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Resumo

Sociedades cooperativas ndo visam a obtencdo de lucro, e sao
orientadas pelo principio do beneficio dos cooperados, em que o
elemento de interesse é focado nas pessoas € nao no capital. Nesse
enfoque, a eficiéncia na gestdo é determinante para que as
cooperativas oferecam o que de melhor possuam aos seus associados.
Diante do exposto, o objetivo do estudo é analisar a eficiéncia das
cooperativas de crédito brasileiras, pelo modelo CAMELS. A pesquisa
é descritiva, com procedimento documental e abordagem quantitativa
do problema. A coleta de dados foi efetuada pelos demonstrativos
contabeis consolidados, divulgados pelas cooperativas de crédito,
disponiveis no sitio do BACEN (2014). Para a analise dos dados foi
aplicada a analise fatorial, analise envoltéria de dados e a frequéncia
absoluta. A amostra da pesquisa é composta pelas 25 maiores
cooperativas de crédito que compdem o ranking do BACEN. Os
resultados encontrados apontam que a aplicabilidade do modelo
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CAMELS para determinar a eficiéncia em cooperativas de crédito
oferece informacdes relevantes para os tomadores de decisdes. Por
fim, conclui-se que 76% das 25 maiores cooperativas de crédito do
ranking do BACEN foram eficientes em todos os periodos analisados.
Conclui-se que o modelo CAMELS pode ser utilizado como um
complemento para determinar a eficiéncia no desempenho das
cooperativas de crédito, sendo um avancgo relacionado aos modelos
anteriormente existentes, como o PEARLS e o CAMEL.

Palavras-chave: Eficiéncia no Desempenho; Modelo CAMELS;
Cooperativas de Crédito

ANALYSIS OF EFFICIENCY IN THE FINANCIAL
PERFORMANCE OF COOPERATIVE CREDIT
BRAZILIAN

Abstract

Cooperative societies do not aim to make a profit, and are guided by
the principle of the benefit of the cooperative members, in which the
element of interest is focused on people and not on the capital. In this
approach, the efficient management is crucial to that cooperatives
offer the best that have to their members. Given the above, the purpose
of the study is to analyze the efficiency of Brazilian credit unions, the
CAMELS model. The research is descriptive, with documentary
procedure and quantitative approach to the problem. Consolidated
financial statements, disclosed by credit unions, available in the
Central Bank’s website (2014), performed data collection. For the data
analysis was applied the factor analysis, data envelopment analysis
and absolute frequency. The survey sample consists of the 25 largest
credit unions that make up the Central Bank ranking. The results show
that the applicability of CAMELS model to determine the efficiency of
credit unions offer relevant information to decision makers. Finally, it
is concluded that 76% of the top 2S ranking of the Central Bank of
credit unions were efficient in all periods analyzed. We conclude that
the CAMELS model can be used as a complement to determine the
efficient performance of the credit union, and a related advance to
previously existing models such as the PEARLS and CAMEL.
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Introducao

N

As sociedades cooperativas nao visam a obtencao de lucro, e
sdo orientadas pelo principio do servico voltado ao beneficio dos
cooperados (HELMBERGER; HOOS, 1962).A principal caracteristica
das sociedades cooperativas é o foco nas pessoas e niao no capital
(RICCIARDI; LEMOS, 2000). Apesar disso, as cooperativas devem
apresentar resultados econémicos que sustentem sua funcéo social, sob
pena de nao sobreviverem no mercado competitivo atual (SALES,
2010). Para satisfazer aos anseios dos cooperados, as cooperativas de
crédito oferecem fontes de crédito diversificadas, por meio de
empréstimos que atendam as necessidades financeiras de seus
membros (SHIPE, 1943; CLARK, 1944).

Em relacao aos servicgos, as cooperativas de crédito diferem das
demais instituicoes financeiras, por seus objetivos e pelo publico alvo.
Além disso, oferecem acesso ao crédito de forma facil e barata, por
meio da reducdo nas taxas e nos juros (FERREIRA; GONCALVES;
BRAGA, 2007). Bressan, Braga e Bressan (2003) comentam que as
cooperativas de crédito tém a finalidade de conceder empréstimos e
financiamentos, além de ampliar as acdes sociais. Portanto, surgem
como alternativa para satisfazer a demanda de crédito existente no
mercado, incorporando ao sistema financeiro as pessoas que em
virtude de limitacdes econdmicas, ou por ndo apresentarem garantias
suficientes aos bancos comerciais, estavam excluidas do sistema
financeiro (YUNUS; JOLIS, 2005).

Diante dos compromissos diferenciados, as cooperativas de
crédito devem atentar para o mercado dinamico e competitivo,
emergindo a necessidade de constantes adaptacdes para que alcancem
eficientemente os resultados almejados pelos cooperados (ALMADA et
al. 2011). Nesse sentido, a eficiéncia das cooperativas de crédito esta
associada a capacidade de maximizacao dos beneficios aos cooperados,
materializados em operacoes de crédito e beneficios liquidos, em
contrapartida aos recursos empregados para sua obtencdo
(FERREIRA; GONCALVES; BRAGA, 2007).

Meurer e Marcon (2011), em um estudo sobre o desempenho
em cooperativas, apontam que os cooperados esperam um retorno
sobre o capital investido, e a0 mesmo tempo, um servico de qualidade
por um custo mais atraente do ofertado pelas demais instituicoes. Para
tanto, as informacoes contidas nos demonstrativos contdbeis séo objeto
de andlise na verificacdo do desempenho (WESTON; BRIGHAM,
2000). Contudo, a avaliacdo do desempenho das cooperativas de
crédito, necessita de um grupo de indicadores que represente
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adequadamente suas particularidades. O WOCCU (2014), agéncia
global de desenvolvimento para cooperativas de crédito, desenvolveu
um modelo especifico para a andlise do desempenho em instituicoes
financeiras, denominado de PEARLS.

Diante do exposto, algumas pesquisas buscaram avaliar o
desempenho e a eficiéncia de institui¢coes financeiras e/ou cooperativas
de crédito com o uso de modelos alternativos. No dmbito nacional, o
modelo PEARLS foi aplicado para mensurar o desempenho de
cooperativas de crédito pelos estudos de Richardson (2002), Bressan et
al. (2011a), Bressan et al. (2011c),Gozer et al. (2014), Gollo (2014) e
Silva, Padilha e Silva (2015).Em ambito internacional, o modelo foi
utilizado para avaliar cooperativas pelos estudos de Branch,
Richardson e Mukasa (1998), Kirkpatrick e Maimbo (2002) e Jones
(2004).

