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Desempenho Financeiro e Social em Cooperativas de Crédito: O Papel do Risco
Operacional

RESUMO

Este estudo investigou a relacdo entre risco operacional e desempenho em cooperativas de
crédito no periodo de 2013 a 2020. Utilizando o Método dos Momentos Generalizado, a partir
de uma amostra de 817 cooperativas singulares com dados do Banco Central do Brasil. Percebe-
se que fatores contingenciais que beneficiam o desempenho financeiro, podem reduzir o
desempenho social. Os achados corroboram com a Teoria da Contingéncia, indicando que
variaveis contingenciais internas, como a presenca de risco operacional proveniente de litigios,
tamanho, estrutura de capital e diversificacdo das receitas, juntamente com fatores ambientais,
como a recessdo econdmica, afetam diretamente o desempenho das cooperativas. Observou-se
que as cooperativas com melhor desempenho social sdo caracterizadas por serem de maior
porte, possuirem menor alavancagem e apresentarem maiores niveis de receitas provenientes
de atividades ndo relacionadas a operacdo de crédito. Por outro lado, as cooperativas com
melhor desempenho financeiro sdo de menor porte, tém maior alavancagem e menores niveis
de receitas provenientes de diversificacdo de produtos. Além disso, a presenca de risco
operacional relacionado a falhas com clientes, produtos e servigos contribui para um maior
alcance das cooperativas com bom desempenho social. No entanto, estratégias de gestdo, como
menor alavancagem, maior proporc¢ao de empréstimos em relacdo ao ativo total e maiores niveis
de receitas ndo operacionais, podem mitigar os efeitos negativos do risco operacional no
desempenho financeiro e social das cooperativas de crédito. Este estudo contribui ao propor
proxies observaveis de risco operacional e examinar seus efeitos nas cooperativas de crédito
brasileiras.

Palavras-Chave: Risco Operacional, Desempenho Financeiro e Social, Cooperativas de
Crédito.

1 INTRODUCAO

As cooperativas de crédito estdo cada vez mais se estabelecendo como instituicdes
financeiras de destaque, conforme definido por Ricciardi e Lemos (2000). Essas cooperativas
sdo compostas por um grupo de pessoas que detém o capital, definem as estratégias de producédo
e fornecem a forca de trabalho. De acordo com o Banco Central do Brasil (Bacen, 2020a), o
cooperativismo de crédito foi o segmento do Sistema Financeiro Nacional que apresentou a
maior expansao de crédito em 2020, o que sustenta essa afirmacao.

Nesse sentido, as cooperativas de crédito desempenham um papel significativo nos
contextos em que atuam, promovendo a incluséo financeira, impulsionando o desenvolvimento
local e fomentando a competicdo no mercado de crédito. No Brasil, conforme apontado pelo
Bacen (2020b), em dezembro de 2020, 3,8% dos municipios dependiam exclusivamente das
cooperativas de credito para atender as necessidades financeiras da populacao. Essa estatistica
revela que, caso essas cooperativas ndo estivessem presentes nessas localidades, a populagdo
ficaria desprovida de qualquer tipo de instituicdo financeira para atendé-la.

O desenvolvimento local, segundo Jacques e Gongalves (2016), ocorre por meio da
formagéo de poupanca e do direcionamento de microcrédito para as iniciativas empresariais
locais. Essa perspectiva é respaldada por Ferreira, Gongalves e Braga (2007), que afirmam que
0 desenvolvimento da comunidade resulta das oportunidades ampliadas de circulacdo de

1




X \/

CONGRESSO Unhersidade Presbiteriana Mackenze —
29 de Novembro a 01 de Dezembro de 2023 .
QANPCONLI e

0 FVaulo

).

recursos proporcionadas pela intermediacdo financeira. Adicionalmente, Greatti e Sela (2021)
garantem que as cooperativas de crédito desempenham um papel fundamental ao oferecer
acesso a servicos financeiros para a populacdo de baixa renda, gerando renda e emprego para
€ssas pessoas.

No que diz respeito a intensificacdo da competicdo no mercado de crédito, Azevedo e
Gartner (2020) afirmam que as cooperativas de crédito possuem vantagens, como ganho de
escala, desobrigacdo pela busca pelo lucro, beneficios fiscais e uma retroalimentagéo positiva
entre a instituicdo e os cooperados, o que lhes permite minimizar as taxas de juros praticadas.

Dada a importancia do cooperativismo de crédito para a sociedade, torna-se interessante
analisar o desempenho das instituicbes que o compdem sob a perspectiva dos fatores que afetam
suas sobras liquidas, uma vez que o objetivo principal ndo é a obtencao de lucro. Nesse sentido,
devido as suas metas distintas, o desempenho dos bancos tradicionais e das cooperativas de
crédito deve ser avaliado de maneiras diferentes. Vilela, Nagano e Merlo (2007) destacam que
0 estudo do desempenho do cooperativismo de crédito deve ser abordado de forma diferente do
que se observa em outras instituicdes financeiras, devido as particularidades demonstradas por
essas organizagoes.

Assim, o desempenho financeiro de cooperativas de crédito ndo esta diretamente
associado a maximizacdo dos resultados, mas exprime o qudo bem uma instituicdo administra
as suas operacdes. Logo, San-Jose, Retolaza e Gutierrez-Goiria (2011) frisam que a garantia da
sustentabilidade econdmica a longo prazo de tais instituicdes € amparada pelo desempenho
positivo, visto como uma boa pratica de gestao.

Para alcancar uma boa gestdo é necessario que as instituicdes financeiras identifiquem
e reduzam fatores que impactem negativamente no desempenho. Bittencourt et. al. (2017)
sugerem que bancos e cooperativas evidenciem problemas relacionados ao desempenho,
causados por exemplo, por elevacdo de custos decorrente de ineficiéncias. Nota-se portanto, a
relevancia da gestdo de riscos aos quais as instituicdes financeiras estdo expostas. De Freitas,
Amaral e Braga (2008) pontuam que apesar do objetivo principal das cooperativas de crédito
ndo ser o acumulo de recursos financeiros e sim, a eficiéncia dos servigcos prestados aos
associados, tais instituicdes ndo podem negligenciar os riscos inerentes a sua atividade.

