359,58 R$ 4.450,06 R$ 3.117,72 R$ 4.038,36 RS 15.370,71
Itad R$ 301,75 R$ 2.818,15 R$ 3.117,72 R$ 5.925,04 RS 15.625,47
Bradesco R$ 380,52 R$ 3.030,56 R$ 3.117,72 R$ 6.466,17 RS 16.379,00
Santander R$ 1.066,10 R$ 1.231,98 R$ 3.117,72 R$ 6.543,21 RS 14.657,47
ABC R$ 746,83 R$ 3.725,66 R$ 3.117,72 R$ 3.484,39 RS 14.092,33
Banestes R$ 3.906,25 R$ 4.649,29 R$ 3.117,72 R$ 2.610,84 RS 14.142,40
Daycoval R$ 1.123,60 R$ 4.966,29 R$ 3.117,72 R$ 56,00 RS 11.904,57
Parand Banco R$ 911,58 R$ 7.128,53 R$ 3.117,72 R$ 6.324,00 RS 20.334,81
Valor final médio RS 15.313,35

Fonte: Elaborado pela autora.

Conforme Tabela 6, um investidor que comprar R$10.000,00 em acfes dos
bancos da amostra terd o valor médio final do investimento de R$15.313,35,
considerando o investimento inicial (R$10.000,00), somado do rendimento no periodo
(JCP+PROV+DIV) e da valorizacédo das acfes, sendo descontada a tarifa média da

cesta multivantagens do BACEN do periodo.

Individualizando o valor final dos investimentos, os mais atrativos sdo: Parana
Banco (R$20.334,81), seguido de Bradesco (R$16.379,00), e ltal (R$16.625,47). O

menor valor final de investimento foi registrado pelo banco Daycoval (R$11.904,57).

A Tabela 7, apresenta o valor final do investimento em Cooperativas de Crédito.



Tabela 7 — Valor Final do Investimento Cooperativas

Cooperativas Valorizagdo Tarifa Bacen Valorizagdo (R$)  Valor Final
Sicoob Credicitrus 6,10% R$ 2.006,88 R$ 610,14 R$ 8.603,26
Viacredi - Vale do Itajai 0,40% R$ 2.006,88 R$ 40,03 R$ 8.033,15
Credicoamo 15,06% R$ 2.006,88 R$ 1.506,02 R$ 9.499,14
Sicredi Pioneira 27,23% R$ 2.006,88 R$ 2.723,42 R$ 10.716,54
Sicoob Credicom 26,41% R$ 2.006,88 R$ 2.640,99 R$ 10.634,11
Sicoob Coopecredi 2,05% R$ 2.006,88 R$ 204,59 R$ 8.197,71
Sicoob Leste Capixaba 2,38% R$ 2.006,88 R$ 238,12 R$ 8.231,24
Sicoob Sul Serrano 2,75% R$ 2.006,88 R$ 274,53 R$ 8.267,65
Valor final médio 10,30% R$ 9.022,85

Fonte: Elaborado pela autora.

Conforme observado, um investidor que adquirir R$10.000,00 reais em cotas
das cooperativas da amostra, terd o valor de R$9.022,85 como valor final médio do

investimento.

Individualizando, os maiores resultados de investimentos em cooperativas
ficam por conta da Sicredi Pioneira, onde o valor final é de R$10.716,54 e Sicoob
Credicom, valor final de R$10.634,11. Nas demais cooperativas estudadas, o valor

final ficou abaixo do valor inicial investido.

O Grafico 6, apresenta analise individual de cada instituicdo financeira da
amostra. Através dele é possivel perceber as melhores instituicdes para possuir conta

corrente e investir em acdes ou cotas.

Gréfico 6 — Valor final do Investimento individualizado por IF
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Fonte: Elaborado pela autora.
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Assim, na analise do Gréfico 6, pode-se observar que o valor do investimento
final em bancos é bastante superior ao valor investido em cooperativas de crédito. O
valor final em todos os bancos da amostra excedeu aos valores aplicados em

cooperativas.

Semelhante ao encontrado, no estudo de Bittencourt et al (2017) foi identificado
que existe diferenca de rentabilidade entre os bancos multiplos e as cooperativas de
crédito pesquisadas, quando mensurada pelo ROA. Os resultados apontaram uma
diferenca média de 1,39% a favor dos bancos que atuaram no Brasil no periodo de
2009 a 2013.

Portanto, caso o cliente correntista possua o perfil aplicador, ou seja, possua
acdes em bancos ou cotas em cooperativas, os resultados sugerem que a melhor

instituicdo financeira para valorizar seus recursos sao os bancos.

