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RESUMO

Este estudo investigou a presenca de mulheres na gestdo de cooperativas de crédito singulares
no Brasil e seu impacto no desempenho dessas organizagdes. Para atingir esse objetivo,
analisou-se indicadores de desempenho como Return on Assets (ROA) e Return on Equity
(ROE) e a participagdo feminina nos conselhos de administracdo, conselhos fiscais, diretoria
executiva e como presidente das cooperativas, sendo a amostra composta por 597 cooperativas
em 2021 e 598 em 2022. O estudo utilizou uma abordagem descritiva, documental e quantitativa
com o emprego das técnicas de correlacdo de Pearson, regressdo linear multipla e testes de
analise dos dados. Nos modelos equacionais utilizados foram definidas as variaveis ROA e
ROE como dependentes e as que caracterizavam a participagdo feminina nos orgdos de
governanga como independentes, e caracteristicas da cooperativa em termos financeiros e de
governanga foram consideradas como variaveis de controle nas estimagdes. Quanto a
participagdo feminina, observou-se que as mulheres ocupavam, em média 15,5% das cadeiras
nos conselhos de administracao, 23,0% nos conselhos fiscais e 21,4% na diretoria executiva. A
presenca de mulheres como CEOs foi registrada em aproximadamente 20,2% das cooperativas
estudadas. A andlise estatistica revelou correlagdes significativas entre a participacdo feminina
nos conselhos de administracdo e conselhos fiscais e os indicadores de desempenho. As
correlagdes relacionadas a participagdo feminina com o desempenho foram negativas,
sugerindo que o aumento da representatividade feminina nesses 0rgdos estd associado a uma
diminuic¢do nos indicadores de ROA e ROE. A participag¢do feminina na diretoria executiva e
como CEO ndo demonstrou significancia estatistica. Testes de robustez confirmaram essas
associacoes. As conclusdes deste estudo podem contribuir para as praticas das cooperativas de
crédito e outras organizagdes que buscam promover a diversidade em seus Orgdos de
governanga. Além disso, contribuem para o debate tedrico sobre o papel das mulheres na
governanga e como isso afeta o desempenho organizacional. E importante reconhecer as
limitagdes deste estudo. A disponibilidade descentralizada de informacdes e a dificuldade de
acesso a dados especificos das cooperativas foram desafios enfrentados. Além disso, a falta de
atas de reunides limitou a compreensdo das contribui¢des efetivas das mulheres nas decisoes,

sendo esses aspectos possibilidades de investigacdes futuras.

Palavras-chave: Governanca, diversidade, desempenho, cooperativas de crédito.



ABSTRACT

This study investigated the presence of women in the management of single credit unions in
Brazil and their impact on the performance of these organizations. To achieve this objective,
performance indicators such as Return on Assets (ROA) and Return on Equity (ROE) and
female participation on boards of directors, supervisory boards, executive board and as
president of cooperatives were analyzed, with the sample consisting of 597 cooperatives in
2021 and 598 in 2022. Using a descriptive, documental, and quantitative approach, with the use
of Pearson's correlation techniques and multiple linear regression, data analysis tests were
conducted. In the equational models used, the variables ROA and ROE were defined as
dependent, and those that characterized female participation in governance bodies as
independent, and characteristics of the cooperative in financial and governance terms were
considered as control variables in the estimations. As for female participation, it was observed
that women occupied, on average, around 15.5% of the seats on the boards of directors, 23.0%
on the supervisory boards and 21.4% on the executive board. The presence of women as CEOs
was recorded in approximately 20.2% of the studied cooperatives. Statistical analysis revealed
significant correlations between female participation in boards of directors and supervisory
boards and performance indicators. The correlations related to female participation with
performance were negative, suggesting that the increase in female representation in these bodies
1s associated with a decrease in ROA and ROE indicators. Female participation in the executive
board and as CEO did not show statistical significance. Robustness tests confirmed these
associations. The conclusions of this study can contribute to the practices of credit unions and
other organizations that seek to promote diversity in their governance bodies. In addition, they
contribute to the theoretical debate about the role of women in governance and how this affects
organizational performance. The conclusions reported above alert to the importance of ensuring
that women's participation is effective and not just symbolic, avoiding tokenism. It is important
to recognize the limitations of this study. The decentralized availability of information and the
difficulty in accessing specific data from cooperatives were challenges faced. In addition, the
lack of meeting minutes limited the understanding of women's effective contributions to

decisions, and these aspects are possibilities for future investigations.

Keywords: Governance, Diversity, Performance, Credit Unions.
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1 Introducio

Em diferentes contextos empresariais as entidades podem se organizar de modo que
ocorra a separagao entre o detentor do capital e a gestdo da entidade, surgindo assim a figura
do agente e do principal, ja reportados em estudos seminais como os de Akerlof (1970), Arrow
(1985) e Jensen e Meckling (1976).

No contexto das cooperativas de crédito, a separagdo entre a propriedade e o controle é
dado em decorréncia de que os associados aportam capital, denominadas cota de capital, sendo
esses o principal, e elegem um representante para atuar frente a gestao da entidade, sendo esse
o agente. Por conta dessa configuragdo, esse ambiente torna-se propicio ao surgimento dos
conflitos de agéncia, tais como a existéncia de assimetria da informacao, conflito de interesse e
apetite diferenciado ao risco (Jensen & Meckling, 1976; Trindade & Bialoskorski, 2012).

Ademais, a discussao sobre as cooperativas de crédito vem se destacando no cenario
nacional e internacional (DiSalvo & Johnston, 2017; Maia et al., 2019). Considerando o
crescimento dessas entidades, a sua configuracao societaria e de gestdo, e regulamentagdes do
setor, torna-se necessaria a adog¢do de praticas de governanca que permitam o aprimoramento
da gestdo e alinhamento com os seus stakeholders (L. H. de Jesus, Brizolla, Filipin, Soschinski,
& Salla, 2023). No ambiente nacional, o Banco Central do Brasil possui as diretrizes para boas
praticas de governancga em cooperativas de crédito (Banco Cnetral do Brasil [BCB], 2008).

Nas cooperativas ha uma diferenciacdo na terminologia para governanga, sendo para as
organizagdes privadas ndo cooperativistas denomina-se como governanga corporativa, as
organizagdes publicas denomina-se como governanga publica e, no caso das cooperativas,
denomina-se como governanga cooperativa (BCB, 2008). Essa adaptacao se da devido as
necessidades encontradas no cenario em que essas organizagdes atuam, pois precisam que a
governanga se adeque aos objetivos cooperativistas (BCB, 2008).

Dentre os mecanismos de governanga, o conselho de administracdo ¢ um dos principais
por mediar a relagdo entre os cooperados e a diretoria executiva (A. D. M. da Silveira, 2002).
O Conselho de Administragao pode ter como fungdes o aconselhamento na tomada de decisdes
estratégicas e o monitoramento das a¢des dos executivos, a fim de reduzir os problemas de
agéncia das organizagdes que utilizam deste mecanismos de controle (Arayakarnkul,
Chatjuthamard, & Treepongkaruna, 2022; A. D. M. da Silveira, 2002), além de promover a
transparéncia e buscar a maximizagao de resultados (BCB, 2008).

A composicao dos conselhos de administracdo, em termos de caracteristicas, ja& vem

sendo alvo de estudos (Almeida, Klotzle, & Pinto, 2013; Dani, Santos, Kaveski, Cunha, &
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Leite, 2017; Kreuzberg & Vicente, 2021), principalmente no que tange a participagdo de
mulheres (L. Costa, Sampaio, & Flores, 2019; Dal Magro, Carpes, Vergini, & Silva, 2018;
Martins, Bressan, Francisco, & Caires, 2023). Porém, no ambito das cooperativas de crédito, a
tematica ainda incita investigagdes.

No ambiente corporativo, por muito tempo houve a participagdo somente de homens em
cargos dos orgdos de governanga, visto que, o sexo masculino possui um histérico de
dominancia sobre o feminino (Cappelle, Melo, & Brito, 2002). Ao passar dos anos, ocorreram
mudangas neste cendrio, com o crescimento da participacdo de mulheres dentro das
organizagdes, porém elas ainda enfrentam desafios (Foguel & Russo, 2019), principalmente
para o desenvolvimento profissional dentro da hierarquia organizacional. Esse fendmeno, o
qual demonstra a dificuldade de mulheres, e outras minorias, ascenderem na hierarquia
organizacional, ¢ denominado Glass Ceiling, ou “teto de vidro” em traducdo literal, ¢ uma
consequéncia da estrutura existente na cultura social, conforme explica Khosla (2021).

A discussao sobre o fendmeno glass ceiling nas organizagdes ocorre desde 1984, quando
Gay Bryant usou o termo pela primeira vez (Boyd, 2008), este que € utilizado até os dias atuais.
A evolugdo sobre o tema ocorre também fora da academia e isso torna-se perceptivel conforme
ocorre aprovacao de legislagdo ou fortalecimento de culturas organizacionais que contribuam
na inclusao e participacao feminina (Pereira, 2018).

A participacdo de mulheres em cargos nos conselhos de administragao ou diretoria vem
sendo estudado e os resultados encontrados indicam que essa participacao pode gerar influéncia
positiva no desempenho ambiental (Nadeem, Bahadar, Gull, & Igbal, 2020), na
responsabilidade social (Dani, Picolo, & Klann, 2019; Prudéncio, Forte, Crisostomo, &
Vasconcelos, 2021), na performance de sustentabilidade (Cicchiello, Cotugno, Monferra, &
Perdichizzi, 2022), na redug¢do de emissdo de carbono (Rjiba & Thavaharan, 2022), e no
desempenho financeiro (Adusei, Akomea, & Poku, 2017).

Estudos sinalizam que ha uma baixa participagdo de mulheres em cargos de
administracao, principalmente nos orgaos de governanga (Atif, Liu, & Huang, 2019). Essa
baixa participacdo € vista principalmente em paises que ndo possuem uma legislacdo referente
a participa¢do de mulheres em cargos do conselho de administracdo, fiscal ou diretoria, como
exemplo, o Brasil, em que a participacdo de mulheres no conselho de administragdo € de 8,2%

no segmento do Novo Mercado da B3 (Kaveski, Ferreira, & Freitas, 2020).
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1.1 Problema de Pesquisa

De acordo com dados do Banco Central do Brasil (BCB, 2022), as cooperativas de
crédito possuem participacao de 9% do total de mercado de crédito brasileiro, com perspectiva
de alcangar 20% de participacdo do mercado de crédito nos proximo 10 anos. Mesmo com a
baixa participagdo no mercado, as cooperativas de crédito possuem destaque nas pesquisas da
Forbes (Fernandes, 2022; Redagdo, 2023) referente as melhores instituigdes financeiras no
Brasil, na qual realiza a avaliagdo nos quesitos de atendimento aos clientes, confiabilidade,
digitalizagdo, além de assessoria financeira.

Apesar do cenario positivo em alguns aspectos para as cooperativas de crédito, a
evolucdo do numero de cooperativas de crédito singulares vem decaindo desde 2017, ano em
que existiam 967 unidades singulares em funcionamento, chegando em 818 no ano de 2021
(Banco Central [BACEN], 2021). A queda de 15% das cooperativas de crédito singulares ativas
nos ultimos anos traz o questionamento sobre a efici€éncia dos 6rgaos de governanga dessas
cooperativas singulares.

Em alguns casos, ndo ha efetivamente o fechamento da cooperativa de crédito singular
e sim a incorporagdo dela por outra cooperativa de crédito singular, como ocorreu com uma
cooperativa de Americana/SP, que foi incorporada apds prejuizo de 114 milhdes de reais, onde
ex-dirigentes foram acusados de enriquecimento ilicito (Caldeira, 2020). Além da incorporagao
de cooperativas de crédito singulares, a demora na identificacao de furto por meio de transacdes
de cota capital realizada por funcionarios (Medeiros, 2022), trazem davidas sobre a eficiéncia
dos 6rgdos de governanga.

Outro ponto em destaque ¢ com base nas recomendagdes do Banco Central do Brasil,
por meio das suas diretrizes de boas praticas, o Conselho Fiscal ndo deve ser eleito por chapa,
e sim, por votacdo individual (BCB, 2008). Porém, no contexto das cooperativas de crédito, os
orgdos de governanga, conselho de administragdo e conselho fiscal, podem ser eleitos pela
composi¢do de uma chapa unica (A. G. dos Santos, 2020). Ou seja, essa elei¢do conjunta pode
comprometer a composi¢do dos conselhos e afetar a eficiéncia do conselho de administracdo e
do conselho fiscal no papel de monitoramento.

Os 6rgdos de governanca das cooperativas de crédito influenciam a vida de milhares de
funcionarios e associados, e, auxiliam na determinagdo das politicas e praticas das cooperativas
de crédito no mercado local e regional, tendo o conselho de administragdo, junto a diretoria
executiva a responsabilidade da tomada de decisdo, além de manter o direcionamento

estratégico (Vieira & Santos, 2021). Caso este esteja comprometido, aumenta-se as chances de
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conflitos de agéncia, entre o principal (cooperado) e o agente (6rgdo de governanga). Nesse
caso, uma forma de diminuir os conflitos de agéncia ¢ ter um 6rgdo de governanga mais diverso
(Trento & Lachovicz, 2022).

A composi¢ao dos conselhos de administracdo e diretoria executiva dentro das
organizagdes cooperativistas € ndo-cooperativistas t€ém sido representados historicamente por
homens, o que traz a tona estudos que buscam compreender as diferengas quando o conselho
de administragdo possui uma composi¢ao diversificada (Kaveski et al., 2020).

A baixa participagdo de mulheres nos 6rgaos de governanca das organizagdes pode estar
ligada ao fenomeno glass ceiling, do qual, por pressdes invisiveis, as mulheres ndo conseguem
integrar as cadeiras dos conselhos de administracdo, conselho fiscal e diretoria executiva.
Quanto ao conselho de administragado, a participa¢ao de mulheres pode variar conforme o setor,
como por exemplo: 6,10% do setor de Biocombustiveis; 7,59% do setor Financeiro e; 13,21%
do setor de Bens Industriais (Castro, 2023).

A literatura sobre a participag@o das mulheres nos conselhos de administra¢do identifica
os efeitos gerados sobre o desempenho social e financeiro das organizagdes privadas e ndo-
cooperativistas. Esses resultados possuem variagdes no efeito encontrado, podendo variar entre
positivo e negativo (Adusei, 2019; Atif et al., 2019; Lazzaretti, Piekas, & Julkovski, 2019),
sendo eles inconclusivos. Além disso, o cenario das cooperativas de crédito ainda ¢ pouco
explorado.

Assim, considerando que a relevancia de mecanismos de governancga, € que o contexto
da participagdo feminina ainda pode ser explorado no contexto das cooperativas de crédito,
apresenta-se a questdo de pesquisa que direciona a realizagdo desse estudo: Qual a influéncia
da participa¢do das mulheres nos orgdos de governangas sobre o desempenho das

cooperativas de crédito brasileiras?
1.2 Objetivos

A defini¢do dos objetivos de um estudo € o ponto inicial de uma investigagao cientifica,
pois € por meio da defini¢do deles que se dard a definicdo da direcdo a ser seguida para sua
conduc¢do, e que possibilita a clareza sobre os resultados pretendidos com a finalizagcdo do

estudo. Com isso, sd3o anunciados o objetivo geral e objetivos especificos na sequéncia.
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1.2.1 Geral

Analisar os efeitos da participacdo de mulheres nos 6rgaos de governanca sobre os

resultados das cooperativas de crédito no Brasil

1.2.2 Especificos

a) Mensurar os indicadores de desempenho das cooperativas de crédito da amostra;

b) Caracterizar a participagdo de mulheres nos 6rgdos de governanga das cooperativas
de crédito brasileiras;

c) Identificar a relacdo entre a participacdo das mulheres nos 0rgaos de governanca das

cooperativas de crédito e os indicadores de desempenho.
1.3 Delimita¢ao para o Estudo

Este estudo foi desenvolvido em institui¢des financeiras, em especifico, cooperativas de
crédito com abrangéncia de territorio nacional, a fim de compreender a influéncia da
participacdo das mulheres geradas nessas organizagdes sob a lente da teoria da agéncia. A
populagdao amostral do estudo limitou-se a disponibilidade de informacdes sobre o 6rgdo de
governanga das cooperativas de crédito e dados econdmico-financeiro no periodo em que
ocorreram as coletas de dados.

Delimita-se também as informagdes referente aos membros dos 6rgdos de governanga a
disponibilidade na pagina de pesquisa de cooperativas de crédito do Banco Central do Brasil.

