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RESUMO

O presente estudo busca mensurar a quantidade de operacdes financeiras de uma
cooperativa em Jodo Pessoa apds a implantacdo do decreto 9.017/17 que acabou com a
isencdo do IOF (imposto sobre operagdes financeiras) dessas instituicbes, tornando mais
onerosa as operagdes de credito para 0s associados. Para isso foram analisadas operacdes de
crédito do periodo de janeiro de 2016 até maio de 2018. Para o tratamento desses dados foi
usado uma regressdo linear multipla, relacionando alguns dos principais indicadores
financeiros apropriados para instituigdes financeiras; Taxa de juros praticada na instituicéo,
taxa SELIC e taxa de inflacdo medida pelo IPCA. Diante do exposto foi possivel concluir que
as operacOes de empréstimo da cooperativa ndo sofreram alteracdes devido a inclusdo do I0F
adicional, com excecdo da operacdo Desconto de cheques, que apresentou uma relacdo
negativa e significncia estatistica a 10%, para os demais modelos os resultados estatisticos
foram insignificantes.

Palavras-Chave: Cooperativas de Crédito. Intermediacdo Financeira. Indicadores

Financeiros.



ABSTRACT

The present study seeks to measure the amount of financial operations of a cooperative
in Jodo Pessoa after the implementation of decree 9,017 / 17, which ended with the exemption
of the IOF (financial transactions tax) from these institutions, making credit operations more
expensive for members . For that, credit operations were analyzed from January 2016 to May
2018. For the treatment of these data a multiple linear regression was used, relating some of
the main financial indicators appropriate for financial institutions; Interest rate practiced at the
institution, SELIC rate and inflation rate as measured by the IPCA. In view of the above, it
was possible to conclude that the loan operations of the cooperative did not change due to the
inclusion of the additional IOF, except for the check discount operation, which presented a
negative relation and statistical significance to 10%, for the other models the statistical results
were insignificant.

Keywords: Credit Cooperatives. Financial Intermediation. Financial indicators.
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1. INTRODUCAO

Cooperativismo € um movimento, filosofia de vida e modelo socioeconémico capaz de
unir desenvolvimento econdmico e bem-estar social, tendo como referenciais fundamentais a

participagcdo democratica, solidariedade, independéncia e autonomia. (REIS, FONTES, 2017).

O cooperativismo conquistou seu espago proprio, unindo as pessoas através de ajuda
mutua e sendo aceito por todos os governos, ganhando reconhecimento como formula
democrética para solucdo de problemas financeiros na sociedade (SHARDONG, 2002 apud
MACEDO et al., 2010).

Ele promove a captacdo de recursos financeiros, através das cooperativas de credito,
para financiar as atividades econdmicas de seus associados que podem obter crédito para
quitacdo de dividas, adquirir mercadorias e construir seus empreendimentos, assumindo assim

riscos em favor da comunidade, corroborando para o desenvolvimento social sustentavel.

Por se tratarem de instituicdes financeiras sem fins lucrativos a prestacdo de servigos
das cooperativas pode ser feita com taxas menores do que as praticadas pelo mercado
financeiro tradicional, caracterizando-as como empreendimentos que promovem o0

desenvolvimento econdmico de seus associados. (REIS; FONTES, 2017).

O membro de uma cooperativa de crédito é chamado de associado, ele tem a sua
disposigdo servigos bancarios e produtos financeiros de acordo com as normas e diretrizes
estabelecidas pela instituicdo. Um dos servicos mais procurados pelos associados sdo 0s
empréstimos. A taxa de juros baixa e a rapidez na liberacdo do crédito fazem com que essa

modalidade de operacéo seja o carro chefe da instituicdo analisada.

A concessao de empréstimo, bem como os demais servicos que dispde a cooperativa é
de uso exclusivo dos associados (KARLUTI, 2015). Somente diante da aprovacgédo da intencédo
de filiacdo feita pelo propenso associado e deferida pelo comité gerencial, € que o cooperado
poderéa passar a usufrui dos servicos ofertados pela instituicdo, sujeito ainda analise de crédito
feita por um comité de crédito, geralmente um gerente operacional, um superintendente e/ou

um diretor da cooperativa.

O segmento do cooperativismo de crédito brasileiro evoluiu com o passar do tempo, se

firmando na capacidade de absorcdo dos efeitos de instabilidade no cenario econdmico, e isso



se deve, principalmente pela solidez conquistada e da proximidade no relacionamento que a
instituicdo cooperativa mantém com o0s seus associados. A participacdo efetiva desses
cooperados no funcionamento da instituicdo contribui para o aprimoramento das mesmas, seja
exercendo seu voto em assembleias e ou se fazendo presente em atividades dela. (SANTOS;
SANTOS; SANTOS, 2016).

As cooperativas de crédito, portanto sdo instituicdes financeiras que, juntamente com
0s bancos e outros tipos de organizacGes, formam o sistema financeiro nacional (SFN).
Entretanto diferem dessas outras instituicdes, sobretudo, pela sua forma juridica, uma vez que
séo sociedades de pessoas e ndo de capital (ASSAF NETO, 2014).

A legislacdo que ampara as cooperativas abrange a Lei n® 5.764 de 16 de dezembro de
1971, ela trata da Politica Nacional de Cooperativismo que institui o regime juridico das
sociedades cooperativas e da outras providéncias; e a Resolucdo n° 4.435 de 05 de Agosto de
2015, essa dispbe sobre a constituicdo, a autorizacdo para funcionamento, o funcionamento,
as alteracOes estatutdrias e o cancelamento de autorizagdo para o funcionamento das

cooperativas de crédito e da outras providéncias.

1.1 QUESTAO DE PESQUISA

O Decreto n° 9.017 de 2017 altera o Decreto n° 6.306, de 14 de dezembro de 2007, que
regulamenta o Imposto sobre Opera¢fes de Crédito, Cambio e Seguro ou relativas a Titulos

ou Valores Mobiliarios - IOF.

O decreto n® 9.017 fez surgir um custo adicional nas operacfes de crédito, cambio e
seguros, bem como titulos ou valores Mobiliarios. Para opera¢Ges com pessoa fisica (pessoa
natural) o valor cobrado passou a ser de 0,0082% ao dia incidente sobre o prazo da operacdo e
mais 0,38 % em cota Unica incidente sobre o valor da operacdo, ambos descontados no ato da
liberacdo da operagdo. Para pessoa Juridica (empresas) a aliquota cobrada é diferente apenas
no célculo diario, tendo uma reducdo para 0,0042% ao dia cobrado sobre o prazo da operacao
e mais 0,38 % em cota Unica, cobrado sobre o valor total da operacdo. Diante disso esse
trabalho busca verificar qual o impacto no volume de operac6es de crédito apds incluséo do

IOF nas operacdes de uma cooperativa em Jodo Pessoa?



1.2 OBJETIVO

1.2.1 Objetivo Geral

Analisar o impacto do IOF nas operacfes de crédito, realizadas no periodo de janeiro

de 2016 a maio de 2018 uma cooperativa de Jodo Pessoa.

1.2.2 Objetivos Especificos

e Analisar a insercao da cooperativa no mercado nacional e as vantagens de ser cooperado;
e Analisar os indicadores financeiros que influenciam a demanda por crédito;
e Analisar a origem do IOF e como ele afeta operacdes financeiras da cooperativa;

¢ Analisar os coeficientes de regressdo sobre a explicacdo do modelo adotado.

1.3 JUSTIFICATIVA

Uma diferenca significativa entre as cooperativas e as companhias formadas por
poucos investidores € que, aquelas que se pautam por valores e principios democréticos e

sociais, geralmente sdo pouco considerados na analise econémica (NOVKOVIC, 2008).

As cooperativas sdo um tipo institucional com caracteristicas distintas daquelas
empresas orientadas ao lucro (WILLIAMSON, 1996; NOVKOVIC, 2008). Enquanto quem
investe em empresas orientadas ao lucro busca a maximizacdo de sua riqueza, aqueles que
fundam uma cooperativa estdo preocupados em prover-se de servigos essenciais, a precos
menores com beneficios ndo somente econdmicos, mas também sociais (HELMBERGER,;
HOQOS, 1962; ZYLBERSZTAJN, 1994).

Segundo relatorio “Panorama econdmico ¢ do setor financeiro”, divulgado pelo Banco
Central do Brasil (BACEN 2011), o Brasil tem apresentado um contexto macroecondémico
favoravel a expansdo de crédito. No Brasil, as cooperativas de crédito e os bancos
cooperativos a ela vinculados possuiam apenas 2,3% do marketshare nacional, em 2012
(Ativos Totais), estando a maior parte das operagdes com 0s bancos publicos e privados.

(BACEN 2012). O que ocorre em outros paises é exatamente o contrario.
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De acordo com Karluti (2015) a realizacdo de empréstimos em cooperativas de
créditos € mais vantajosa que em bancos convencionais, isso se da pelo fato das cooperativas
terem o objetivo de auxiliar no crescimento econdmico da populacdo e também ndo possuirem
finalidade de lucratividade. Porém, com o Decreto n® 9.017 de 2017 incluindo o IOF nas
operacBes de empréstimo das cooperativas designado pelo pacote de medidas para cobrir 0

rombo fiscal, gera preocupagdes para as cooperativas conforme (TREVIZAN, 2017).

Martins (2017) alerta que as operacfes de empréstimos podem ficar mais caras em
virtude da incluséo do IOF, fazendo com que as cooperativas precisem aumentar 0 custo
efetivo total dessa operacdo. Além disso, surge o questionamento de continuidade da

atratividade para essas entidades.

Nas cooperativas de crédito brasileiras, o grande volume de empréstimos é dado na
maioria das vezes para aquisicdo de propriedades, quitacdo de dividas e em aplicacdes para 0
progresso da comunidade; tendo uma preocupacao em oferecer condi¢Ges de prazos e resgates

que sejam mais vantajosos e proximos da situagdo de cada individuo (SOUZA, 1992).

Diante do exposto percebe-se a colocagcdo da cooperativa no sistema financeiro, e
como a demanda por crédito nessas instituicdes pode ser afetada apos a incidéncia do IOF
(Imposto sobre operacdes financeiras). O aumento dessa aliquota iguala o IOF das

cooperativas com as instituicdes bancérias.
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2 REFERENCIAL TEORICO

2.1 COOPERATIVISMO E SUA EVOLUCAO HISTORICA NO BRASIL

As primeiras cooperativas de crédito tiveram sua origem Alemanha no século XIX e
eram conhecidas popularmente como cooperativas de Raiffeisen, em homenagem a seu
criador, as mesmas possuiam caracteristicas basicamente rurais. As caracteristicas
predominantes eram a responsabilidade ilimitada e solidaria dos associados, a singularidade
de votos dos socios, sem levar em consideracdo a quantidade de quotas-parte, a area de
atuacdo restrita, a inexisténcia de capital social e a ndo distribui¢do de sobras, excedentes ou
dividendos. Ainda hoje, esse tipo de cooperativa é bastante popular na Alemanha (JAQUES;
GONCALVES, 2016).

Conforme Pinheiro (2008):

Nas Ameéricas, o jornalista Alphonse Desjardins idealizou a constituicdo de uma
cooperativa inspirada nos modelos preconizados por Raiffeinsen, Schultze-
Delitzsche e Luzzatti, que é conhecida hoje no Brasil como cooperativa de crédito
mutuo. Sua principal caracteristica é a existéncia de alguma espécie de vinculo entre
0s socios, reunindo grupos homogéneos como os de clubes, trabalhadores de uma
mesma fabrica, funcionarios pablicos, etc. (PINHEIRO, 2008, p.23-24).