Dessa forma, a gestdo precisa abranger uma série de riscos, como os riscos de crédito,
de mercado e de variagdo das taxas de juros para os instrumentos classificados na carteira
bancéria, além dos riscos operacionais, de liquidez, socioambientais e outros riscos relevantes,
identificados pela propria instituicdo (Bacen, 2017). Entre esses riscos, 0 risco operacional é de
grande importancia devido a sua associagdo com a probabilidade de custos significativos
decorrentes de perdas causadas por erros, tanto de pessoas quanto de sistemas. Chernobai,
Ozdagli e Wang (2020) ressaltam que os eventos relacionados ao risco operacional podem
resultar em perdas relevantes, capazes de impactar consideravelmente o desempenho das
instituicdes. Assim, é crucial identificar e buscar a eliminacéo ou reducéo desse risco.

Nessas circunstancias, visando contribuir com a literatura sobre o tema, a presente
pesquisa busca responder ao seguinte questionamento: Quais 0s impactos do risco
operacional sobre o desempenho das cooperativas de crédito brasileiras? Logo, o objetivo
do estudo € investigar a relacdo entre o risco operacional presente nas cooperativas de crédito
e 0 desempenho, no periodo de 2013 a 2020.

Este estudo justifica-se pela reflexdo sobre os aspectos necessarios para garantir a
continuidade das cooperativas de crédito, dado o crescimento de operacdes e importancia
econdmica e social apresentados por estas instituicdes. Alem disso, existe uma lacuna na
literatura em relagdo a investigacdo do risco operacional, causada pela dificuldade de
operacionalizacdo de métricas, pois a grande maioria das proxies utilizadas para mensurar o
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risco operacional, sdo resultantes de informacdes em grande parte, ndo disponibilizadas pelas
instituicBes financeiras.

2. REFERENCIAL TEORICO E REVISAO DA LITERATURA
2.1 Teoria da Contingéncia

A Teoria da Contingéncia tem como objetivo analisar o comportamento de adaptacéo
das empresas frente a influéncia de fatores internos e externos, na busca de uma relacéo
compativel com o0 ambiente no qual estdo inseridas. Esta teoria em esséncia, visa demonstrar o
entendimento do processo de mudanga corporativo interno e externo das empresas e suas
interdependéncias com fatores enddgenos e exdgenos (Guerreiro, Pereira & Rezende, 2020).

Assim, qualquer aspecto que possa ser considerado como efeito moderador sobre a
relacdo entre caracteristicas das organizacGes e seu desempenho, é conceituado como fator
contingencial (Chenhall & Chapman, 2006; Donaldson, 2001). No cenério de instituicdes
bancérias, Mikes e Kaplan (2014) indicam trés relevantes variaveis contingenciais: (i) 0s riscos;
(ii) as varidveis internas a instituicdo; e as variaveis ambientais. Dessa forma, o presente estudo
utiliza a Teoria da Contingéncia para explicar como o risco operacional nas cooperativas de
crédito brasileiras influencia o desempenho dessas instituigdes.

2.2 Crises recentes no Brasil

2.2.1 A recessao politica e econémica iniciada em 2014

Segundo Oreiro (2017) a crise econémica que se iniciou no Brasil no Gltimo trimestre
de 2014, foi a recessdo mais intensa e duradoura da histéria nacional desde o fim da Segunda
Guerra Mundial. Tal recessdo ocorre ap0s o periodo de 2004 e 2013, considerado de expansao
econdmica, onde verificou-se uma taxa de crescimento médio de 4% a.a e melhoria na
distribuicdo de renda no pais. Percebe-se a partir de 2014 uma repentina inversao na tendéncia
de crescimento, fato que desencadeia a grande recessdo em 2015 e 2016, marcada pelo
crescimento negativo do Produto Interno Bruto (PIB) e piora de inUmeros indicadores sociais
(Paula & Pires, 2017).

Assim, a recessdo econdmica do pais é percebida por suas consequéncias no mercado
de trabalho brasileiro, que responde com excessiva elevacdo da taxa de desemprego,
crescimento do numero de trabalhadores informais, diminuicdo da renda real do trabalho e
aumento da concentracdo de renda do trabalho (Cacciamali & Tatei, 2016).

No que se refere as cooperativas de crédito, percebe-se que esta recessao comprometeu
0 seu desempenho, 0 que contraria a resiliéncia, evidenciada pela literatura (Ferri, 2008;
Groeneveld e de Vries, 2009), dessas instituicbes em periodos recessivos. Assim, verifica-se 0
impacto negativo da crise sobre o desempenho de cooperativas menores, do ponto de vista do
ativo total, devido a menor capacidade, em comparacao as maiores, de priorizar o acimulo de
recursos em escala, mesmo em periodos de instabilidade. Além disso, nota-se que 0s agentes
econémicos ficam mais avessos ao risco, o0 determina menor captacdo de recursos por essas
institui¢Oes financeiras (Cordeiro, Bressan, Lamounier & Barros, 2018).

Quanto ao risco operacional, a literatura sobre o tema pontua que periodos recessivos
contribuem para a elevagéo de perdas operacionais (Chernobai et al., 2009; Abdymomunov,
2014). A justificativa é que, em periodos de instabilidade econémica, os individuos tendem a
estar mais propensos a cometer crimes aquisitivos, corroborando para o aumento de fraudes
externas e 0 consequente aumento de risco operacional (Gill, 2011; Cope, Piche & Walter,
2012; Lawal, Amogu, Adeoti & ljaiya, 2017).
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Por este motivo, neste estudo, a recessao econémica sera tratada como variavel de
controle visto que pode impactar o desempenho e o risco operacional das cooperativas de
crédito.

2.2.2 A disseminacdo da COVID-19 e seus efeitos sobre a economia brasileira

Em dezembro de 2019 foi documentado o primeiro caso de COVID-19 na China. Neste
periodo, o governo chinés comunicou a Organizacdo Mundial de Saide (OMS) o surgimento
de uma pneumonia de origem desconhecida, inicialmente verificada na cidade de Wuhan
provincia de Hubei, que teria acometido dezenas de chineses. Na primeira quinzena de janeiro
de 2020, cientistas chineses informaram que a doenca se tratava de um grupo viral capaz de
provocar infeccdo no trato respiratério podendo evoluir para um quadro grave de pneumonia e
Obito (Campos & Lins, 2020). Apos o inicio do surto da COVID-19 na China, o virus se alastrou
globalmente determinando que, em 11 de margo de 2020, a OMS passasse a classificar a doenca
como pandemia (Porsse, de Souza & Carvalho, 2020).