Em relagdo ao periodo utilizado para o estudo, delimitou-se aos anos de 2021 e 2022,
visto que ndo ha um histérico publico, centralizado e padronizado referente ao nomeados a
integrar o 6rgao de governanca das cooperativas de crédito brasileiras.

Outro ponto relevante, ¢ que, apesar de trazer a tona o fendomeno do teto de vidro, esse
estudo ndo versa sobre a base tedrica relacionada ao glass ceilling. Apenas utiliza-se da
problematica que envolve o crescimento hierdrquico de mulheres no meio organizacional. A
base teorica utilizada ¢ a da teoria de agéncia, sob a perspectiva de que mecanismos de
governanga sao capazes de mitigar os problemas decorrentes da separagao entre propriedade e
controle.

Ademais, nessa dissertacdo, compreende-se que as cooperativas de crédito sdo

gerenciadas pela diretoria executiva, a partir do papel de aconselhamento e monitoramento do
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conselho de administragdo e conselho fiscal. Desse modo, esses trés 6rgaos sdo vistos como
orgaos de governanga das entidades estudadas e sdo compreendidos nesse estudo como os
agentes do sistema de governanga da cooperativa. Por sua tamanha importancia e como
principal mecanismo de governanga, permite delimitar que a participagdo feminina na

governanga das cooperativas de crédito pode se dar a partir desses trés organismos internos.
1.4 Justificativa e Contribuicao do estudo

Considerando a exposicao apresentada, esse estudo justifica-se pela existéncia de um
gap na literatura acerca da participacdo de mulheres na gestdo das cooperativas de crédito. Os
estudos publicados possuem foco em organizagdes listadas principalmente na bolsa de valores
ou familiares (Adusei, 2019; Atif et al., 2019; Castro, 2023; L. Costa et al., 2019; Lazzaretti et
al., 2019), estes realizam testes a fim de compreender o efeito da participagdo feminina nos
conselhos de administragdo. O presente estudo diferencia-se dos demais, pois, tem como foco
as cooperativas de crédito no Brasil, no intuito de preencher uma lacuna existente.

No campo tedrico, essa investigagdo visa contribuir para a literatura que discute a
participacdo feminina na gestdo das organizagdes, mais especificamente, nas cooperativas de
crédito brasileiras, ampliando a discussao sobre a importancia da participagao das mulheres em
cargos do 6rgdo de governanca e a influéncia gerada pela participacdo de mulheres nos
resultados das organizacoes.

Faz-se importante debrugar-se no desenvolvimento de estudos sobre a participacao das
mulheres devido ao fato de as desigualdades de género ainda estarem presentes dentro da
sociedade atual, bem como em cooperativas (Grade & Basso, 2019). Além disso, estudar o
ambiente das cooperativas de crédito ¢ oportuno diante da relevancia social e econdmica dessas
entidades no ambiente em que estdo inseridas.

Empiricamente, o resultado desse estudo sera Util aos stakeholders das cooperativas de
crédito e 6rgdos reguladores, para que possam revisitar as normas que regem as praticas de
governanga, bem como de gestao dessas entidades. Cabe ressaltar, que as cooperativas de modo
geral, possuem uma funcao social, além da econdmica (Vedana, Garcias, Shikida, & Arends-
Kuenning, 2022). Assim, demonstrar por meio de seus atos, o incentivo a participacao feminina,
pode contribuir para a diminui¢do das disparidades entre homens e mulheres no mercado de
trabalho. Sob essa perspectiva, esse estudo pode contribuir para que dirigentes de cooperativas,
orgaos reguladores possam levar para a pauta de reunides e estratégias, o desenvolvimento de

programas e agdes que propiciem mecanismos que auxiliem na equidade de homens e mulheres.
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O aumento gradativo do nimero de associados se deve ao compromisso e dever de
valorizar bons resultados, focando principalmente no monitoramento da rentabilidade e das
relagdes sociais, além de possibilitar o acesso ao crédito para diferentes classes sociais
(Bittencourt et al., 2017; R. de Oliveira, Ensslin, & Flach, 2020).

As cooperativas de crédito estdo presentes em 52,2% dos municipios brasileiros,
atingindo algumas regides de baixa populagdo e que, a presenga dessa unidade € o unico contato
fisico com uma organizagao financeira (BACEN, 2021). Conforme Anudario do Cooperativismo
de Crédito, as cooperativas de crédito possuem 7.976 unidades de atendimento, enquanto o
Banco do Brasil possui 3.980 unidades de atendimento e a Caixa Econdmica Federal, 3.372
unidades de atendimento (Organizagdo das Cooperativas Brasileiras [OCB], 2022). Esses
dados, demonstram a relevancia econdmica e social dessas entidades, o que evidencia a

importancia de se investigar essas entidades.
1.5 Estrutura da Dissertacao

Esta dissertagdo estd organizada em cinco se¢des distintas. Na primeira secdo sio
abordados os aspectos introdutérios, incluindo a contextualizagdo do problema de pesquisa, a
formulacdo dos objetivos, a justificativa para o estudo e as contribui¢des esperadas.

Na segunda se¢do ¢ exposta a base tedrica que embasou o desenvolvimento do estudo.
Esta se¢do ¢ subdividida em topicos que abrangem desde o entendimento sobre cooperativas de
crédito até a governanga cooperativa, passando pela participacao das mulheres em 6rgaos de
governanga. Além disso, as hipoteses formuladas a partir da revisdo de literatura sdo
apresentadas, contribuindo para uma compreensao mais profunda do topico abordado.

A terceira secao detalha os aspectos metodologicos adotados no estudo. Nele, sdao
definidos a populacdo e a amostra de pesquisa, bem como os construtos avaliados e os
procedimentos empregados para atingir os objetivos propostos.

Na quarta se¢do, os resultados obtidos sdo minuciosamente analisados, empregando as
abordagens metodologicas previamente delineadas. Além disso, sdo incluidos testes de
robustez, que servem para reforcgar e validar os resultados encontrados.

Na ultima secdo, as conclusdes derivadas da analise da base tedrica e dos resultados
obtidos sdo apresentadas. Esse espaco ¢ dedicado a discussdo dos insights obtidos ao longo das

secdes anteriores.
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2 Base Tedrica

Esse capitulo aborda os aspectos tedricos que orientaram a pesquisa. As subsecdes
tratam das cooperativas de crédito, da governanca cooperativa e a teoria da agéncia, do
fenomeno glass ceiling, da participagdo feminina nas organizagdes cooperativas € nao-

cooperativas e, do modelo tedrico junto as hipoteses do estudo.
2.1 Cooperativas de Crédito

A histéria do cooperativismo moderno teve inicio em 1844, na cidade de Rochdale em
Manchester, no interior da Inglaterra. Um grupo de 28 trabalhadores enfrentava dificuldades
para adquirir itens basicos nos comércios locais, o que os levou a se unirem e criar seu proprio
armazém. A inten¢do deles era simples, porém para a €poca, inovadora, a estratégia era adquirir
alimentos em grande quantidade para obter precos mais vantajosos. Todos os produtos
adquiridos seriam divididos igualmente entre os membros do grupo, nascendo assim, a
Sociedade dos Probos de Rochdale, com base em valores e principios morais, que ainda hoje
sdo fundamentais no cooperativismo (Namorado, 2007; OCB, 2023a).

Pouco depois, na Alemanha, Friedrich Wilhelm Raiffeisen, no ano de 1847 criou uma
cooperativa rural para amparar agricultores que ndo possuissem recursos, o funcionamento
dava-se por agricultores com capital, estes emprestavam para agricultores que nao possuiam
recursos. Esse movimento ocorreu no intuito de diminuir as taxas abusivas (Schiffgen, 1979).
Nos anos seguintes, em 1856, Herman Schulze, também na Alemanha, iniciou a primeira
cooperativa urbana e, teve como principais diferenciais aos seus cooperados, a previsao de
retorno sobre as sobras liquidas, além da distribui¢do de dividendos aos seus cooperados (Abreu
etal., 2019).

No Brasil, a primeira iniciativa datada de cooperativismo se deu na cidade de Ouro
Preto, em Minas Gerais, no ano de 1889 (OCB, 2023a). Porém, somente em 1971 € que ocorreu
a regulamentagdo do setor, por meio da Lei n. 5.764, 1971. Essa legislacdo definiu as
caracteristicas, principios € normas de constitui¢do, organizagdo ¢ operacao das cooperativas
no pais.

A partir da regulamentacdo, as cooperativas passaram a ter um marco juridico claro e
definido, o que contribuiu para o crescimento e fortalecimento do movimento cooperativista no
Brasil (Franzese, 2010). Desde entdo, o setor cooperativista ¢ estudado e tem desempenhado
um papel significativo na economia do pais, abrangendo diversos ramos, como agropecuario

(Grade & Basso, 2019; Vedana et al., 2022); crédito (G. H. D. Souza, Bressan, & Carrieri,
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2022); consumo; infraestrutura; trabalho, producdo de bens e servigos (Fuzinatto, Cassol,
Batista, & Bernardy, 2019); saude e; transporte (Daleaste, Favretto, & Bernardy, 2020).

Dentre esses setores, essa dissertacdo discute em especifico as cooperativas de crédito.
A primeira cooperativa de crédito no Brasil surgiu por volta de 1902, na cidade de Nova
Petropolis, localizada no estado do Rio Grande do Sul. Fundada pelo padre suico Theodor
Amstad, a Caixa de Economia e Empréstimos Nova Petropolis foi pioneira no pais,
introduzindo os principios e praticas do cooperativismo de crédito europeu (OCB, 2023a). Elas
operam com base nos principios cooperativistas, como a adesao voluntaria e livre, gestdo
democratica pelos membros, participagdo econdOmica dos membros, autonomia e
independéncia, educagdo, formagao e informagao, intercooperagao e interesse pela comunidade
(OCB, 2023b).

As cooperativas de crédito sdo regulamentadas principalmente pela Lei Complementar
n. 13, 2009, também conhecida como Lei do Cooperativismo de Crédito. Essa lei estabelece
normas especificas para o funcionamento e a organizagao das cooperativas de crédito, incluindo
requisitos de constituicdo, estrutura de governanga, operacdes financeiras e prestacao de contas.
Com o avanco e crescimento desse setor, as cooperativas de crédito passaram a ser
regulamentadas pelo Banco Central do Brasil. O o6rgdo regulador estabeleceu normas
especificas para a atuacao das cooperativas de crédito, buscando garantir a seguranca, a solidez
e a transparéncia dessas instituigdes financeiras cooperativas (Resolucao n. 4.434, 2015).

A regulamentacdo pelo Banco Central do Brasil proporcionou uma base legal solida
para o funcionamento das cooperativas de crédito, permitindo que elas se tornassem uma opgao
reconhecida, competitiva e segura para os individuos e empresas obterem servicos financeiros
e acesso a crédito (E. C. da Silva & Gomes, 2022). Atualmente, as cooperativas de crédito
desempenham um papel importante no sistema financeiro brasileiro, contribuindo para o
desenvolvimento econdmico e social do pais (Barreto & Cunha, 2022).

Uma cooperativa de crédito ¢ uma instituicdo financeira cooperativa que oferece
servicos bancarios e de crédito aos seus membros, que sdo também os seus proprietarios.
Diferentemente dos bancos tradicionais, em uma cooperativa de crédito, os clientes sdo os
proprios donos e tém o direito de participar nas decisdes e na gestdo da instituicdo (OCB,
2023c¢). Os servigos oferecidos por uma cooperativa de crédito podem incluir contas correntes,
poupanca, empréstimos, financiamentos, cartdes de crédito, investimentos e outros produtos
financeiros (Vieira & Santos, 2021). Os membros da cooperativa contribuem com capital por

meio da aquisi¢do de cota capital, que representam sua participag@o na institui¢do. Os lucros
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gerados sdo distribuidos entre os membros na forma de sobras, de acordo com a participagao
de cada um nas atividades da cooperativa (Lei Complementar n. 130, 2009).
Existem trés tipos em que as cooperativas podem ser classificadas, as quais sdo

apresentadas na Tabela 1.

Tabela 1
Classificacdo das Cooperativas de Crédito
Classificacio Descri¢ao
Sédo as constituidas pelo nimero minimo de vinte pessoas, sendo permitida a
Singulares admissdo de pessoas juridicas que tenham por objeto atividades econdmicas

correlatas as de pessoa fisica, ou, ainda, aquelas sem fins lucrativos.

Centrais ou federagoes
de cooperativas
Confederagdes de Sédo as constituidas por pelo menos trés cooperativas centrais ou federagdes de
cooperativas centrais cooperativas, da mesma ou de diferentes modalidades.
Nota. Fonte: “O que é cooperativa de crédito?”, de Banco Central do Brasil, www.bcb.gov.br/estabilidade
financeira/cooperativacredito/, recuperado em 12 de margo, 2023.

Sédo as constituidas de, no minimo, trés singulares filiadas.

A estrutura hierarquica das cooperativas de crédito, que vai desde as cooperativas de
base até as confederagdes nacionais, permite uma organizacdo eficiente do sistema
cooperativista, fortalecendo a representatividade do setor e promovendo a cooperagao entre as
cooperativas para beneficio de seus membros e da comunidade em geral.

As cooperativas de crédito se organizam por meio de um Estatuto Social, que ¢ um
documento legal que estabelece as normas e diretrizes para o funcionamento da cooperativa. E
por meio do Estatuto Social que a cooperativa estabelece sua estrutura organizacional, suas
regras de funcionamento e os direitos e responsabilidades dos associados. A descri¢cao detalhada
do que deve conter no Estatuto Social das cooperativas de crédito ¢ estabelecida pela Lei
Complementar n. 130, 2009.

Em suma, as cooperativas de crédito geram impactos socioeconOmicos relevantes ao
fornecer acesso a servigos financeiros, promover a inclusdo financeira, estimular o
empreendedorismo, fortalecer o capital social e promover a educagdo financeira. Essas
instituigdes desempenham um papel vital no desenvolvimento econdémico e social das
comunidades, contribuindo para a construcao de uma sociedade mais equitativa e sustentavel
(G. H. D. Souza et al., 2022).

Além disso, essas cooperativas de crédito desempenham um papel importante ao atender
comunidades desassistidas de servigos bancarios e individuos de baixa renda, elas ajudam a
reduzir a exclusdo financeira e a desigualdade econdmica (Zeni & Fumagalli, 2019). Essas
cooperativas t€ém um papel significativo no desenvolvimento de areas rurais e regides menos

desenvolvidas, onde as cooperativas de crédito fornecem servigos financeiros adaptados as
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necessidades locais, contribuindo para fortalecer as economias locais, que nao sdo atendidos
pelos bancos tradicionais (Soares & Melo, 2008).

Esses sdo apenas alguns exemplos dos impactos socioecondmicos gerados pelas
cooperativas de crédito. O impacto pode variar de acordo com a regido, o tamanho da
cooperativa e os setores atendidos, mas, de maneira geral, as cooperativas de crédito tém um
papel importante no fortalecimento das comunidades e na promog¢do do desenvolvimento
econdmico inclusivo.

Apesar da relevancia social das entidades cooperativas, dados do OCB (2022),
evidenciam que ocorreu uma queda na quantidade de cooperativas em funcionamento no Brasil
entre os anos de 2020 a 2021, porém, apesar disso, o crescimento no nimero de associados €
continuo. Em uma linha do tempo, vinda de 2016 a 2021, a quantidade de cooperados passou
de 8,8 milhoes para 14,6 milhdes, um crescimento médio de 12% anual (OCB, 2022). Isso
ocorre principalmente pelo compromisso pelos bons resultados, com grande diferencial nas
relagdes sociais, além de facilitarem a aquisi¢cdo de crédito as diversas classes sociais (R. de
Oliveira et al., 2020).

O cooperativismo de crédito j4 vem sendo alvo de investigacdes no meio académico,
levando a investigagdes sobre diversos aspectos relacionados ao setor. Alguns pesquisadores
tém se dedicado ao estudo das determinantes da performance financeira das cooperativas de
crédito, buscando compreender os fatores que influenciam sua eficiéncia (G. H. D. Souza,
Bressan, Carrieri, & Gongalves, 2023), rentabilidade (Bittencourt et al., 2017; R. R. dos Santos,
Callado, & Santos, 2020) e sustentabilidade (Scheidt, Stefano, & Kos, 2019; Tres, Mazzioni, &
Dal Magro, 2022).