No Brasil a primeira sociedade a ter a denominagdo “Cooperativa” foi a Sociedade
Cooperativa Econémica dos Funcionarios Publicos de Ouro Preto, fundada em 27 de outubro
de 1889 e criada na capital da provincia de Minas, essa possuia uma “caixa de auxilios €
socorros” que tinha o objetivo de amparar os socios que estivessem na “indigéncia por falta

absoluta de meio de trabalho” (PINHEIRO, 2008).

A primeira cooperativa de crédito brasileira surgiu em 28 de dezembro de 1902, criada
na localidade de Linha Imperial, no municipio de Nova Petropolis no Rio Grande do Sul com
0 modelo alemao de Friedrich Wilhelm Raiffeisen. Primeira no Brasil, essa cooperativa de
crédito continua em atividade até os dias de hoje, denominada de Cooperativa de Crédito de
Livre Admissdo de Associados Pioneira da Serra Galcha. Quatro anos depois era a vez de ser
constituida a primeira cooperativa de crédito do tipo Luzzatti no Brasil, ainda em atividade
(PINHEIRO, 2008).

Desde entdo a legislacéo brasileira passou a regulamentar a atividade cooperativista. A
primeira norma a regular as atividades das sociedades cooperativas foi o Decreto do Poder
Legislativo n® 1.637, de 5 de janeiro de 1907. As cooperativas poderiam ser organizadas sob a
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forma de sociedades andnimas, sociedades em nome coletivo ou em comandita, sendo regidas pelas
leis especificas (JAQUES; GONCALVES, 2016).

O inicio do cooperativismo no Brasil teve influéncias das doutrinas europeias, pois
essas tiveram éxito de aplicacdo nas suas regides iniciais, e quando esses modelos chegaram a
nosso pais os sistemas de cooperativas foram implantados mais facilmente com a ajuda da
populacdo. Além do modelo Raiffeisen ja citado, os modelos Luzzatti e Desjardins foram
propulsores nas cooperativas de crédito brasileiras. Esse ultimo modelo do segmento chegou
ao final dos anos 50 trazido pela senhora Maria Thereza Rosalia Teixeira Mendes que tinha
concluido o curso sobre cooperativismo na Universidade de S8o Francisco, no Canada,
apresentando 0 modelo Desjardins no pais com o suporte do bispo auxiliar do Rio de Janeiro,
dom Helder Camera. (OCB, 2012 apud KAFER, 2012).

Até a década de 1980, ja havia diversas cooperativas de crédito, habitacionais e
agricolas, sendo a partir desse periodo, especialmente na década de 1990, com a abertura
econbémica do governo Collor e adocdo de politicas neoliberais que fizeram crescer
consideravelmente as taxas de desemprego e geraram fechamentos de fabricas, que o nimero
de empreendimentos no segmento de cooperativa teve seu maior crescimento, dado

especialmente pelas cooperativas de trabalho (SOUZA, 2009).

A crescente importancia do setor de cooperativas de crédito vem apresentando
destaque no cenario nacional, em 2003, o banco Central do Brasil apresentou duas resolucgdes
oficializando a abertura oficial ao crédito cooperativo a resolucao n° 3.106, dirigida a inclusdo
social de pequenos empresarios, microempresarios e microempreendedores, via cooperativas
de crédito; e a resolucdo n° 3.140, que estendeu a medios e grandes empresarios, idéntica
oportunidade para a constituicdo de cooperativas de credito (PINHO; PALHARES, 2004),

ambas revogadas em 2005 pela resolugédo n° 3.321.

O momento atual é caracterizado por uma percep¢do de que para melhorar a situagdo
econdmica das pessoas € preciso também melhoras as pessoas, diante das crises, essas pessoas
OU empresas precisam se aprimorar constantemente para conseguirem se manter no mercado
com tanta competitividade. A capacitacdo dos profissionais, bem como dos cooperados vem
se tornando premissa basica para alcancar os melhores resultados e auxiliar no

desenvolvimento social e econémico do pais. (SALES, 2010).
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O cooperativismo de crédito faz parte da estrutura do Sistema Financeiro Nacional, se
incluindo nas instituicdes financeiras captadoras de deposito a vista. Para seu funcionamento,
as cooperativas se dividem em singulares, centrais e as confederacbes de cooperativas
centrais. As singulares prestam servigos financeiros de captacdo e de crédito apenas aos
respectivos associados; as centrais prestam servico as singulares filiadas e sdo responsaveis
pela sua supervisdo; a confederacdo de cooperativas centrais prestam servigos as centrais e
suas filiadas (MARQUES, 2015).

O sistema cooperativista é bastante peculiar em se tratando de crescimento matuo da
instituicdo junto com seus associados, isso faz com que os beneficios para seus membros
sejam notorios, propiciando um crescimento ascendente e uma sensacdo de bem-estar para

seus membros com o passar do tempo.

2.2 COOPERATIVAS DE CREDITO

De acordo com a Lei n® 5.764 de 16 de dezembro de 1971, as cooperativas “sao
sociedades de pessoas, com forma e natureza juridica proprias, de natureza civil, ndo sujeitas
a faléncia, constituidas para prestar servicos aos associados, distinguindo-se das demais

sociedades”.

As cooperativas de crédito sdo instituicGes financeiras que tém em sua esséncia o
desenvolvimento econdmico de seus associados, nesse sentido Schardong (2003) define que
as cooperativas de crédito tém o objetivo de promover a captacdo de recursos financeiros para
financiar as atividades econdmicas dos cooperados, a administracdo das suas poupancgas e a
prestacdo dos servigos de natureza bancéria por eles demandada.

Segundo entendimento de Paiva e Santos (2017):

As cooperativas de crédito sdo instituicGes financeiras, constituidas sob a forma de
sociedade cooperativa, que tem por objeto a prestacdo de servicos de intermedia¢do
financeira aos cooperados, como concessdo de crédito e captacdo de depdsitos a
vista e a prazo. Conforme a legislacdo vigente, as cooperativas de crédito podem
disponibilizar servicos de cobranca, de custodia, de recebimentos e pagamentos por
conta de terceiros, sob convénio com instituicdes financeiras, instituicbes privadas e
correspondentes (PAIVA; SANTOS, 2017, p. 598).

Assaf Neto (2014) define as cooperativas de crédito como institui¢cdes financeiras nao
bancarias, voltadas a viabilizar créditos aos seus cooperados, além de prestar servicos

financeiros de acordo com sua classificagdo pelo Banco Central do Brasil (BACEN).
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A cooperativa ndo tem finalidade de lucro, de acordo com o Portal do Cooperativismo
Financeiro (2017) isto significa que seus precos sdo mais acessiveis que dos bancos
tradicionais, além da participacdo direta dos associados que sd@o convocados em assembleia
geral ao final de cada exercicio para decidir a destinacdo do resultado apurado que é
denominado como “sobras” do respectivo ano. Essas sobras geralmente sao devolvidas aos
socios de acordo com propor¢do da movimentacao que eles tiveram, dando prioridade aos que

sdo fidelizados e aos que realizaram suas opera¢fes na cooperativa correspondente.

Nos ultimos anos a atuacdo das cooperativas de crédito vem aumentando
significativamente, principalmente pela pratica das menores taxas sobre os empréstimos e
custo das operacdes financeiras, além de oferecer melhores taxas de remuneracdo sobre 0s
valores aplicados na cooperativa, comparado ao sistema bancério e financeiro (BRESSAN et
al., 2013). Essa expansdo das cooperativas de crédito contribui para o fortalecimento das
pequenas empresas, responsaveis pela geracdo de emprego, mobilidade social, aumento da

competitividade e eficiéncia econdmica.

O Gréfico 1 demonstra a evolugdo da participacdo das cooperativas de crédito por

regido para pessoas juridicas:
Gréafico 1 — Evolucéo das cooperativas de crédito por regido

%
15

12

3 _/

Jan Jan Jan Jan Jan Jan Jan Jan Jan Jan Jan Jan Jan
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Brasil =—Sul Centro-Oeste Norte ——Sudeste ——Nordeste

Fonte: BCB (2017)

A regido Sul é onde as cooperativas apresentam a maior participacdo de mercado,

seguida pela regido Centro-Oeste. As regiGes Norte e Sudeste aparecem em seguida, enquanto
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a regido Nordeste apresenta a menor participacdo das cooperativas no mercado de crédito. A
participacao das cooperativas no Brasil passou de menos de 1% em 2005 para mais de 8% em
2017 (BACEN, 2017).

O crescimento também pode ser percebido nas unidades de atendimento em 2016,
quando as cooperativas de crédito ocupavam o primeiro lugar em unidades de atendimento e
agéncias bancarias com 5.633 unidades, seguida por Banco do Brasil com 5.440 unidades,
Banco Bradesco 5.309 unidades, Banco Itat 3.464 unidades e Caixa Econémica Federal com
3.412 unidades (PAIVA, SANTOS, 2017). Dessa forma, seguindo a tendéncia internacional a
partir de dados dos anos de 2000 fornecidos pela Agéncia de Estatistica da Unido Europeia,
46% do total das instituicbes de crédito da regido eram cooperativas (JAQUES;
GONCALVES, 2016).

O Banco Central do Brasil expbe que as cooperativas de crédito além de empréstimos
e financiamentos, oferecem demais servi¢os similares aos bancos tradicionais, como conta
corrente, cartdo de crédito e aplicacGes financeiras. Alem disso, os direitos e deveres de todos
sdo iguais perante a essas instituicbes, dando poder de voto igual aos seus associados

independentemente da sua cota de participacdo no capital social da cooperativa.

Meinen e Port (2012) explanam que as cooperativas de crédito atuam, sobretudo, em
mercados em que 0s bancos tém menor atuacdo como em pequenas cidades, sendo 46% dos
associados de cooperativas financeiras oriundos de cidades com menos de 30 mil habitantes,
localidades as quais provavelmente sentiram menos os efeitos da crise dos que os grandes

centros urbanos.

De acordo com Paiva e Santos (2017) as principais diferencas estdo descritas no
quadro 1:

Quadro 1 — Principais Diferencas entre Cooperativas de Crédito e Instituicdes

Financeiras Bancarias

COOPERATIVAS BANCOS

Sociedade simples, de pessoas, sem fins | Sociedade empresaria, de capital, prioriza o lucro
lucrativos. para 0s acionistas.

Numero ilimitado de associados. NUmero limitado de acdes.

Cada associado (pessoa) tem um voto Voto proporcional as acdes ordinarias.




As cotas sdo inacessiveis a estranhos, ainda que
por heranca.

As acles sdo
transferidas.

livremente negociadas e/ou

Os resultados positivos oriundos de atos

cooperativos (sobras) sdo isentos de tributos.

Os resultados positivos (lucros) sdo tributados.

As sobras sdo devolvidas aos associados,
proporcionalmente as suas operagdes com a
cooperativa.

O lucro fica a disposicdo dos acionistas,
proporcionalmente ao ndmero de agdes ou
participacdo no capital do banco.

Desenvolve-se pela colaboracéo.

Avanga pela competicéo.
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Fonte: Paiva e Santos (2017)

As principais diferencas identificadas entre os bancos e as cooperativas de crédito se
dao pela sua forma juridica, uma vez que sdo sociedades de pessoas e nao de capital (Assaf
Neto, 2014).