Posteriormente, foram sendo criados novos modelos aplicaveis
as cooperativas de crédito, como é o caso do modelo CAMEL, que foi
internacionalmente estudado por Meyer e Piffer (1970), Altman (1971),
Stuhr e Wicklen (1974), Daley, Mattheus e Whitfield (2008), Sangmi e
Nazir (2010), Salut e Mili (2010),Hernandez, Gonzales e Renart (2011).
Em ambito nacionalmente, 0o CAMEL para mensuracdo do desempenho
econOmico de cooperativas de crédito foi utilizado pelos estudos de
Capeletto (2006), Capelletto, Martins e Corrar (2008) e Silva (2012).
Por fim, surgiu o modelo CAMELS que em ambito internacional foi
aplicado para avaliacdo do desempenho de institui¢des financeiras, nao
adentrando até o momento no foco das cooperativas de crédito.
Estudos que aplicaram o CAMELS foram Kaya (2001), Hafer (200S),
Shar, Ali Shah e Jamali (2010) e Christopoulos, Mylonakis e
Diktapanidis (2011).

As evidéncias indicam que as pesquisas internacionais nao tém
utilizado o modelo CAMELS no contexto das cooperativas de crédito, e
no ambito nacional ndo foram encontrados estudos que aplicaram o
modelo na avaliacdo da eficiéncia no desempenho de tais instituicoes.
Considerando a importancia de conhecer a eficiéncia das cooperativas,
no intuito de proporcionar os beneficios almejados pelos cooperados,
criou-se a seguinte questdo de pesquisa: Qual a eficiéncia no
desempenho financeiro das cooperativas de crédito brasileiras? Em
resposta a questao de pesquisa, o estudo tem o objetivo de analisar a
eficiéncia no desempenho financeiro das cooperativas de crédito
brasileiras.

O modelo CAMELS foi criado com base no CAMEL, pelo
acréscimo do “S”que se refere as informacodes de gestao. A justificativa
é baseada do estudo de Kaya (2001), que aponta o modelo CAMELS
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como um sistema de classificacdo usado para avaliar a condicao
financeira global dos bancos. E usado para analisar o estado geral e
estaelecer previsdes sobre bancos que terdo insolvéncia financeira no
longo prazo. O contexto propde que a insolvéncia de instituigcoes
financeiras tem preocupado gestores, associados, investidores e o
governo (BRESSAN et al. 2011c).

Para minimizar a inseguranca das partes relacionadas, surgem
sistemas que oferecem suporte para indicar possiveis crises
financeiras, e que contribuem para a otimizacdo do capital e dos
recursos disponiveis no mercado (BRESSAN et al. 2011c). Nesse
contexto, o CAMELS pode ser util para minimizar os problemas, e
anteceder possiveis ineficiéncias das cooperativas de crédito. Além
disso, o cooperativismo de crédito impulsiona o crescimento social e
econOmico, tornando o estudo relevante para as regioes em que estao
inseridas tais cooperativas de crédito (BARROSO, 2009).

Cooperativas de Crédito no Contexto Economico

No Brasil, o cooperativismo de crédito iniciou suas
atividades em 28 de dezembro de 1902, na cidade de Nova Petropolis,
Rio Grande do Sul, em virtude da necessidade de financiamento das
atividades para pessoas com menor poder aquisitivo e que
necessitavam de capital para a subsisténcia (SCHARDONG, 2003).
Schardong (2003) comenta que um padre jesuita chamado “Amstadt”,
foi responsavel por organizar a primeira cooperativa de crédito no
pais, seguindo o modelo raiffeiseniano praticado na Alemanha, seu pais
de origem.Seguindo seu trabalho social e missionario, Amstadt
colaborou com a criacio de 41 cooperativas,espalhadas pelo estado do
Rio Grande do Sul, denominadas Caixas Unido Popular (Raiffeisen).

De acordo com Santos (200S5), o padre propagou os ideais
cooperativos, possibilitando o desenvolvimento sustentavel,
fortalecendo o sentimento da comunidade com a atracédo de beneficios
a todos. No mesmo sentido, Soares e Melo Sobrinho (2007) consideram
0 setor cooperativista de crédito importante para a sociedade, sendo
representado pela iniciativa da sociedade que contribui para o
desenvolvimento financeiro sustentavel local, por intermédio da
geracdo de emprego e distribuicido de renda aos cooperados. Vilela,
Nagano e Merlo (2007) comentam que as cooperativas, por serem
eficazes na democratizacdo do crédito e desconcentracdo da renda,
possibilitam melhoria nos segmentos sociais, e visam a solucionar
problemas de acesso ao crédito e aos servicos bancarios, que por vezes,
eram ofertados a pequenas parcelas da populagéo.
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O BACEN (2014) normatiza que a formacao de uma cooperativa
de crédito tem a finalidade de prestar servicos financeiros
simplificados e vantajosos aos associados. Schimmelfenig (2010)
corrobora mencionando que as cooperativas de crédito foram criadas
para oferecer solugdes financeiras ao seu quadro social, em que os
associados tém acesso a produtos e a servicos adaptados as suas
necessidades e condic6es financeiras.

As cooperativas de crédito exercem importancia expressiva no
contexto econdmico, Silva Filho (2002), atuando de maneira adjacente
a classe dos trabalhadores, buscando amenizar suas dificuldades
financeiras. Schardong (2003) esboca que as cooperativas de crédito
promovem a captacdo do capital com o intuito de financiar as
atividades econémicas de seus associados. Para Schimmelfenig (2010),
a finalidade da cooperativa de crédito é contribuir com os valores
democraticos de prosperidade, igualdade e solidariedade do quadro
social, inspirando uma democracia e sociabilidade, na qual, os sécios
se beneficiem mutuamente, controlando e decidindo sobre o seu
funcionamento.

As cooperativas de crédito captam recursos, exclusivamente de
seu quadro social, advindos de depdsitos a vista e a prazo; de
instituicoes financeiras nacionais e estrangeiras, através de
empréstimos, repasses, refinanciamentos e outras modalidades de
operacao de crédito; de qualquer entidade, por meio de doacgoes,
empréstimos ou repasses, sendo eventuais e isentos de remuneracao
ou taxas que os favorecam (SILVA FILHO, 2002). Diante da
importancia e relevancia que as cooperativas de crédito exercem no
meio em que estdo inseridas, a determinacdo de critérios para
mensuracdo do desempenho é relevante para os diversos interessados,
sejam eles, o mercado financeiro, associados, gestores, investidores e o
governo.