Na auséncia de uma vacina que pudesse minimizar a acdo da COVID-19 e dada a
elevacdo das taxas de mortalidade e morbidades a ela relacionadas e verificadas em diversos
paises, a OMS conjuntamente com autoridades e especialistas da area de saude recomendou,
como estratégia mais adequada de contencgdo ao virus, o isolamento social (Porsse et. al., 2020).

No Brasil, a pandemia impactou a sustentabilidade econdmico-financeira das empresas
brasileiras. As medidas adotadas pelo governo para reduzir os impactos determinados pela
pandemia, sendo a mais relevante o isolamento social, determinaram um cenéario de incerteza
para 0s agentes econémicos em relacdo a duracdo da pandemia dentre outros aspectos a ela
atrelados. Tal cenario gerou perdas consideraveis no valor no mercado de capitais, queda de
varios indicadores econdmico-financeiros das empresas brasileiras e aumento significativo de
captacdo de recursos de terceiros (Avelar, Ferreira, da Silva & Ferreira, 2021).

A oferta de microcrédito por parte de instituicdes financeiras apresenta papel relevante,
em situacOes pandémicas, uma vez que auxilia no processo de retomada da economia por meio
da geracdo de emprego e renda, fornecendo, assim, bases para o consequente desenvolvimento
socioeconémico do pais (da Silva, de Lima & de Oliveira, 2020). Logo, para facilitar o acesso
ao crédito, foram instituidas medidas provisérias como as de n°® 958/2020 (Brasil, 2020) e
1.028/2021 (Brasil, 2021), que dispensavam as institui¢des financeiras de algumas obrigagdes,
como a exigéncia de apresentacao de provas de estar em dia em relacdo aos tributos federais.

Outro aspecto relacionado as perdas operacionais € o fato de que rapidas mudancas
tecnoldgicas podem corroborar para que se verifique um acréscimo de tais perdas (Moosa,
2007). Nesse sentido, verifica-se que a crise sanitaria ocasionada pela COVID-19 fez com que
as instituicdes financeiras adotassem novas tecnologias digitais, favorecendo a utilizacdo de
canais digitais como forma de garantir maior interacdo entre seus colaboradores, clientes e
outros agentes interessados nessas instituicdes (Haapio, Mero, Karjaluoto & Shaikh, 2021).

Nesse sentido, a crise causada pela pandemia da COVID-19, neste trabalho, apresenta-
se como variavel de controle com vistas a auxiliar no processo de estimagdo de modelos para a
explicacdo do desempenho das cooperativas de crédito. A relevancia da inclusao de tal variavel
se deve a associacdo direta de seus impactos sobre a economia mundial, principalmente, a
determinacdo da paralisacédo das atividades ndo essenciais nos periodos de crise, 0 que terminou
por corroborar para o aumento do risco operacional atrelado as institui¢des financeiras.
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2.3 Risco operacional em instituigdes financeiras

Embora o risco operacional se faca presente ha muito tempo nas instituicdes, a
preocupacdo em relacdo a sua conceituacdo formal e a determinacdo de métricas confiaveis
capazes de mensuré-lo é relativamente recente (Goulart, 2012).

N&o ha uma definicdo universal para o risco operacional. O risco operacional, de acordo
com a Resolugdo n° 4.557/2017 (Bacen, 2017), é definido como a possibilidade da ocorréncia
de perdas derivadas de eventos externos ou de falha, deficiéncia ou inadequacéo de processos
internos, pessoas ou sistemas. A resolucdo inclui como risco operacional o risco legal atrelado
a inadequacdo ou deficiéncia em contratos firmados pela instituicdo, as sangdes em razdo de
descumprimento de dispositivos legais e as indenizag¢fes por danos a terceiros decorrentes das
atividades desenvolvidas pela instituicao.

Nesse sentido, Rieche (2005) faz a estratificacdo do risco vinculado a operacdo do
negocio em trés tipos: risco de pessoas (incompeténcia e fraude); risco de processos
(organizacéo ineficiente, fluxo de informagdes e de processos deficiente, responsabilidades mal
definidas, gerando sobreposicdo ou perda de comando, ma utilizacdo de modelos financeiros,
execucdo errada de ordens e ndo cumprimento de limites de operagéo); e risco de tecnologia
(processamento de dados sujeitos a erros e falhas de equipamentos).

Em conformidade com Resolucdo n° 4.557/2017 (Bacen, 2017), entre os eventos de
risco operacional incluem-se: fraudes internas e externas; demandas trabalhistas e seguranca
deficiente do local de trabalho; praticas inadequadas relativas a clientes, produtos e servigos;
danos a ativos fisicos proprios ou em uso pela instituicao; situacdes que acarretem a interrup¢ao
das atividades da instituicdo; falhas em sistemas, processos ou infraestrutura de tecnologia da
informacao e, por fim, falhas na execucdo, no cumprimento de prazos ou no gerenciamento das
atividades da instituigéo.

Segundo Goulart (2012) os prejuizos financeiros decorrentes do risco operacional nas
instituicdes financeiras tém se tornado cada vez mais expressivos, o que se deve as mudancas
ocorridas no mercado financeiro a partir da década de 80, que é marcada pela maior
complexidade das operagbes e dos produtos, crescente velocidade de efetuacdo das
negociacgdes, internacionaliza¢do dos mercados, crescimento das corporacdes e sofisticacdo das
tecnologias de informagdo utilizadas.

O risco operacional € inerente a institui¢ces financeiras, existindo, portanto, por toda
parte nesses tipos de organizacdes (Trung et al., 2018). Em relacdo as cooperativas de crédito,
percebe-se que essas instituicdes devem, analogamente aos bancos, desenvolver a analise dos
procedimentos financeiros que realizam com vistas a obtencdo de conhecimentos sobre o
desempenho de seus processos internos e externos. Nesse contexto, a administracdo se
apresenta como fator relevante por estar vinculada a elaboragdo de diferentes processos de
desenvolvimento institucional, o qual é aprimorado quando se consegue avaliar o risco
operacional (Vargas et al., 2019).
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3. METODOLOGIA
3.1 Descricdo da amostra do estudo

Neste estudo, a amostra utilizada é composta por 817 cooperativas singulares, das quais 95
estdo classificadas no sistema S4 e 722 cooperativas se enquadram no segmento S5, conforme
dados de 2021 do BACEN. Foram excluidas da amostra inicial 2 cooperativas centrais
pertencentes ao segmento S3 uma vez que, de acordo com a prépria definicdo, ndo seria
comparavel as demais instituicdes por serem formadas por um conjunto de filiadas.