Outros estudos tém abordado a qualidade dos servigos oferecidos pelas cooperativas de
crédito, explorando a satisfagdo dos stakeholders (Zucco, Santos, Begnini, & Carvalho, 2022),
a inovacdo dos produtos e processos (Farias, Martins, Costa, & Vilela, 2021), bem como a
expansdo das cooperativas em busca de novos associados (Ross, Padilha, & Sartoretto, 2023).
Além disso, as praticas de gestdo adotadas pelas cooperativas de crédito tém sido objeto de
investigagdo, com pesquisadores examinando temas como governanga cooperativa (Kumkit,
Gan, Anh, & Hu, 2022), estratégia organizacional (Al-Zyoud & Ordonez-Ponce, 2022) e gestao
de riscos (Schotten, de Sousa Pereira, & Morais, 2022), entre outros (Barreto & Cunha, 2022;
Scheidt et al., 2019; G. H. D. Bressan, & Carrieri, 2022).

Conforme apresentado, a representatividade das cooperativas de crédito no ambiente
financeiro brasileiro evoluiu consideravelmente e isso trouxe a necessidade de aprimorar os

controles e implantar mecanismos de governanca nessas organizacoes (T. da Silva, 2018). Foi
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no ano de 2006 que o BACEN, junto as liderancas das cooperativas de crédito, iniciaram o
projeto das boas praticas de governanca que devem ser utilizados pelas organizagdes do ramo

(BCB, 2008). Na proxima secao, sera discutido o contexto da governanga cooperativa.
2.2 Governanca Cooperativa

E possivel indicar que o inicio da discussdo sobre governanga corporativa deu-se na
obra "The Modern Corporation and Private Property" de Berle e Means (1932). Nesse trabalho
0s autores trouxeram a tona os problemas da separacdo entre a propriedade e controle,
decorrente do surgimento das sociedades andénimas no contexto norte americano, e de
instrumentos para mitigar os problemas decorrentes dessa separacgao. E os problemas indicados
por Berle e Means (1932), anos depois foram descritos por Coase (1937), e Jensen e Meckling
(1976), configurando assim a teoria de agéncia como a base conceitual classica de governanca
corporativa.

Coase (1937), em seu trabalho, trouxe a discussdo sobre os custos de transagdo, ¢ sua
influéncia na estrutura organizacional e nos mecanismos de governanca das empresas. Jensen
e Meckling (1976), por sua vez, estabeleceram as bases da teoria da agéncia. Outros estudos,
como o de Arrow (1985), também trazem a tona a problematica da assimetria da informagao.
Esses estudos evidenciam os pressupostos da teoria da agéncia, sendo a assimetria
informacional, o conflito de interesses e o apetite diferenciado ao risco como fatores que
moldam as relagdes de agéncia nas organizacoes.

A teoria de agéncia tem no seu cerne conceitual a relagdo entre os principais
(shareholders) e os agentes (gestores) das organizacdes, destacando os conflitos que podem
surgir devido a separacdo entre a propriedade e o controle (Jensen & Meckling, 1976),
principalmente em um cenario de dispersdo de capital. Entretanto, os problemas de agéncia
também podem surgir em contextos em que ocorre a concentra¢do de capital, levando a
problematica da relagdo entre principal x principal, ou seja, entre acionistas majoritarios e
acionistas minoritarios (Carvalho & Ribeiro, 2019). Nessas situacdes os acionistas majoritarios
tém maior poder de decisdao e controle sobre a empresa, o que pode resultar em conflitos de
interesse e na falta de prote¢do dos direitos dos acionistas minoritarios (Jiang & Kim, 2020).
Em cooperativas de crédito, o conflito de principal x principal pode ser mitigado, visto que, o
principio cooperativo da democracia participativa estabelece que cada membro tem direito a
um voto, independentemente do nimero de cotas que possua (Mia et al., 2022).

Além dos problemas derivados da separacao de propriedade, escandalos corporativos,

também impulsionaram o interesse e desenvolvimento de praticas e estudos envolvendo a
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governanga (Vilela, Carvalho, Bernardes, & Cardoso, 2015). Uma vez que escandalos
influenciam na confianca dos stakeholders nas praticas de gestdo e nas estruturas corporativas
existentes.

Entre os escandalos mais comentados, estdo casos como o colapso da empresa de
energia Enron em 2001, onde foram reveladas fraudes contabeis generalizadas e ocultagdo de
dividas, resultando em perdas financeiras massivas para acionistas e funciondrios (Baker &
Hayes, 2004). Outro, ¢ o escandalo da empresa de telecomunica¢des WorldCom em 2002, que
envolveu a manipulacao de resultados financeiros e a falsificacdo de registros contabeis para
inflar artificialmente o desempenho da empresa (Harmantzis, 2004).

Um outro escandalo notério que abalou o mundo dos negdcios foi o escandalo da
empresa de servicos financeiros Lehman Brothers, em 2008. A Lehman Brothers era uma das
maiores institui¢des financeiras dos Estados Unidos e sua faléncia teve um impacto
significativo na crise financeira global que se seguiu. Este envolveu praticas contabeis
questionaveis ¢ o uso de instrumentos financeiros complexos para mascarar as verdadeiras
condi¢des financeiras da empresa. Essas praticas enganosas permitiram que a empresa ocultasse
suas dividas e riscos, levando a uma falsa percep¢ao de solidez financeira (Swedberg, 2015).

Outro também relacionado a governanga corporativa foi o escandalo da Volkswagen
(VW), que veio a tona em 2015. A VW, uma das maiores fabricantes de automoveis do mundo,
foi acusada de manipular os resultados dos testes de emissdes de poluentes de seus veiculos a
diesel. Descobriu-se que a VW havia instalado dispositivos de manipula¢do de software em
seus veiculos a diesel, os quais detectavam quando os carros estavam sendo submetidos a testes
de emissoes e ajustavam os motores para emitirem niveis de poluentes mais baixos. Entretanto,
durante o uso normal dos veiculos, os motores operavam de maneira diferente, emitindo
poluentes acima dos limites permitidos (Créte, 2016).

Recentemente, o mercado varejista tem sido impactado pelas noticias relacionadas ao
caso da Americanas. A empresa anunciou um déficit financeiro de mais de R$ 20 bilhdes, que
resultou em um pedido de recuperacdo judicial. Esse escandalo recente envolvendo a
Americanas, uma empresa de capital aberto brasileira, ressalta ainda mais a importancia das
boas praticas de governanga (K. Souza, 2023).

Esses eventos serviram para mostrar que a area da governanga ainda possui lacunas a
serem preenchidas, como um alerta para a necessidade de aprimorar as praticas de governanga
corporativa, fortalecendo a supervisdo e o monitoramento dos Orgdos de governanca,
estabelecendo padrdes éticos mais rigorosos € promovendo a transparéncia e a prestacdo de

contas. O mecanismo de governanga corporativa possui em seus principios a transparéncia,
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equidade, prestacdo de contas e responsabilidade corporativa. Estes proporcionam aos seus

stakeholders maior confiabilidade na tomada de decisdo (Instituto Brasileiro de Governanca

Corporativa [IBGC], 2015). Na Tabela 2 sdo descritos os principios da governanga

cooperativista.

Tabela 2

Principios da Governanca Cooperativista

Principio

Descricao

Transparéncia

A transparéncia ¢ um dos pilares fundamentais da governancga corporativa. Envolve
a divulgacao de informagdes relevantes sobre a empresa, suas atividades, estratégias,
desempenho financeiro e riscos aos seus stakeholders, como acionistas, investidores,
funcionarios e a comunidade em geral. A transparéncia permite que os stakeholders
tenham acesso a informagdes adequadas e confiaveis para tomar decisdes
informadas, contribuindo para a confianga ¢ a credibilidade da empresa.

Equidade

O principio da equidade esta relacionado a igualdade de tratamento e oportunidades
para todos os acionistas e partes interessadas da empresa. Isso significa que todos os
acionistas devem ter direitos iguais, como o direito a voto, participag@o nos lucros e
acesso a informagdes relevantes. Além disso, a equidade também se estende aos
colaboradores, fornecedores e demais partes envolvidas, buscando evitar
discriminacdes ou favorecimentos indevidos.

Prestagao de contas

A prestacdo de contas refere-se a responsabilidade da administrag@o e dos orgaos de
governanga corporativa em prestar contas pelos resultados, agdes e decisdes da
empresa. [sso implica em garantir que os gestores atuem de forma ética, transparente
e responsavel, em conformidade com as leis, regulamentagdes ¢ interesses dos
stakeholders. A prestacdo de contas envolve a comunicagdo clara dos resultados
financeiros, desempenho operacional, estratégias e riscos da empresa.

Responsabilidade
corporativa

A responsabilidade corporativa envolve o compromisso da empresa em agir de forma
ética, sustentavel e responsavel em relagdo aos aspectos econdmicos, sociais e
ambientais. Isso significa considerar ndo apenas os interesses financeiros de curto
prazo, mas também o impacto de suas atividades e decisdes sobre a sociedade e o
meio ambiente a longo prazo. A responsabilidade corporativa abrange areas como
responsabilidade social, governanga ambiental, gestdo de riscos e conformidade com
regulamentacdes aplicaveis.

Fonte: Adaptado de “Codigo das Melhores Praticas de Governanga Corporativa” de Instituto Brasileiro de
Governanga Corporativa, IBGC 2015.

Esses principios da governanga corporativa sao essenciais para promover a confianca e

o desempenho econdmico e sustentavel das empresas, estes ajudam a garantir que as empresas

sejam conduzidas de maneira ética, transparente e responsavel, levando em consideragdo os

interesses de todos os stakeholders envolvidos (Sousa, Passos, Dallagnol, Duarte, & Costa,

2021).

As préaticas de governanga podem ser classificadas como internas e externas as

organizagdes, conforme ¢ apresentado na Figura 1, a partir do framework proposto por Gillan

(2006).
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Figura 1. Estrutura dos Mecanismos de Governanca

Fonte: De “Recent Developments in Corporate Governance: An Overview” de Gillan 2006, Journal of
Corporate Finance, p. 384. doi:10.1016/j.jcorpfin.2005.11.002

Assim como nas organizagdes de capital aberto, as cooperativas de crédito fazem a
utilizagdo do mecanismo de governanga, no entanto, para esse segmento, a nomenclatura ¢
alterada para Governanga Cooperativa, visto que os objetivos das organizagdes cooperativistas
sdo diferentes das organizagdes de capital aberto (Igbal, Nawaz, & Ehsan, 2019; OCB, 2022).
Essa governanga cooperativa ocorre de forma interna, com a diretoria executiva, o conselho de
administracdo e o conselho fiscal; e de forma externa com os auditores independentes (S. M.
de Jesus & Alberton, 2007).

A governanga cooperativa busca estabelecer mecanismos e praticas que visam proteger
os interesses dos cooperados e assegurar uma gestdo eficiente e responsavel das empresas
(Gangi, Salerno, Meles, & Daniele, 2019). Esses mecanismos incluem a defini¢do clara de
papéis e responsabilidades, a transparéncia na divulga¢do de informacdes, a prestagdo de contas
dos gestores perante os cooperado e a prote¢do dos direitos dos cooperados minoritarios
(Koprowski, Krein, Mazzioni, & Dal Magro, 2021). Os cooperados confiam aos gestores a
administracao dos seus recursos financeiros, mas nem sempre os interesses dos gestores estao
alinhados com os interesses dos cooperados (Abdullah & Valentine, 2009).

Dentre os mecanismos internos de governanga, os conselhos sdo vistos como os
principais, pois ¢ por meio deles que sdo desempenhados os papéis de aconselhamento e
monitoramento da gestao de uma entidade (A. F. Ramos, Peixoto, Ferreira, & Rodrigues, 2020).
No contexto das cooperativas de crédito, os membros dos conselhos de administragdo, fiscal e
diretoria executiva, sdo compostos exclusivamente por cooperados, € € necessrio seguir um
processo de candidatura e eleicdo na qual os cooperados de forma individual ou por meio de
delegados, possuem a oportunidade de eleger os membros dos 6rgaos citados em assembleia

(Mia et al., 2022). A partir desse processo, por meio da elei¢do, e instalacdo desses o0rgaos,
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acredita-se que ¢ possivel mitigar conflitos entre o agente e o principal, pois foi de senso comum
a escolha dos seus representantes para gerenciar, controlar e tomar decisdes em prol do da
cooperativa e seus cooperados (Bueno, Nascimento, Lana, Gama, & Marcon, 2018).

A elei¢ao de membros para a diretoria executiva, conselho de administragao e conselho
fiscal em cooperativas de crédito, seguem as leis complementares n. 130 de 2009 e n. 196 de
2022, e os requisitos devem ser previstos nos estatutos de cada cooperativa, aprovado em
assembleia, homologado e chancelado pelo Banco Central do Brasil.

A Diretoria Executiva desempenha um papel fundamental no processo de transformar a
visdo estratégica estabelecida pelo conselho de administragdo em agdes praticas e tangiveis
(Unda, 2015). Uma das principais responsabilidades da Diretoria Executiva ¢ formular planos
e estratégias de curto e longo prazo, alinhados com a missao e valores da cooperativa de crédito.
Essas estratégias visam orientar a organizacdo na direcdo de seus objetivos, buscando o
beneficio dos cooperados, a sustentabilidade financeira da cooperativa (C. da Silva, C. T. da
Silva, Mucci, & Beck, 2021).

Além disso, a Diretoria Executiva € responsavel por atingir as metas e indicadores de
desempenho que permitam avaliar o progresso e a eficicia das agdes realizadas (Munaretto,
2013). Essas metas podem incluir o crescimento do numero de cooperados, o aumento da
carteira de empréstimos, a melhoria do atendimento aos associados, entre outros aspectos
relevantes para o desenvolvimento da cooperativa de crédito.

Na governanca cooperativa, o conselho de administragdo € o principal 6rgdo e seus
conselheiros sdo cooperados eleitos pelos proprios cooperados. Este conselho ¢ responséavel
pela tomada de decisao. Outro papel que lhe compete € monitorar a diretoria executiva € manter
o bom relacionamento entre ela e seus cooperados (Trindade & Bialoskorski, 2012; Zittei,
Batista, & Lugoboni, 2016). Diferente do que ocorre com as organizacdes de capital aberto, em
que os conselheiros sdo identificados no mercado, e por meio de elei¢do, passam a integrar o
CA, nas cooperativas, os membros dos conselhos sdo associados que se unem e colocam seus
nomes a disposi¢cdo da assembleia para serem eleitos (Chen, 2011).

O conselho de administracdo tem como uma de suas principais responsabilidades
representar os interesses dos cooperados e definir a estratégia da instituicdo. Ele atua como um
orgdo de supervisdo, garantindo que a cooperativa opere de acordo com os principios
cooperativistas e em beneficio de seus associados. Ainda, o conselho de administragdo €
responsavel por orientar a diretoria executiva, monitorar o desempenho financeiro e promover

a conformidade legal e ética da organiza¢do em que opera (Freitas, 2019).
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No contexto das cooperativas de crédito, o conselho de administragdo é composto por
membros eleitos pelos cooperados, que representam os interesses dos associados e contribuem
para a defini¢dao da estratégia da cooperativa, tendo como a principal fun¢ao garantir que a
cooperativa opere de acordo com os principios cooperativistas € em beneficio dos cooperados
(Mia et al., 2022).

E papel do conselho de administracio orientar e apoiar a diretoria executiva, fornecendo
diretrizes gerais, supervisionando as atividades e oferecendo orientagdes estratégicas para a
gestdo eficaz da cooperativa (Ross et al.,, 2023). Sua principal fungdo ¢ garantir que a
cooperativa opere em conformidade com os principios cooperativistas, visando o beneficio dos
cooperados (Bittencourt et al., 2017). Como 6rgao de supervisdo, o conselho monitora o
desempenho financeiro, avalia o cumprimento dos objetivos estratégicos e promove a
conformidade legal e ética da organizacdo (Pereira, 2018). Dessa forma, ele contribui para a
transparéncia, responsabilidade e sucesso da cooperativa, assegurando que suas agdes estejam
alinhadas com o bem-estar dos associados.

Os conselheiros fiscais sdo responsaveis pela fiscalizagdo dos administradores da
organizagdo, opinar e examinar os relatérios ¢ as demonstragdes financeiras. E importante
destacar que o conselho fiscal ndo substitui o comité de auditoria (Monici & de Jesus Barros
Costa, 2019). No ambito das cooperativas de crédito, ¢ recomendado que a candidatura para a
formacgao do conselho fiscal deva ser individual, sem formagado de chapa, para evitar submissao
ou fragilidades dos membros ao Conselho de Administragdo ou Diretoria Executiva (Trindade
& Bialoskorski, 2012). Vale ressaltar que por meio da Lei Complementar n. 196, 2022, o
conselho fiscal tornou-se facultativo em cooperativas de crédito, na condicdo de possuir
conselho de administragao e diretoria executiva.