Desempenho Financeiro pelo Modelo Camels

O desempenho financeiro pode ser representado pelos indices,
que fornecem informacoes sobre a liquidez, estrutura de capital e
rentabilidade das empresas (DA SILVA, 2001). As informacoes
contidas nos indicadores possibilitam a identificacdo da evolucio do
desempenho econdmico financeiro de uma organizacio, e a elaboracao
de projecoes sobre os resultados (CAMARGOS; BARBOSA, 200S).
Beaver (1966) descreve que o desempenho oferece informacoes sobre
a insolvéncia e ou solvéncia das empresas, jA os dados histéricos
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contidos nos demonstrativos contabeis oferecem informacoes
relevantes do comportamento organizacional (RENWICK, 1969).

A medicdo do desempenho fornece o grau de evolucao,
estagnacao ou declinio da organizagdo, gerando informacodes para a
elaboracdo de medidas preventivas (NEELY, 1998). A selecdo de
indicadores criticos na mensuragcao do desempenho deve ser feita de
acordo com o setor de atuacdo em que a organizacio esti inserida
(MACEDO; SILVA; SANTOS, 2006). Slack et al. (2002) destacam que
todas as organizacoes necessitam de medidas de desempenho para
exercerem a melhoria continua de suas atividades.

Diante do exposto a andalise do desempenho ¢é fator
preponderante para as organizacdes e, portanto, alguns estudos
passaram a utilizar de tais informacées na avaliacdo das cooperativas
de crédito. Goddard, Mckillop e Wilson (2008) investigaram o impacto
da diversificacdo de receitas sobre o desempenho financeiro entre o
periodo de 1993 a 2004, nas cooperativas de crédito dos Estados
Unidos. Concluiram que as cooperativas de crédito de menor porte
devem evitar a diversificacdo e operar como 6rgao de poupanca, por
outro lado, as grandes cooperativas devem explorar novas
oportunidades de produtos e servicos.

Dambros, Lima e Figueiredo (2009) analisaram a eficiéncia na
aplicacdo de crédito, rentabilidade e liquidez, das cooperativas de
crédito do SICREDI no Estado do Parani, entre os anos de 2005 e
2006. Os resultados apontam que as cooperativas com melhor
desempenho foram aquelas que apresentaram resultados equilibrados,
conciliando os elevados volumes de crédito com a captacido de
recursos. O estudo de Meurer e Marcon (2011) analisou o desempenho
de uma cooperativa de crédito. Os resultados revelaram que os
cooperados prospectam retorno sobre o capital social investido na
cooperativa, e servigos de qualidade superior e/ou preco inferior ao
ofertado pela concorréncia. Por fim, concluem que a cooperativa de
crédito analisada apresentou evolugdo nos seus indicadores de
desempenho, demonstrando atendimento as expectativas dos
cooperados.

Bressan, Braga e Bressan (2011a) apresentaram uma andlise
financeira das cooperativas de crédito rural do estado de Minas Gerais,
entre o periodo de 1998 a 2001. Utilizaram os indicadores financeiros
de estrutura de capital, solvéncia, despesas, rentabilidade e
crescimento. Concluiram que ha um equilibrio entre as contas de ativo
e passivo, demonstrando situacdo financeira estavel para as
cooperativas analisadas.
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Diante dos estudos observados, existe uma diversidade de
indices que podem ser utilizados para a andlise econdémica e
financeira, e ndo hi consenso em relacdo as métricas que melhor
demonstram os resultados (SANTOS; CODA; MAZZLI, 2010). E preciso
fazer uso de metodologias para organizar e condensar as informacoes,
tendo em vista o volume de indicadores e as diferentes combinacoes de
anilise do desempenho (DA COSTA FERREIRA; DA SILVA
MACEDO, 2011).

Desse modo, alguns modelos sdo aplicaveis em instituicoes
financeiras e cooperativas de crédito (PEARLS, CAMEL, CAMELS). A
literatura sobre desempenho em institui¢ées financeiras propde o uso
do modelo CAMEL (Capital Adequacy, Asset Quality, Management,
Expertise, Liquidity), destacando sua aplicacdo em diversas pesquisas
(MEYER; PIFFER, 1970; STUHR; WICKLEN, 1974). Altman (1971)
destacou que o modelo CAMEL desenvolvido por Meyer e Piffer
(1970), combina adequadamente as taxas financeiras com as
caracteristicas de bancos, no intuito de elaborar a previsao de
insolvéncia. No Brasil, o modelo CAMEL foi utilizado para mensurar o
risco sistémico de bancos (CAPELETTO, 2006); (CAPELLETTO;
MARTINS; CORRAR, 2008).

O estudo de Sangmi e Nazir (2010) utilizou o modelo CAMEL
para avaliar o desempenho financeiro dos bancos no norte da India.
Destacaram que o modelo tem sido usado com éxito para avaliar a
adequacdo do capital, qualidade dos ativos, capacidade de
gerenciamento e liquidez das institui¢ées financeiras. Salut e Mili
(2010) identificaram um conjunto especifico de indicadores e fatores
macroecondémicos relativos a analise de bancos para avaliar a
probabilidade de insolvéncia com a aplicacdo do modelo CAMEL.

Considerando a relevancia do tema a nivel internacional,
Raiyani (2010) com base no modelo CAMEL, demonstrou que os
bancos islamicos tém capital suficiente, ativos de boa qualidade e
competéncia de boa gestido. Hernandez, Gonzales e Renart (2011)
realizaram um estudo, com dados de 1991 a 1996, para analisar a crise
bancaria no Meéxico. Os resultados mostraram que os modelos
desenvolvidos teriam capacidade para prever a insolvéncia daquelas
organizacoes.

Posteriormente, tem-se o modelo PEARLS (Protection,
Effective financial structure, Asset quality, Rates of Return and Costs,
Liquidity, Signs of growth), utilizado em estudos nacionais para
avaliacido do desempenho em cooperativas de crédito (RICHARDSON,
2002; BRESSAN et al, 2011a; BRESSAN et al, 2011c; GOZER et al,
2014; GOLLO, 2014; SILVA; PADILHA; SILVA, 2015). Estudos
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internacionais também tém utilizado o modelo PEARLS para avaliacao
do desempenho de cooperativas de crédito (BRANCH; RICHARDSON;
MUKASA, 1998; KIRKPATRICK; MAIMBO, 2002; JONES, 2004).