2.3 IMPOSTO SOBRE OPERACOES FINANCEIRAS (IOF)

2.3.1 Conceituacdo e aspectos historicos

O IOF ¢é o imposto sobre operacdes de crédito, cdmbio e seguro, ou relativas a titulos
ou valores mobiliarios. Esse compete a Unido e esta previsto no artigo 153, inciso V, da
Constituicdo Federal de 1988, e no artigo 63 do Codigo Tributario Nacional, além de

atualmente ser regulado pelos Decretos n° 6.306/07 e n° 6.339/08.

Historicamente, o IOF veio substituir o “Imposto do Selo” que era exigivel sobre os
documentos e papéis que comprovavam a realizacdo de atos e negocios juridicos. Logo, o
imposto passou a ser regulamentado pela Lei n® 5.143 de 1966. Antes era administrado pelo
Banco Central do Brasil e em 1988 com o Decreto n® 2.471 passou a ter suas atividades

reguladas pela Secretaria da Receita Federal.

Ao tomar por base as informacdes contidas na lei, conforme a lei n® 5.1435 de 20 de
outubro de 1966, em seu Artigo 1°, rege que o Imposto sobre Operag¢des Financeiras tem sua
cobranca sobre operacdes de crédito, operacfes de cambio e seguros, tendo como fato
gerador:

I - no caso de operagdes de crédito, a entrega do respectivo valor ou sua colocacéo a

disposi¢éo do interessado;
Il - no caso de operacdes de seguro, o recebimento do prémio.
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Como base de célculo para o imposto o Artigo 2° prevé:

| - nas operagdes de crédito, o valor global dos saldos das operacfes de empréstimo,
de abertura de crédito, e de desconto de titulos, apurados mensalmente;
11 - nas operacOes de seguro, o valor global dos prémios recebidos em cada més.

Quanto a aliquota o Artigo 3° esclarece que:

| - empréstimos sob qualquer modalidade, as aberturas de crédito, e os descontos de
titulos - 0,3%;

Il - seguro de vida e congéneres e de acidentes pessoais e do trabalho - 1,0%;

Il - seguros de bens, valores, coisas e outros ndo especificados, excluidos o
resseguro, o seguro de crédito a exportacdo e o de transporte de mercadorias em
viagens internacionais: - 2,0%.

O Artigo 4° destaca quanto aos contribuintes:

I - no caso do inciso | do artigo 1°, a instituicdo financeira, referida no artigo 17 da
Lei n® 4.595, de 31 de dezembro de 1964, que realiza a operagdo como supridora de
valores ou crédito, ou efetua o desconto;

Il - no caso do inciso 1l do artigo 1° o segurador.

Quanto aos responsaveis pela cobrancga e o recolhimento junto ao Banco Central do

Brasil o Artigo 5° descreve:

| - Nas operacdes de crédito, as instituices financeiras a que se refere o artigo 17 da
Lei n° 4.595, de 31 de dezembro de 1964

Il - Nas operacGes de seguro, 0 segurador ou as instituicbes financeiras a quem este
encarregar da cobranca dos prémios.

Diante disso, Sabbag (2015, p. 307) apud Porto e Perez (2016) conceitua 0 imposto

explicando seu objetivo:

“O IOF, ou “Imposto sobre Operagdes Financeiras”, como ¢ conhecido em sua
forma resumida, ¢ sucessor do antigo “Imposto do Selo”, substituindo-0 com 0
advento da EC n° 18/65. Tem fungdo predominantemente extrafiscal (controle da
politica monetéaria), embora seja bastante significativa a sua funcéo fiscal, ensejando
a arrecadagdo de somas considerdveis. Sua arrecadacdo ocorre nas operagles
realizadas por instituicdes financeiras, como o0s bancos, Caixas Econdmicas,
corretoras, lojas de cimbio, empresas de seguros privados etc.” (PORTO; PEREZ,

2016).

O imposto sobre operac@es financeiras é uma modalidade de imposto extrafiscal, pois
ele serve como instrumento de politica de crédito, cAmbio, seguros e transferéncia de valores
(OLIVEIRA, 2012).
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Segundo Machado (2008):

Efetivamente, o IOF € muito mais um instrumento de manipulagdo da politica de
crédito, cAmbio e seguro, assim como titulos e valores mobiliarios, do que um
simples meio de obtencdo de receitas, embora seja bastante significativa a sua
funcdo fiscal, porque enseja a arrecadagdo de somas consideraveis (MACHADO
2008, p.335).

Cabe a Secretaria da Receita Federal, a competéncia de administrar o IOF desde as
atividades de arrecadacdo, tributacdo, fiscalizacdo e orientacdo as instituicdes responsaveis
pela cobranca e recolhimento. A acdo de fiscalizar e controlar tem carater preventivo e
corretivo, tendo como objeto principal o acompanhamento permanente da atuagdo das

instituices responsaveis pelo recolhimento do imposto (OLIVEIRA, 2012).
Relativo a acdo de fiscalizacdo e controle da Receita Federal, Carmo (1988):

Verificacdo periddica dos procedimentos adotados pelas instituicbes responsaveis
pela cobranga e pelo recolhimento, mediante afericdo da origem e legitimidade de
seus registros contabeis. Para tanto, a Secretaria da Receita Federal, por intermédio
de seus auditores fiscais, poderd proceder ao exame de documentos, livros e
registros dos contribuintes do IOF e dos responsaveis pela sua cobranca e
recolhimento, independentemente de instauracdo de processo (CARMO, 1998,
p.31).

Diante disso a competéncia € privativa da Unido sobre o tributo, onde seus recursos

destinam-se formacdo de reservas monetarias, aplicaveis em conformidade com a legislacao

especifica.

2.3.2 IOF nas operacdes de créedito

Esse imposto, de acordo com o artigo 63, inciso | do Cédigo Tributario Nacional tem
como fato gerador a entrega total ou parcial do montante ou do valor que constitua o objeto da
obrigagdo, ou sua colocagdo a disposicao do interessado. O imposto sobre operacdo de credito
pode ser conceituado como uma prestagao presente contra a promessa de uma prestacao futura
(VALDIVIA, 2016).

Ainda de acordo com Valdivia (2016),0 imposto incide sobre nas opera¢des de crédito:

(a) empréstimos sob qualquer modalidade, aberturas de crédito e descontos de titulos
(DL 1.783/80, artigo 1°, inciso 1);

(b) alienagdo, a empresa que exercer as atividades de factoring, de direitos
creditorios resultantes de vendas a prazo (Lei n°® 9.532, de 1997, artigo 58);

(c) matuo de recursos financeiros entre pessoas juridicas ou entre pessoa juridica e
pessoa fisica (Lei n°® 9.779, de 1999, artigo 13).


http://www.jusbrasil.com.br/legislacao/109278/decreto-lei-1783-80
http://www.jusbrasil.com.br/topicos/11666187/artigo-1-do-decreto-lei-n-1783-de-18-de-abril-de-1980
http://www.jusbrasil.com.br/legislacao/1036323/lei-9532-97
http://www.jusbrasil.com.br/topicos/11279974/artigo-58-da-lei-n-9532-de-10-de-dezembro-de-1997
http://www.jusbrasil.com.br/legislacao/106761/lei-9779-99
http://www.jusbrasil.com.br/topicos/11508698/artigo-13-da-lei-n-9779-de-03-de-maio-de-2002
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Conforme Bittencourt (2001), as operacdes de crédito ndo podem ser confundidas com
saques de qualquer natureza, seja saques por cadernetas de poupanca ou quaisquer depdsitos
bancérios, sendo indispensavel que na operacao realizada exista efetivamente uma operagédo

de credito.

2.3.3 IOF nas cooperativas de crédito

Esse imposto passou a ser cobrado para as cooperativas de crédito no ano de 2017, que
segundo o Portal Cooperativismo Financeiro (2017) essa medida foi realizada para aumentar a
arrecadacao anual, evitando que o rombo nas contas publicas seja maior que o previsto.
Existia isencdo do IOF até o Decreto n° 9.017 de 2017 que alterou o Decreto n° 6.306 de 14
de dezembro de 2007, que regulamenta o Imposto sobre Operagdes de Crédito, Cambio e

Seguro ou relativas a Titulos ou Valores Mobiliarios.

De acordo com Riedel e Baggio (2017):

O governo aumentou a cobranca da aliquota do Imposto Sobre Operagdes
Financeiras (IOF) para as cooperativas de crédito, igualando a cobranga que vem
sendo imposta aos bancos, sendo que além do percentual ja cobrado de 0,38%, que
trata-se do 10OF adicional, a partir do dia 03 de abril de 2017 comecou a ser cobrado
o percentual de 0,0082% ao dia para pessoas fisicas e 0,0041% ao dia para pessoas
juridicas que € taxa bdasica, ndo podendo ultrapassar 3% ao ano, totalizando um
imposto méaximo de 3,38% sobre operacdes créditos liberados, operacdes de cambio
e seguros (RIEDEL; BAGGIO, 2017, p.2).

Visto a recente implicacdo do IOF nas cooperativas de crédito os resultados ainda
estdo sendo estudados, por esse motivo poucos estudos anteriores sdo encontrados sobre o

assunto.

24 SELIC

A sigla Selic significa Sistema Especial de Liquidacdo e Custodia, onde sao
liquidadas todas as operacfes com titulos publicos federais do Brasil. O principal objetivo
da taxa Selic, que ¢é a taxa de referéncia utilizada nas negociagdes diarias nesse sistema, €

funcionar como um ponto de equilibrio para as movimentagcdes da economia. As flutuagBes


http://www.bcb.gov.br/pt-br/#!/n/SELICTAXA

20

observadas na taxa Selic acontecem periodicamente, nos encontros do Copom (Comité de
Politica Monetéaria) (CERBASI, 2018).

A taxa Selic adequada para cada momento € aquela que proporciona a boa circulacdo
do dinheiro na economia. Ou seja, o indice é um facilitador para as trocas de recursos entre
pessoas fisicas, pessoas juridicas e instituicdes financeiras. A taxa Selic é, de acordo com a
politica monetéria vigente, utilizada para equilibrar a inflagdo no Brasil (CERBASI, 2018).

O equilibrio alcancado por meio do ajuste na taxa Selic permite que o governo
brasileiro siga rolando sua divida. Se a Selic fica muito baixa, investidores ndo compram
titulos pablicos; se fica muito alta, o investidor perde o interesse de investir nos negécios da
economia. Vale lembrar que o investimento em titulos publicos esta atrelado a divida publica;
ele € um empréstimo que as pessoas fazem ao governo, em troca de uma remuneragdo
(CERBASI, 2018).

2.5 IPCA

O IPCA (indice de Precos ao Consumidor Amplo) é o principal termdmetro da
inflacdo. O IPCA se baseia em uma cesta de produtos que compdem o or¢camento mensal da
maioria das familias brasileiras. Nao se trata da cesta basica, mas de uma composi¢cdo mais
ampla. Ela inclui ndo apenas alimentos e produtos do dia a dia, como também itens como
energia e outros servicos. Essa grande soma forma a cesta de produtos em que o IPCA se
baseia.

A importancia do IPCA é funcionar como indicador da evolucéo dos pre¢os no Brasil.
Os numeros auferidos no IPCA apontam para onde a inflagdo esta caminhando. Foi criado
com o objetivo de oferecer a variacdo dos precos no comércio para 0 consumidor, e sua

elevacdo tem influéncia direta na perda do poder de compra deste (THESS, 2018).


http://www.bcb.gov.br/pt-br#!/n/COPOM
http://www.bcb.gov.br/pt-br#!/n/COPOM
https://ww2.ibge.gov.br/home/estatistica/indicadores/precos/inpc_ipca/defaultinpc.shtm
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3 METODOLOGIA

3.1 ETAPAS METODOLOGICAS

O presente trabalho selecionou uma instituicdo Cooperativa para realizacdo de estudo,
onde as informacg@es foram coletadas mediante visita realizada na sede da empresa localizada

na cidade de Jodo Pessoa-PB.