Devida a importancia dos conselhos como mecanismos de governanca, pesquisadores
buscam compreender o seu funcionamento, composi¢ao, e efeitos no ambiente organizacional,
sobre diferentes aspectos, tais como, a adogdo praticas anticorrupgao (Koprowski et al., 2021),
efeitos na volatilidade do mercado (Teoddsio, Madaleno, & Vieira, 2022) e gerenciamento de
resultados (Soschinski, Haussmann, Peyerl, & Klann, 2021). No ambito das cooperativas de
crédito, ¢ possivel citar os estudos de Frizon, Frizon, e Bedin (2020), Nogueira, Carneiro,
Prochnow, Brizolla e Thesing (2022) e, Nogueira et al. (2022).

O estudo de Souto e Martins (2018), analisa o efeito das praticas de governanga
cooperativa no desempenho das cooperativas de crédito, apresentando neste estudo que apenas
7,7% dos participantes do estudo possuem avaliacdo de cada conselheiro administrativo e,

também somente 53,8% tem a sua Diretoria Executiva eleita por meio de Assembleia Geral.
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O estudo de Forte, Silva e Abreu (2021) investigou a relagdo entre a estrutura do
conselho de administracdo e a divulgacdo de praticas ambientais e sociais em empresas
brasileiras. Os resultados revelaram que a presenca de conselheiros independentes no conselho
de administracdo teve um impacto positivo na divulgacdo dessas praticas, indicando que
empresas com uma propor¢do maior de conselheiros independentes sdo mais propensas a
evidenciar informagdes relacionadas a responsabilidade social corporativa. Além disso, foi
observado que o nimero de reunides anuais do conselho teve um efeito negativo na divulgagao
de praticas ambientais e sociais, sugerindo que um maior numero de reunides pode resultar em
uma menor énfase na divulgagdo dessas praticas.

Nogueira, et al. (2022) realizaram estudo sobre a governanga cooperativa, com foco na
atuacdo do Conselho Fiscal em uma cooperativa de crédito. No estudo, os autores identificaram
que o Conselho Fiscal age em conformidade com os principios de governanga corporativa,
promovendo transparéncia, equidade e prestacdo de contas. Para eles, o Conselho Fiscal atua
de forma independente e tem acesso as informagdes necessdrias para desempenhar suas
responsabilidades. Para os investigadores, esses achados, refor¢am a relevancia da governanga
cooperativa na busca por melhor desempenho e sustentabilidade, alinhando-se aos principios e
valores do cooperativismo. Durante o estudo, investigou-se ainda a compreensdo dos
conselheiros de administragdo de um grupo de cooperativas de crédito sobre a governanga
corporativa no mercado financeiro. Foram entrevistados 12 conselheiros matriculados no
programa de Capacitacdo para Gerenciamento de Cooperativas de Crédito em 2019. Utilizando
uma abordagem qualitativa e descritiva, os resultados indicam que os conselheiros
compreendem a importincia da governanga para otimizar o desempenho das cooperativas e
proteger os interesses dos membros. Eles reconhecem que suas responsabilidades vao além da
fiscalizagdo e incluem a gestdo estratégica para garantir a sustentabilidade das cooperativas.

Conforme relatado até o momento, ¢ possivel visualizar que os 6rgdos de governanca
possuem papel relevante na conducgdo e direcionamento da governanga de cooperativas de
crédito. Com isso, pesquisas vém sendo desenvolvidas, dentre as quais, uma linha de pesquisa
que tem aparecido em destaque ¢ sobre o efeito da participagdo das mulheres na governanca
corporativa e sobre a responsabilidade social corporativa (Prudéncio et al., 2021) ou a
performance sobre o desempenho das organizacdes (Martins et al., 2023), ponto esse que sera

discutido a partir da proxima secao.
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2.3 Participaciio das mulheres nos Orgéos de Governanca

A busca pela participa¢do das mulheres em posi¢oes de lideranga tem ganhado cada vez
mais destaque em todo o mundo. A conscientizagdo sobre a importancia da participacao
feminina nos 6rgaos de governanga ¢ a necessidade de superar as desigualdades de género
levaram paises a implementar legislagdes voltadas para a participacdo feminina nos conselhos
de administragdo das empresas.

Um marco inicial nesse movimento ocorreu em Israel, que adotou medidas nesse sentido
em 1993 (C.P. Silva & Martins, 2017). Em paises europeus, como Alemanha, Austria, Bélgica,
Franga, Italia e Portugal, a presenga de mulheres nos conselhos de administracao ¢ exigida por
lei, por meio de cotas obrigatérias. Em contrapartida, paises como Dinamarca, Eslovénia,
Irlanda, Polonia e Ucrania adotam abordagens mais flexiveis, buscando promover a
participacdo feminina por meio de autorregulacio e outras medidas internas (Pereira, 2018).

No Brasil, o Projeto de Lei n. 785, que buscava estabelecer a obrigatoriedade de uma
participagdo minima de 30% de mulheres nos conselhos de administracdo de companhias de
capital aberto, foi arquivado. Razdes como a falta de apoio politico, altera¢des nas prioridades
legislativas, questdes legais ou constitucionais, podem ser fatores que contribuiram para que o
projeto fosse arquivado. Vale sinalizar que o arquivamento de um projeto de lei pode ser tanto
temporario, com a possibilidade de retomada em uma sessdo legislativa futura, quanto
definitivo (Diniz, 2005). Como em outros paises, no Brasil hd iniciativas voluntarias
estimuladas por pressdes sociais no sentido de promover a participacao das mulheres nos 6rgaos
de governanga (L. Costa, et al, 2019).

A discussao sobre a dificuldade de mulheres em ascender na hierarquia organizacional,
encontra-se em pauta desde 1984, em decorréncia da existéncia do glass ceiling. Este termo foi
utilizado no ano de 1984, quando Gay Bryant citou-o ao referir-se as mulheres que ficavam
presas a um determinado crescimento dentro das organizagdes (Boyd, 2008). O termo glass
ceiling, indica um significado inverso ao do ditado popular o céu é o limite. Enquanto um indica
a ideia de que tudo € possivel de ser alcancgado, ele indica um limitador do crescimento do papel
das mulheres em uma institui¢do (Khosla, 2021).

Apesar da relevancia do papel da mulher na sociedade e da evolugdo em prol da
igualdade de géneros, observa-se que ha desigualdade em relacdo ao nimero de homens e
mulheres em cargos de gestdo, além de diferencas salariais (Catalyst, 2020; Cotrim, Teixeira,
& Proni, 2020; Khemakhem, Maalej, & Fontaine, 2022). Historicamente, os conselhos tém sido

compostos exclusivamente por membros do sexo masculino, o que resulta em uma falta de
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participagdo feminina. Reconhece-se que a inclusao de mulheres nos conselhos pode promover
a participag@o das mulheres, trazendo perspectivas e experiéncias diferentes para o processo de
tomada de decisoes (Ujunwa, 2012).

Aos poucos, € possivel perceber a quebra dessas barreiras e certa evolugao no ambiente
corporativo em relacdo a participagdo das mulheres dos seus conselhos de administragdo em
empresas listadas na B3, evoluindo gradativamente a participacdo das mulheres, conforme

estudos que ja avaliaram esse aspecto, como demonstra-se na Tabela 3.

Tabela 3.
Historico de participacio das mulheres no Conselho de Administracio em empresas
listadas na B3

Autores Periodo de Analise Participacio (%)
C.P. Silva e Martins (2017) 2010-—-2013 5,6%
Nisiyama e Nakamura (2018) 2010-2014 5,7%
Dal Magro et al. (2018) 2014 -2014 10,0%
Castro (2023) 2010 -2016 10,85%
K. da S. Souza, Nascimento, Silva ¢ Costa (2022) 2016 — 2018 10,79%
Lima e Serra (2021) 2013 -2019 9,3%

A participagdo das mulheres nos 6rgdos de governanga, conselhos de administragdo,
além de sua participagdo em comités de supervisdo e de auditoria pode estar ligada a praticas
de governanga mais robustas, pois as mulheres possuem caracteristicas comportamentais e
sociais tais como, aversdo ao risco (Adams & Funk, 2012), organizacdo (J. L. De Oliveira,
Paiva, & Batista, 2022), planejamento estratégico (Canabarro & Salvagni, 2015), além de
propiciar maior participacdo feminina (Forte et al., 2021; Perryman, Fernando, & Tripathy,
2016), o que pode contribuir para eficiéncia da governanga. Para Adams e Ferreira (Adams &
Ferreira, 2009), as mulheres tém a capacidade de desempenhar um papel ativo na supervisao e
controle das atividades empresariais.

A contribui¢cdo da participacdo das mulheres em 6rgdos de governanga € governanca
para o desempenho, pode estar relacionados a alguns fatores, estudos sinalizam que as mulheres
tém uma tendéncia natural de terem maior aversdo as perdas e riscos em comparagdo aos
homens (Adams & Funk, 2012; Pereira, 2018; Shin, Chang, Jeon, & Kim, 2020; Yahya, Abbas,
Ahmed, & Hashmi, 2020). Essa caracteristica pode trazer beneficios nas atividades
desenvolvidas pelos conselhos de administragdo das cooperativas de crédito, pois, com sua
aversdo a perdas, as mulheres podem trazer uma perspectiva mais cautelosa e uma abordagem
prudente na tomada de decisdes financeiras (Shin et al., 2020). Nesse caso, ¢ possivel refletir
que ter mulheres nos 6rgaos de governanga pode ajudar a mitigar riscos excessivos € promover

uma gestao financeira mais equilibrada e sustentavel nas cooperativas de crédito.



33

As mulheres possuem uma ampla gama de caracteristicas que podem contribuir quando
incluidas em 6rgdo de governanca. Além de serem ageis, detalhistas, responsaveis, organizadas,
honestas e flexiveis, elas podem trazer uma perspectiva diferente para a tomada de decisoes,
como a capacidade de estabelecimento de metas e um estilo de lideranga motivador para
alcangar os objetivos (J. L. De Oliveira et al., 2022; D. J. M. Silva & Silva, 2018).

Pesquisas (Haveroth, Ganz, Bilk, & Silva, 2019; S. M. C. da Silva, 2016) sugerem que
as mulheres podem ter uma maior resiliéncia emocional, ou seja, a capacidade de se recuperar
de eventos adversos e lidar com o estresse de forma eficaz, essa qualidade pode contribuir no
ambiente financeiro. A resiliéncia emocional das mulheres pode ajudar a enfrentar pressoes e
tomadas de decisdes dificeis.

Outro aspecto que pode ser considerado como explicativo para o efeito que a
participacdo das mulheres nos conselhos e cargos de lideranga possui sobre o desempenho
corporativo ¢ em decorréncia de que um grupo homogéneo nao consegue gerar visoes € opinides
diferenciadas (Dal Magro et al., 2018). Desse modo, ¢ possivel arguir que a participagao
feminina nos 6rgdos de governanca e gestdo pode trazer perspectivas diversas, estimular o
pensamento critico e a criatividade, ¢ pode permitir encontrar solugdes inovadoras para os
desafios enfrentados pelas cooperativas de crédito.

O meio académico tem discutido com maior frequéncia a participacao das mulheres nos
mecanismos de governanga. O estudo de Lay, Gongalves e Da Cunha (2017) investigou a
relacdo entre a presenca de mulheres nos conselhos de administragdo e comités de auditoria e
o audit delay. Os resultados mostraram que a presenca de mulheres nos comités de auditoria
esta associada a uma redugdo no prazo de divulgacao do relatorio de auditoria. No entanto, ndo
foi encontrada uma rela¢do significativa entre a presenga de mulheres nos conselhos de
administracdo e o audit delay.

Prudéncio et al. (2021) analisaram o efeito causado pela participagdo feminina no
conselho de administragdo e na diretoria executiva sobre a Responsabilidade Social
Corporativa. A presenga de mulheres no conselho de administragdo foi identificada como
influéncia positiva no nivel de Responsabilidade Social Corporativa, indicando que as mulheres
tém maior sensibilidade as questdes relacionadas a responsabilidade social.

O estudo de Cicchiello et al. (2022) examinou a influéncia da participacao de mulheres
no conselho de administragdo na decisdao de emissdo de titulos verdes pelas empresas. Os
resultados mostraram que a presenca de mulheres no conselho ndo afeta diretamente a
probabilidade de emissao de titulos verdes. No entanto, quando combinada com uma estrutura

de divida de longo prazo, a participacao de mulheres tem um efeito positivo significativo na
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emissdo de titulos verdes. Isso sugere que a presenga de mulheres no conselho de administragao
estd associada a uma maior sensibilidade as questdes ambientais. O estudo sugere que as
mulheres podem ser mais propensas a adotar estratégias de investimento sustentavel, como a
emissdo de titulos verdes.

Ainda na linha de sustentabilidade, os pesquisadores Nadeem et al. (2020) examinaram
arelacdo entre a participagdo de mulheres no conselho de administrago e a inovagdo ambiental
em empresas nos Estados Unidos. O estudo encontrou uma relagao positiva significativa entre
a participagao feminina no conselho de administragdo e a inovagao ambiental, tanto em termos
de inovagdo de processos quanto de inovacdo de produtos. Isso significa que a presenga de
mulheres nos conselhos estd associada a um maior foco e implementagao de praticas e politicas
de sustentabilidade ambiental. As mulheres, em sua experiéncia e perspectiva Unicas, trazem
uma maior preocupacao com os interesses dos outros e uma sensibilidade agucada em relagao
ao meio ambiente. Sua capacidade de compreender os impactos das atividades corporativas no
ecossistema ¢ nas comunidades resulta em uma abordagem mais cuidadosa e comprometida
com a prote¢ao ambiental.

Um estudo realizado por Rjiba e Thavaharan (2022) investigou o efeito da participacao
de mulheres nos conselhos de administragdo nas emissdes de carbono das empresas. O estudo
abrangeu empresas de diferentes regides geograficas e enfatizou os beneficios da maior
representacdo feminina nos conselhos de administragdo para promover menor emissdo de
carbono. Esses resultados se mantiveram consistentes mesmo apos a exclusdo de paises
especificos da amostra e foram robustos em relagdo a diferentes métodos de estimagao,
defini¢des alternativas da participacao de mulheres, inclusdo de varidveis de controle adicionais
e preocupagoes de endogeneidade.

No ambiente financeiro, L. Costa, et al. (2019) examinaram o impacto da participagao
feminina no desempenho e risco financeiro das empresas brasileiras listadas e negociadas na
B3. Verificou-se que a presenca de mulheres nos conselhos de administracdo estava
positivamente relacionada a geragdo de valor, mas essa relagdo era mais fraca em empresas de
controle familiar. Além disso, a volatilidade foi reduzida em empresas familiares. Apesar do
crescimento da representatividade feminina, a participagdo das mulheres nos conselhos ainda ¢
minoritaria e embora ndo haja um consenso definitivo sobre os beneficios econdmicos e
financeiros dessa participa¢do feminina, o autor argumenta que a participacao feminina ¢
recomendavel com base em principios de justica e igualdade de oportunidades.

Além de minoritaria, a participagdo de mulheres em 6rgdos de governanca, quando

presentes nestes cargos, as mulheres sao alocadas na funcao de secretaria dentro do conselho
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de administracdo, visto que essa atividade ¢ comumente direcionada as mulheres (McKillop,
Briscoe, McCarthy, Ward, & Ferguson, 2003). Em seu estudo, McKillop et al. (2003), os
autores identificam que quanto maior a cooperativa de crédito, menor a incidéncia de mulheres
na funcao de secretariado, além de maior presenca de mulheres nos demais cargos do conselho
de administragao.

Lamberte e Manlagiit (2009), estudam o impacto financeiro gerado pelas mulheres
cooperadas e funcionarias das cooperativas de crédito nas Filipinas entre os anos de 1986 e
1999. O estudo constatou que as cooperativas de crédito com maior nimero de mulheres como
funcionarias apresentaram maior eficiéncia de custos e lucratividade. Alguns fatores que
contribuiram para a eficiéncia de custos e lucratividade das cooperativas foram o aumento do
numero de funcionarios voluntarios ¢ permanentes de meio periodo, bem como os salarios
abaixo do mercado. Esses elementos permitiram que as cooperativas reduzissem seus custos
operacionais. Com base nos dados apresentados pelos pesquisadores, a lucratividade das
cooperativas de crédito nas Filipinas ocorre por meio da desvalorizagdo da mao de obra das
mulheres, visto que, quanto mais mulheres, menores o0s custos operacionais.