Por fim, Christopoulos, Mylonakis e Diktapanidis (2011)
analisaram o colapso da Lehman Brothers, maior banco de
investimento que decretou faléncia, para verificar os indicios
financeiros da insolvéncia, usando indicadores do modelo CAMELS.
Segundo, Christopoulos, Mylonakis e Diktapanidis (2011), o modelo
CAMELS adiciona a variavel “S”, ou seja, além de analisar as variaveis
de Capital Adequacy, Asset Quality, Management, Expertise, Liquidity,
adiciona a variavel Sensitivity to market Ratio ao modelo original
CAMEL. Os resultados mostraram que a gestio do banco ndo estava
disposta e era incapaz de reverter o momento de declinio. Além disso,
a gestdao nao estava cumprindo com as regras de supervisao
estabelecidas pelas autoridades reguladoras.

A variavel Sensitivity To Market Ratio foi usada para avaliar a
sensibilidade de bancos em relagéo aos riscos de mercado. Além disso,
pode ser til para avaliar em que medida as possiveis alteragdoes nas
taxas de juros, de cadmbio, compra de produtos e precos de vendas,
podem afetam os lucros e os valores dos ativos de instituicoes
financeiras (GAILLARD, 2009; CHRISTOPOULOS; MYLONAKIS;
DIKTAPANIDIS, 2011).

A variavel “S” é importante para o modelo de avaliacdo de
desempenho financeiro, pelo destaque que as forcas do mercado tém
recebido sobre a viabilidade financeira de bancos. Bressan et al.
(2011a) mencionam que o movimento de preco em favor do portfélio de
um determinado banco, pode impulsionar a melhoria nos resultados.
Por outro lado, um movimento desfavoravel do mercado, pode gerar
problemas para o resultado institucional. A relevancia da pesquisa é
que no Brasil existe o contexto das cooperativas de crédito e nao foram
encontrados estudos com a aplicacdo do modelo CAMELS.

Procedimentos Metodologicos

Para analisar a eficiéncia pelo modelo CAMELS nas
cooperativas de crédito brasileiras, a pesquisa foi delineada quanto aos
objetivos como descritiva. Em relacdo aos procedimentos, a pesquisa é
documental, em que a descri¢cdo do fend6meno perpassou pela utilizagao
das demonstracdes financeiras publicadas pelas Cooperativas de
Crédito. Por fim, a abordagem do problema é de cunho quantitativo,
pelo uso e tratamento dos dados com a aplicacdo da andlise fatorial,
analise envoltéria de dados e analise de frequéncias.
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A populacdo da pesquisa é composta pelas cooperativas de
crédito brasileiras. A amostra foi delineada considerando as maiores
cooperativas de crédito, de acordo com o ranking do BACEN, com data
base de dezembro de 2013. No estabelecimento do ranking, o BACEN
(2014) considera o ativo total, total de crédito, total de depdsitos,
patrimoénio liquido e nuimero de associados, como base para a
classificacdo das cooperativas.

Em seguida, foram observadas as 25 maiores cooperativas de
crédito do ranking, e consideradas aquelas que nio encerraram as
atividades, ou passaram pelo processo de incorporacdo e ou fusao
durante o periodo analisado, entre os anos de 2009 a 2013. A escolha do
periodo de S anos para a andlise foi baseada nos estudos de Roque e
Cortez (2006) e Costa e Garcias (2009).

Para compor a amostra final levando em consideracéo os
procedimentos anteriormente determinados, foi desconsiderada da
amostra a Sicredi Ouro Verde - MT, que estava na 4? posicdo no
ranking do BACEN. Assim, a amostra final foi reordenada, compondo o
ranking composto pelas 25 maiores cooperativas de crédito brasileiras,
conforme quadro 1.

Quadro 1: Ranking das cooperativas de crédito

Ranking gfgé)iteoratlva de Sede | Ranking | Cooperativa de Crédito Sede
1 Sicoob Credicitrus SP 14 Unlprlrpe Norte do PR
Parana
2 Sicoob Cocred SP 15 Sicredi Serrana RS
3 Viacredi SC 16 Sicoob Coopecredi SP
. . Sicredi Vale do Piquiri
Sicredi Ouro Verde MT 17 ABCD PR
5 Sicoob Cooperforte DF 18 Sicredi Planalto Gaucho | RS
6 Sicredi Unido PR PR 19 Sicoob Credicoonai SP
7 Credicoamo PR 20 Sicredi Centro Sul MS
8 Sicredi PioneiraRS | RS | 21 Unicred Centro GO
Brasileira
9 Sicoob Credicom MG 22 Sicoob Maxicrédito SC
Sicredi Vanguarda . .
10 PR/SP PR 23 Sicredi Norte RS
11 Sicredi Unido RS RS 24 Unicred Florianépolis SC
12 Sicredi Celeiro MT 25 Sicoob Leste Capixaba | ES
13 \S/::l;esd' Regidodos | ps | 56 Sicredi Regido Centro | RS

Fonte: BACEN (2014).
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Verifica-se no quadro 1 que a Sicredi Ouro Verde foi excluida
da andlise e para compor as 25 cooperativas, foi incluida no ranking a
Sicredi Regidao Centro, para que pudessem ser analisadas as 25
maiores cooperativas. A exclusao da Sicredi Ouro Verde ocorreu
porque no ano de 2013 houve a unido entre o Sicredi Centro Norte MT
e Sicredi Ouro Verde MT, podendo distorcer os resultados pelos
demonstrativos contabeis divulgados conjuntamente.

A coleta dos dados foi realizada com base nos demonstrativos
contabeis divulgados pelas cooperativas de crédito, disponiveis no
BACEN (2014) durante os anos de 2009 a 2013. Com base em tais
informacoées foi possivel efetuar o calculo dos indicadores desempenho
com base no modelo CAMELS, conforme estabelecido no quadro 2.

Quadro 2: Indicadores de desempenho do modelo CAMELS

Categoria Equacéo Autores
A FOTA = Patrimonio Liquido Hartwick (1977); Parliament, Lennan e
c T4 = Ativo Total Fulton (1990); Cornett e Tehranian (1992)
B EOTL = Patrimodnio Liquido Yeh (1996)
1L = Empréstimo Total
A NpLTA = LmPréstimondorecebido Barr, Seiford e Siems (1994)
Ativo Total
2 L £ -
B NPLGL = mprest,lm.o ndo recebido Mester (1996)
Crédito Bruto
sdito Liowi .
A |C NLTA = Crédito Liquido Sinkey Jr. (1975)
5 Aﬂyoéotgl 7
D LLRTA = roms'ao ¢ rerdas Avery, Belton e Goldberg (1988)
Ativo Total
E TLEQ = Crédito Total Sinkey Jr. (1975); Hartwick (1977
Q= Patrimonio Liquido yJr ); ( )
Despesas com Pessoal .
A PXTOX = - Godlewski (2003)
Despesa Operacional total
D Gerai
B OVTA = —opesas herdis Thomson (1991)
M éth'ot T%ttztl l
C TOITA = m Meyer e Pifer (1970)
= Ativo Total
Tot D 0 i i .
D TOXTOI = otal de eSpésaS peracionais Meyer e Pifer (1970)
Receita Total
Sobra Liquida .
A ROE = — Cornett e Tehranian (1992)
Patrimonio liquido
Sobra Liquid .
B ROA = M Martin (1977); Thomson (1991)
E Ativo Total
Receita Total
C 1TOI = , , Yeh (1996)
Receita Operacional
PCDL
D PCDL = —— Kumar e Arora (2006
¢ Ativo Total ( )
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Ativo Liquido