Foram coletados dados sobre os créditos concedidos para empréstimos na cooperativa
antes e depois da inclusdo de 10F nas operacdes, foram observadas também outras variaveis
que podem ter influéncias sobre a quantidade de operacGes de crédito, tais como; taxa de juros

praticada pela instituicéo, taxa SELIC e taxa de inflagdo medida pelo IPCA.

Para o processo de analise de regressdo linear foi utilizado um programa estatistico
denominado R, onde foram elencadas varidveis de impacto para a cooperativa de crédito
analisada. O modelo foi utilizado em série temporal, avaliando os efeitos mensais, do periodo
de janeiro de 2016 a maio de 2018, das atividades da cooperativa, estimando por Minimos
quadrados ordinarios (MQO), analisando o volume das opera¢des de empréstimos para saber

se houve diferenca entre as médias desses volumes.

3.2 COLETA DE DADOS

Para a coleta de dados foram necessarias a busca das seguintes informacdes:

(a) Captacdo da quantidade de empréstimos realizados pela Cooperativa Jodo Pessoa no
periodo de janeiro de 2016 a maio de 2018;

(b) As variaveis coletadas para a analise de regressao abrangem a coleta da taxa de juros
praticada na cooperativa, taxa Selic e a inflagdo medida pelo IPCA, quantidade de

operacdes de crédito realizadas na cooperativa dentro do periodo observado.

3.3 ANALISE DE REGRESSAO

3.3.1 Regresséo Linear
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A anélise de regressdo tem por objetivo descrever através de um modelo matematico,
as relacOes existentes entre duas ou mais variaveis, a partir de n observacdes dessas variaveis.
De maneira geral, essa técnica pode ser utilizada com varios objetivos, dentre os quais se pode
destacar: descrever a relacdo entre varidveis para entender um processo ou fenémeno; prever
o valor de uma variavel a partir do conhecimento dos valores das outras variaveis
independentes que sdo acrescentadas ao modelo tendo como finalidade melhorar a capacidade
preditiva (YAMAUTI, 2013)

3.3.2 Regressdo Linear Multipla

A analise de Regressdo Multipla é a Técnica mais usual quando se deseja investigar o
efeito de algumas variaveis independentes de forma simultanea e qual influéncia ela pode
causar na variavel dependente. Embora o interesse esteja voltado para apenas uma variavel
independente é aconselhavel incluir outras variaveis no modelo a fim de verificar se essas
afetam a varidvel dependente. Essa andlise € uma extensdo de uma analise de regressdo
simples. As variaveis independentes, denotadas por X1, X, € Xx formam a seguinte equacédo de

regressdo multipla:
A equacdo utilizada para a Regresséo Linear Multipla:

Equacdo 1 - Regressao Linear Multipla

Yi= BotPrXait+PoXat PaXs+BaXatui (1)

Em que:

Yi — E uma variavel aleatoria e representa o valor da variavel resposta (variavel dependente)
os valores dos Xs representam as variaveis explanatoria (ou regressores). Nesse caso Y é a
quantidade de operacdes de crédito da cooperativa.

BO - E o intercepto. Como de costume, ele da o efeito médio sobre Y de todas as variaveis
excluidas do modelo, embora sua interpretacdo mecéanica seja do valor médio de Y quando
X2, X3 e x4 séo iguais a zero

Bi - Coeficientes parciais da regresséo (parametros do modelo)

X1 - variavel categorica que teve como valores atribuidos; “0” para auséncia de IOF ¢ “1”

para presenca do I0F.
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X2 - Taxa de juros da operacao observada.
X3 - Taxa Selic
X4 - Inflagdo medida pelo IPCA

ui - Erro aleatorio

Deseja-se estudar a relacdo do IOF nas operacdes de empréstimo da cooperativa para
isso foi feito estudo com a taxa de juros praticada na instituicdo, a taxa Selic, a inflacdo do
periodo medida pelo IPCA, diante disso sera possivel avaliar se houve aumento ou
diminuigdo no numero de operacdes financeiras no periodo de janeiro de 2016 até maio de
2018.

3.3.3 Finalidade da equagéo de regressao

e Estimar os valores de uma variavel (dependente) com base em valore conhecidos das
outras variaveis independentes

e Explicar valores de uma variavel (dependente) em termos das outras varidveis
independentes (causa e efeito)

e Predizer valores futuros de uma variavel dependente, ou seja, com base em uma ou mais
variavel explicar o potencial futuro da outra.

e Vale ressaltar que o valor calculado de Y (estimado), trata-se de uma relagdo meédia e ndo

exata.

3.3.4 Material e Método

O presente estudo utilizou as seguintes varidveis; quantidade de operacdes, variavel
categorica 0 para auséncia de IOF e 1 para presenca de IOF, taxa de juros da cooperativa

separada por modalidade de operacdo, taxa Selic, taxa de inflacdo medida pelo IPCA.

Os dados foram organizados em planilhas, para isso foi necessario a incluséo deles em
uma estrutura tabular, na qual as colunas representam as variaveis explicativas e as linhas
representam os valores em termos de quantidade, taxa de Juros das operagdes, taxa Selic, taxa
de inflagéo, separadas de forma mensal e em valor absoluto e os meses descritos de forma

enumerada (Ex: 1 para Janeiro, 2 para fevereiro, 3 para marco e assim por diante).
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Os dados utilizados sdo exatamente 0s que constam na base de dados da cooperativa
analisada: a quantidade de operacgdes de crédito realizadas entre o primeiro e o Ultimo dia de
cada més por modalidade de empréstimo; Crédito consignado, Desconto de cheques, Crédito
Pessoal, Capital de giro, Crédito com garantia de aplicacdo financeira, foram escolhidas essas
operagdes por se tratarem das operagdes mais recorrentes em quantidade e volume financeiro

da base disponivel, porém nesse trabalho sera enfatizado apenas a quantidade observada.

O periodo estudado foi de Janeiro de 2016 até Maio de 2018, exatamente doze meses
antes e doze meses depois da publicagdo do Decreto 9.073/17 que incluiu o IOF adicional
para as cooperativas de credito, o periodo foi escolhido de forma arbitraria, por se
encontrarem completos os dados para essas observacoes e por se tratar de fato recente a nova
cobranca de imposto para a instituicdo analisada.

Estruturado tudo em forma de planilha, salvo em formato de extensdo “csv” e

importado para o programa R.

Foram escolhidas as variaveis inerentes a demanda por crédito, segundo
conhecimentos empiricos e bibliograficos, como: taxa praticada na cooperativa, foi incluida
uma variavel dummy na anélise que atribuiu valor “0” para o periodo de janeiro de 2016 até
marco de 2017onde existia auséncia do IOF adicional e o valor “1” para presenga de IOF do
periodo de abril de 2017 até maio de 2018, taxa Selic apurada pelo Banco central do Brasil,
taxa de inflagcéo (IPCA) apurado pelo IBGE.

3.4 OBJETO DE ESTUDO

A Cooperativa de Crédito em Jodo Pessoa, analisada nesse trabalho, foi constituida em
1990, é uma instituicdo financeira, sociedade de pessoas, de natureza civil, sem fins
lucrativos. A referida compreende o conjunto de cooperativas de crédito singulares e suas
respectivas centrais. Regendo-se pelo disposto nas Leis 5.764, de 16.12.1971, e 4.595, de
31.12.1964, nos atos normativos baixados pelo Conselho Monetério Nacional e pelo Banco
Central do Brasil e pelo Estatuto Social da Cooperativa (COOPERATIVA JOAO PESSOA,
1990).

Sdo 116 cooperativas de crédito filiadas em todo o Brasil ao Sistema Sicredi, que
operam com uma rede de atendimento com mais de 1.611 agéncias. Porem o ponto motivador
desse estudo foi que dentre todas as cooperativas atuantes no pais a Cooperativa em Jodo

Pessoa é a que apresenta um melhor resultado financeiro dentre Receita Bruta e distribuigdo
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de Sobras Liquidas de todo o grupo. A estrutura conta ainda com nove agéncias em pleno
funcionamento na grande Jodo Pessoa. O Grupo a qual faz parte é composto por cinco
Centrais Regionais, uma Confederacdo, uma Fundacdo e um Banco Cooperativo e suas
empresas controladas. Todas essas entidades, juntas, adotam um padrdo operacional Unico. A
atuacdo em sistema permite ganhos de escala e aumenta o potencial das nossas cooperativas
de crédito para exercer a atividade em um mercado no qual estdo presentes grandes

conglomerados financeiros.

S&o objetivos dessa cooperativa, proporcionar, pela mutualidade, assisténcia financeira
aos associados através de suas atividades especificas; Prestar servigos inerentes as atividades
especificas de sua modalidade social; Promover os aprimoramentos técnico, educacional e
social de seus dirigentes, associados, empregados e respectivos familiares (COOPERATIVA
JOAO PESSOA, 1990).

Podem associar-se a ela todas as pessoas fisicas que estejam na plenitude de sua
capacidade civil, concordem com o presente Estatuto, preencham as condi¢Oes nele
estabelecidas e residam na area de acdo da cooperativa. Bem como as pessoas juridicas
sediadas na area de acdo da cooperativa, observadas as disposi¢cdes da legislacdo em vigor.
Para fazer parte do quadro de cooperados, o interessado devera preencher e assinar proposta
de admissdo, que, uma vez aprovada pelo Conselho de Administracdo da Cooperativa,
juntamente com a inscricdo no Livro ou Ficha de Matricula, determinara sua admissao como
cooperado e a assuncéo dos direitos e obrigacdes (COOPERATIVA JOAO PESSOA, 1990).

Conforme seu estatuto é direito dos associados: tomar parte das assembleias gerais,
discutir e votar os assuntos que nelas sejam tratados ressalvadas as disposicOes legais e
estatutarias em contrario; ser votado para os Conselhos de Administracdo e Fiscal, desde que
atendidas, quando existente(s); beneficiar-se das operacdes e servicos da cooperativa, de
acordo com esse estatuto e as regras estabelecidas pela Assembleia Geral e pelo Conselho de
Administracdo; examinar e pedir informacgdes, por escrito, atinentes a documentacdo das
assembleias gerais, prévia ou posteriormente a sua realizagdo; demitir-se do quadro de
associados quando lhe convier (COOPERATIVA JOAO PESSOA, 1990).
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3.4.1 Andlise dos dados utilizados

Foram analisadas as principais operacfes de crédito, em termos de quantidade,
realizado por uma cooperativa em Jodo Pessoa no periodo compreendido em janeiro de 2016
e maio de 2018. As operacbes mais realizadas nesse periodo foram: Crédito consignado,
Desconto de Cheques, Capital de Giro, Crédito Pessoal e Crédito com Garantia de Aplicacédo
Financeira. Para analise foi preciso apurar as quantidades de operac@es financeiras efetuadas
més a més no periodo observado totalizando 23.812 operagdes de crédito realizadas e

liberadas nesse periodo.

Tabela 1- Quantidade de operagdes por modalidade de janeiro de 2016 até marco de

2017.