4.2 CLIENTES TOMADORES DE RECURSOS

Quando a analise se da sob a 6tica dos clientes tomadores de crédito, os
resultados oferecem uma nova visdo em relacdo a operar com as diferentes

instituicdes financeiras.

A Tabela 8 destaca as taxas de juros média anuais praticadas na carteira de

crédito das cooperativas da amostra.

Tabela 8 - Taxas das Operacdes de Crédito das Cooperativas

Cooperativas Periodo
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Sicoob Credicitrus 15,77%  19,22%  13,46% 13,11% 17,10% 14,96%  17,50%
Viacredi - Vale do ltajai 20,28%  20,63%  20,05%  16,03% 20,29% 22,77%  25,38%
Credicoamo 10,76% 9,14% 8,10% 7,79% 8,11% 9,16%  10,26%
Sicredi Pioneira 17,82% 23,60% 21,78%  20,03% 24,71% 27,99%  25,16%
Sicoob Credicom 21,46%  22,20%  17,02% 16,96%  17,06%  18,26%  18,75%
Sicoob Coopecredi 9,61% 10,16% 11,03% 11,27% 12,44% 13,01% 11,60%
Sicoob Leste Capixaba 19,14%  22,07%  18,08%  17,60%  19,14% 20,77%  24,63%
Sicoob Sul Serrano 23,32%  19,61%  16,75%  16,50%  17,94%  19,35%  21,55%
Média 17,27%  18,33%  15,78%  14,91% 17,10% 18,29%  19,35%

Fonte: Elaborado pela autora.

Percebe-se que a taxa média praticada pelas cooperativas de amostra girou

entre 14,91%a.a (2013) e 19,35%a.a (2016), sendo a cooperativa mais atrativa em
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taxas a Credicoamo (média de 9,05%a.a), que perdeu em menor taxa apenas no ano
de 2010 para o Sicoob Coopecredi. A maior taxa média entre as cooperativas foi

registrada pelo Sicoob Pioneira (23,01%).
A Tabela a seguir, exibe as taxas praticadas pelos bancos da amostra.

Tabela 9 - Taxas das OperacgOes de Crédito dos Bancos

Periodo
Bancos
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Banco do Brasil 15,48%  15,61% 13,49% 12,77% 14,14% 16,43% 16,94%
[tau 20,04%  20,08%  20,00% 17,49% 15,30% 17,53% 21,76%
Bradesco 18,22%  18,00%  17,59%  16,25% 17,26%  19,81%  20,83%
Santander 19,30%  22,06%  23,95% 21,04% 20,43% 26,67% 18,31%
ABC 18,27%  19,45%  21,74%  20,39%  22,44%  25,90%  26,52%
Banestes 21,00%  20,70%  20,04% 19,11% 20,76%  23,98%  24,78%
Daycoval 18,27%  19,45%  21,74%  20,39%  22,44%  25,90%  26,52%
Parand 21,03%  22,06% 22,50% 21,01% 20,51%  23,53%  25,81%
Média 18,95% 19,68% 20,13% 1856% 19,16% 22,47% 22,68%

Fonte: Elaborado pela autora.

Quanto as taxas da carteira de crédito dos bancos tém-se oscila¢cdes entre
18,56%a.a e 22,68% a.a. O banco mais atrativo em taxas de crédito foi o Banco do
Brasil, com taxa média de 14,98% a.a. Ja o banco que operou com as maiores taxas
foi o Parana Banco, com média de 22,35% a.a. O banco ABC e Daycoval registraram

a segunda maior taxa média de 22,10% a.a.
O Gréfico 7 demonstra a diferenca de taxa média de juros praticadas pelas IFs.

Gréfico 7 — Taxa média de juros
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Fonte: Elaborado pela autora.
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Pela andlise grafica € possivel perceber que em todos os anos do estudo, a
taxa média dos bancos foi superior a taxa média das cooperativas. A taxa média de
todo o periodo estudado foi de 20,23%a.a para os bancos e 17,29%a.a para as
cooperativas. Assim, a analise sugere que as taxas praticadas na carteira de crédito

das cooperativas sao mais atrativas para o consumidor que as taxas dos bancos.

A fim de inferir se a média das taxas de juros dos grupos se diferem
estatisticamente, foi realizado o Teste Wilcoxon-Mann-Whitney unilateral, também

conhecido como teste "U", ndo paramétrico.