3.2 Modelagem economeétrica — Método dos Momentos Generalizado (Generalized Method
of Moments - GMM)

No intuito de responder ao objetivo de verificar a influéncia do risco operacional sobre
o desempenho das cooperativas de crédito brasileiras, faz-se necessaria a utilizacdo de uma

abordagem econométrica capaz de tratar o problema da endogeneidade, evidenciado na
literatura sobre o estudo do desempenho. A maior parte dos dados financeiros ndo sao
puramente aleatorios, sendo a maior parte das varidveis de desempenho influenciadas por suas
informacdes passadas (Chan, Zainir & Yong, 2015). No que tange ao desempenho, a literatura
sobre o tema evidencia que as varidveis utilizadas para o explicar, em modelos econométricos
para instituices financeiras, pode apresentar o problema de endogeneidade, ocasionado por
trés fontes possiveis: variaveis omitidas, erros de mensuracdo e simultaneidade (Rachdi, 2013).
Neste estudo, faz-se relevante destacar que as variaveis utilizadas como proxies de
desempenho evidenciam a caracteristica da causalidade reversa, ou seja, trata-se de variavel
apresentada pela literatura como enddgena, o que determina a utilizacdo de modelagem capaz
de tratar o problema de endogeneidade atrelado ao estudo do desempenho (Dietrich &
Wanzenried, 2011). No que se refere a explicacéo do risco operacional, verifica-se a existéncia
de causalidade reversa inerente as proxies de risco operacional, 0 que determina como
abordagem apropriada para estimacao dos parametros desejados, 0 modelo GMM (Safiullah &
Shamsuddin, 2018).

No que tange a modelagem GMM, a literatura sobre o tema apresenta duas metodologias
possiveis: 0 GMM em Diferencas e 0 GMM Sistémico. O modelo GMM-Sistémico baseia-se
em um sistema de equacdes no qual as varidveis utilizadas como instrumentos das equacbes em
nivel sdo as primeiras diferencas defasadas das séries e 0s instrumentos utilizados nas equacdes
em primeiras diferencas sdo os niveis defasados das séries (Bond, Hoeffler & Temple, 2001).
Ja 0 GMM em Diferencas, ou GMM-Dif, refere-se a um procedimento desenvolvido por
Arellano e Bond (1991), também chamado de “estimador Arellano-Bond”. Essa abordagem
pode ser vista como uma metodologia de estimacao dos parametros propostos no modelo que é
capaz de incluir varidveis instrumentais por meio das defasagens dos regressores originais
(Roodman, 2009).

Uma restricdo do modelo GMM em Diferencas, de acordo com Blundell e Bond (1998),
reside no fato de que, em amostras finitas, o estimador dessa abordagem fornece instrumentos
fracos quando os regressores estiverem proximos de passeios aleatorios. Essa restricdo se
vincula ao fato de que, caso exista persisténcia dos regressores enddgenos no tempo, as
variaveis defasadas em nivel serdo pouco relacionadas com as primeiras diferengas utilizadas
no modelo. Isso determina que 0 GMM em Diferencas possa gerar estimativas ineficientes e
viesadas em peguenas amostras.

3.2.1 Validacao da Abordagem GMM
A correta estimacdo da abordagem GMM esta atrelada a verificacdo do ajuste do modelo
proposto por meio da validacdo de testes especificos correspondentes aos pressupostos
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assumidos pela modelagem. De acordo com Wooldridge (2002), os testes de verificagdo de
adequabilidade do modelo GMM sdo: i) Teste de autocorrelacdo de Arellano e Bond: é
utilizado para verificar a presenca de autocorrelacdo nos residuos em diferenca; ii) Teste
Sargan/Hansen de restricdo de sobre identificacéo: verifica a validade de todas as variaveis
instrumentais, o teste é utilizado para verificar se os instrumentos sdo ndo correlacionados com
o termo de erro do modelo; e iii) Teste de diferenca de Hansen (DIF-Hansen): utilizado para
verificar a viabilidade entre os GMM em Diferencas e 0 GMM Sistémico.

3.3 Influéncia do risco operacional sobre o desempenho das cooperativas de crédito

Nesse estudo, utiliza-se os seguintes modelos GMM, apresentados pelas equacdes 1 e
2, com o intuito de analisar a forma como o risco operacional € capaz de influenciar o
desempenho das cooperativas de crédito brasileiras.

Vie = Zlkzl ayi—1 + PiTAMit + 2 CAR it + 3 REAit + f4 ILIQit + BsANOP it +

BeROPit+ + f7ROPTAM;it+ BsROPREAit+ [9ROPCARit+ [10ROPILIQi: +
B11ROPANOP:+ + [12CRISES: + [13ROPCRISESit +

Eit (1)
Yie = 21{621 ayir—1 + P1iTAMit + 2 CAR it + B3 REAit + L4 ILIQit + BsANOP it +
PeROPit + [7CRISES: + €it (2

onde:

yit—1: proxy de desempenho defasada;

Observacdo: Para cada varidvel proxy de desempenho das cooperativas de crédito
amostradas seré estimado um modelo econométrico.

yit-n: proxies de desempenho defasadas;

TAM: logaritmo do total de ativos;

CAR: indice de capital proprio;

REA: razdo entre o total de empréstimos e o total de ativos;
ILIQ: indice de liquidez;

ANORP: atividades ndo relacionadas as operagdes de crédito;

ROP: proxy de risco operacional que sera evidenciada pelas proxies Demandas
trabalhistas e seguranga no local de trabalho (DUMMYPT) e Préticas inadequadas relativas a
clientes, produtos e servigos (DUMMY OP).

Observacao: Para cada proxy de risco operacional utilizada no estudo, sera estimado
um bloco de modelos contendo quatro modelos econométricos diferentes para as proxies de
desempenho utilizadas. No primeiro bloco de modelos, o risco operacional € representado pela
variavel DUMMYPT. No segundo bloco de modelos, a varidvel de risco operacional sera
composta pela DUMMY OP.

ROPTAM: corresponde a interacdo entre a varidvel dummy de risco operacional
(DUMMYPT ou DUMMY OP a depender da proxy de risco utilizada) e o logaritmo do total de
ativos (TAM). A variavel ROPTAM recebe a nomenclatura de PTTAM nos modelos referentes
ao primeiro bloco, e OPTAM nos modelos que compde o segundo bloco.
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ROPREA: corresponde & interacdo entre a variavel dummy de risco operacional
(DUMMYPT ou DUMMYOP a depender da proxy de risco utilizada) e a razéo entre o total de
empréstimos e o total de ativos (REA). Esta variavel recebe a nomenclatura PTREA nos
modelos do primeiro bloco, e OPREA no segundo bloco de modelos.