= Yeh (1996
Lier4 Ativo Total ( )
TDTA — Depésito Total Nikolsko-Rzhevskyy (2003); Thomson
—___Ativo Total (1991)
Depésito Total ) .
LTC = Fischer e Smaoui (1997)

" Patrimbnio liquido

Crédito Total
TLTD = ————— Thomson (1991)
Depésito Total

Financiamento a curto prazo

CSTFTLIAB = Godlewski (2003)

Passivo total

MECA = Valores Mobi?iérios em Carteira Kaya (2001)
Ativo total

Valores Mobiliarios em Carteira
MKCK = — Kaya (2001)
Empréstimo total

C = Capital; A = Ativo; M = Gerenciamento; E = Eficiéncia; L. = liquidez; S =
Sensibilidade

Fonte: Adaptado de Daley, Matthews e Whitfield (2008), Christopoulos,
Mylonakis e Diktapanidis (2011), Kaya (2001).

Os indicadores apontados no Quadro 2, primeiramente foram
analisados com a aplicacdo da andlise fatorial, visando a sintetizar
indicadores observados entre um conjunto de indicadores inter-
relacionados, buscando identificar fatores comuns (FAVERO et al.
2009).

Dessa forma, elaborada a simplificacdo e reducdo no numero
de indicadores propostos inicialmente pelo modelo CAMELS, foram
estabelecidas as variaveis que permanecem na analise dos dados.
Posteriormente, foi aplicada a Analise Envoltéria de Dados (DEA)
para medir a eficiéncia em termos de distdncia de cada DMU
(Decision Making Units) de sua respectiva fronteira de eficiéncia,
determinada a partir dos dados da producéo do conjunto de unidade
(FERREIRA; GONCALVES; BRAGA, 2007).

A andalise envoltoria de dados (DEA) é uma medida de
desempenho capaz de comparar a eficiéncia de varias unidades
organizacionais. O método de andlise multivariada permite lidar com
varias saidas (outputs) e entradas (inputs), para analisar,
comparativamente, unidades independentes no que se refere a sua
eficiéncia, na mesma organizacao ou entre organizacoes.

A literatura menciona véarias possibilidades de formulacoes
para o modelo DEA. Contudo, Charnes et al. (1994) salientam que dois
modelos basicos do DEA séao usados em suas aplicacoes. O modelo
CCR, também conhecido como CRS (Constant returns to scale), avalia
a eficiéncia total, identifica as DMUs eficientes e ineficientes, e
determina a que distancia da fronteira de eficiéncia estao as unidades
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ineficientes. Por outro lado, o modelo BCC, conhecido como VRS
(Variable returns to scale), utiliza uma formulacdo que permite a
projecdo de cada DMU ineficiente sobre a superficie de fronteira
determinada pelas DMUs eficientes.

Para este estudo, o modelo utilizado no DEA foi o de retornos
variaveis BCC, que permite visualizar a associagdo entre insumos e
produtos pelo pareto eficiente, ou seja, a variacdo dos insumos gera
variacoes nos produtos, porém, nao proporcional. Foram estabelecidas
como outputs as variaveis do componente “C” capital que contempla os
indicadores EQTA e EQTL. Os demais componentes e respectivos
indicadores foram determinados como inputs. Por fim, o BCC foi
orientado para outputs, em que a premissa foi verificar se as mudancas
de capital afetavam os demais indicadores do CAMELS, sendo o DEA
aplicado com o software MaXDEA.

Analise dos Resultados

Primeiramente, foram utilizados para a analise fatorial, os
componentes do modelo CAMELS que continham mais de trés
indicadores. Dessa forma, nao foi elaborada a analise fatorial para o
componente “C” que contém apenas dois indicadores A-EQTA e B-
EQTL, e para o componente “S” com dois indicadores A-MKCA e B-
MKCK. A Tabela 1 mostra o teste de KMO e Bartlett para os
indicadores dos componentes A, M, E e L.

Tabela 1: — Teste de KMO e Bartlett para os indicadores dos
componentes A, M, E, L

Teste de KMO e Bartlett A M E L

Medida Kaiser-Meyer-Olkin de 0,513 0,434 0,783 0,520
adequacao de amostragem
Teste de esfericidade de Aprox. 433,381 | 7,579 295,915 | 368,941
Qui-quadrado
Bartlett df 10 6 6 10
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Sig. | 0,000+ | 0,271 | 0,000* | 0,000*

Fonte: Dados da pesquisa.

O teste de KMO foi de 0,513 para os indicadores do componente
“A”, apresentando uma qualidade de informacédo razoavel. Para os
indicadores do componente “M”, o teste foi de 0,434, ndo apresentando
uma qualidade razoavel. Em relacdo aos indicadores do componente
“E” e “L”, apresentaram uma qualidade razoavel, respectivamente de
0,783 € 0,520.

O nivel de significiAncia do teste de esfericidade de Bartlett
para os indicadores dos componentes “A”, “E” e “L” foi de 5%,
conduzindo a rejeicdo da hipdotese de a matriz de correlacoes ser a
identidade, evidenciando que ha correlacées entre as variaveis,
corroborando com a utilizacdo da analise fatorial para extrair os
indicadores que conduzem a informacoes correlacionadas. Por outro
lado, o teste de Bartlett ndo apresentou nivel de significancia de 5%
para os indicadores do componente “M”, indicando que nao ha
correlacido entre os indicadores, ndo necessitando a elaboracdo da
analise fatorial para o componente. A Tabela 2 mostra a andalise de
componente principal para os indicadores dos componentes A, E e L.