Modalidade Quantidade
Empréstimo Consignado 2911
Desconto de Cheque 2.959
Crédito Pessoal 1.483
Capital de Giro 267
Empréstimo com Garantia de Aplicacdo 218
Total 7.838

A tabela 1 apresenta a quantidade de operacao até a data limite a vigéncia o decreto n°

9.073/17 que onerou o IOF para as cooperativas de crédito. Essas operacfes sdo as principais

da cooperativa, segundo dados disponibilizados pela mesma.

Tabela 2- Quantidade de operacdes por modalidade de abril de 2017 até maio de 2018.

Modalidade Quantidade
Empréstimo Consignado 12.074
Desconto de Cheque 2.191
Crédito Pessoal 1.188
Capital de Giro 278
Empréstimo com Garantia de Aplicacao 243
Total 15.974

A tabela 2 apresenta a quantidade de operacdo apo6s a implantacdo do IOF para as

cooperativas de credito. Nota-se um grande aumento no numero de operagdes de Empréstimo

consignado passando de 2.911 para 12.074 que pode ser explicado pelo nimero de convénios
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firmados pela cooperativa juntos a diversos 6rgaos publicos como Anatel, Estado da Paraiba,

Prefeitura municipal de Jodo Pessoa. Nota-se que nas demais modalidades, com excecéo de

Capital de Giro, houve diminuicdo na quantidade realizada.

Tabela 3- Quantidade total de operacdes por modalidade de janeiro de 2016 a maio 2018

Empréstimo Consignhado 14.985
Desconto de Cheque 5.150
Crédito Pessoal 2.671
Capital de Giro 545
Empréstimo com Garantia de Aplicacdo 461

A tabela 3 apresenta a quantidade total de operagGes 12 meses antes e 12 meses apos a

implantacdo do decreto n® 9.017/17.
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3.4.2 Operagdes analisadas

e Consignado
e Descricao

Consignacdo em folha é um empréstimo pessoal com pagamento das parcelas através
de desconto em folha de pagamento. A retencdo do valor das parcelas do empréstimo é
processada pelo empregador e repassada ao SICREDI. Esta modalidade de crédito,
amplamente operacionalizada no mercado, foi institucionalizada a partir da Medida Provisoéria
n° 130, de 17 de setembro de 2003, convertida na Lei n® 10.820, de 17 de dezembro de 2003.

e Beneficiarios

Associados pessoas fisicas, empregados celetistas e servidores publicos.

e Convénio com Empregador

A realizacdo do convénio entre a Cooperativa e 0 empregador para consignacdo em
folna e o cadastro para a concessdo do crédito consignado sdo itens obrigatdérios. Na
formalizacdo de convénio com empresas privadas, é obrigatdria a anuéncia da entidade
sindical representativa da maioria dos empregados. Os modelos de convénio estdo disponiveis
ao fim deste manual, na biblioteca virtual, e também na rede FTP (diretorio

"Correio/Formular).

e Prazos

Prazo para operagOes firmadas com trabalhadores:
« Setor Privado: maximo de 48 meses;

» Setor Publico: maximo de 96 meses.

A periodicidade de pagamento das operacGes de crédito consignado é mensal. O prazo
para vencimento da primeira parcela é de no minimo 30 (trinta) e no méximo 90 (noventa)

dias contados da data de contratacao.



e Forma de Pagamento

Figura 2 — Forma de Pagamento Associado e Empregador
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Associado

Empregador

A parcela da operacdo de crédito é debitada
mensalmente do associado diretamente da sua
folha de  pagamento, sem  originar
movimentacdo na sua conta corrente.

Mensalmente, até o dia acordado, a empresa
empregadora repassa 0s valores retidos para a
Cooperativa realizar a liquidacéo das parcelas.

Fonte: Propria autoria

e Desconto de cheques

As InstituicGes Financeiras desenvolvem e aperfeicoam constantemente seus produtos

financeiros, visando, ndo somente atender, como também fidelizar seus clientes/Associados,

estes cada vez mais exigentes. Essa cooperativa oferece aos seus Associados o “desconto de

recebiveis”, um crédito para antecipacao dos valores das vendas a prazo, para suprir eventuais

demandas por capital de giro no curto prazo.

e Descricdo

Desconto de Recebiveis é o adiantamento de recursos ao associado PF e PJ, através do

desconto de titulos de crédito relacionados as suas vendas/prestacdo de servigos efetuados a

prazo. Exemplo de Recebiveis: cheques, duplicatas, notas promissorias, etc. No caso dessa

cooperativa o Unico desconto disponivel para suas transacGes sdo desconto de Cheques.

e Paraque serve

e Conceder liquidez imediata ao faturamento a prazo do Associado;

e Favorecer a plena utilizacdo da capacidade produtiva das empresas, mediante suprimento

da parcela de capital de giro comprometida com as vendas a prazo.
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e Beneficios para a cooperativa?

Atendimento das demandas dos Associados;
Competitividade no sistema financeiro;
Fortalecimento do Sistema;

Ampliacdo dos ativos de credito;
Incremento na rentabilidade;

Seguranca com a validacéo dos recebiveis;

Reducdo de custos operacionais com a utilizacdo do Desconto Eletronico.

e Quais 0s riscos do Produto?

Risco de fraude dos documentos entregues para a formalizacdo da operagdo (cheques
adulterados, duplicatas sem procedéncia de venda ou prestacéo de servigos);

Risco de crédito do pagador (n&o recebimento dos valores descontados);

Fragilidade financeira do Associado, caso haja necessidade de reembolso dos por titulos

descontados

e Vantagens para Associados

Liquidez imediata ao faturamento das vendas a prazo;

Plena utilizacdo da capacidade produtiva do Associado, mediante suprimento da parcela
de capital de giro comprometida com as vendas a prazo;

Flexibilidade para negociar taxas a cada contratacdo de borderd na Agéncia;
Taxas competitivas com o mercado;
Aprovacdo de um limite Unico, que pode ser utilizado entre os tipos de recebiveis de
acordo com a necessidade do Associado no momento da contratacao;

Comodidade e agilidade na liberacdo do crédito ao descontar cheques e duplicadas

diretamente pelo sistema de internet.



31

e Limites e prazos

O produto Desconto de Recebiveis apresenta duas condi¢cdes de limites, que serdo
definidos pela Cooperativa, de acordo com a capacidade de pagamento do Associado e de

seus pagadores.

e Limite por Associado

e Existe um Limite Unico para desconto, que pode ser utilizado independentemente da
distribuicdo entre os tipos de recebiveis - cheques, duplicatas e notas promissorias (a
utilizacdo nos trés tipos somadas ndo pode ultrapassar o valor contratado de limite);

e Este limite é definido pela Cooperativa, de acordo com a capacidade de pagamento do
Associado e formalizado através de CCB (Cédula de Crédito Bancério);

e O prazo para vencimento do limite é de, no maximo, 360 dias.

e Limite de Concentracdo por Pagador

e O limite maximo de valor de cheque por emitente é de R$ 5.000,00

e O prazo maximo dos recebiveis possiveis de desconto é de 180 dias

e Calculo do valor do Desconto

As operacdes de desconto de titulos obedecem a sistematica de calculo chamada de
desconto por fora, ou seja, o valor do desconto incide sobre o valor de face do titulo (ou valor
futuro). Para calculo do valor a ser descontado, utiliza-se juros compostos. O valor de crédito
na conta do Associado é determinado pela diferenca entre o valor de face do titulo e o valor
desconto.

O valor do desconto é calculado por meio da seguinte formula:

Equacdo 2
D={[(i/100)+1]*n - 1} (2)

Em que:
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D -é o valor do desconto;

i -é a taxa de juros antecipada ao dia;

n- € o prazo em dias corridos entre a data de contratacdo e a data de vencimento;
VF- é o valor de face do titulo

e Liquidacdo Antecipada

Eventualmente pode ocorrer a liquidacdo antecipada dos recebiveis, pois o titulo
descontado pode ser pago antecipadamente pelo descontario (reembolso) ou pelo devedor

(pagador). A liquidacéo antecipada pode ocorrer em duas situagdes.

e Liquidacdo antecipada pelo valor de face

O Associado nédo tem direito ao ressarcimento de juros relativo ao prazo antecipado,

permanecendo este valor em conta de receita da Cooperativa.

e Liquidacdo antecipada com abatimento do valor de face

Havendo liquidag&o do titulo por valor inferior ao de face, a Cooperativa tem direito
ao ressarcimento entre o valor pago e o valor de face, e o sistema de empréstimos debitara
automaticamente a diferenca da conta corrente do associado, considerando o limite de Cheque
Especial/Empresarial. Caso ndo tenha saldo suficiente para suportar o debito, a

parcela/operacéo recebera status de inadimpléncia.

e Capital de Giro

No cenario atual de facil acesso ao crédito, onde os clientes ttm o poder de escolher
em qual Banco tomar o seu empréstimo, as Instituicdes Financeiras devem apresentar um
leque de produtos e servigcos que equiparem as demandas e expectativas dos seus clientes,

associados em se tratando de cooperativa.

Com o intuito de atender o associado que procura um recurso extra sem um fim
determinado, seja para honrar dividas, seja para realizar outros tipos de operacfes, essa
cooperativa oferta o Capital de Giro, o qual se equipara em finalidade com um Crédito

Pessoal (Pessoa Fisica) para pessoa juridica.
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e Definicédo do Produto

O Capital de Giro ¢ uma modalidade de empréstimo que disponibiliza recursos
financeiros para cobrir deficits de fluxo de caixa, bem como honrar compromissos de curto
prazo, como:

e Compra de matérias-primas e mercadorias;

Pagamentos de tributos em geral, fornecedores, salarios, encargos com pessoal, entre

outros.

e Beneficios para 0 Associado

e Facilidade e rapidez na contratacdo da operacéo;
e Capital de Giro sem fins especificos;
e Taxas de juros competitivas em relacdo as disponibilizadas pelo mercado;

e Recurso com custo mais baixo para saldar ocasionais dividas com maior custo.

e Beneficios para a cooperativa:

e Fidelizacdo do Associado;

e Ampliacdo dos ativos de Crédito;

e Incremento na rentabilidade;

e Atendimento da demanda dos Associados;
e Fortalecimento do Sistema;

e Competitividade no sistema financeiro;

e Reducéo de Custos para a Cooperativa.

e Caracteristicas do Produto

Por se tratar de um empréstimo, esta operagdo exige a pré andlise e aprovagdo do

limite maximo a ser utilizado. Assim, confira algumas caracteristicas deste produto.

e Forma de Pagamento
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Parcelado ou pagamento unico no final do contrato, por meio de débito na conta
corrente do Associado.

e Prazo

O prazo maximo de pagamento do produto é de até 36 meses.

e Garantias

Quadro 2 — Garantias Pessoas Juridica

Pessoa Juridica (PJ)

Garantia Obrigatoria Avalista

Garantia Minima -

Alienacéo Fiduciaria (a)
Garantia Adicional Cessao Fiduciaria (b)
Hipoteca (c)
Penhor (d)

(a) Alienacéo Fiduciaria: E um modelo de garantia de propriedades, moveis ou imoveis,
que se baseia na transferéncia de bens como pagamento de uma divida, a partir de um
acordo firmado entre o credor e o devedor.

(b) Cessdo fiduciaria: E uma modalidade de garantia. Foi introduzida no ordenamento
juridico do Brasil em 2004. O devedor-cedente transfere ao credor-cessionario a
titularidade de recebiveis imobiliarios, até a liquidacdo da divida. Desta forma,
o0 credor-cessionario passa a receber os créditos cedidos diretamente dos devedores e,
apo6s deduzidas as despesas de cobranca e administracdo, credita o produto da
operacao para o devedor-cedente na operacdo que originou a cessdo fiduciaria, até a
sua liquidacao.