O estudo de 1. da Costa, Ferreira e Dalcero (2022) cita que ainda existem desigualdades
salariais, menores oportunidades de inser¢do no mercado de trabalho e pouca representatividade
feminina em cargos de gestdo e chefia corporativa. Os conselhos de administracdo sao 6rgaos
fundamentais para a governanga corporativa e estabelecem as diretrizes das organizacdes.
Portanto, ¢ essencial promover a participacdo de mulheres nos conselhos, incluindo diferentes
perfis de atuagdo, independéncia em relacdo aos controladores da empresa e competéncias
necessarias para cumprir suas deliberagdes. A presenga feminina nos conselhos de
administracao impulsiona a ado¢ao da agenda de sustentabilidade e governanga nas empresas.
Pesquisas demonstraram que empresas com mulheres em cargos de lideranga apresentam
melhores desempenhos em aspectos ambientais, sociais e de governanga (ESG).

Com resultados diferentes dos reportados anteriormente, os pesquisadores Adusei et al.
(2017) ao examinarem a relacdo entre participagdo de mulheres no conselho de administragao
e eficiéncia técnica de Institui¢gdes Financeiras de Microfinangas (IFM), mostram que a
participagdo de mulheres no conselho tem uma associa¢do negativa com a eficiéncia técnica
das IFM. No entanto, quando considerado o tamanho da IFM, a presen¢a de mulheres no
conselho tem um efeito positivo na eficiéncia técnica das IFM maiores. Os autores recomendam
que as I[FM considerem a inclusdo da eficiéncia técnica em suas métricas de desempenho e que
IFM maiores busquem melhorar a participagdo de mulheres em seus conselhos de forma

cuidadosa, escolhendo diretoras experientes e conhecedoras do setor de microfinancas.
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Nao apenas Adusei et al. (2017) identificaram resultados de efeito negativo em relagao
a participacdo de mulheres nos conselhos de administragdo no desempenho das organizagdes.
Darmadi (2013), em sua amostra, observou uma média de participagdo de 12% de mulheres nos
conselhos de administragdo. O estudo concluiu que a presenca de mulheres nos conselhos de
administracdo ndo estd associada a um desempenho superior e que essa presenca € mais comum
em empresas menores, possivelmente devido a lagos familiares com fundadores ou acionistas
controladores. Conforme os resultados apresentados no artigo, a participagdo de mulheres em
cargos de lideranca nos conselhos de administragdo das empresas listadas na Indonésia
apresenta uma associa¢ao negativa com o desempenho financeiro.

No estudo conduzido por Low, Roberts ¢ Whiting (2015), ¢ examinado o impacto da
inclusdo mulheres como diretoras nos conselhos de empresas asiaticas sediadas em Hong Kong,
Coreia do Sul, Malasia e Cingapura. Os achados indicam que, ao aumentar a presenca de
diretoras mulheres, ocorre uma atenuacao de efeitos positivos que poderiam ser encontrados
em indicadores de desempenho, o que parece ocorrer especialmente em nagdes com uma maior
participacdo econdmica ¢ empoderamento das mulheres. Isso pode estar relacionado ao
conceito de tokenismo e sugere que medidas como a imposicdo de nomeagdes de diretoras
mulheres ou a implementagdo de quotas de género podem ter o efeito de reduzir o desempenho
das empresas em contextos onde exista uma resisténcia cultural significativa.

Discutida a participagdo das mulheres e estudos relacionados a essa perspectiva em

relacdo a performance, na proxima secao, sdo apresentadas as hipoteses dessa dissertacao.
2.4 Formulac¢ao de Hipoteses

O conselho de administragdao ¢ considerado como um dos principais mecanismos de
governanga corporativa € tem como fungdo a tomada de decisdo, aconselhamento e
monitoramento da diretoria (Nisiyama & Nakamura, 2018). E evidéncias teoricas demonstram
quer a composicdo dos 6rgaos de governanga pode influenciar nos resultados das organizagdes.
Dentre os elementos de avaliacdo na composi¢cdo dos conselhos, ha o aspecto da participagao
das mulheres, a qual tem crescido em termos de investigagdes tedricas e iniciativas legais, como
a defini¢do de cotas de participagdo de mulheres em 6rgaos de governanca.

Os resultados dos estudos que investigam os impactos da participagdo feminina nos
orgados de governanca podem ser categorizados em duas abordagens: aquelas que identificam
efeitos positivos e aquelas que apontam resultados negativos (Dani et al., 2019).

As investigacdes que destacam efeito positivo (Adams & Funk, 2012; J. L. De Oliveira

et al., 2022; Perryman et al., 2016) enfatizam aspectos comportamentais especificos das
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mulheres, como aversdo ao risco, habilidades organizacionais e capacidade de planejamento
estratégico. Além disso, tais estudos ressaltam que a presenca feminina pode enriquecer a
diversidade nas organizagdes (Forte et al.,, 2021; Perryman et al.,, 2016), o que
consequentemente podem impactar positivamente no resultado das entidades.

No entanto, estudos também encontram efeito negativo da participacdo de mulheres
sobre o desempenho de entidades (Darmadi, 2013; Khan & Abdul Subhan, 2019; Low et al.,
2015). Evidéncias sinalizam que em alguns mercados a participagdo de mulheres nos 6rgaos
ocorrem apenas para cumprimento de aspectos legais ou pressdes sociais, nao levando em
considera¢do elementos como a expertise delas (Torchia, Calabro, & Huse, 2011). Estudos
anteriores indicam que apenas ter mulheres no conselho de administragdo apresenta uma falsa
diversidade, tendo sua presenca na lista de conselheiros apenas para atender aos padrdes (Lay
et al., 2017). Outros estudos sinalizam que, por vezes, as mulheres presentes nos conselhos sdo
destinadas ao papel de secretariar o conselho, o que pode mitigar a efetividade no exercicio do
papel de conselheira (McKillop et al., 2003).

Desse modo, ¢ possivel verificar que os resultados dos estudos anteriores sdo ambiguos
em relagdo ao efeito da participagdo de mulheres em 6rgaos de governanga sobre o desempenho
das organiza¢des. Ademais, no cenario das cooperativas, os efeitos da presenca de mulheres no
desempenho dessas entidades ainda € pouco explorado, onde € possivel citar os estudos de (Dal
Magro et al., 2018), que encontram efeitos positivos sobre o crescimento; negativos (Darmadi,
2013; Khan & Abdul Subhan, 2019; Low et al., 2015), ou ainda que ndo encontram nenhum
efeito (Dias, 2016). Assim, € possivel observar que as evidéncias pregressas sdo inconclusivas
sobre a participacdao das mulheres sobre o desempenho de cooperativas. Com base nisso, da-se
as primeiras hipoteses:

Hipoétese 1. Existe uma relagdo entre a participagdo de mulheres nos orgdos de
governanga € o desempenho das cooperativas de crédito mensurado pelo ROA.

Hipodtese 2. Existe uma relagdo entre a participagdo de mulheres nos oOrgdos de

governanga e o desempenho das cooperativas de crédito mensurado pelo ROE.
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3 Método e Procedimento da Pesquisa

Esta secdo apresenta o método e procedimentos da pesquisa, com a descri¢do do
caminho percorrido pelo estudo na busca de responder a questao problema do estudo e alcangar
o objetivo geral por meio dos objetivos especificos delineados. As seis subsegoes contidas neste
capitulo apresentam: delineamento da pesquisa; definicdo da populagdo e amostra; constructo
da pesquisa, procedimentos de coleta de dados, procedimentos de anélise de dados, e limitagdes

dos métodos e técnicas de pesquisa.
3.1 Delineamento da Pesquisa

O estudo classifica-se como descritivo, documental e com a abordagem quantitativa. A
fim de observar, analisar, classificar e interpretar os fatos e registros, utilizar-se-4 do método
de pesquisa descritiva. O objetivo das pesquisas descritivas € criar uma visdo geral sobre o
assunto, de tipo aproximativo. Uma das principais caracteristicas desse tipo de pesquisa € a
padronizag¢do na coleta de dados (Cervo, Bervian, & Silva, 2007). Frente ao exposto a pesquisa
¢ descritiva, pois visa descrever o efeito da governanca no desempenho de cooperativas de
crédito brasileiras.

A pesquisa documental ¢ realizada a partir de documentos que possuem informagdes
das quais ainda nao receberam nenhum tratamento de analise. Este tipo de pesquisa tem sido
largamente utilizada nas ciéncias sociais aplicadas, a fim de comparar fatos sociais,
estabelecendo caracteristicas ou tendéncias (Cechinel, Fontana, Giustina, Pereira, & Prado,
2016).

A abordagem quantitativa ¢ caracterizada pela empregabilidade de instrumentos
estaticos, tanto na coleta de dados quanto no tratamento das informagdes, ¢ aplicada
frequentemente em estudos descritivos e que procuram relacionar varidveis com a causalidade
de fendmenos (Carmo & Lima, 2018). O estudo classifica-se como quantitativo, pois utilizou-

se de técnicas estatisticas para a analise dos dados.
3.2 Definicdo da Populacio e Amostra

A populagdo do estudo sdo todas as cooperativas de crédito brasileiras durante os anos
de 2021 e 2022. De acordo com os dados coletados no Banco Central do Brasil (2022), em 2021
totalizavam 818 e em 2022 totalizam 800 cooperativas de crédito singulares no pais. Na Tabela
4 ¢ possivel verificar a quantidade de cooperativas de crédito distribuidas pelos estados

brasileiros nos dois periodos analisados.
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Regido

Coop. Créd. Singulares

demograifica Estado UF 2021 Particip. 2022 Particip.
Acre AC 3 0,4% 2 0,3%
Amapa AP 0 0,0% 0 0,0%
Amazonas AM 2 0,2% 2 0,3%
Norte Para PA 8 1,0% 8 1,0%
Rondonia RO 15 1,8% 15 1,9%
Roraima RR 1 0,1% 1 0,1%
Tocantins TO 1 0,1% 1 0,1%
Alagoas AL 5 0,6% 5 0,6%
Bahia BA 18 2,2% 18 2.3%
Ceara CE 4 0,5% 4 0,5%
Maranhdo MA 6 0,7% 6 0,8%
Nordeste Paraiba PB 10 1,2% 10 1,3%
Pernambuco PE 7 0,9% 6 0,8%
Piaui PI 2 0,2% 1 0,1%
Rio Grande do Norte RN 3 0,4% 3 0,4%
Sergipe SE 1 0,1% 1 0,1%
Distrito Federal DF 13 1,6% 12 1,5%
Centro-oeste Goias GO 32 3,9% 31 3,9%
Mato Grosso MT 16 2,0% 16 2,0%
Mato Grosso do Sul MS 9 1,1% 9 1,1%
Parana PR 69 8,4% 69 8,6%
Sul Rio Grande do Sul RS 92 11,2% 89 11,1%
Santa Catarina SC 93 11,4% 92 11,5%
Espirito Santo ES 25 3,1% 23 2,9%
Sudeste Minas Gera.is MG 170 20,8% 167 20,9%
Rio de Janeiro RJ 38 4,6% 37 4,6%
Sdo Paulo SP 175 21,4% 172 21,5%
Total: 818 100% 800 100%

Fonte: Banco Central do Brasil, (2022).

A definicdo da amostra do presente estudo foi estabelecida a partir da disponibilidade

de informacdes sobre as caracteristicas dos 6rgaos de governanga das cooperativas de crédito

brasileiras e informacdes financeiras necessarias para realizacao do estudo. Na Tabela 5 estdo

apresentados os critérios de desclassificagdo das cooperativas na amostra, € o procedimentos

adotados para a apurag¢do da amostra.

Tabela 5
Definicio da amostra
Apuracio 2021 2022
Numero de Cooperativas de Crédito 818 800
(-) Cooperativas de crédito sem informagdes de composi¢cdo do conselho de administragdo 123 129
(-) Cooperativas de crédito sem informagdes de composicdo da diretoria executiva 58 42
(-) Cooperativas de crédito sem informagdes de composicdo do conselho fiscal 0 5
(-) Cooperativas de crédito com falta de informacgdes financeiras 40 1
(-) Cooperativas de crédito sem informagdes de cooperados PJ 0 25
= Amostra do estudo 597 598
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Conforme apresentado na Tabela 5, as cooperativas de crédito que ndo possuiam a
composic¢ao do conselho de administragdo encontram-se fora da amostra do estudo. A segunda
etapa de classificacao das cooperativas de crédito para a amostra foi baseada na disponibilidade
de informagdes da composigao da diretoria executiva.

Na terceira fase de classificagdo, o critério utilizado foi a acessibilidade das informacgdes
do conselho fiscal. Na quarta fase, excluimos da amostra as cooperativas de crédito singulares
que ndo apresentaram informagdes financeiras disponiveis. Por ultimo, foram eliminadas as
cooperativas de crédito singulares que ndo possuiam dados sobre cooperados institucionais.
Ap6s a realizagdo dessas etapas, a amostra final do estudo consistiu em 597 cooperativas de
crédito singulares para o ano de 2021 e 598 para o ano de 2022, totalizando um conjunto de
1.195 observagdes.

Em suma, a metodologia adotada para a definicdo da amostra buscou assegurar a
qualidade e a representatividade dos dados coletados, contribuindo para a confiabilidade e

relevancia dos resultados alcangadas neste estudo sobre as cooperativas de crédito no Brasil.
3.3 Constructo da Pesquisa

Para a realizacdo do presente estudo sobre a participagdo de mulheres nos 6rgdos de
governanga das cooperativas de crédito brasileiras, foi adotada uma abordagem quantitativa,
incluindo todas as cooperativas de crédito singulares que possuiam informagdes publicadas e
utilizaveis, como ja apresentado anteriormente na Tabela 5.

Com o objetivo de compreender os efeitos da composicao dos o6rgdos de governanga
dessas organizacdes quando ha a participacdo de mulheres, foram consideradas varidveis

dependentes, independentes e de controle, que estdo detalhadas na Tabela 6.
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Variavel

Sigla

Operacionalizacio

Variavel dependente

Autores

O ROA foi apurado pela razéo
entre as sobras liquidas do

(Azmy, Febriansyah, & Munir, 2019; L.
Costa et al., 2019; Dani et al., 2017;
Lee, Cin, & Lee, 2014; Martins et al.,
2023; Ongore & Kusa, 2013; F. M.

Return on Assets ROA periodo e o total do ativo do Ramos, 2020; V. da S. Santos, Oliveria,
periodo. Silva, & Reis, 2021; C. P. Silva &
Martins, 2017; K. da S. Souza et al.,
2022)
(Bittencourt et al., 2017; L. Costa et al.,
O ROE foi apurado pela razao 2019; Danietal., 2017; Lee et al., 2014;
Return on Equity ROE entre sobras liquidas do periodo e Martins et al., 2023; Ongore & Kusa,
o patrimdnio liquido do periodo.  2013; V. da S. Santos et al., 2021; K. da
S. Souza et al., 2022)
Variaveis Independentes
Participacdo de Razdo entre o ntimero de (Cifici, Tatoglu, Wood, Demirbag, &
Mulheres no mulheres no conselho de .
PMCA .. - Zaim, 2019; Dal Magro et al., 2018; F.
Conselho de administragdo e o total de M. Ramos, 2020)
Administragdo membros do conselho. ) ’
Participacdo de Razdo entre o nlimero de .
Mulheres no PMCF  mulheres no conselho fiscal ¢ o gg;h)M agro et al,, 2018; F. M. Ramos,
Conselho Fiscal total de membros do conselho.
Participacdo de Razao entre o nimero de (Dal Magro et al., 2018; Detthamrong,
Mulheres na PMDE  mulheres na diretoria executiva e  Chancharat, & Vithessonthi, 2017; Low
Diretoria Executiva o total de diretores. et al., 2015)
Participacdo de Variavel dummy que assume 1 se ) . .
Mulhefes no GCEO o0 CEO¢do gén}érc(l) feminino, e 0 (F. M. Ramos, 2020; Torchia, Calabro,

Género como CEO

caso contrario.