ROPCAR: corresponde a interacdo entre a varidvel dummy de risco operacional
(DUMMYPT ou DUMMYOP a depender da proxy de risco utilizada) e o indice de capital
préprio (CAR). A ROPCAR variavel recebe as seguintes nomenclaturas PTCAR ou OPCAR
no primeiro e no segundo bloco de modelo.

ROPILIQ: corresponde & interacdo entre a varidvel dummy de risco operacional
(DUMMYPT ou DUMMYOP a depender da proxy de risco utilizada) e o indice de liquidez
(ILQ). Esta variavel recebe as nomenclaturas PTILIQ ou OPILIQ, respectivamente no primeiro
e no segundo bloco de modelo.

ROPANORP: corresponde & interacdo entre a varidvel dummy de risco operacional
(DUMMYPT ou DUMMYOP a depender da proxy de risco utilizada) e as atividades nao
relacionadas as operacdes de crédito (ANOP). Esta varidvel recebe as seguintes nomenclaturas
PTANOP ou OPANOP no primeiro e no segundo bloco de modelo, respectivamente.

CRISES: variavel dummy que recebe 1 (um) em periodo de recessdo econémica (crise
de 2015/2016 e crise Covid-19) e 0 (zero) caso contrario;

ROPCRISES: corresponde a interagdo entre a variavel dummy de risco operacional
(DUMMYPT ou DUMMYOP a depender da proxy de risco utilizada) e variavel dummy
CRISES. Nesse sentido, esta varidvel recebe as seguintes nomenclaturas PTCRISES ou
OPCRISES no primeiro e no segundo bloco de modelo.

sit: termo de erro do modelo.

Assim sendo, esta pesquisa utiliza quatro variaveis de desempenho (ROA, ROE, VE e
NCA) e duas varidveis proxies de risco operacional (DUMMYPT e DUMMY OP). Para cada
proxy de desempenho serdo estimados dois modelos, ou seja, um para cada proxy de risco
operacional proposta neste estudo.

3.3.1 Descricdo das variaveis para explicar o desempenho das cooperativas de crédito

A escolha das variaveis utilizadas para explicar o desempenho das cooperativas de
crédito amostradas neste estudo se fundamenta na Teoria da Contingéncia, a qual prevé que o
desempenho de uma determinada instituicdo dependente da congruéncia entre as variaveis
organizacionais (fatores internos) e ambientais (fatores externos) (Shenhar, 2001).

Nesse contexto, o presente estudo utiliza os seguintes indicadores financeiros: i)
logaritmo do total de ativos (TAM), ii) indice de capital proprio (CAR), iii) razdo entre o total
de emprestimos e o total de ativos (REA), iv) indice de liquidez (ILIQ) e v) atividades ndo
relacionadas as operagdes de crédito (ANOP), conjuntamente as proxies de existéncia de risco
operacional propostas com o intuito de evidenciar o ambiente interno das cooperativas de
crédito. As varidveis proxies de risco operacional sdo indicadas: i) pela dummy de existéncia de
processos trabalhistas (DUMMYTB) e, ii) pela dummy de existéncia de processos civis,
criminais e extrajudiciais (DUMMY OP) referente as praticas inadequadas relativas a clientes,
produtos e servicos.
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Os fatores externos sdo representados pelos cenarios de recessdao econdmica
determinados pela crise, iniciada a partir de 2015, no Brasil e a crise sanitaria que acomete o
pais no inicio de 2020, evidenciados, neste estudo, pela varidvel dummy CRISES.

Por fim, a escolha das proxies de desempenho utilizadas no estudo apresenta como
proposito captar o desempenho financeiro evidenciado pelo retorno sobre o total de ativos
(ROA) e pelo retorno sobre o patriménio liquido (ROE) e o desempenho social das cooperativas
de crédito representado, neste estudo representado pelas proxies volume de empréstimos por
cooperado (VE) e nimero de cooperados com operacgdes ativas (NCA).

A Figura 1, apresentada a seguir, mostra os sinais esperados das varidveis utilizadas
como fatores estratégicos e contingenciais em conformidade com a Teoria da Contingéncia
capazes de impactar o desempenho das cooperativas de crédito amostradas.

Variavel Sinal esperado Autor

indice de capital proprio (CAR) -/+ Goddard et al. (2008), Kuc e Teply (2015),
Awo e Akotey (2019), Unda et al. (2019).

Liquidez (ILIQ) +/- Kuc e Teply (2015) e Awo e Akotey (2019).

Tamanho da cooperativa (TAM) +/- Goddard et al. (2008), Barry e Tacneng

(2014), Kuc e Teply (2015), Vieira (2016),
Cordeiro et al. (2018), Awo e Akotey (2019),
Unda et al. (2019).

Razdo entre o total de +/- Barry e Tacneng (2014), Kuc e Teply (2015)
empréstimos e o total de ativos e Vieira (2016).

(REA)

Atividades ndo relacionadas as + Goddard et al. (2008), Vieira (2016) e
operagdes de crédito (ANOP) Cordeiro et al. (2018).

Dummy recessdo econdmica - Groeneveld e de Vries (2009) e Cordeiro et
(CRISES) al. (2018).

Risco Operacional - Cummins et al., (2006), Sturm (2013), Lin e

Chang (2015).
Figura 1 — Relac@es esperadas entre as varidveis explicativas e o desempenho das cooperativas de crédito.
Fonte: Dados da pesquisa.

4. DISCUSSAO E ANALISE DOS RESULTADOS
4.1 Resultados e discussao dos modelos econométricos GMM estimados no estudo

Para cada um dos modelos estimados sdo apresentadas as respectivas estatisticas de
validagdo dos modelos propostos. Nesse sentido, a analise das tabelas que se seguem permitem
verificar, por meio do teste de Wald, a significancia global de cada um dos modelos
economeétricos estimados.