(c) Hipoteca: E o direito dado ao credor de receber um bem imovel (ou de dificil
mobilidade) como garantia do pagamento de uma divida por parte do devedor.

(d) Penhor: E um conceito juridico que significa uma garantia real de uma obrigacio,
consistindo em uma garantia no caso de debito. Também pode ser um sindénimo
de garantia ou seguranca.


https://pt.wikipedia.org/wiki/Devedor
https://pt.wikipedia.org/wiki/D%C3%ADvida
https://pt.wikipedia.org/wiki/Credor
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e 4.3.4 Crédito Pessoal

Modalidade de empréstimo destinada para associados, Pessoa Fisica, que necessitam

de recursos financeiros para fins diversos.

e Beneficios para a cooperativa

e Fidelizagdo do associado;

e Rentabilidade do produto;

e Incremento de receitas;

e Desenvolvimento da carteira de crédito;

e Fortalecimento do Sistema.

e Riscos para a cooperativa

e Fraude dos documentos entregues para formalizar a operacao;

e Nao checagem das informacdes fornecidas pelo associado;

e Na&o efetivacdo de analise dos documentos e dados cadastrais do associado;

e Falta de analise dos dados fornecidos pelos 6rgéos externos, verificando que quanto maior
0 numero de consultas por outros bancos no SPC e no SERASA, maior é o risco de crédito
na operacao;

e Equivoco na apuracdo da capacidade de pagamento e periodicidade de recebimento do

associado.

e Definicdo do crédito pessoal por valor de operacao

e Crédito Pessoal Simples ndo possui uma finalidade especifica e € destinado para
operacBes sem garantias e com Ticket maximo de R$ 50 mil.

e Crédito Pessoal Especial ndo possui uma finalidade especifica e é destinado para
operacGes com Tickets maior que R$ 50 mil e menor que R$ 300 mil, com garantia

minima de Aval e possibilidade de garantia real.
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e Prazo maximo dessa modalidade

e O prazo de pagamento desta modalidade é de no méximo 48 meses.

e A periodicidade méaxima nao pode ser superior a 180 dias;

e Os produtos contam com caréncia de até 150 dias, dependendo da periodicidade de
pagamento escolhida. Ou seja, 0 vencimento da primeira parcela devera ocorrer em até
180 dias;

e Operacdes com prazo até 360 dias podem contar com pagamento Unico.

e As operagOes que utilizam a metodologia de célculo PRICE tém periodicidade mensal,

todavia o vencimento da primeira parcela podera ocorrer em até 180 dias.

e Garantias

De acordo com o produto contratado:
o Crédito Pessoal Simples, sem garantia

o Crédito Pessoal Especial, com garantia de no minimo Avalista

Avalista: Pessoa que da sua garantia em favor de terceiro, mediante assinatura em
documento de crédito. Pessoa que se responsabiliza por compromisso de outrem caso esse

ndo honre as obrigagcfes contratadas.

e Crédito com Garantia de Aplicacdo Financeira na Cooperativa

Com o intuito de atender o associado que possui recursos aplicados na Cooperativa,
mas que precisa de crédito para uma necessidade pontual de curto prazo, € disponibilizado os

produtos de Crédito com Garantia de Aplicacdo Financeira.
e Definicdo do Produto
Produto de crédito, parcelado ou rotativo, com garantia obrigatoria de cessdo de

aplicacdes financeiras destinado a associados com necessidade pontual de recursos no curto

prazo e que possuam aplicacBes no Sicredi que possam ser dadas em garantia da operacao.
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e Empréstimo Parcelado: Modalidade de crédito que disponibiliza um recurso na conta do
Associado para uso conforme necessidade, com prazo e periodicidade (mensal até anual)
pré-definidos para pagamento.

e Crédito Rotativo: Modalidade de empréstimo que disponibiliza limite de crédito rotativo
para o0 associado utilizar a qualquer momento conforme necessidade, mediante solicitacdo
via Unidade de Atendimento. Os valores utilizados do limite e amortizados podem ser

reutilizados diversas vezes dentro da vigéncia do contrato.

e Plblico-Alvo

Associados PF e PJ com demanda por crédito e que possuam aplicacBes financeiras e

ndo desejam resgaté-las e/ou dar outra garantia com maior custo de formalizac&o.

e Beneficios para o Associado:

e Taxas atrativas;

e Possibilidade de alavancar o valor da aplicacéo;
e Na&o precisa se desfazer de suas reservas;

e Possibilidade de utilizar aplicagdes de terceiros;

e Beneficio Fiscal.
e Beneficios para a cooperativa:
e Equiparacéo do portfolio em relacdo ao mercado;
e Fidelizacdo do Associado;
e Mitigacao do risco;

e  Maior controle e gestdo das operagdes de crédito.

e Garantias
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Quadro 3 — Garantias Parcelo x Rotativo

B
PF PJ PF PJ
Minimas - - - -
Obrigatérias | Cessao Fiduciaria Cesséo Cessao Cessdo
de Aplicacédo Fiduciaria de Fiduciaria de Fiduciaria de
Financeira Aplicacéo Aplicacéo Aplicacéo
Financeira* e Financeira* Financeira* e
Aval Aval
Adicionais - - - -

Cessdo fiducidria de aplicacdo*: O devedor-cedente transfere ao credor-cessionério a titularidade de recebiveis
aplicados, até a liquidacdo da divida. Desta forma, o credor-cessionario passa a receber os créditos cedidos
diretamente dos devedores e, ap6s deduzidas as despesas de cobranca e administracdo, credita o produto da
operagdo para o devedor-cedente na operacdo que originou a cesséo fiduciria, até a sua liquidagéo.

Para a garantia de Cessdo de Aplicagdo Financeira, recomenda-se que somente sejam aceitas somente aplicacdes

cujo prazo de vencimento sejam igual ou superior ao vencimento da operacdo de crédito.

e Caracteristicas do Produto

Quadro 4 — Caracteristicas do Produto

Associados PF e PJ que possuem aplicacdes financeiras na cooperativa

PRICE
SAC
SAC
SPV
Até 360 dias.

) L Prazo da operacéo ndo pode exceder o
Até 60 meses. O prazo da operagdo ndo pode . .
L prazo da operacdo dada em garantia.
exceder o prazo da aplicacéo
No caso de renovacéo, deve-se

realizar a substituicdo da garantia.

De acordo com a capacidade de pagamento do



https://pt.wikipedia.org/wiki/Devedor
https://pt.wikipedia.org/wiki/D%C3%ADvida
https://pt.wikipedia.org/wiki/Credor
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associado, e sera analisado o valor
aplicado.*Alavancagem de até 2 vezes o valor
aplicado, conforme o risco do associado.

De acordo com a capacidade de
pagamento do associado, e sera
analisado o valor
aplicado.*Alavancagem de até 1,5
vezes o valor aplicado, conforme o

risco do associado

PF: Mensal até anual, de acordo com o fluxo de
caixa do associado.
PJ: Mensal até anual, de acordo com o fluxo de

caixa do associado.

PF: Mensal até anual com pagamento
de encargos, de acordo com o fluxo de
caixa do associado.

PJ: Mensal até anual com pagamento
dos encargos, de acordo com o fluxo
de caixa do associado.

Débito em conta corrente do valor principal, mais

encargos, conforme periodicidade.

Cobranga mensal dos encargos em
conta corrente. Pagamento Uinico no

vencimento do contrato
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4 ANALISE DOS RESULTADOS

4.1 TESTANDO AS HIPOTESES DO MODELO

4.1.1 Introducéo

Teste de hipotese pode ser entendido como uma afirmacdo feita a cerca da funcéo de
probabilidade de uma ou mais variaveis aleatorias ou acerca da populacdo da qual a amostra

em estudo foi extraida é chamada hipotese estatistica. A hipotese estatistica que sera testada é

chamada de hip6tese nula e seré representada por Ho, a hipétese alternativa representada por

H: é a conclusdo do teste quando a hipétese nula for rejeitada.

Dada uma amostra X= (X1, X2, Xs,..., Xn), 0 teste de hipotese para decidir se Ho sera
rejeitada é construido com base em uma funcdo T= T(X) dessa determinada amostra. Essa

funcdo T(X) é chamada de estatistica do teste.

A regido critica, ou regido de rejeicdo do teste de hipdtese, denotada por R, € 0
subconjunto de valores, definidos a partir da estatistica do teste, que leva a rejeicdo de Hoe o

valor limite do R é chamado valor critico do teste.

4.1.2 Dada uma amostra

Para fins de analise iremos levar em consideracdo as seguintes hipdteses, contando

com um nivel de significAncia de 5%por conveniéncia.

Ho:B1= 0 Aceitar Ho(IOF n&o afeta a demanda por crédito)
H1:B1+# 0 Rejeitar Ho(IOF afeta a demanda por crédito)

4.1.3 Anélise exploratéria

Os dados foram organizados em formato de planilha, onde as colunas representam as
variaveis e as linhas observagdes em quantidades e taxas mensais. ApOs organizacdo inicial os
dados foram salvos em formato “.csv” e transportados para o programa R, a fim de

verificarmos se houve diminuicéo a quantidade de operag0es realizadas na cooperativa.
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Foi realizada uma regressdo com base nas seguintes varidveis: Quantidade de
operacdes realizadas na cooperativa, taxa de juro da cooperativa separada por modalidade de
operacdo, variavel dummy atribuindo valor “0” para auséncia de IOF ¢ “1” para presen¢a de
IOF, taxa Selic e taxa de inflacdo medida pelo IPCA. Com isso queremos analisar se houve
diminuigdo nas operacdes de crédito no periodo de janeiro de 2016 a maio de 2018.

Y~ Quantidade de operacdes brutas realizadas na cooperativa

X1:Variavel dummy “0” auséncia de IOF, “1” presenga de IOF

X2:Taxa de juros da cooperativa

X3:Taxa Selic

X4:Inflagdo medida pelo IPCA

Ui: o termo de erro ou perturbacdo, que representara outros fatores que como x afeta

y, mas nao foram incluidos no modelo

O modelo construido propGe analisar se de fato o nimero de operagdes financeiras da
cooperativa de crédito foi impactado com o incremento do IOF adicional proposto pelo

governo através do de crédito 9.017 implantado em margo de 2017.

Foram realizados 10 modelos de regressdo linear multipla. Os primeiros cinco

modelos apresentados foram feitos usando-se a quantidade de operacdes negociadas.

Para analisar se h& diferenca no resultado entre os modelos foi feita uma anélise de
sensibilidade, fazendo-se um ajuste na variavel dependente Y para Y2 calculando-o em forma

de retorno, para isso foi usada a seguinte formula Y2 =(Y/Y-1)-1.

4.1.4 O método utilizado por minimos quadrados

O método de estimacao de minimo quadrado conforme é usado na andlise de dados em
que as observacdes sdo constituidas por variaveis resposta Yi obtidas em diferentes niveis de
variaveis independentes Xi, (i=1,...,n). (Mazucheli e Achcar (2002). Esse modelo usa 0
melhor ajuste para um conjunto de dados tentando minimizar a soma dos quadrados dos
residuos (RIBEIRO, 2014).
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Ha basicamente dois requisitos para esse método, o primeiro é o fator Ui, de erro, que
deve ser distribuido aleatoriamente, o outro requisito € que as variaveis representem uma
relacdo linear entre si. (PINDYCK, 2004).