A estatistica U, que é a base para a decisao sobre aceitacédo ou ndo da hipétese
de nulidade. Quanto menor o valor de U, maior a evidéncia de que as populacdes sao

diferentes.
Definicdo das hipoéteses, considerando o teste unilateral a esquerda:
HO: pbancos < pcooperativas
H1: pbancos > pcooperativas

Seguem valores das médias das taxas praticadas pelas instituicoes financeiras

da amostra.
Tabela 10 — Média das amostras independentes
Cooperativas 14,91 15,78 17,10 17,27 18,29 18,33 19,35
Bancos 18,56 18,95 19,16 19,68 20,13 22,47 22,68

Fonte: Elaborado pela autora.
Em seguida os valores em ordem crescente e 0s postos associados. Os valores

taxados em negritos referem-se a média de taxa dos bancos.

Tabela 11 — Postos combinados para as duas amostras independentes

Valor 14,91 15,78 17,10 17,27 18,29 18,33 18,56
Posto 1 2 3 4 5 6 7
Valor 18,95 19,16 19,35 19,68 20,13 22,47 22,68
Posto 8 9 10 11 12 13 14

Fonte: Elaborado pela autora.

Abaixo os valores calculados para R1 e R2 e Ul e U2.

Ri=1+2+3+4+5+6+10=31
R2=7+8+9+11+12+13+14=74
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Ul = (7*7) + (7*8)/2 — 31 = 46
Uz = (7*7) + (7*8)/2 —= 74 = 3

Como n < 20 foi utilizado a tabela de valores criticos de Mann-Whitney (U),
onde o valor U0,05;7;7 € igual a 8.

Ucalc = 3 < Uo,05;7;7= 8

Como o valor de U calculado é menor que U tabelado, a 5%, rejeita-se a
hipotese nula. Ou seja, pelo teste de Mann-Whitney pode-se afirmar com 95% de
confianca, que a média das taxas dos bancos ndo sdo menores ou iguais que as

meédias das taxas das cooperativas.

Neste sentido, Motta (2014) analisou a contribuicdo do Sistema de Crédito
Cooperativo para o aumento da eficiéncia econémica do SFN. Os nimeros mostraram
que considerando as operacdes de crédito, as taxas praticadas pelas cooperativas de
crédito em 2010, foram em média 31% menores que as taxas praticadas pelo mercado
de crédito convencional. Ja Lhacer (2012), estudou se as cooperativas de crédito
influenciam as taxas de juros praticadas pelos bancos comerciais e multiplos. Os
resultados evidenciaram que as cooperativas de crédito brasileiras influenciam as
taxas de juros de crédito praticadas pelos bancos por meio de sua participacao de

mercado (market share).

4.3 ASSOCIACAO ENTRE INVESTIMENTOS E TAXAS, BANCOS E
COOPERATIVAS

Neste contexto, as medidas de efeito sdo utilizadas para quantificar a relagéao
existente entre cada um dos fatores de exposicdo (bancos ou cooperativas) e o
desenvolvimento de uma determinada carateristica (menores taxas e maiores
investimentos). Através da quantificacdo desta relacdo, podemos saber qual € o fator
mais importante para o desenvolvimento de um determinado atributo, tendo em vista

a distribuicdo dos demais fatores.

Neste estudo, acompanhou-se a média de taxas e investimentos de 08 bancos

e 08 cooperativas no periodo de 07 anos, conforme tabela de contingéncia abaixo.
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Tabela 12 — Associacdo entre Bancos, Cooperativas, Taxas e Investimento

Taxa Investimento
Cooperativas 17,10% R$ 9.022,85
Bancos 20,10% RS$ 15.313,35
Total 37,20% RS 24.336,20

Fonte: Elaborado pela autora.

Onde a taxa representa a taxa meédia de todos os bancos e todas as
cooperativas da amostra. E o investimento representa a média de todos os valores

finais de investimentos dos bancos e cooperativas da amostra.

Para quantificar a forca de associacédo entre ser banco ou cooperativa com a
taxa e o valor do investimento, utilizou-se a medida de efeito Risco Relativo, que

reproduz a razao da probabilidade de sucesso para os dois grupos em estudo.

17,10 085
20,10
9,022,85 059

"~ 15.313,35

A partir deste resultado, obtemos um valor que representa a forca da relacao
existente entre ser banco ou cooperativa e as taxas praticadas e o resultado dos

investimentos nessa populacado. Os resultados permitem inferir que:

e A taxa praticada na carteira de crédito das cooperativas é em média 15%

menor quando comparada a taxa dos bancos.

e O resultado final nos investimentos realizados é em média 41% menor nas

cooperativas que nos bancos.

Com base no resultado da analise da tabela de contingéncia, foi utilizado o teste
qui-guadrado para testar a independéncia das duas variaveis marginais (taxa e valor

final do investimento).