Tabela 2: Analise de componente principal para os indicadores dos
componentes A, Ee L

e Somas de extracdo de Somas rotativas de
Valores Proprios iniciais
carregados ao quadrado carregados ao quadrado
Comp.
% % % % % %
Total . Total . Total .
varidncia | cumulat. varidncia | cumulat. variancia | cumulat.
Indicadores- A
1 2,840 | 59,791 56,791 2,840 | 56,791 56,791 2,438 | 48,756 48,756
2 1,060 | 21,204 77,996 1,060 | 21,204 77,996 1,462 | 29,240 77,996
3 0,774 | 15,486 93,482
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4 0,283 | 5,662 99,144

5 0,043 | 0,856 100,000

Indicadores- E

1 2,977 | 74,425 74,425 2,977 | 74,425 74,425 2,866 | 73,221 73,221
2 0,551 | 13,766 88,191

3 0,281 | 7,025 95,216

4 0,191 | 4,784 100,000

Indicadores - L

1 2,660 | 53,198 53,198 2,660 | 53,198 53,198 2,606 | 52,127 52,127
2 1,331 | 26,624 79,822 1,331 | 26,624 79,822 1,385 | 27,695 79,822
3 0,678 | 13,555 93,377

4 0,252 | 5,034 98,411

5 0,079 | 1,589 100,00

Fonte: Dados da pesquisa.

Verifica-se na Tabela 2 que dos S indicadores que contemplam
o componente “A”, foram gerados 2 fatores, com percentual de
informacdo para o modelo de 48,76% para o primeiro fator, e 77,99%
para o segundo fator. No componente “E”, dos 4 indicadores foi gerado
apenas 1 fator, com percentual de informacdo para o modelo de
73,22%. Por fim, no componente “L” foram gerados apenas 2 fatores,
com percentual de informacao de 52,13% no primeiro fator e 79,82% no
segundo fator. A Tabela 3 mostra a matriz de componente rotativa para
os indicadores do componente “A”.

Tabela 3: Matriz de Componente rotativa para os indicadores do
componente “A”

Indicadores i:omponente 5

A-A 0,829 0,489
A-B 0,966 0,009
A-C 0,014 0,905
A-D 0,867 0,187
A-E 0,257 0,608

Fonte: Dados da pesquisa.

Observa-se na Tabela 3 a matriz dos componentes que
apresenta as cargas que correlacionam os indicadores com os fatores
ap6s a rotacao, ou seja, permite verificar qual fator melhor explica
cada um dos componentes originais. O componente 1 contemplou os
indicadores A-A, A-B e A-D que explicam 48,76% do componente “A”,
sendo excluidos os indicadores A-C e A-E, que apresentaram carga
fatorial baixa. A Tabela 4 mostra a matriz de componente rotativa para
os indicadores do componente “E”.
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Tabela 4: Matriz de Componente rotativa para os indicadores do

componente“E”

Indicadores fomponente
E-A 0,886
E-B 0,908
E-C 0,793
E-D 0,860

Tabela S: Matriz de Componente rotativa para os indicadores L

Fonte: Dados da pesquisa.

Verifica-se na Tabela 4 que foi gerado apenas um fator,
determinando para este modelo o uso de todos os indicadores do
componente “E”. A tabela S mostra a matriz de componente rotativa
para os indicadores do componente “L”.

Indicadores i:omponente 5

L-A 0,015 0,986
L-B 0,798 0,522
L-C 0,874 -0,350
L-D -0,880 -0,072
L-E -0,657 -0,110

indicadores do componente “L”.Assim, tem-se no fator 1 quatro

Fonte: Dados da pesquisa.

Verifica-se na tabela S que foram gerados dois fatores para os

indicadores (L-B, L-C, L-D e LE) que explicam 73,22% do modelo.

Dessa forma, o indicador L-A é excluido da analise DEA por nao

apresentar carga fatorial elevada. A Tabela 6 mostra a eficiéncia no

desempenho das cooperativas de crédito brasileiras pelo modelo

MaXDEA.

Tabela 6: Eficiéncia no Desempenho das Cooperativas de Crédito

Brasileiras
c 2009 2010 2011 2012 2013

) Score Bench. Score Bench. Score Bench. Score Bench. Score Bench.
1 Efic. 1 Efic. 1 Efic. 1 Efic. 1 Efic. 1
7 Efic. 7 Efic. 7 Efic. 7 Efic. 7 Efic. 7
19 Efic. 19 Efic. 19 Efic. 19 Efic. 19 Efic. 19
25 Efic. 25 Efic. 25 Efic. 25 Efic. 25 Efic. 25
2 Efic. 2 Efic. 2 Efic. 2 Efic. 2 Efic. 2
16 Efic. 16 Efic. 16 Efic. 16 Efic. 16 Efic. 16
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5 Efic. 5 Efic. 5 Efic. 5 Efic. 5 Efic. 5
9 Efic. 9 Efic. 9 Efic. 9 Efic. 9 Efic. 9
22 Efic. 22 Efic. 22 Efic. 22 Efic. 22 Efic. 22
12 Efic. 12 Efic. 12 Efic. 12 Efic. 12 Efic. 12
20 Efic. 20 Efic. 20 Efic. 20 Efic. 20 Efic. 20
22;12; 7; 20; 11;
20; 18; 20; 18; T AT 7; 20; 11;
23 0,569 13: 24, 0,618 13: 24 0,716 20; 13; 0,658 17; 21; 24; | 0,693 17: 24: 14.
24 14.
7;9; 20;
. 18; 13; . . 7,9;13;
8 Efic. 8 0,893 11: 24 Efic. 8 Efic. 8 0,927 15: 24: 14.
14.
18 Efic. 18 Efic. 18 Efic. 18 Efic. 18 Efic. 18
26 Efic. | 26 Efic. | 26 Efic. | 26 Efic. | 26 0976 | 112015
13 Efic. 13 Efic. 13 Efic. 13 Efic. 13 Efic. 13
15 Efic. 15 Efic. 15 Efic. 15 Efic. 15 Efic. 15
) 12; 20; . . 20; 15; 17;
6 Efic. 6 0,739 18: 24 Efic. 6 Efic. 6 0,782 od
9; 8; 18;
11 0,642 21; 24; Efic. 11 Efic. 11 Efic. 11 Efic. 11
14; 10.
17 Efic. 17 Efic. 17 Efic. 17 Efic. 17 Efic. 17
21 Efic. 21 Efic. 21 Efic. 21 Efic. 21 Efic. 21
24 Efic. 24 Efic. 24 Efic. 24 Efic. 24 Efic. 24
14 Efic. 14 Efic. 14 Efic. 14 Efic. 14 Efic. 14
To: 13 22: 20, 1,7, 20
10 Efic. 10 0,736 o 0,786 o Efic. 10 0,854 18; 11; 17;
17; 24; 26; 21; 24 14
14, 24; 14. ;14
3 Efic. 3 Efic. 3 Efic. 3 Efic. 3 Efic. 3

Fonte: Dados da Pesquisa.