Em relacdo aos pressupostos de adequabilidade dos modelos estimados por meio da
abordagem GMM, verifica-se o atendimento da pressuposicdo de identificagdo dos modelos
propostos a partir do teste de Arelano Bond. No que se refere a exogeneidade dos instrumentos
propostos, verificada por meio dos testes de Sargan e Hansen, tem-se, para todos os modelos
propostos, a viabilidade dos instrumentos utilizados. Por fim, a escolha entre 0 GMM em
Diferencas e 0 GMM-Sistémico feita por meio do teste de Dif-Hansen aponta a viabilidade do
GMM Sistémico como abordagem adequada para a estimacao dos parametros de interesse dos
modelos desta pesquisa.
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4.1.1 Modelos GMM estimados para as proxies de desempenho das cooperativas de crédito
considerando como fator contingencial o risco operacional

Tabela 1: Modelos em painel dindmico GMM — Proxy de risco operacional DUMMYPT

Modelo GMM estimado com proxy de risco operacional evidenciada pelas demandas
trabalhistas e seguranca no local de trabalho

MODELOS DE DESEMPENHO — PROXY DE RISCO OPERACIONAL: DEMANDAS

TRABALHISTAS E SEGURANCA NO LOCAL DE TRABALHO

Variaveis
dependentes (Yi, t) Hei ROl VIE e
Regressores Coef. Coef. Coef. Coef.
DEFASAGEM y, ., -0,0962 -0,2618* 1,0841*** 1,1779***
DUMMYPT -0,3732** -2,0024%*** -0,6626 940,0535
TAM -0,0041* -0,0088 -0,0468 737,2759
CAR -0,0436** -0,1617*** -0,6438 1.991,3500
REA -0,0150 -0,0503 -0,8098 4.212,1530
ILIQ 0,0002 0,0004 -0,0003 -9,2233
ANOP -0,0205 -0,0288 -1,615** 2.269,0510
CRISES -0,0010* -0,0032 -0,0043 -48,4210
PTTAM 0,0125* 0,0659** 0,1792 -556,7575
PTCAR 0,1022* 0,3788** -3,7513** 28285,87*
PTREA 0,1224* 0,7096* -1,8843 -6.641,5260
PTILIQ -0,0002 - 0,0001 0,1098*** -573,0186*
PTANOP 0,1081** 0,6711** -2,7388 17.569,2200
PTCRISES 0,0010 -0,0017 0,1537** -440,6822
CONST 0,1166** 0,3175** 1,3462 -16.998,2700
Estatisticas de validagdo dos modelos GMM propostos
AR1 -1,94* -3,12%** -1,44 -0,84
AR2 0,49 -1,08 -0,39 -0,31
Sargan 535,88*** 92,05*** 21,33 7,94
Hansem 97,90 40,16 34,18** 8,59
Dif-Hansen 85,31 31,73 8,12 477
Wald 284,27*** 694,59*** 1,35e+06*** 7577,09%**
N° de observacdes 5625 5640 5613 5640
N° de grupos 816 816 817 816
N° de instrumentos 103 48 37 26

Fonte: Dados da pesquisa.

Notas: AR (1) e AR (2) - verificac8o da existéncia de autocorrelagdo de primeira e segunda ordem entre os termos
de erros; testes de Sargan e Hansen verificam o pressuposto de exogeneidade dos instrumentos; Dif-Hansen —
validade da abordagem GMM — Sistémico. As significancias estatisticas dos testes sdo representadas por meio da
seguinte simbologia: *10%; **5%; ***1%.

No que se refere a variavel dummy proxy de risco operacional referente a existéncia de
litigios trabalhistas contra a cooperativa de crédito verifica-se que esta variavel apresenta
influéncia negativa e significativa sobre as proxies de desempenho financeiro ROA e ROE
(Tabela 1). Esse achado permite verificar que a presenca de risco operacional determina a
reducdo de desempenho financeiro das cooperativas de crédito. Pode-se inferir que a
suscetibilidade a esse tipo de risco e a consequente perda de desempenho, pelas cooperativas
de crédito, vincula-se a existéncia de sistemas de controles internos insatisfatorios que
permitem que estas instituicdes apresentem perdas decorrentes de litigios trabalhistas dos quais
fazem parte (Autore et al., 2014).
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Os achados deste estudo permitem verificar a existéncia de significancia estatistica da
proxy de desempenho defasada, o que remete a persisténcia do desempenho ao longo do tempo
e & consequente necessidade de utilizacdo da abordagem de painel dinamico para tratamento
dos dados em analise (Goddard, Molyneux & Wilson, 2004; Athanasoglou, Brissimis & Delis,
2008).

Em relacdo as interacdes do risco operacional, representado pela existéncia de litigios
trabalhistas (DUMMYPT) e as varidveis TAM, REA, CAR, ILIQ, ANOP e CRISES, o presente
estudo evidencia os achados descritos a seguir.

Dessa forma, os achados desta pesquisa estdo alinhados com a Teoria da Contingéncia,
permitindo inferir que varidveis contingenciais internas (existéncia de risco operacional
proveniente de litigios trabalhistas, tamanho, estrutura de capital e diversificacdo das receitas)
e fatores ambientais (recessdo econdmica) sdo capazes de impactar diretamente o desempenho
das cooperativas de crédito. Além disso, de acordo com a Teoria da Contingéncia, presume-se
que o nivel de desempenho das instituicGes é, também, consequéncia das interacdes entre seus
fatores contingenciais, estratégias e estruturas organizacionais (Anthony & Govindarajan,
2007). Neste sentido, observa-se que tanto as varidveis contingenciais externas, quanto as
internas na presenca do risco operacional, advindo de demandas trabalhistas e da seguranca no
trabalho, influenciam o desempenho das cooperativas de créditos. O que demonstra que na
presenca de risco operacional, oriundo de litigios trabalhistas, as cooperativas de crédito que
possuem maior porte, maior financiamento por capital proprio, maior indice de empréstimos,
menor liquidez e maiores receitas provenientes de atividades ndo operacionais evidenciam
melhor ajuste diante de fatores contingenciais e, consequentemente, melhores niveis de
desempenho.