Huse, & Brogi, 2010)

Variaveis de Controle

Logaritmo natural do total do

(Ali, Fei, Ali, & Hussain, 2021; Ciftci et
al., 2019; Detthamrong et al., 2017,

Tamanho TAM patriménio liquido. Dias, 2016; Mohsni, Otchere, &
Shahriar, 2021; F. M. Ramos, 2020)
Endividamento Razdo entre a soma do passivo sy o a1 2021: Dias, 2016: G. H. D.
END circulante e passivo ndo
Geral . . Souza et al., 2023)
circulante ¢ o ativo total.
co o Razao efltrc? o patrimonio liquido (Pinheiro, Savoia, & Securato, 2015; G.
Indice de Basileia BAS de referéncia e a soma das
. H. D. Souza et al., 2023)
dividas de curto e longo prazo.
Volumei de Razdo entre o total de operagdes  (Mohsni et al., 2021; G. H. D. Souza et
Operagdes de vVOoC g .
g de crédito e o ativo total. al., 2023)
Crédito
Razao entre a provisdo para
Taxa de crédito de liquidagdo duvidosa
Inadimpléncia 1 (PCLD) e o volume de operagdes (Khan & Abdul Subhan, 2019)
de crédito.
Niimero de membros do conselh (Ali et al., 2021; Christensen, Kent, &
Tamanho do CA TAMCA  \THero ¢e Membros o CoNSeINo  giawart, 2010; Corréa, 2022; Dias,
de administracao.
2016)
Numero de Mensura o total de associados
Associados NAI S . (D. F. da Silveira & dos Anjos, 2022)
o pessoa juridica da cooperativa.
Institucionais
Idade da Mensurado pela diferenca entre o (Ali et al., 2021; Ariff, Ibrahim, &
. IDD ano de observagdo e o ano de Othman, 2007; Ciftci et al., 2019;
Cooperativa

funda¢do da cooperativa.

Corréa, 2022; Dias, 2016)




42

As variaveis dependentes sdo aquelas que representam os resultados ou os impactos do
interesse do estudo, ou seja, o que se deseja explicar ou prever. Neste estudo, as varidveis
dependentes sdao aquelas que mensuram o desempenho da cooperativa (ROA e ROE). J4 as
variaveis independentes sao aquelas que se acredita que podem influenciar os resultados das
variaveis dependentes (Gujarati & Porter, 2011), neste estudo as variaveis independentes
buscam caracterizar a participa¢do das mulheres nos 6rgdos de governanga das cooperativas de
crédito singulares (PMCA, PMCF, PMDE e GCEO).

As varidveis de controle, por sua vez, sao aquelas que se deseja controlar ou considerar
seus efeitos ao analisar a relacdo entre as variaveis dependentes e independentes (Gujarati &
Porter, 2011). Nessa investigacao, as variaveis de controle capturam aspectos financeiros como
o tamanho (TAM), o endividamento (END), o volume de operagdes de crédito (VOC), Indice
de Basileia (BAS), taxa de inadimpléncia (TXI) e demais caracteristicas, como tamanho do

conselho de administragdo (TAMCA), idade (IDD), nimero de associados institucionais (NAI).
3.4 Procedimentos de Coleta e Analise de Dados

Para conduzir o estudo, os dados foram coletados em trés momentos distintos, pois cada
tipo de informagao possui particularidades especificas. No primeiro momento, as informagdes
financeiras foram obtidas através do sistema /F.data disponibilizado pelo Banco Central do
Brasil. Na sequéncia, a identificagdo da data de fundacao de cada cooperativa, foi por meio de
uma pesquisa online utilizando o niimero do Cadastro Nacional de Pessoas Juridicas (CNPJ) de
cada entidade junto a Receita Federal do Brasil, o que permitiu a obtengdo do cartio CNPJ,
onde constava o ano de fundagdo da cooperativa.

E na terceira etapa, as varidveis de governanca foram obtidas por meio de consulta ao
portal das instituicdes reguladas e fiscalizadas, também disponivel no site do Banco Central do
Brasil. E importante destacar que a coleta de dados se restringiu ao ano de 2021 e 2022, pois o
historico de dados de governanga anterior nao estava disponivel para consulta. Essa delimitacao
de periodo foi necessaria para garantir a precisao e confiabilidade dos resultados apresentados
no estudo.

A analise dos dados ocorreu em dois momentos. Primeiro, utilizou-se estatistica
descritiva (média, minimo, maximo e desvio padrdo). Para auxiliar na andlise da distribui¢ao
das cooperativas de crédito por meio da idade, utilizou-se da Regra de Sturges, que ¢ uma
técnica comumente utilizada para determinar o nimero ideal de intervalos ao analisar dados
estatistico (Favero & Belfiore, 2017). Essa representa¢do visual ¢ para entender padrdes,

tendéncias e a dispersdo dos dados. Ela ¢ uma regra empirica que auxilia na escolha do nimero
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apropriado de intervalos, considerando o tamanho da amostra coletada (Crespo, 2020). A

formula matematica ¢ apresentada na equacao (1)

k=1+3,3+logN (1)

Onde:
k é o numero de intervalos;

N é o tamanho da amostra.

Para iniciar a analise da relagdo entre a participagdo das mulheres e o desempenho das
cooperativas de crédito singulares da amostra, foi empregado inicialmente o teste de Correlagao
de Pearson. O intuito do emprego do teste de correlagdo, foi para identificar a existéncia de
associacdo entre as variaveis estudadas, e ainda a presenga de varidveis altamente
correlacionadas que poderiam prejudicar as estimagdes por meio de regressao.

No segundo momento, utilizou-se a analise por meio de modelo de regressao linear
multipla. A regressdo linear multipla ¢ uma técnica estatistica usada para entender e quantificar
as relagdes entre uma variavel dependente e duas ou mais variaveis independentes. O modelo
de regressdo assume que existe uma relagao linear entre a variavel dependente e as variaveis
independentes. Essa relagdo ¢ expressa por meio de uma equacao linear, na qual os coeficientes
de regressdo multiplicam as varidveis independentes, e um termo de erro representa a parte nao
explicada da variacao na variavel dependente (Gujarati & Porter, 2011). Assim, para testar o
efeito que a participagdo de mulheres sobre o desempenho mensurado pela varidvel ROA foi

utilizado o modelo equacional 2.

ROA;; = Lo + BL%PMCA;s + Bo%PMCF;; + B3%PMDE;; + [,GCEO;; +
Y{v Controley; .} (2)

Para verificar se a participacdo feminina no conselho de administragdo influencia no

ROE das organizagdes estudadas.

ROEit == Bo + ﬂl%PMCAlt + ﬁZ%PMCFlt + ﬁ3%PMDElt + 34GCEO” +
YH{YControle;,}
3)
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Com o objetivo de minimizar o efeito de observagdes com valores extremos, as varidveis
relacionadas a aspectos financeiros passaram por um processo de winsorizagdo. Nesse método,
foi estabelecido um limite inferior (1%) e um limite superior (99%) para os valores, de forma a
ajustar esses valores extremos para valores mais proximos da média. Cabe sinalizar que, para
validar as estimativas econométricas através da técnica de regressdo, foram conduzidos testes
de pressupostos, 0s quais atestaram a adequagao do uso do teste. No que tange a analise dos
dados, o software Stata® foi empregado.

Apos as estimagdes iniciais, foram realizados testes de robustez com medidas
alternativas para a participagdo feminina, considerando evidéncias de estudos anteriores no

intuito de confirmar os resultados obtidos nas estimag¢des iniciais.
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4 Resultados

Esta secdo apresenta os resultados da pesquisa. Inicialmente, os dados sdo analisados
por meio da estatistica descritiva, fornecendo uma visao abrangente do conjunto de dados em
relagdo a amostra do estudo. Em seguida, sdo apresentados os testes estatisticos e discutidos os
resultados dos testes de regressdo conduzidos para avaliar a influéncia da participa¢do das

mulheres nos 6rgaos de governanga das cooperativas de crédito singulares.
4.1 Analise estatistica descritiva das variaveis

Esse estudo utilizou uma amostra de 1.195 observagdes no periodo de 2021 a 2022. Por
meio da estatistica descritiva foi possivel obter uma visdo geral dos dados coletados e permitir
uma compreensdo inicial do comportamento das cooperativas de crédito em relagdo a
participacdo feminina nos o6rgdos de governanca e das demais variaveis utilizadas no estudo.

Os resultados da estatistica descritiva sdo reportados na Tabela 7.

Tabela 7
Estatistica descritiva
Variavel Obs. Média Desvio Padrao Min. Max.

ROA 1195 0.0141 0.0218 -0.307 0.293
ROE 1195 0.0742 0.0797 -1.206 0.352
PMCA 1195 0.155 0.162 0 1
PMCF 1195 0.230 0.208 0 1
PMDE 1195 0.214 0.280 0 1
TAMCA 1195 8.069 2.810 2 23
MCA 1195 1.217 1.265 0 10
MCF 1195 1.295 1.174 0 6
MDE 1195 0.553 0.724 0 4
GCEO 1195 0.202 0.401 0 1
END 1195 0.7583 0.2269 0.0073 0.9359
TAM 1195 113234 192752 254 2270000
BAS 1195 0.331 0.303 0.0872 1.918
VOC 1195 0.605 0.151 0.0100 1.018
TXI 1195 0.0459 0.0365 0.00464 0.471
NAI 1195 3886 6044 0 84175
IDD 1195 27.56 10.65 0 69

Nota. Legenda: ROA = Return on Assets; ROE = Return on Equity; PMCA = Participacdo de Mulheres no
Conselho de Administragdo; PMCF = Participa¢do de Mulheres no Conselho Fiscal; PMDE = Participacdo de
Mulheres na Diretoria Executiva; TAMCA = Tamanho do Conselho de Administragdo; MCA = Total de Mulher
no Conselho de Administragdo; MCF = Total de Mulher no Conselho Fiscal; MDE = Total de Mulher na Diretoria
Executiva; GCEO = Participagdo de Mulheres no Género como CEO; END = Endividamento Geral, TAM =
Tamanho da Cooperativa de Crédito; BAS = Indice de Basileia; VOC = Volume de Operagdes de Crédito; TXI =
Taxa de Inadimpléncia; NAI = Numero de Associados Institucionais; IDD = Idade da Cooperativa.

A partir dos resultados reportados na Tabela 7 € possivel verificar que as cooperativas
de crédito singulares apresentam valores negativos tanto para o ROA quanto para o ROE no

menor valor encontrado. No entanto, ¢ importante ressaltar que a média desses indicadores €
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positiva. Um ROA e/ou ROE negativo indica que as cooperativas de crédito singulares podem
estar enfrentando dificuldades em gerar lucro em relag@o aos ativos que possuem. Isso pode ser
um sinal de ineficiéncia na alocacao de recursos, baixa eficacia operacional ou mesmo perdas
financeiras (Daniswara & Daryanto, 2019). E importante considerar que, embora a média dos
indicadores seja positiva, a presenca de um ROA negativo em algumas cooperativas sugere que
uma parcela do capital investido em ativos ndo estd gerando o retorno esperado ou estd
resultando em prejuizos.

A presenca de um ROE negativo sugere que o retorno sobre o patrimonio liquido de
algumas cooperativas de crédito singulares ndo estd sendo suficiente para cobrir os
investimentos realizados pelos acionistas. Isso pode indicar desafios financeiros especificos ou
desempenho abaixo do esperado para essas cooperativas em relagdo a geracdo de lucro em
compara¢do com seus investimentos (Daniswara & Daryanto, 2019).

Para fins de detalhar os dados de ROA e ROE, a Tabela 8 apresenta as médias

distribuidas pelas regides brasileiras.

Tabela 8
Médias de ROA e ROE por regido demogrifica
Regido demografica Coop. Créd. Sing. ROA ROE
Norte 56 0,016406 0,079367
Nordeste 92 0,002492 0,036857
Centro-oeste 125 0,014175 0,077247
Sul 425 0,010716 0,075681
Sudeste 497 0,013913 0,049837

Os menores resultados de ROA e ROE sdo encontrados na regido do Nordeste e os
maiores no Norte, conforme apresentado na Tabela 8. Ainda, para auxiliar na analise dos indices
de ROA e ROE, encontra-se nos Apéndice A e Apéndice B, a ilustragdo do mapa do Brasil com
a distribui¢dio da métrica por estado. E importante ressaltar que a regido norte apresenta uma
menor quantidade de cooperativas de crédito em comparagdo a outras regides, a quantidade o
que ndo exime, mas diminui a quantidade de outliers que podem influenciar ao realizar a média.

No que tange a participacdo das mulheres nos oOrgdos de governanga, existem
cooperativas de crédito singulares que nao possuem nenhuma participacao feminina, enquanto
outras sao compostas exclusivamente por mulheres (Tabela 7). Os numeros revelam que a
participag@o de mulheres tem em média de 15% como membros do conselho de administracao.
Darmadi (2013), em sua amostra, observou uma média de participagdo de 12% de mulheres nos
conselhos de administragcdo. A participacdo de mulheres em conselhos de administragdo se
comparado a outros cenarios corporativos, demonstra-se superior aos reportados em outros

estudos: G. da S. Lima e Serra (2021) registram uma participag¢ao de 9,3%. K. da S. Souza, et
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al. (2022) apontaram uma porcentagem de 10,79%. Castro (2023) relata que a participagao de
mulheres no cargo tem atingido 10,85%. Apesar de melhorias ao longo dos anos, ¢ possivel
arguir que a representatividade feminina nos conselhos de administragdo ainda permanece
relativamente baixa em diferentes contextos organizacionais.

No ambito dos conselhos fiscais, observou-se um progresso moderado na inclusdo de
mulheres, alcancando uma taxa de 23%. Em comparacio, estudos prévios apontam uma média
de participacdo feminina no conselho fiscal de aproximadamente 11% (Dal Magro et al., 2018)
em organizacdes de capital aberto. Para a diretoria executiva das cooperativas de crédito
singulares, a participa¢do de mulheres foi de 21%. O mesmo ocorrido com as outras variaveis
de participagdo feminina, a diretoria executiva observada neste estudo €& superior aos
encontrados na literatura, que apresentam 8% (Dal Magro et al., 2018) e 10% (Prudéncio et al.,
2021). A média de mulheres ocupando a posi¢cdo de CEO nessas cooperativas de crédito
singulares ¢ calculada em 20%, enquanto em estudos no ambito de empresas privadas a média
¢ de 11% (Dal Magro et al., 2018) e 16% (Licandro & Correa, 2022).

No ambito das cooperativas de crédito singulares com base na literatura de outros
ambientes, ¢ possivel afirmar que houve sim um crescimento na participacao de mulheres nos
orgaos de governanga. Na Tabela 9 ¢ apresentada a distribui¢do de mulheres por cada regiao

demografica do Brasil.

Tabela 9
Participacio de mulheres por regiio demografica
Regidio demografica PMCA PMCF PMDE
Norte 16,63% 29,50% 22,01%
Nordeste 15,96% 24,37% 16,02%
Centro-oeste 13,04% 18,62% 19,61%
Sul 15,78% 23,50% 21,14%
Sudeste 16,36% 22,08% 29,28%

Conforme os resultados apresentados na Tabela 9, € possivel identificar que o indice
mais elevado de representa¢do feminina ¢ observado no conselho fiscal da regido norte,
enquanto para a diretoria executiva, € no sudeste do Brasil, em ambos os casos se aproximando
da marca de 30%. Nota-se uma tendéncia em que, independentemente da regido geografica, a
presenca de mulheres continua menor no conselho de administragdo em comparagdo com 0s
outros cargos dos 6rgdos de governanga.

Dentre as outras variaveis utilizadas no estudo, foi o tamanho do conselho de
administracao, onde identificou-se que o tamanho médio ¢ de 08 membros. Conselhos com alto

nimero de membros pode trazer desafios para essas cooperativas. De acordo com Holtz,
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Vargas, Macedo e Bortolon (2013), ndo hd um numero considerado ideal, entretanto, 8 medida
que o nimero de membros cresce, a eficiéncia tende a diminuir, impactando alguns aspectos,
como: eficiéncia nas tomadas de decisdo, comunicagao, participagdo ativa, custos associados a
manutengao do conselho e eficacia do monitoramento. Conforme indicado pelo IBGC (2015),
recomenda-se um conselho de administragdo composto por 5 a 11 membros.

Quanto ao indice de endividamento total (END) das cooperativas de crédito singulares,
a média foi de 0,758, isso indica que a maior parte dos recursos utilizados pelas cooperativas
de crédito singulares € proveniente de dividas em relacao aos seus ativos totais. Ao analisar os
resultados relacionados ao tamanho das cooperativas, a variavel ¢ avaliada com base no total
do patriménio liquido. Dentro do conjunto de cooperativas de crédito singulares que compdem
a amostra deste estudo, observa-se que a média do patrimonio liquido ¢ de aproximadamente
R$113.234,00. E valido ressaltar que os valores variam, com um minimo registrado de
R$254,00 ¢ um maximo de R$2.270.000,00.