Conforme os dados da Tabela 6, no ano de 2009 as cooperativas
Sicoob Credicitrus, Credicoamo, Sicoob Credicoonai, Sicoob Leste
Capixaba, Sicoob Cocred, Sicoob Coopecredi, Sicoob Cooperforte,
Sicoob Credicom, Sicoob Maxicrédito, Sicredi Celeiro, Sicredi Centro
Sul, Sicredi Pioneira RS, Sicredi Planalto Gaucho, Sicredi Regido
Centro, Sicredi Regiao dos Vales, Sicredi Serrana, Sicredi Unido PR,
Sicredi Vale do Piquiri, Unicred Centro Brasileira, Unicred
Florianépolis, Uniprime Norte do Parand, Sicredi Vanguarda PR/SP e
Viacredi foram consideradas eficientes. Além disso, a cooperativa
Sicredi Planalto Gatdcho foi benchmark para outras 2 cooperativas
ineficientes, a Unicred Florianépolis foi benchmark para outras 2
cooperativas ineficientes, a Sicred Regido dos Vales foi benchmark
para 1 cooperativa ineficiente, a Sicoob Credicom foi benchmark para
1 cooperativa ineficiente, a Sicredi Centro Sul foi benchmark para 1
cooperativa ineficiente, a Sicredi Pioneira RS foi benchmark para 1
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ineficiente, a Unicred Centro Brasileira foi benchmark para 1
cooperativa ineficiente, a Uniprime Norte do Parana foi benchmark
para 1 cooperativa ineficiente e a Sicredi Vanguarda foi benchmark
para 1 cooperativa ineficiente.

Para o ano de 2010, foi verificado que as cooperativas Sicoob
Credicitrus, Credicoamo, Sicoob Credicoonai, Sicoob Leste Capixaba,
Sicoob Cocred, Sicoob Coopecredi, Sicoob Cooperforte, Sicoob
Credicom, Sicoob Maxicrédito, Sicredi Celeiro, Sicredi Centro Sul,
Sicredi Planalto Gaucho, Sicredi Regido Centro, Sicredi Regido dos
Vales, Sicredi Serrana, Sicredi Unido RS, Sicredi Vale do Piquiri,
Unicred Centro Brasileira, Unicred Florianépolis, Uniprime Norte do
Parana e Viacredi foram consideradas eficientes. Além disso, a
cooperativa Sicredi Centro Sul foi benchmark para outras 4
cooperativas ineficientes, a cooperativa Sicredi Planalto Gatcho foi
benchmark para outras 4 cooperativas ineficientes, a cooperativa
Unicred Florianépolis foi benchmark para outras 4 cooperativas
ineficientes, a cooperativa Sicredi Regido dos Valoes foi benchmark
para 3 cooperativas ineficientes, a Credicoamo foi benchmark para 2
cooperativas ineficientes, a Uniprime Norte do Parana foi benchmark
para 2 cooperativas ineficientes, a Sicredi Celeiro foi benchmark para
1 cooperativa ineficiente, a Sicoob Credicom foi benchmark para 1
cooperativa ineficiente, a Sicredi Unido RS foi benchmark para 1
cooperativa ineficiente e a Sicredi Vale do Piquirini foi benchmark
para 1 cooperativa ineficiente.

Para o ano de 2011, as cooperativas Sicoob Credicitrus,
Credicoamo, Sicoob Credicoonai, Sicoob Leste Capixaba, Sicoob
Cocred, Sicoob Coopecredi, Sicoob Cooperforte, Sicoob Credicom,
Sicoob Maxicrédito, Sicredi Celeiro, Sicredi Centro Sul, Sicredi
Pioneira RS, Sicredi Planalto Gatcho, Sicredi Regido Centro, Sicredi
Regiao dos Vales, Sicredi Serrana, Sicredi Unido PR, Sicredi Unido RS,
Sicredi Vale do Piquiri, Unicred Centro Brasileira, Unicred
Florian6polis, Uniprime Norte do Paranid e Viacredi foram
consideradas eficientes. Além disso, as cooperativas Sicoob
Maxicrédito, Sicredi Centro Sul e Unicred Florinépolis foram
consideradas benchmark para outras 2 cooperativas ineficientes, e as
cooperativas Sicredi Celeiro, Sicredi Regido dos Vales, Sicoob
Credicom, Sicredi Regido Centro, Unicred Centro Brasileira e
Uniprime Norte do Parana foram consideradas benchmark para 1
cooperativa ineficiente.

Para o ano de 2012, as cooperativas Sicoob Credicitrus,
Credicoamo, Sicoob Credicoonai, Sicoob Leste Capixaba, Sicoob
Cocred, Sicoob Coopecredi, Sicoob Cooperforte, Sicoob Credicom,
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Sicoob Maxicrédito, Sicredi Celeiro, Sicredi Centro Sul, Sicredi
Pioneira RS, Sicredi Planalto Gaucho, Sicredi Regido Centro, Sicredi
Regido dos Vales, Sicredi Serrana, Sicredi Unido PR, Sicredi Unido RS,
Sicredi Vale do Piquiri, Unicred Centro Brasileira, Unicred
Florianépolis, Uniprime Norte do Parand, Sicredi Vanguarda e
Viacredi foram consideradas eficientes. Além disso, as cooperativas
Credicoamo, Sicredi Centro Sul, Sicredi Unido RS, Sicredi Vale do
Piquiri, Unicred Centro Brasileira, Unicred Florianépolis e Uniprime
Norte do Parana foram consideradas benchmark para 1 cooperativa
ineficiente.

Por fim, para o ano 2013, as cooperativas Sicoob Credicitrus,
Credicoamo, Sicoob Credicoonai, Sicoob Leste Capixaba, Sicoob
Cocred, Sicoob Coopecredi, Sicoob Cooperforte, Sicoob Credicom,
Sicoob Maxicrédito, Sicredi Celeiro, Sicredi Centro Sul, Sicredi
Planalto Gaucho, Sicredi Regido dos Vales, Sicredi Serrana, Sicredi
Uniao RS, Sicredi Vale do Piquiri, Unicred Centro Brasileira, Unicred
Florianépolis, Uniprime Norte do Parand e Viacredi foram
consideradas eficientes. Além disso, a cooperativa Unicred
Florianépolis foi benchmark para outras S cooperativas, as
cooperativas Credicoamo, Sicredi Centro Sul e Sicredi Vale do Piquiri
foram benchmark para 4 cooperativas, as cooperativas Uniprime Norte
do Parana e Sicredi Serrana foram benchmark para 3 cooperativas, a
Sicredi Uniao RS foi benchmark para 2 cooperativas, e as cooperativas
Sicoob Credicom, Sicredi Regido dos Vales, Sicoob Credicitrus e
Sicredi Planalto Gaticho foram benchmark para 1 cooperativa.