O segundo conjunto de modelos de desempenho, evidenciados neste estudo, tem como
proxy de risco operacional a variavel DUMMYOP que representa a existéncia de préaticas
inadequadas relativas a clientes, produtos e servigos por parte das cooperativas que integram a
amostra estudada.

e Modelo GMM estimado com proxy de risco operacional evidenciada pelas praticas
inadequadas relativas a clientes, produtos e servigos
Tabela 2: Modelos em painel dindmico GMM — Proxy de risco operacional DUMMY OP

MODELOS DE DESEMPENHO — PROXY DE RISCO OPERACIONAL CATEGORIA 4:
PRATICAS INADEQUADAS RELATIVAS A CLIENTES, PRODUTOS E SERVICOS

Varlaveli\;ji(’e[:)endentes ROA ROE VE NCA
Regressores Coef. Coef. Coef. Coef.
DEFASAGEM y.,_, -0,1161 0,4177 0,9458*** 1,1613***
DUMMYOP -0,1776 -2.4866** -7,6491** 47960,66*
TAM -0,0023 -0,0589 -0,4281** 2350,156**
CAR -0,1241* -0,6856** -2,5520** 15348,5**
REA -0,0176 -0,5627 -1,9616** 7516,489
ILIQ 0,0006 0,0040* -0,0054 -59,86841
ANOP -0,1501*** -0,2975 -0,7587 805,6339
CRISES -0,0017 -0,0083 -0,0434 -2,908216
OPTAM 0,0029 0,0727 0,5528*** -2509,684**
OPCAR 0,1260* 0,7867** 0,8117 -12583,27
OPREA 0,0268 1,0497 -2,0187* -2124,52
OPILIQ -0,0004 -0,0009 0,0325* -67,7739
OPANOP 0,1688*** 0,7876 -4,2325** 8269,655
OPCRISES 0,0014 0,0005 0,0682* - 134,9471
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CONST | 0,1667 | 1,7621* | 10,6193*** | -52019,27**
Estatisticas de validagdo dos modelos GMM propostos
AR1 -2,20 ** -1,38 -1,98** -1,19
AR2 -0,31 -0,53 -0,91 -0,94
Sargan 181,09*** 4,68 45,71%** 37,98***
Hansem 96,04 9,94 33,06* 17,41*
Dif-Hansen 77,88 3,21 5,29 7,19
Wald 401,94*** 532,84*** 709622,53*** 13196,18***
N° de observacdes 5625 5640 5613 5640
N° de grupos 816 816 815 816
N° de instrumentos 114 26 37 26

Fonte: Dados da pesquisa.

Notas: AR (1) e AR (2) - verificacdo da existéncia de autocorrela¢do de primeira e segunda ordem entre os termos
de erros; testes de Sargan e Hansen verificam o pressuposto de exogeneidade dos instrumentos; Dif-Hansen —
validade da abordagem GMM — Sistémico. As significancias estatisticas dos testes sdo representadas por meio da
seguinte simbologia: *10%; **5%; ***1%.

Em relacdo a variavel de interesse da pesquisa, verifica-se que a existéncia de risco
operacional, evidenciado pela presenca de praticas inadequadas relativas a clientes, produtos e
servicos, determina influéncia negativa e significativa sobre o desempenho financeiro (ROE)
das cooperativas de crédito amostradas. Entretanto, percebe-se a existéncia de influéncia
positiva em relacdo ao desempenho social das cooperativas de crédito amostradas evidenciadas
pelas variaveis NCA e VE.

Esses achados permitem inferir que a presenca de risco operacional determinado pela
existéncia do risco litigios civis, judiciais e extrajudiciais (presenca praticas inadequadas
relativas a clientes, produtos e servicos) termina por ocasionar perdas financeiras pelas
cooperativas de crédito mitigando, assim, o desempenho financeiro destas instituicbes. Esse
achado esta em conformidade com a literatura sobre o tema, a qual evidencia que a presenca de
litigios resultam em sanc@es significativas em forma de perdas no valor patrimonial das
instituicOes nas quais se faz presente (Cheng et al., 2020; Murphy et al., 2009). Alia-se a iSs0 0
fato de que os custos legais e as penalidades impostas pelos tribunais sdo duas das principais
causas das perdas financeiras (Karpoff, Lott & Wehrly, 2005).

Ademais, as influéncias positivas da varidvel DUMMYOP em relacdo ao NCA e
negativa em relacdo a VE, evidenciando influéncia positiva sobre o desempenho social, podem
estar atreladas a existéncia de falhas no controle interno das cooperativas de crédito amostradas
que terminam por corroborar com erros no processo de investigacdo de clientes que podem
determinar o aumento de concessdo de crédito indiscriminadamente, sem as restri¢fes
associadas a capacidade de pagamento destes. De acordo com Andersen et al. (2012), entre as
causas do risco operacional esta a concessdao de empréstimos a individuos com capacidade
limitada de atender a pré-requisitos, tal como devida documentacéo de renda, riqueza ou status
de emprego. Dessa forma, a existéncia de praticas inadequadas referentes a clientes, produtos e
servigos pode aumentar o alcance da cooperativa sem que haja aumento de rentabilidade.

Em relacdo a interacdo entre o risco operacional, referente a existéncia de praticas
inadequadas relativas a clientes, produtos e servicos (DUMMYOP), e as variaveis controle
utilizadas no estudo representadas por TAM, CAR, REA, ILIQ, ANOP e CRISES, sao
apresentados o0s seguintes resultados.

A influéncia do efeito conjunto da presenca do risco operacional e o maior porte das
cooperativas de crédito, representado pela variavel OPTAM, evidencia impacto negativo e
significativo sobre as proxies de desempenho social. Esse achado sugere que a existéncia de
praticas inadequadas relativas a clientes, produtos e servigos, em cooperativas de crédito de
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maior porte, termina por prejudicar o seu alcance, determinando, assim, reduc&o do nimero de
cooperados. O menor alcance evidenciado pelas cooperativas em analise pode estar relacionado
aos efeitos advindos dos litigios em relagdo a imagem dessas instituicGes perante seus
cooperados. Nesse sentido, verifica-se que o impacto dos litigios nas instituicdes ndo se limita
apenas a multas e honorarios legais, mas também a outros fatores como a reputacdo da
instituicdo (Karpoff & Lott 1993; Karpoff et al., 2008; Haslem et al., 2017 ).

Analogamente ao efeito da interacdo de CAR com a varidvel proxy de risco operacional,
evidenciada pelas demandas trabalhistas e seguranca no local de trabalho, a interacdo do indice
de capital préprio com a existéncia de risco operacional derivado de existéncia de praticas
inadequadas relativas a clientes, produtos e servigos impacta de forma positiva e significativa
o desempenho financeiro das cooperativas de crédito, evidenciando que cooperativas com
estratégias mais conservadoras em relacdo as fontes de financiamento possuem maior estrutura
para lidar com o risco evidenciado pela existéncia de praticas inadequadas relativas a clientes,
produtos e servicos.