4.1.5 Teste de Heterocedasticidade em modelos com a variavel Y com valores de

guantidade de operacoes.

Para corrigir possiveis falhas nos modelos apresentados anteriormente foi realizado o
teste de Heterocedasticidade, que serve basicamente para corrigir relacionamento tendencioso
da variancia dos estimadores, valores extremos das variaveis e falhas na especificagdo do
modelo. O teste de Breusch-Pagan foi realizado com o intuito de testar se a hipdtese nula de
que as variacdes do erro sdo Homocedasticas. Porém, base nesse teste observamos que dos
dez modelos apresentaram comportamento homocedastico. Os valores estatisticos
apresentados no P-valor resultam valores superiores ao do nivel de significancia de 5%
determinado para a regressao, com isso concluimos que ndo ha significancia no teste

apresentado.

Tabela 4 — Garantia de aplicacéo

Variaveis Estimativa Erro Padréo Teste t P - valor

(Intercepto) 21.22 17.06 1.244 0.2257
x1 -1.897 4.382 -0.433 0.6689
X2 802.5 1545 0.5194 0.6082
X3 -1.640 1109 -1.479 0.1522
x4 -2.436 3.494 -0.6972 0.4924

Teste F: 1.464 em 4 e 24 df, p-valor: 0.2442
Breusch-Pagan: Teste estatistico 1.85 Graus de liberdade 4 P —valor 0.7634

Observagdes Erro Padrao dos residuos R2 R2 ajustado

29 4.5 0.1961 0.06214

Fonte: dados da pesquisa (2018). A variavel x1 representa o IOF; x2 a taxa de juros da cooperativa; x3 a SELIC;
e x4 o IPCA.

Para 0 modelo exposto na Tabela 4 o teste se mostrou insignificante para a variavel
IOF (-1897), Selic (-1.640) e IPCA (-2.436) valores que podem ser observados nas
estimativas do teste, os p-valores dessas variaveis também se comportaram acima do nivel de
significancia, o que faz com que a analise em questdo ndo tenha significancia estatistica. Isto

é, para a operacdo de Garantia de aplicacdo o0 modelo nédo foi especificado de maneira correta,



43

haja vista existirem outros fatores que se relacionam com o volume de negociages dessa

modalidade de crédito.

Tabela 6 - Capital de giro

Variaveis Estimativa Erro Padrao Teste t P - valor

(Intercepto) 48.41 28.66 1.689 0.1041
x1 -1.240 5.209 -0.2381 0.8139
X2 -1.941 1688 -1.15 0.2615
x3 857.5 1124 0.7631 0.4528
x4 2.103 3.758 0.5595 0.581

Teste F: 0.7219 em 4 e 24 df, p-valor: 0.5855
Breusch-Pagan: Teste estatistico 1.675 Graus de liberdade 4 P —valor 0.7952

Observagdes Erro Padrao dos residuos R2

R2 ajustado

29 4.836 0.1074

-0.04138

Fonte: dados da pesquisa (2018). A variavel x1 representa o IOF; x2 a taxa de juros da cooperativa; x3 a SELIC;

e x4 o IPCA.

Podemos perceber que a variavel IOF nédo influencia a quantidade de operacbes de

Capital de Giro, uma vez que seu coeficiente foi estimado negativamente em ( -1.240) e seu

p-valor foi muito elevado tornando assim o teste insignificante. Essa regressdo encontra-se um

grau muito baixo de explicacéo denotado por R? ajustado o que reforca ainda mais a auséncia

de significancia.

Tabela 7 - Crédito Pessoal

Variaveis Estimativa Erro Padrao Teste t P - valor

(Intercepto) -42.43 104.3 -0.4067 0.6878
x1 43.03 27.47 1.566 0.1304
X2 -255.3 8.734 -0.02923 0.9769
X3 12.997 5.523 2.354 0.02712
x4 9.237 22.26 0.415 0.6819

Teste F: 2.509 em 4 e 24 df, p-valor: 0.6855
Breusch-Pagan: Teste estatistico 0,6644 Graus de liberdade 4 P — valor 0.9556

Observagdes Erro Padrao dos residuos R?

R2 ajustado

29 26.94 0.2949

0.1774

Fonte: dados da pesquisa (2018). A variavel x1 representa o IOF; x2 a taxa de juros da cooperativa; x3 a SELIC;

e x4 o IPCA.

O modelo exposto na Tabela 7 nos permite apurar que existe uma leve alteracdo

positiva na estimativa da variavel IOF, porém quando observado o p-valor constata-se um
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valor (0.1304) superior ao nivel de significancia adotada no modelo que é de 5% acabando
assim por invalidar a significancia do teste, porém percebe-se que para esse modelo o grau de
explicacdo comeca a ter uma leve alta R? 29,4% e R? ajustado aproximadamente 18%. Neste
modelo apenas a SELIC obteve significancia estatistica com coeficiente positivo indicando
que essa variavel no modelo tem significancia a 5%, porém as demais se mostram

insignificantes.

Tabela 8 - Desconto de Cheque

Variaveis Estimativa Erro Padrao Teste t P - valor

(Intercepto) 154.8 153.7 1.007 0.3238
x1 -8.815 20.47 -0.4307 0.6706
X2 -2.206 7.481 -0.2949 0.7706
X3 8.042 4.891 1.644 0.1132
x4 23.61 15.2 1.553 0.1335

Teste F: 9.362 em 4 e 24 df, p-valor: 0.2442
Breusch-Pagan: Teste estatistico 5.612 Graus de liberdade 4 P —valor 0.2301

Observagdes Erro Padrao dos residuos R2 R2 ajustado

29 19.54 0.6094 0.5443

Fonte: dados da pesquisa (2018). A variavel x1 representa o IOF; x2 a taxa de juros da cooperativa; x3 a SELIC;
e x4 o IPCA.

Para 0 modelo exposto na Tabela 8 observa-se 0 mesmo que vem acontecendo no
modelo 1, 2 e 3, isto é, a ndo significancia da variavel preditiva IOF. Nesse modelo é possivel
verificar que a estimativa do teste em forma negativa (-8.815) e seu p-valor (0.6706) tornando
o modelo, assim como o0s outros insignificantes. Porém as variaveis escolhidas para explicar
essa modalidade de operacdo explicam em 55% esse modelo como podemos ver no R2

ajustado.

Tabela 9 - Consignados

Variaveis Estimativa Erro Padrao Teste t P —valor

(Intercepto) 2.882 631.7 4.562 0.0001265
x1 -33 144.3 -0.2287 0.8211
X2 -102.743 36.318 -2.829 0.009282
x3 -84.890 19.594 -4.332 0.0002268
x4 -140.7 94.85 -1.483 0.1511

Teste F: 68.44 em 4 e 24 df, p-valor: 9.053e-13
Breusch-Pagan: Teste estatistico 7.688 Graus de liberdade 4 P —valor 0.1037

Observacdes Erro Padrao dos residuos R2 R2 ajustado
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29 115.3 0.9194 0.906

Fonte: dados da pesquisa (2018). A variavel x1 representa o IOF; x2 a taxa de juros da cooperativa; x3 a SELIC;
e x4 o0 IPCA.

O modelo exposto na Tabela 9 nos mostra uma tendéncia negativa para todas as
variaveis estimadas, embora o p-valor das variaveis x2 e x3 tenham significancia e 0 R2
ajustado apresentou que o modelo tem alta capacidade explicativa do volume de operagdes.
N&o podemos concluir que o IOF afeta as operacOes escolhidas nos modelos, pois ainda
vamos realizar o teste levando em consideracdo a taxa de crescimento para a varidvel
dependente. Essa modalidade especificamente pode ndo ter sofrido diminuicdo por se tratar
de operacdo cuja quantidade foi elevada, no periodo observado, em detrimento do nimero de
convénios firmados pela cooperativa com 6rgaos que possibilitam a averbacdo em folha de

pagamentos.

4.1.6 Utilizando as bases de dados com o retorno das variaveis Dependentes
A partir daqui utilizaremos a base de dados onde as quantidades serdo estimadas como
retorno para verificarmos se 0 modelo demonstra variacOes diferentes das apresentadas na

base Bruta.

Tabela 15 — Garantia de aplicagdes

Variaveis Estimativa Erro Padréo Teste t P - valor

(Intercepto) -1.775 1.914 -0.9273 0.363
x1 0.2808 0.4915 0.5713 0.5731
X2 214.8 173.3 1.239 0.2272
X3 -130 124.4 -1.045 0.3066
x4 0.01159 0.3919 0.02958 0.9767

Teste F: 0.4273 em 4 e 24 df, p-valor: 0.7875
Breusch-Pagan: Teste estatistico 2.019  Graus de liberdade 4 P —valor 0.7323

Observagdes Erro Padréo dos residuos R2 R2 ajustado

29 0.5048 0.06648 -0.08911

Fonte: dados da pesquisa (2018). A variavel x1 representa o IOF; x2 a taxa de juros da cooperativa; x3 a SELIC;
e x4 o IPCA.

As estimativas do modelo exposto na Tabela 15 para a variavel IOF apresenta valor de
(0.2808) e p-valor de (0.5731), as demais varidveis do modelo como, taxa da cooperativa,

SELIC e IPCA, também se mostram nao significativa quando observamos a estatistica do p-
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valor, logo concluimos que para 0 modelo 6 que ndo houve impacto da inclusdo do IOF nas

operacgdes de garantia de aplicacdes.

Tabela 16 - Capital de Giro

Variaveis Estimativa Erro Padrao Teste t P - valor

(Intercepto) 3.016 2.988 1.009 0.3229
x1 -0.3061 0.5432 -0.5634 0.5784
X2 -185.4 176.1 -1.053 0.3027
x3 86.58 117.2 0.7389 0.4671
x4 0.1199 0.3919 0.306 0.7622

Teste F: 0.2923 em 4 e 24 df, p-valor: 0.8801
Breusch-Pagan: Teste estatistico 2.0394 Graus de liberdade 4 P —valor 0.7285

Observacdes Erro Padrao dos residuos R2 R2 ajustado

29 0.5043 0.04645 -0.1125

Fonte: dados da pesquisa (2018). A varidvel x1 representa o I0F; x2 a taxa de juros da cooperativa; x3 a SELIC;
e x4 o IPCA.

O modelo exposto na Tabela 16 apresenta estimativa para o IOF no valor de (-0.3061)
e p-valor de 0.5784, que confirma a nao significancia do teste diante de problematicas ja
enfatizadas em modelos anteriores. Todas as varidveis em conjunto se mostraram

insignificantes para essa observacédo o que pode ser verificado pelo valor do teste F.

Tabela 17 - Crédito Pessoal

Variaveis Estimativa Erro Padrao Teste t P - valor

(Intercepto) 0.8409 1.493 0.5633 0.5784
x1 -0.1933 0.3932 -0.4917 0.6274
x2 -62.57 125 -0.5006 0.6212
X3 19.83 79.03 0.2509 0.8040
x4 -0.3211 0.3186 -1.008 0.3236

Teste F: 0.2666 em 4 e 24 df, p-valor: 0.8965
Breusch-Pagan: Teste estatistico 2.3723 Graus de liberdade 4 P —valor 0.6676

Observagdes Erro Padrao dos residuos R2 R2 ajustado

29 0.3855 0.04254 -0.117

Fonte: dados da pesquisa (2018). A varidvel x1 representa o IOF; x2 a taxa de juros da cooperativa; x3 a SELIC;
e x4 o IPCA.