O Grafico 1 mostra a quantidade de vezes durante os S anos que
cada cooperativa de crédito foi eficiente.

Grafico 1: Andlise da eficiéncia pelos resultados do MaXDEA em S
anos
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Eficiéncia

o r N W B U1 O
Credicitrus I
Credicoamo N
Credicoonai N
Sicoob Cocred N
Sicoob Coopecredi I ————
Sicoob Coperforte I ——
Sicoob Credicom I ——
Sicoob Maxicredito I —
Sicredi Celeito MT I ——
Sicredi Planalto.. —
Sicredi Regido... n——
Sicredi Regido dos.. n——
Sicredi Serrana RS I ——
Sicredi Unido PR n—
Sicredi Unido RS n—
Unicred Centro..

Sicredi Pioneira RS n——

Sicredi Norte RS SC

Sicoob Leste Capixaba I —
Sicredi Centro Sul MS ———
Sicredi Vale do Piquiri ' —
Unicred Floriandpolis  —
Uniprime Norte do PR —

Fonte: Dados da pesquisa.

Observa-se no Grafico 1 que 19 cooperativas, ou seja, 76%
foram eficientes em todos os periodos analisados. O resultado é
condizente, visto que tais cooperativas contemplam o ranking das 25
maiores pelo BACEN. Por outro lado, cooperativas que fazem parte
deste ranking ndo tiveram o mesmo resultado, com destaque para a
Sicredi Norte RS SC, que nao foi eficiente em nenhum periodo e consta
na 232 posicéo no ranking do BACEN. Por fim, tem-se a cooperativa
Vanguarda PR SC que foi eficiente apenas 2 vezes e ocupa a 102
posicdo no ranking do BACEN, a cooperativa Sicredi Unido PR e
Sicredi Pioneira RS que foram eficientes por 3 vezes e constam,
respectivamente, na 62 e 82 posicoes no ranking do BACEN.

De modo geral, as cooperativas na sua maioria foram eficientes
em relacdo aos resultados divulgados nos demonstrativos financeiros,
corroborando com as afirmacoes de que com resultados satisfatorios
poderéao sustentar a funcio social (SALES, 2010), valorizando a pessoa
cooperada e seu capital investido (HELMBERGER; HOSS, 1962;
RICCIARDI; LEMOS, 2000). Além disso, os resultados corroboram
com as inferéncias de Varian (1992) e Almada et al. (2011) em que a
eficiéncia consiste no maximo uso dos recursos para satisfazer as
necessidades dos cooperados. O Grafico 2 mostra a quantidade de
vezes durante os S anos que cada cooperativa foi de benchmark para as
ineficientes.
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Grafico 2: Analise do Benchmark pelos resultados do MaXDEA em S
anos
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Fonte: Dados da pesquisa.

Verifica-se no Grafico 2 que a cooperativa Unicred
Florianépolis foi benchmark para um maior nimero de cooperativas
ineficientes, ou seja, durante os S anos a Unicred Florianépolis foi
benchmark por 14 vezes. Os resultados demonstram que apesar da
Unicred Floriandpolis encontrar-se na 23? posicdo no ranking do
BACEN, é espelho por inimeras vezes para as cooperativas que estio
passando por periodos de ineficiéncias. A cooperativa Sicredi Centro
Sul MS foi benchmark para as ineficientes por 12 vezes, mesmo
estando na 20? posicdo no ranking do BACEN. Por outro lado,
cooperativas bem posicionadas no ranking do BACEN né&o foram
benchmark nenhuma vez, como é o caso da Sicoob Cocred com 22
posicdo no ranking, a Viacredi com 32 posicdo no ranking e a Sicoob
Coperforte na 52 posicdo no ranking, Sicredi Unido PR na 6° posicédo no
ranking.

Conclusoes, Discussoes e Recomendacoes
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Os resultados apontam que é possivel elaborar uma analise da
eficiéncia de cooperativas de crédito com base no modelo CAMELS,
aplicado até este momento apenas em instituicées financeiras no
ambito internacional. Portanto, os resultados deste estudo contribuem
para o conhecimento, no sentido de direcionar a aplicabilidade do
modelo CAMELS para o segmento das cooperativas de crédito. Em
relacdo a analise da eficiéncia, os resultados indicam que algumas
cooperativas apresentaram ineficiéncia em comparacdo com as
demais, apesar de fazerem parte do ranking que contempla as maiores
cooperativas do Brasil, conforme dados do BACEN.

Conclui-se que o modelo CAMELS pode ser utilizado de
maneira complementar para analise da eficiéncia no desempenho das
cooperativas. O achado é um avanco relacionado aos modelos
anteriormente existentes, como o PEARLS e o CAMEL. Assim, a
incluséao do “S” ao modelo CAMEL é uma alternativa viavel, visto que
conforme Slack et al. (2002) para a elaboracdo de uma anadlise
adequada da eficiéncia no desempenho de instituicoes financeiras é
preciso inserir elementos que sejam considerados criticos as
atividades. Corroborando os fatos, a inclusdo dos indicadores de
sensibilidade em relacao aos riscos de mercado, foram importantes
para determinar a eficiéncia das cooperativas de crédito.

Os resultados vao ao encontro das evidéncias de Mckee (1966)
em que a avaliacdo do desempenho por meio de indicadores também
pode ser elaborada nas cooperativas de crédito, podendo ser ttil para
antever a insolvéncia. Portanto, foi possivel com a aplicacdo do
CAMELS prever cooperativas de crédito, de um ranking das 2S5
maiores, que possuem ineficiéncias. Além disso, indica-se que com o
emprego do capital como outputs, as cooperativas na sua maioria
foram eficientes em relacido a seus demais indicadores considerados
neste caso como inputs.

Recomenda-se, assim, para estudos futuros, que sejam
elaborados questionarios com os cooperados das cooperativas de
crédito que se mostraram eficientes, para verificar se realmente estao
com capacidade de maximizacdo dos beneficios econdmicos aos
cooperados, materializados em operacoes de crédito e beneficios
liquidos. Caso o resultado seja confirmado, sera corroborado mais
fortemente com as evidéncias de Sales (2010), Helmberger e Hoss
(1962) e de Ricciardi e Lemos (2000).
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