Observa-se a interagdo entre a DMMYOP e REA evidencia influéncia negativa sobre
VE sinalizando que cooperativas de crédito nas quais se verificam a existéncia de praticas
inadequadas relativas a clientes, produtos e servigcos conjuntamente com maiores indices de
REA tendem a apresentar maior profundidade de alcance (menores niveis de VE). Dessa forma,
o0 nivel de empréstimos demonstra-se como fator moderador entre o risco operacional e o
desempenho social, sugerindo que cooperativas de crédito com maiores recursos aplicados em
operacOes de crédito possuem maiores condi¢des de desempenhar seu papel social concessao
de crédito a individuos excluidos do sistema financeiro tradicional.

Analogamente ao achado evidenciado para a proxy de risco operacional, referente as
demandas trabalhistas e seguranca no local de trabalho, percebe-se que as cooperativas de
crédito que mantém maiores indices de liquidez e existéncia de risco operacional relacionado a
préaticas inadequadas relativas a clientes, produtos e servi¢os, uma vez que tendem a apresentar
maiores valores de VE, evidenciam menor desempenho social.

Por fim, a maior diversificacdo por meio de atividades ndo relacionadas a operagdes de
crédito pelas cooperativas conjuntamente a presenca do risco operacional representado pela
DUMMYPO influencia de forma positiva a rentabilidade (ROA) e de forma negativa a
profundidade do alcance (VE) das cooperativas de crédito amostradas. O aumento de
desempenho mesmo diante da ocorréncia de risco operacional relacionado a praticas
inadequadas relativas a clientes, produtos e servi¢cos conjuntamente a diversificacdo das
receitas, permite inferir que o uso de atividades ndo relacionadas a operacdes de crédito, pode,
de certa forma, reduzir as perdas operacionais (Boyd et al., 1993).

No que tange ao desempenho social evidenciado por VE, a influéncia negativa da
interacao entre ANOP e DUMMYOP permite perceber um aumento no alcance das
cooperativas de crédito que fazem uso de diversificagao e apresentam praticas inadequadas
relativas a clientes, produtos e servicos. Esse resultado corrobora com Goddard et al. (2008), o
qual expdem que o aumento de atividades nédo relacionadas a operag6es de crédito favorece a
mitigacdo de riscos e determina uma melhor alocagdo de recursos, o que favorece o
desempenho.

CONSIDERACOES FINAIS

O presente estudo teve como objetivo investigar a relacdo entre o risco operacional
existente nas cooperativas de crédito e o desempenho. Percebe-se que os fatores capazes de
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impactar o desempenho financeiro e social das cooperativas de crédito, apresentam
comportamentos distintos, demonstrando que fatores contingenciais que beneficiam o
desempenho financeiro, podem reduzir o desempenho social. Tais resultados estdo de acordo
com a literatura sobre a tematica de desempenho relacionado a cooperativas de crédito, a qual
expbe que o cumprimento do papel social atrelado a instituicBes cooperativas ndo esta
vinculado a obtencdo de desempenho financeiro. Assim, as cooperativas com melhor
desempenho social evidenciam um perfil representado por maior porte, menor alavancagem e
maiores niveis de receitas provenientes de atividades ndo relacionadas a operacdo de crédito.
Além disso, nas cooperativas de crédito que apresentam desempenho social satisfatorio, a
presenca de risco operacional relacionado a falhas com clientes, produtos e servigos contribui
para a consecucdo de maior alcance por tais instituicdes, o que pode ser justificado por possiveis
falhas nas operacdes de concessao de crédito por essas entidades.

Dada a dissimilaridade existente entre o desempenho financeiro e social das
cooperativas amostradas, verifica-se que os fatores contingenciais que determinam um melhor
desempenho financeiro sdo totalmente contrarios as caracterizagdes evidenciadas para as
cooperativas que apresentam indicadores sociais satisfatorios. Nesse sentido, o estudo aponta
que cooperativas com melhores indices de desempenho financeiro apresentam menor porte,
maior alavancagem e menores niveis de receitas oriundas de diversificacdo de produtos. Alia-
se a esses fatores, o fato de que a existéncia de risco operacional, determinado por litigios,
prejudica o desempenho financeiro destas cooperativas.

Entretanto, é importante destacar que existem estratégias de gestdo que sdo capazes de
mitigar os possiveis efeitos negativos decorrentes da existéncia de risco operacional sobre 0s
desempenhos social e financeiro vinculados as cooperativas de crédito. Nesse contexto, o
estudo aponta que as estratégias atreladas a adocdo de menor alavancagem, maiores proporcdes
de empréstimos em relacdo ao ativo total e maiores niveis de receitas ndo operacionais, na
presenca de risco operacional, sdo capazes de compensar 0s possiveis efeitos maléficos das
perdas operacionais sobre o desempenho das cooperativas de crédito. Essas estratégias
corroboram com a Teoria da Contingéncia a qual expde que os fatores contingenciais internos
e externos as instituicdes sdo capazes de determinar adaptagdes que apresentam como escopo,
o0 isomorfismo com o meio no qual a organizagao se insere.

No que se refere a ambientes de recessédo econémicas ocasionados pelas crises de 2015
e pela crise sanitaria COVID-19, o estudo corrobora com a literatura sobre a tematica de
desempenho, evidenciando que perturbacGes econdmicas contribuem para 0 menor
desempenho financeiro das cooperativas de crédito. Entretanto, faz-se relevante destacar que o
desempenho social destas entidades é mitigado pela ocorréncia de crises conjuntamente a
presenca de risco operacional. Nesse sentido, percebe-se que em periodos recessivos, as
cooperativas de crédito ndo acometidas por perdas operacionais conseguem cumprir com o seu
papel social.

O estudo se mostra relevante para o cooperativismo de crédito uma vez que aponta
possiveis estratégias de gestdo que podem ser tomadas para a mitigacdo dos efeitos do risco
operacional sobre o desempenho de instituicdes cooperativas de crédito.

O estudo contribuiu com a literatura de Financas na medida em que, por meio da
proposicdo de proxies de risco operacional observaveis, tornou possivel a verificagdo dos
efeitos desse tipo de risco sobre o desempenho de cooperativas de crédito brasileiras, assim
como expos fatores capazes de determinar o risco em analise.

Uma limitacéo presente neste estudo refere-se ao periodo de analise dos dados, uma vez
gue os efeitos da recessdo econdmica determinados pela crise COVID-19 se estendem aos anos
posteriores a 2020. Além disso, esta pesquisa empregou apenas uma proxy de risco operacional
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e a literatura aponta outras varidveis que podem ser consideradas. Nesse sentido, seria oportuno
que fossem realizadas novas pesquisas considerando um lapso temporal maior e outras proxies
de risco operacional.
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