O mesmo ocorre 0 modelo exposto na Tabela 17, baixas estimativas das variaveis

observadas, com excecdo da taxa Selic representada pela varidvel X3 porém os valores
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atribuidos ao p-valor em todas as variaveis se mostrou insignificante, estando sempre acima

do nivel de significancia estabelecido no modelo.

Tabela 18 - Desconto de cheque

Variaveis Estimativa Erro Padrao Teste t P - valor
(Intercepto) 3.783 0.9363 4.041 0.0004756
x1 -0.2162 0.1247 -1.734 0.09581
X2 -200.10 45.58 -4.391 0.0001955
x3 114.60 29.80 3.845 0.0007798
x4 0.0404 0.0926 0.4369 0.6661
Teste F: 5.057 em 4 e 24 df, p-valor: 0.004228
Breusch-Pagan: Teste estatistico 0.58342 Graus de liberdade 4 P —valor 0.9649
Observacdes Erro Padrao dos residuos R2 R2 ajustado
29 0.119 0.4574 0.3669

Fonte: dados da pesquisa (2018). A varidvel x1 representa o I0F; x2 a taxa de juros da cooperativa; x3 a SELIC;
e x4 o IPCA.

O modelo exposto na Tabela 18 representado pela operacdo de desconto de cheques se
mostrou significante marginalmente para a incluséo do IOF, indicando que a inclusdo do I0OF
impactou negativamente as operacOes de crédito de desconto de cheque. No que diz respeito
as demais variaveis, todas foram significantes estatisticamente com excecdo da inflacdo
representada pelo IPCA. Além disso, o grau de explicacdo presente nessa analise € de 36,69%
conforme R2 ajustado.

Tabela 19 — Consignado

Variaveis Estimativa Erro Padrao Teste t P - valor

(Intercepto) 1.505 1.381 1.089 0.2868
x1 -0.2518 0.3156 -0.798 0.4327
X2 -97.82 79.41 -1.232 0.2300
X3 29.32 42.84 0.6844 0.5003
x4 -0.1367 0.2074 -0.6589 0.5162

Teste F: 0.5696 em 4 e 24 df, p-valor: 0.6872
Breusch-Pagan: Teste estatistico 7.1633 Graus de liberdade 4 P —valor 0.1275

Observagdes Erro Padrao dos residuos R2 R2 ajustado

29 0.2521 0.08671 -0.06551

Fonte: dados da pesquisa (2018). A variavel x1 representa o IOF; x2 a taxa de juros da cooperativa; x3 a SELIC;
e x4 o IPCA.
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O modelo exposto na Tabela 19 referente a operagdes de consignado apresentou
resultado insignificantes para todas as variaveis, podendo ser observado tal afirmacdo olhando
apenas o p-valor das andlises. Contribuindo assim para resultado analogo aos nove ja

observados nesse estudo.
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5 CONCLUSAO

Este trabalho foi fundamentado com dados reais fornecidos pela Cooperativa em Joédo
Pessoa, analisamos as maiores operagOes financeiras com foco na quantidade de operacéo
realizadas no periodo de janeiro de 2016 a maio de 2018. Consideramos como variaveis
explicativas o IOF, a taxa praticada pela cooperativa, a taxa SELIC e a taxa de inflacédo
medida pelo IPCA. As operacgdes de Crédito foram escolhidas por serem as mais demandadas
pelos associados durante o periodo observado, chegando ao somatorio de 23.812 operacGes
somando-se as cinco modalidades estudadas; Empréstimo com garantia de aplicacdo, Capital

de Giro, Crédito Pessoal, Desconto de Cheques e Empréstimo Consignado.

Através de abordagens estatisticas como o teste t que auxilia 0 método de intervalo de
confianga objetivando testar a significAncia das varidveis explicativas de forma
individualizada foi possivel observar que nas analises apresentadas as variaveis X ndo tiveram
efeito sobre a explicacdo da variavel dependente Y, para os dez modelos analisados todos se
mostraram insignificantes em suas estimativas o que reforca a ideia de aceitacdo de HO, que O
IOF ndo afeta a quantidade demandada de operacdes da cooperativa. Outra ferramenta
importante a ser observada nesse estudo é o teste F que nos auxilia na significancia global,
semelhante ao teste t, porém o teste F fornece um método mais geral uma vez que as variaveis
séo testadas de forma simultaneas, no caso dos modelos analisados a um nivel de significancia
de 5% o teste F em todos os modelos encontra-se acima do nivel de significancia estabelecido
na regressao, 0 que nos remete a aceitar a Hip6tese nula HO. Em relagdo ao grau de explicacao
dos modelos medidos pelo R? podemos observar que na maioria dos modelos o nivel de
explicacdo tem sido baixo, com excecdo dos modelos; 4, 5, 6 e 10 que o grau de explicagédo
superou 0s 60%, porém como o0s valores dos estimadores e 0 p-valor das variaveis observadas
nesses modelos ndo se mostrou significativo os modelos continuam sem significancia

estatistica.

Diante disso os resultados encontrados nos levam a entender que a implantacdo do
Imposto sobre operacdes Financeiras (I0OF), que teve sua inclusdo nas operagdes financeiras
da cooperativa, em margo de 2017 pelo Decreto 9.017, em sua forma adicional, ndo afetou a
quantidade demandada das principais operagfes de crédito da Cooperativa em Jodo Pessoa,
com excegdo da operacdo desconto de cheque em que apresentou uma relacdo negativa e
significancia estatistica a 10%. Em se tratando da operacdo de Crédito consignado, essa

modalidade teve seu valor alterado de 2.911 para 12.074 no periodo observado, o que pode ter
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influenciado a anélise de forma a ndo ser afetada pelas variaveis utilizadas no modelo. Essa
alteracdo foi devido a cooperativa analisada ter fechado varios convénios com 06rgao que
utilizam consignacdo em folha de pagamento, o que fez a cooperativa alavancar a quantidade
dessa operacdo. Com base no exposto ao longo desse estudo foi possivel verificar que os
modelos ndo apresentaram Heterocedasticidade. As operacfes que tiveram diminuigdo em sua
demanda como: Empréstimo com Garantia de aplicacdo financeira, Crédito Pessoal e
Desconto de Cheques, podem ter relacdo com outras variaveis que ndo estdo presentes nos
modelos, fator que pode motivar outros estudos para analisar mais a fundo o resultado aqui

apresentado.
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APENDICE

MANIPULACAO DE BASE DE DADOS

Importando os dados parao R

consignados_ret <-read.csv("Consignados_ret.csv", header =TRUE, sep =";", dec =",")
descontocheque_ret <-read.csv("descontocheque_ret.csv", header =TRUE, sep =";", dec =",")
creditopessoal_ret <-read.csv("creditopessoal_ret.csv"”, header =TRUE, sep =";", dec =",")

capitalgiro_ret <-read.csv("capitalgiro_rec.csv", header =TRUE, sep =";", dec =",")

opgarantia_ret <-read.csv("op_garantiaaplicacdo.csv", header =TRUE, sep =";", dec =",")

Estimando para o primeiro modelo, temos

# liberando o pacote pander

Library (pander)

modelo.1<- Im(Y ~x1 +x2 +x3 +x4, data = garantiaaplicacédo)
modelo.2<- Im(Y ~x1 +x2 +x3 +x4, data = capitalGiro)
modelo.3<- Im(Y ~x1 +x2 +x3 +x4, data = creditopessoal)
modelo.4<- Im(Y ~x1 +x2 +x3 +x4, data = descontocheque)

modelo.5<- Im(Y ~x1 +x2 +x3 +x4, data = consignados

#Variavel Dependende = Garantia de aplicacdo
#mostrando o resumo do modelo 1

pander(summary(modelo.1))

#Variavel Dependente = Capital de Giro
#mostrando o resumo do modelo 2

pander(summary(modelo.2))
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#Variavel dependente = Crédito especial
#mostrando o resumo do modelo 3

pander(summary(modelo.3))

#Variavel dependente = Desconto Cheque
#mostrando o resumo do modelo 4

pander(summary(modelo.4))

#Variavel dependente = Consignados
#mostrando o resumo do modelo 5

pander(summary(modelo.5))

Importando a base de dados apos analise de sensibilidade, fazendo-se um ajuste na
variavel dependente Y ~ para Y2 calculado em forma de retorno como uma taxa de
crescimento, usando-se no Excel a formula Y2 =(Y/Y-1)-1 e depois transportando para
oR.

## Importar as bases de dados com o retorno de Y2

consignados_ret <-read.csv("Consignados_ret.csv", header =TRUE, sep =";", dec =",")
descontocheque_ret <-read.csv("descontocheque_ret.csv", header =TRUE, sep =";", dec =",")
creditoespecial_ret <-read.csv("creditoespec_ret.csv", header =TRUE, sep =";", dec =",")
capitalgiro_ret <-read.csv("capitalgiro_rec.csv", header =TRUE, sep =";", dec =",")
opgarantia_ret <-read.csv("op_garantiaaplic.csv", header =TRUE, sep =";", dec =",")
Gerando os modelos com retornos , temos

modelo.6<-Im(RetornosY2 ~x1 +x2 +x3 +x4, data = opgarantia_ret)

modelo.7<-Im(Retornos Y2 ~x1 +x2 +x3 +x4, data = capitalgiro_ret)

modelo.8<-Im(Retornos Y2 ~x1 +x2 +x3 +x4, data = creditoespecial_ret)

modelo.9<-Im(Retornos Y2 ~x1 +x2 +x3 +x4, data = descontocheque_ret)

modelo.10<-Im(Retornos Y2 ~x1+x2+x3 +x4, data = consignados_ret)



#Variavel Dependende = Garantia de aplicacdo
#mostrando o resumo do modelo 6

pander(summary(modelo.6))

#Variavel Dependente = Capital de Giro
#mostrando o resumo do modelo 7

pander(summary(modelo.7))

#Variavel dependente = Crédito especial
#mostrando o resumo do modelo 8

pander(summary(modelo.8))

#Variavel dependente = Desconto Cheque
#mostrando o resumo do modelo 9

pander(summary(modelo.9))

#Variavel dependente = Consignados
#mostrando o resumo do modelo 10

pander(summary(modelo.10))

# Teste de Heterocedasticidade para todos os modelos

# Carregando pacote necessario: sandwich
#Liberando o pacote sandwich
library(Imtest)

## Carregando pacote necessario: zoo
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## Anexando pacote: 'zoo'

## Carregando pacote necessario: sandwich
library(sandwich)

## Teste de Breusch-Pagan modelo.1

## dados: modelo.1

bptest(modelo.1)

## Teste de Breusch-Pagan modelo.2
## dados: modelo.2

bptest(modelo.2)

## Teste de Breusch-Pagan modelo.3
## dados: modelo.3

bptest(modelo.3)

## Teste de Breusch-Pagan modelo.4
## dados: modelo.4

bptest(modelo.4)

## Teste de Breusch-Pagan modelo.5
## dados: modelo.5

bptest(modelo.5)

## Teste de Breusch-Pagan modelo.6
## dados: modelo.6

bptest(modelo.6)
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## Teste de Breusch-Pagan modelo.7
## dados: modelo.7

bptest(modelo.7)

## Teste de Breusch-Pagan modelo.8
## dados: modelo.8

bptest(modelo.8)

## Teste de Breusch-Pagan modelo.9
## dados: modelo.9

bptest(modelo. 9)

## Teste de Breusch-Pagan modelo.10
## dados: modelo.10

bptest(modelo.10)
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