O teste de independéncia auxilia a definir se duas variaveis estdo ou nao
vinculadas uma a outra por uma relacdo de dependéncia. A logica do teste € quanto
menor a dependéncia entre as duas variaveis, menor o valor de X2 calculado. Seguem

as hipoteses trabalhadas:

Ho: As variaveis sao independentes (nédo estdo associadas)
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H1: As variaveis ndo sao independentes (estdo associadas)

Segue regra de decisdo para um dado valor de a e certo nimero de graus de
liberdade:

e X2 calculado > X2 tabelado = Ho sera rejeitada.

e X2 calculado < X2 tabelado = Ho néo sera rejeitada.

Abaixo os resultados do qui-quadrado encontrado e esperado.

Tabela 13 — Qui-quadrado Encontrado
Taxa Investimento
Cooperativas  0,1710 72182,80
Bancos 0,2010 122506,77
Fonte: Elaborado pela autora.

Tabela 14 — Qui-quadrado Esperado
Taxa Investimento
Cooperativas 0,1379 72182,83
Bancos 0,2341 122506,74
Fonte: Elaborado pela autora.

O resultado final do teste pode ser assim observado:

X2 calculado 0,012606
G.L 1
a 0,05
X? tabelado 3,8415

Como o X2 calculado < X2 tabelado, Ho foi aceita, o que significa dizer que as
variaveis taxa e valor final do investimento sdo independentes, ou seja, ndo estéo

associadas.

Considerando que a taxa e valor final do investimento ndo estdo associadas
nao foi possivel calcular a razdo de densidade de incidéncia, a odds ratio (OR), que
representa uma medida de associacgao legitima que expressa a for¢ca da associacao
entre exposicdo e desfecho e pode ser utilizada como subsidio para a inferéncia

causal.
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5. CONCLUSOES

O objetivo desta pesquisa foi verificar qual a melhor opgéo para o correntista
investidor ou tomador de recursos, entre operar com 0S bancos ou com as
cooperativas de crédito, utilizando os dados de 16 instituicdes financeiras no periodo
de 2010 a 2016.

Os resultados indicam que em relagéao ao correntista investidor a melhor opgao
seria operar com 0s bancos. J4 em relacdo ao correntista tomador de crédito a melhor
opc¢ao seria atuar com cooperativas de crédito. A respeito das hipoteses levantadas,

o Quadro a seguir, resume 0s resultados:

Quadro 12 — Resumo dos resultados das hipoteses

Hipéteses Resultados
H1: Os bancos comerciais e multiplos oferecem a melhor opg¢éo para o Aceita
correntista investidor, considerando a valorizagdo das acdes, 0s juros,
proventos e dividendos e tarifas pagas, em relacdo as cooperativas de crédito.
H2: Os bancos comerciais e multiplos oferecem a melhor op¢do para o -
Rejeitada

correntista tomador de crédito, considerando as taxas praticadas nas operacdes
de crédito, em relagdo as cooperativas de crédito.

Conforme o Quadro 12, a primeira hipotese foi aceita, visto que em relagédo as
instituicdes financeiras da amostra, os bancos oferecem a melhor op¢cdo para o
correntista investidor. A partir dos dados coletados dos bancos, verificou-se que a
média de valorizacdo das acdes no periodo de 2010 a 2016 foi de 44,31%a.a. Ja 0s
juros sobre o capital, proventos e dividendos pagos no periodo, totalizou em média
R$6,16 por acdo. Enquanto as cooperativas registraram valorizacdo patrimonial de
10,30%a.a.

Em relacdo ao valor inicial hipotético do investimento de R$10.000,00, apo6s
apurado a valorizacdo, 0s proventos pagos e as tarifas, os bancos totalizaram o valor
final médio de R$15.313,35. Nas cooperativas o valor final foi de R$9.022,85.

Os investimentos mais atrativos ficaram por conta do Parana Banco
(R$20.334,81), seguido de Bradesco (R$16.379,00), e Itad (R$16.625,47). O menor
valor final de investimento foi registrado pelo Banco Daycoval (R$11.904,57).
Individualizando, os maiores resultados de investimentos em cooperativas ficam por
conta da Sicred Pioneira, onde o valor final € de R$10.716,54 e Sicoob Credicom,
valor final de R$10.634,11. Nas demais cooperativas estudadas, o valor final ficou

abaixo do valor inicial investido.
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E importante destacar que as tarifas cobradas pelo pacote padrédo de servicos
bancéarios oferecido pelas cooperativas € menor que as tarifas dos bancos. O valor
acumulado (84 meses) do pacote médio para os bancos privados foi de R$3.117,72 e
das cooperativas foi de R$2.006,88.