Outra variavel utilizada ¢é o Indice de Basileia, a qual é uma métrica financeira utilizada
para avaliar a saide financeira e a solidez das cooperativas de crédito. Os Acordos de Basileia
estabelecem um valor minimo para o Indice de Basileia, o qual as institui¢des financeiras devem
cumprir. Este valor minimo ¢ conhecido como "requisito de capital regulatério" e costuma ser
fixado em um determinado percentual. O Acordo de Basileia III, define um requisito minimo
de Indice de Basileia de 8% (Pinheiro et al., 2015). No contexto deste estudo, o menor Indice
de Basileia apresentado foi de 8,72%, ultrapassando o requisito minimo. J4 o maior Indice de
Basileia registrado foi de 191,8%. Um valor tdo elevado sugere que a cooperativa de crédito
em questao possui uma posicao financeira robusta.

A variavel de volume operacional de crédito (VOC) se refere ao montante total de
empréstimos e financiamentos que a cooperativa concede aos seus cooperados. Entre as
cooperativas da amostra, a variagdo do volume operacional de crédito apresenta uma média de
60,5%, ou seja, os créditos concedidos representam em torno de 60% dos ativos da cooperativa.
Sinaliza-se um equilibrio positivo, uma vez que a cooperativa de crédito consegue manter a
concessao de crédito com a disponibilidade de recursos. Contudo, ¢ valido sinalizar que o valor
maximo encontrado foi de 101,8%. Ao contrario da situagdo anteriormente discutida, esse
percentual denota que o montante total de empréstimos e financiamentos concedidos pelas
cooperativas de crédito excede o valor total dos ativos da cooperativa.

Quanto a varidvel de Taxa de Inadimpléncia (TXI), ¢ um indicador que mede a
propor¢ao de empréstimos ou financiamentos concedidos pela cooperativa que ndo estdo sendo

pagos pontualmente pelos tomadores de empréstimos. No presente estudo, a amostra possui em
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média 4,59% de inadimpléncia. Algumas cooperativas de crédito registram valores inferiores a
1%, enquanto outras superam os 47% de inadimpléncia. Conforme abordado na literatura, a
inadimpléncia ultrapassando o patamar de 10% pode acarretar desafios significativos para as
cooperativas de crédito, podendo potencialmente afetar tanto suas receitas quanto os custos
administrativos dessas organizagdes (R. E. Lima & Amaral, 2011).

A variavel Numero de Associados Institucionais (NAI) diz respeito a presenca de
pessoas juridicas nas operacoes financeiras da cooperativa de crédito singular. Na amostra deste
estudo, algumas cooperativas de crédito singulares nao possuem associados institucionais,
enquanto outras tém um numero que chega a 84.175 associados institucionais.

Para apresentacdo da variavel idade (IDD) das cooperativas de crédito ¢ apresentada a
Tabela 10. Na Tabela 10 também ¢ possivel verificar a participacdo das mulheres no conselho
de administracao, conselho fiscal e diretoria executiva com base na idade. A escala de intervalos

dos anos desta tabela é baseada na Regra de Sturges.

Tabela 10
Participacio de mulheres com base na idade das cooperativas de crédito brasileiras
INTERVALO QTD COOP PMCA PMCF PMDE
0-5 14 10,93% 20,21% 28,84%
6-11 30 20,15% 27,70% 29,63%
12 - 17 142 12,92% 21,46% 25,15%
18-23 261 15,26% 21,75% 24,39%
24-29 320 15,76% 19,68% 21,48%
30-35 209 12,82% 22,09% 18,39%
36-41 126 17,30% 25,59% 12,66%
42 -47 28 32,39% 40,39% 22,22%
48 - 53 51 26,15% 35,36% 23,78%
54-59 32 14,56% 25,97% 15,20%
60 - 65 0 - - -
66 - 69 2 66,67% 40,00% 66,67%

Com base nos resultados expostos na Tabela 10 € possivel observar como a presenca
feminina se distribui em diferentes faixas etarias, o que pode oferecer insights sobre a
participagdo das mulheres nessas cooperativas de crédito singulares. A participacdo das
mulheres em cooperativas de crédito singulares com intervalo de idade entre 66 e 69 anos em
todos os orgaos de governanga sao os maiores indices encontrados, no entanto, possuem apenas
duas cooperativas singulares neste intervalo, essa quantidade pode interferir na média, que em
outros intervalos sdo diluidos no grupo de cooperativas que compde. No intervalo de 42 a 47

anos também hé uma participacdo significativa de mulheres, principalmente no conselho de
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administracao e conselho fiscal. Dentro dos intervalos de 0 a 5 ¢ 6 a 11 anos, ha uma influente
participag@o de mulheres na diretoria executiva, aproximando-se de 30%.

E possivel que cooperativas mais maduras, também tenham maior desenvolvimento de
suas praticas de governanga, como encontrado no estudo de Ariff et al. (2007). Esse vinculo
sugere que a medida que as cooperativas amadurecem, sua compreensdo € comprometimento
com praticas eficazes de governanga tendem a evoluir. Além disso, a maturidade de uma
cooperativa também pode estar associada a um aumento na participagao de mulheres, uma vez
que, uma organizagao mais madura pode se permitir explorar diferentes oportunidades de
colaboragdo (Adusei, 2019).

No intuito de apresentar a porcentagem de participagdo de mulheres por estado e por
cargo no 6rgdo de governanca, foram adicionadas algumas ilustragdes nos apéndices. No
Apéndice C ¢ possivel visualizar a média de participacdo de mulheres que integram o conselho
de administrag¢do por estado. No Apéndice D ¢é possivel visualizar a média de participacao de
mulheres que integram o conselho fiscal por estado. No Apéndice E ¢ possivel visualizar a

média de participacdo de mulheres que integram a diretoria executiva por estado.
4.2 Efeito da participacdo das mulheres sobre o desempenho

A participacdo das mulheres ja vem sendo discutida no meio académico, bem como os
seus impactos nas organizacdes. Assim, para compreender o efeito da participagcdo das mulheres
nos orgaos de governanc¢a no desempenho das cooperativas de crédito foram conduzidos alguns
testes, dentre eles o teste de correlagdo de Pearson e os testes de regressdo linear multipla. Na

Tabela 11 sdo apresentados os resultados da correlagdo de Pearson.

Tabela 11
Correlaciao de Pearson de todas as variaveis

ROA ROE PMCA PMCF PMDE GCEO END
ROA 1
ROE 0.726%%* 1
PMCA 0.0332  -0.133%** 1
PMCF 0.0242  -0.110%**  (.315%** 1
PMDE 0.0241 -0.0303  0.169%** 0.155%%x 1
GCEO 0.00580 -0.0185  0.151%** 0.121%%x 0.637%++ 1
END -0.00720 0.0371 -0.0232 -0.0548* -0.0422 -0.0716%* 1
TAM 0.0757*%%  0.201%**  -0,0791%** -0.0487 -0.144%%* 0.164%F%  0.161%**
BAS 0.200%**  _0.172%%%  (297*** 0.239%*%  (.0927%** 0.0404  -0.0878***
vocC 0.00630 -0.0330 0.0349 0.0385 0.0547%  0.0869%** 0.0376
TXI 0.257#FF 025 ¥ -0.0356 -0.0214 -0.0232 -0.0256 -0.0436
TAMCA -0.0671%%  0.0604%*  -0.0679%* -0.0726%* -0.118%#* -0.108%***  0.100%**
NAI -0.000300  0.200%*%*  _0.0761%%*  -0.0797***  .0.0852%** -0.129%%% (121 %%x

IDD 0.159%** 0.00680  0.0817*** 0.0907*** -0.115%** -0.140%** 0.0135
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TAM BAS vVOC TXI TAMCA NAI IDD
TAM 1
BAS -0.181%** 1
vVoC 0.0440**  -0.0769%** 1
TXI 0.000600 -0.0749%**  -0.160%** 1
TAMCA 0.390%***  -(.249%** 0.0508* -0.00780 1
NAI 0.744%%% 0. 287%** 0.0313 0.0504* 0.290%** 1
IDD 0.261*** 0.328*#*  -0.0577** -0.0794%** 0.0579** 0.122%** 1

Nota. Legenda: ROA = Return on Assets; ROE = Return on Equity; PMCA = Participagdo de Mulheres no
Conselho de Administracdo; PMCF = Participacdo de Mulheres no Conselho Fiscal; PMDE = Participagdo de
Mulheres na Diretoria Executiva; TAMCA = Tamanho do Conselho de Administragdo; MCA = Total de Mulher
no Conselho de Administragdo; MCF = Total de Mulher no Conselho Fiscal; MDE = Total de Mulher na Diretoria
Executiva; GCEO = Participa¢cdo de Mulheres no Género como CEO; END = Endividamento Geral; TAM =
Tamanho da Cooperativa de Crédito; BAS = indice de Basileia; VOC = Volume de Operacdes de Crédito; TXI =
Taxa de Inadimpléncia; NAI = Numero de Associados Institucionais; IDD = Idade da Cooperativa. Niveis de
Significancia: " p <0.10, ™ p <0.05, ™ p <0.01.

Os resultados da correlagdo demonstram que as varidveis ROA e ROE estdo
correlacionadas. Isso € natural, dado que ambas as variaveis possuem como foco avaliar a
rentabilidade do negocio, enquanto uma foca na rentabilidade que a atividade gera a partir dos
recursos disponiveis, a outra volta-se para a rentabilidade do capital investido.

A partir dos resultados ¢ possivel sinalizar ainda que existe uma correlacdo negativa
entre a varidvel ROE e as variaveis que mensuram a participagao das mulheres no conselho de
administracdo e no conselho fiscal. Esse resultado indica que o aumento de mulheres nesse
orgdo estd associado a um menor desempenho das cooperativas de crédito. J4 o ROA nado
apresentou correlacdo significativa com as varidveis que caracterizam a participagdo das
mulheres nos 6rgaos de governanca.

Além da correlacao negativa da participagcdo de mulheres no conselho de administragao
com o ROE, a participagdo feminina traz correlagdo significativa e negativa com outras
variaveis, tais como o tamanho da cooperativa, o endividamento, a taxa de inadimpléncia, o
tamanho do conselho de administragao e o nimero de associados institucionais. Em relagao a
participagdo feminina nos 6rgdos de governanga, nota-se uma correlagdo negativa com o
tamanho do conselho de administragdo. Isso sugere que a medida que o tamanho do conselho
de administragdo aumenta, a probabilidade de haver presenca de mulheres em cargos dos 6rgdos
de governanca diminui.

Quanto ao tamanho do conselho de administracdo, observa-se que ele apresenta
correlagdo positiva com o ROE, em que quanto maior o tamanho do conselho de administragao,
maior sera o retorno sobre o patrimonio da cooperativa. Os resultados sdo similares ao estudo
de Mititean (2022), que abordou as caracteristicas do conselho de administragdo sobre o

desempenho financeiro de empresas. Também apresentam como resultados por correlacao de
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Pearson, que as mulheres no conselho de administragio possuem correlagdo negativa
significativa com o ROE, o que corrobora com o presente estudo.

Adicionalmente, a presenga de mulheres em um 6rgao de governanga revela uma
correlagdo significativa com a participagdo feminina nos outros cargos dos orgaos de
governancga. Essa ligacdo estende-se inclusive a posi¢ao de CEO, onde o género do CEO possui
correlagdo com os demais conselheiros de administragdo e fiscal. Essas correlagdes indicam
que uma maior inclusdo de mulheres em cargos de governanca tem o potencial de influenciar
positivamente um aumento na participacdo feminina em toda a estrutura do orgao de
governanga. Existem estudos que corroboram com estes resultados, onde quanto maior a
quantidade de mulheres presentes nos cargos dos 6rgdo de governanga, maior a quantidade de
mulheres presentes em cargos de lideranca (Adusei et al., 2017).

Para verificar o efeito que a participagao das mulheres no ROA das cooperativas de
crédito, foram estimados os modelos equacionais por meio da regressdo linear multipla, e os

resultados sdo reportados na Tabela 12.

Tabela 12
Resumo dos modelos estimados ROA
@ ) 3)
ROA ROA ROA
PMCA 0.00362 -0.00690" -0.00670"
(0.00415) (0.00393) (0.00394)
PMCF 0.00142 -0.00401 -0.00413
(0.00322) (0.00300) (0.00301)
PMDE 0.00229 0.00126 0.00117
(0.00296) (0.00272) (0.00273)
GCEO -0.00101 0.000601 0.000590
(0.00205) (0.00190) (0.00190)
END -0.00000345 -0.00000305
(0.00000737) (0.00000737)
TAM 1.80e-08™"* 2.00e-08™""
(3.73e-09) (5.81¢-09)
BAS 0.0233" 0.0221"
(0.00213) (0.00238)
VOC -0.00169 -0.00141
(0.00401) (0.00402)
TXI -0.171™" -0.1717*
(0.0195) (0.0196)
TAMCA -0.000423"
(0.000230)
NAI -5.27e-09
(0.000000149)
IDD 0.0000330
(0.0000623)
_cons 0.0129" 0.0148™ 0.0174™
(0.00108) (0.00298) (0.00380)
Observagdes 1195 1195 1195
R2 Ajustado -0.002 0.155 0.155

Estatistica F 0.542 25.297 19.284




53

Nota. Legenda: ROA = Return on Assets; PMCA = Participagdo de Mulheres no Conselho de Administragdo;
PMCEF = Participagdo de Mulheres no Conselho Fiscal; PMDE = Participagdo de Mulheres na Diretoria Executiva;
TAMCA = Tamanho do Conselho de Administragdo; MCA = Total de Mulher no Conselho de Administragio;
MCEF = Total de Mulher no Conselho Fiscal; MDE = Total de Mulher na Diretoria Executiva; GCEO = Participagdo
de Mulheres no Género como CEO; END = Endividamento Geral, TAM = Tamanho da Cooperativa de Crédito;
BAS = indice de Basileia; VOC = Volume de Operagdes de Crédito; TXI = Taxa de Inadimpléncia; NAI = Numero
de Associados Institucionais; IDD = Idade da Cooperativa. Desvio padrdo entre parénteses. Niveis de
Significancia: * p < 0.10, ™ p < 0.05, ™ p < 0.01.

As estimacdes foram realizadas com a agregacgdo de variaveis, conforme reporta-se na
Tabela 12. Os resultados evidenciam que a participagdo das mulheres no conselho de
administracao apresentou coeficiente negativo e significativo nas estimag¢des com as variaveis
de controle. Ou seja, esse resultado indica que a participagdo de mulheres no conselho de
administracdo diminui o0 ROA das cooperativas. Os resultados da pesquisa sao similares aos de
Darmadi (2013), o autor identificou que a participacdo feminina influencia negativamente o
ROA das empresas financeiras e ndo-financeiras estudadas.

Os autores Low et al. (2015) explicam que a inser¢do das mulheres em cargos nos 6rgaos
de governanga apenas para atender aspectos de legislagdes e pressdes sociais em meio a uma
forte resisténcia cultural, pode influenciar negativamente o ROA da organizagdo, em virtude
que nesses cenarios sao desconsideradas as skills das mulheres. Os resultados negativos de
desempenho das cooperativas de crédito singulares podem ter relagdo com a falta de liberdade
para posicionamento das mulheres, pois, comumente as mulheres sdo alocadas na funcdo de
secretaria dentro do conselho de administragdao (McKillop et al., 2003).

As varidveis que mensuraram a participagdo da mulher no conselho fiscal, como
presidente e diretoria executiva, ndo se demonstraram significativa em relagdo ao ROA. Esse
resultado sinaliza que nao ha evidéncia de que a participagao da mulher nesses 6rgaos afete o
ROA das cooperativas de crédito. A participacdo de mulheres na diretoria executiva, diferente
do ocorrido no conselho de administragdo, ndo resultou significancia com o ROA nos resultados
desse estudo, no entanto, na literatura é possivel encontrar que a participacdo de mulheres na
diretoria executiva tem resultados significativos e negativos sobre o ROA (Dankwano &
Hassan, 2018).