Ja em relacdo a segunda hipotese, essa foi rejeitada. Quando a andlise se da
sob a dtica dos tomadores de crédito, os resultados permitem inferir que a melhor
opcao seria operar com cooperativas de crédito. Nos anos do estudo, a taxa média
das operacOes de crédito dos bancos foi superior a taxa média das cooperativas. A
taxa média foi de 20,23%a.a para os bancos e 17,29%a.a para as cooperativas.
Assim, a andlise sugere que as taxas praticadas na carteira de crédito das

cooperativas sdo mais atrativas para o consumidor que as taxas dos bancos.

Percebe-se que a taxa média praticada pelas cooperativas de amostra girou
entre 14,91%a.a (2013) e 19,35%a.a (2016), sendo a cooperativa mais atrativa em
taxas a Credicoamo (média de 9,05%a.a). A maior taxa média entre as cooperativas
foi registrada pelo Sicoob Pioneira (23,01%). Quanto as taxas da carteira de crédito
dos bancos tém-se oscilacGes entre 18,56%a.a e 22,68% a.a. O banco mais atrativo
em taxas de crédito foi o Banco do Brasil, com taxa média de 14,98% a.a. Ja o banco
que operou com as maiores taxas foi o Parana Banco, com média de 22,35% a.a.

A andlise dos resultados obtidos nessa pesquisa permite algumas possiveis
explicacbes. Apesar dos servicos prestados e produtos oferecidos pelos bancos e
cooperativas serem semelhantes, um fator provavel para maior desempenho dos
bancos e menores taxas praticadas pelas cooperativas, pode estar relacionada a

natureza dessas instituicoes financeiras.

Os bancos sdo considerados sociedades andnimas, de capital e esséncia
comercial, que visam o lucro por exceléncia. As deliberacbes sdo concentradas e o

poder é exercido na propor¢cdo do numero de acdes, 0S usuarios nao exercem

quaisquer influéncias nas decisoes.

JA as cooperativas visam beneficiar os cooperados, podendo assim,
estabelecer taxas de juros mais atraentes. Possivelmente por representar uma
associacdo autdbnoma de pessoas unidas voluntariamente, com forma e natureza
juridica proprias, de natureza civil, sem fins lucrativos, constituida para prestar

servigos a seus associados.
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Os resultados obtidos através do teste de associagdo validaram as hipéteses
pesquisadas. A taxa praticada na carteira de crédito das cooperativas € em meédia
15% menor quando comparada a taxa dos bancos. E o resultado final nos

investimentos realizados € em média 41% menor nas cooperativas que nos bancos.

Em relacdo as taxas praticadas, as constatacdes vao ao encontro da pesquisa
desenvolvida por Motta (2014), que mostrou que considerando as operagdes de
crédito, as taxas praticadas pelas Cooperativas de Crédito em 2010, foram em média
31% menores que as taxas praticadas pelo mercado de crédito convencional. E de
Lhacer (2012) que evidenciou que as cooperativas de crédito brasileiras influenciam
as taxas de juros de crédito praticadas pelos bancos por meio de sua participacéo de

mercado.

Este trabalho apresenta contribuicdes praticas para a tomada de decisédo dos
clientes, no sentido que, apresenta a valorizagdo das cotas ou ac¢des, além de taxas
e tarifas praticadas pelas diferentes instituicdes financeiras acumuladas no periodo.
Além de pesquisas comparativas entre bancos e cooperativas, serem importantes na
contribuicdo para o mercado financeiro mais eficiente e benéfico ao crescimento do

pais.

Dentre as limitagcdes do estudo, destaca-se a dificuldade para obtencdo de
dados completos e a indisponibilidade de uma quantidade maior de observacdes que
permita realizar um estudo mais amplo, principalmente por parte das cooperativas de
crédito, que ndo apresentam base de dados publica. Além disso, 0s poucos trabalhos
publicados comparando bancos e cooperativas ndo séao suficientes para fundamentar

e embasar uma teoria sobre 0 assunto.

Por fim, considerando que os resultados da pesquisa indicam que os bancos
apresentam a melhor opcéo de investimento e as cooperativas a melhor opcéo de
taxa, sugere-se para futuras pesquisas a exploracdo de amostras mais
representativas, novas metodologias e variaveis, além da integracdo de analises
sobre outros aspectos da competicdo bancéria, que possam subsidiar decisdes dos
possiveis clientes na hora de optar por uma instituicdo financeira. Sugere-se ainda a
complementagdo da analise com entrevista direta a clientes de instituicoes

financeiras.
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