Quanto ao efeito que a participagdo das mulheres sobre 0 ROE das cooperativas de
crédito foi igualmente estimada os modelos equacionais por meio da regressdo linear multipla,

e os resultados sao reportados na Tabela 13.
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Tabela 13
Resumo dos modelos estimados ROE
@ 2) 3
ROE ROE ROE
PMCA -0.0537"" -0.0363™ -0.0371™
(0.0150) (0.0145) (0.0145)
PMCF -0.0291™ -0.0205" -0.0200"
(0.0116) (0.0111) (0.0110)
PMDE -0.00219 0.00255 0.000198
(0.0107) (0.0100) (0.0100)
GCEO 0.00239 0.00564 0.00617
(0.00739) (0.00699) (0.00699)
END -0.0000146 -0.0000126
(0.0000271) (0.0000270)
TAM 8.83e-08""" 6.50e-08™""
(1.37¢-08) (2.13e-08)
BAS -0.0366"" -0.0344™"
(0.00783) (0.00873)
VOC -0.0504"" -0.0497""
(0.0148) (0.0148)
TXI -0.733™" -0.746™"
(0.0717) (0.0718)
TAMCA -0.00147"
(0.000845)
NAI 0.00000124"
(0.000000547)
IDD -0.0000500
(0.000229)
_cons 0.0892"" 0.149™ 0.160""
(0.00389) (0.0110) (0.0139)
Observagoes 1195 1195 1195
R2 Ajustado 0.020 0.141 0.145
Estatistica F 6.952 22.693 17.817

Nota. Legenda: ROE = Return on Equity; PMCA = Participacdo de Mulheres no Conselho de Administragdo;
PMCEF = Participagdo de Mulheres no Conselho Fiscal; PMDE = Participagdo de Mulheres na Diretoria Executiva;
TAMCA = Tamanho do Conselho de Administragdo; MCA = Total de Mulher no Conselho de Administragao;
MCEF = Total de Mulher no Conselho Fiscal; MDE = Total de Mulher na Diretoria Executiva; GCEO = Participacio
de Mulheres no Género como CEO; END = Endividamento Geral; TAM = Tamanho da Cooperativa de Crédito;
BAS = Indice de Basileia; VOC = Volume de Operagdes de Crédito; TXI = Taxa de Inadimpléncia; NAI = Niimero
de Associados Institucionais; IDD = Idade da Cooperativa. Desvio padrio entre parénteses. Niveis de
Significancia: * p < 0.10, ™ p < 0.05, ™ p < 0.01.

O resultado da Tabela 13 evidencia que o nimero de mulheres no conselho de
administracao possui um efeito significativo e negativo sobre a variavel ROE. Ou seja, quanto
maior o numero de mulheres no conselho de administracdo, menor tende a ser o desempenho
da cooperativa medido pelo ROE. Nesse caso, a mensurag@o alternativa da participacdo de
mulheres no conselho de administragdo permite manter os achados identificados anteriores,
pois os resultados ndo se alteram.

Esses resultados corroboram com o estudo de Mohsni et al. (2021), em que os autores
identificaram resultados significativos e negativos para a participagdo de mulheres no conselho
de administragdo. No estudo, os autores utilizaram variaveis de controle similares ao desse

estudo como: volume das vendas, tamanho da empresa, indice de divida a longo prazo, e os
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resultados permaneceram os mesmos apds a adi¢do das variaveis de controle. Outro estudo que
corrobora com os resultados encontrados ¢ o de Dias (2016). A autora realizou testes
relacionados a participacdo de mulheres no conselho de administragdo sobre o ROE e os
resultados foram significativos e com efeito negativo, mesmo mediante estimagdes alternativas
para garantir a robustez dos resultados.

O conselho fiscal apresentou relagdo negativa entre a participagdo de mulheres sobre o
ROE, mesmo com a inclusdo das variaveis de controle. O conselho fiscal ¢ um 6rgao que tem
como objetivo fiscalizar as contas, desse modo, ele tem uma atuagdo ex post, estudos anteriores
ao avaliar o efeito da participagdo de mulheres no conselho fiscal, ndo identificaram relagdo
com o desempenho (Corréa, 2022; Dal Magro et al., 2018). Além disso, ao estudar o efeito da
participacdo feminina em cargos dos 6rgdos de governanca e o desempenho ndo consideraram
variaveis que referenciem o conselho fiscal (Dankwano & Hassan, 2018; Dias, 2016; Mohsni
et al., 2021), tal fato pode ser em decorréncia de que o ambiente estudado possui a estrutura de
conselho one tier.

A participagdo de mulheres na diretoria executiva ndo gerou resultados significativos na
amostra de cooperativas de crédito singulares brasileiras analisada. Na literatura, diferente do
resultado obtido, a autora Corréa (2022), ao abordar a mesma analise, entre a participagdo de
mulheres e 0 ROE, encontrou que a partir de duas mulheres na diretoria executiva, os resultados
seriam significantes e negativos. Resultados diferentes foram obtidos no estudo de Dankwano
e Hassan (Dankwano & Hassan, 2018), que identificou um crescimento do ROE com o aumento
da participagdo de mulheres na diretoria executiva.

A partir dos resultados obtidos, ¢ possivel sinalizar que no ambiente estudado, a
participagdo das mulheres no conselho de administragdao possui um efeito negativo nas proxies
de desempenho analisadas (ROA e ROE), enquanto no conselho fiscal, o efeito também ¢
negativo, porém somente sobre o ROE. No entanto, cabe sinalizar que a participagdo das
mulheres nos outros 6rgdos de governanca nao apresentou significncia estatistica. Ou seja,
nesses outros orgaos (presidéncia e diretoria executiva) nao ¢ possivel inferir influéncia das
mulheres no desempenho das cooperativas de crédito.

A fim de verificar a robustez dos resultados obtidos foram realizados testes adicionais
com mensuragdes das variaveis alternativas as utilizadas nas estimagdes iniciais. Os resultados

sdo apresentados na secao seguinte.
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4.4 Teste de Robustez

Seguindo a literatura precedente foram conduzidas estimativas alternativas para avaliar
a robustez dos resultados. Primeiro foram realizadas estimagdes trocando a mensuracao da
participacao pela propor¢do de mulheres nos orgdos, pelo nimero real de mulheres. Os
resultados sdo reportados na Tabela 14 e Tabela 15.

Ha estudos que realizam teste por meio da quantidade de mulheres presentes nos cargos
dos 6rgaos de governanga, tais como os estudos de Konrad, Kramer, & Erkut (2008) e Mohsni
et al. (2021). Desse modo, novas estimagdes foram realizadas considerando a quantidade de
mulheres ao invés da propor¢do de mulheres em cada 6rgdo. Na Tabela 14 s3o sinalizados os
resultados considerando o desempenho mensurado pelo ROA das cooperativas, ¢ a quantidade

de mulheres obtida pelo nimero real em cada 6érgdo como independentes.

Tabela 14
Resumo dos modelos estimados ROA
@ ) 3
ROA ROA ROA
MCA -0.000530 -0.00135™" -0.00119™
(0.000519) (0.000482) (0.000510)
MCF 0.000509 -0.000558 -0.000595
(0.000559) (0.000523) (0.000524)
MDE 0.00136 0.00000628 -0.0000199
(0.00110) (0.00102) (0.00103)
GCEO -0.00113 0.00119 0.00119
(0.00198) (0.00184) (0.00186)
END -0.00000325 -0.00000303
(0.00000735) (0.00000736)
TAM 1.90e-08""" 1.95e-08""
(3.73e-09) (5.81e-09)
BAS 0.0232™ 0.0222*™
(0.00209) (0.00237)
VOC -0.00147 -0.00131
(0.00401) (0.00402)
TXI -0.170" -0.170"
(0.0195) (0.0196)
TAMCA -0.000247
(0.000243)
NAI 6.80e-09
(0.000000149)
IDD 0.0000347
(0.0000623)
_cons 0.0136™ 0.0151™ 0.0162™™
(0.00110) (0.00297) (0.00382)
Observagdes 1195 1195 1195
R2 Ajustado -0.001 0.158 0.157
Estatistica F 0.781 25.856 19.476

Nota. Legenda: ROA = Return on Assets; MCA = Total de Mulher no Conselho de Administragcdo; MCF = Total
de Mulher no Conselho Fiscal; MDE = Total de Mulher na Diretoria Executiva; GCEO = Participagdo de Mulheres
no Género como CEO; END = Endividamento Geral; TAM = Tamanho da Cooperativa de Crédito; BAS = Indice
de Basileia; VOC = Volume de Operagdes de Crédito; TXI = Taxa de Inadimpléncia; TAMCA = Tamanho do
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Conselho de Administragao; NAI = Numero de Associados Institucionais; IDD = Idade da Cooperativa. Niveis de
Significancia: " p <0.10, ™ p <0.05, ™ p <0.01.

A partir dos resultados da Tabela 14 ¢ possivel verificar que os resultados se mantém
em relacdo as estimagdes iniciais. Isso significa que, mais uma vez, foi constatado que a
participagdo das mulheres tem um efeito negativo sobre o ROA. Essa tendéncia se reafirma nos
dados analisados, corroborando a ideia de que a presenca de mulheres no conselho de
administracao esta associada a um impacto negativo no desempenho dos ativos da empresa.

Esses achados assemelham-se as descobertas de Mohsni et al. (2021), que conduziram
testes de robustez semelhantes e também encontraram resultados significativos e negativos em
relacdo ao numero de mulheres que ocupam cargos no conselho de administragdo das empresas
analisadas e 0o ROA.

Da mesma forma, foram realizadas novas estimagdes para verificar a robustez dos

resultados em relacdo ao ROE, e os resultados sdo reportados na Tabela 15.

Tabela 15
Resumo dos modelos estimados ROE
@ 2 3)
ROE ROE ROE
MCA -0.00637""" -0.00609"*" -0.00583™"
(0.00188) (0.00177) (0.00187)
MCF -0.00504™* -0.00309 -0.00303
(0.00202) (0.00192) (0.00192)
MDE -0.00157 0.00110 -0.0000230
(0.00399) (0.00375) (0.00378)
GCEO 0.00176 0.00550 0.00641
(0.00716) (0.00679) (0.00681)
END -0.0000142 -0.0000130
(0.0000270) (0.0000270)
TAM 9.32e-08"" 6.35e-08™"
(1.37e-08) (2.13e-08)
BAS -0.0384™" -0.0349™"
(0.00769) (0.00870)
VOC -0.0497"** -0.0493™**
(0.0147) (0.0147)
TXI -0.730™" -0.741"*
(0.0716) (0.0718)
TAMCA -0.000598
(0.000892)
NAI 0.00000127*
(0.000000548)
IDD -0.0000347
(0.000229)
_cons 0.0890"" 0.150™* 0.153™"
(0.00399) (0.0109) (0.0140)
Observagdes 1195 1195 1195
R2 Ajustado 0.017 0.144 0.146
Estatistica F 6.031 23.287 18.011

Nota. Legenda: ROE = Return on Equity; MCA = Total de Mulher no Conselho de Administracdo; MCF = Total
de Mulher no Conselho Fiscal; MDE = Total de Mulher na Diretoria Executiva; GCEO = Participagao de Mulheres
no Género como CEO; END = Endividamento Geral; TAM = Tamanho da Cooperativa de Crédito; BAS = Indice
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de Basileia; VOC = Volume de Operagoes de Crédito; TXI = Taxa de Inadimpléncia; TAMCA = Tamanho do
Conselho de Administragao; NAI = Numero de Associados Institucionais; IDD = Idade da Cooperativa. Niveis de
Significancia: * p <0.10, ™ p < 0.05, "™ p < 0.01.

Da mesma forma que foi feito com o ROA, realizou-se a andlise da varidvel ROE,
substituindo a varidvel que mensurava a participagdo pela propor¢cdo de mulheres nos 6rgaos
pelo nimero efetivo. Em relacdo a presenga de mulheres no conselho de administragdo, os
resultados se reproduziram no teste de robustez, mantendo-se significativos e negativos. Isso
indica que a participacao feminina possui um impacto adverso sobre a variavel ROE. Em outras
palavras, a medida que o nimero de mulheres no conselho de administragdo aumenta, o
desempenho medido pelo ROE tende a diminuir para a cooperativa. Nesse cenario, permite
sustentar os resultados iniciais obtidos, uma vez que os resultados permanecem consistentes.

Cabe ressaltar que a presenga de mulheres no conselho fiscal mostrou-se significativa e
com um efeito negativo somente na estimativa com a variavel independente ROE. No entanto,
quando as varidveis de controle foram incorporadas, essa relagdo perdeu sua significancia.
Como resultado, ndo se pode afirmar que a quantidade de mulheres no conselho fiscal tem um
impacto no desempenho da cooperativa de crédito singular. Os resultados obtidos para o
conselho fiscal e a diretoria executiva apresentam semelhangas com os estudos conduzidos por
Corréa (2022).

Para finalizar os testes de robustez do presente estudo, foi criada uma variavel dummy,
a DMCA3, que ¢ 1 para cooperativas de crédito singulares com 3 ou mais mulheres no conselho
de administracdo e 0 para o contrario. Essa variavel foi criada com base nos estudos de Konrad
et al. (2008) e Torchia et al. (2011), aos quais argumentam que os efeitos da participacao de
mulheres no conselho de administragdo se tornam positivos, apenas quando ha
representatividade acima de 3 mulheres no o6rgdo, abaixo disso, elas ndo possuem
representatividade nas decisdes do conselho. Semelhante a operacionalizagdo utilizada, a autora
Corréa (2022) utiliza de variaveis dummy a fim de analisar a significancia de mulheres nos
cargos dos 6rgaos de governanca, por meio de dummy, que caracteriza uma escalade 1,2 e 3
mulheres no conselho.

Na Tabela 16 sdo apresentados os resultados dos modelos estimados considerando a

presenca de 3 ou mais mulheres no conselho de administracao.
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Tabela 16
Resumo dos modelos estimados ROA e ROE
@ 2)
ROA ROE
DMCA3 -0.00491"* -0.0248"
(0.00174) (0.00639)
GCEO 0.000814 0.00469
(0.00149) (0.00547)
END -0.00000216 -0.00000854
(0.00000735) (0.0000270)
TAM 1.95e-08™" 6.33e-08™""
(5.80e-09) (2.13e-08)
BAS 0.0215™ -0.0382""
(0.00230) (0.00843)
VOC -0.00142 -0.0499"*
(0.00401) (0.0147)
TXI -0.172™" -0.747*
(0.0195) (0.0717)
TAMCA -0.000283 -0.000751
(0.000236) (0.000865)
NAI 3.98e-09 0.00000126™
(0.000000148) (0.000000544)
IDD 0.0000296 -0.0000601
(0.0000621) (0.000228)
_cons 0.0155"" 0.149™"
(0.00379) (0.0139)
Observagdes 1195 1195
R2 Ajustado 0.158 0.147
Estatistica F 23.367 21.652

Nota. Legenda: ROA = Return on Assets; ROE = Return on Equity; DMCA3 = Trés ou mais Mulheres no Conselho
de Administra¢do; GCEO = Participag@o de Mulheres no Género como CEO; END = Endividamento Geral; TAM
= Tamanho da Cooperativa de Crédito; BAS = indice de Basileia; VOC = Volume de Operagdes de Crédito; TXI
= Taxa de Inadimpléncia; TAMCA = Tamanho do Conselho de Administragdo; NAI = Numero de Associados
Institucionais; IDD = Idade da Cooperativa. Niveis de Significancia: * p <0.10, ™ p < 0.05, ™ p < 0.01.

Estudos, como o de Dankwano e Hassan (2018), apontam que a participagdo das
mulheres no conselho de administragdo sé se torna significativa para o ROE quando ultrapassa
10% de representacdo. No teste de robustez apresentado na Tabela 16, observa-se a inclusao de
pelo menos trés mulheres no conselho de administracdo. Considerando que na amostra do
estudo o conselho de administracdo conta com no méximo 23 membros, a presenga de 3
mulheres em conselhos de administragdo maiores ja excede a marca de 10% sugerida pelo autor.
Contudo, os resultados obtidos contrariam as expectativas propostas por Dankwano e Hassan
(2018).

Além disso, a andlise realizada por meio de regressdo linear multipla com a nova
variavel DMCA3 em relacdo ao ROA ¢ ROE reafirmou as conclusdes obtidas nos testes de
hipotese do estudo e nos testes de robustez anteriores. Ficou evidente que a presencga de trés ou
mais mulheres nos conselhos de administracdo das cooperativas de crédito singulares esta
associada a resultados significativos e negativos. Contrariando os resultados de Konrad et al.

(2008) e Torchia et al. (2011), e corroborando com os estudos de Dankwano e Hassan (2018).
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Os resultados obtidos por meio dos testes de robustez permitem inferir que no ambiente
das cooperativas de crédito singulares brasileiras a participagdo de mulheres nos 6rgdos de
governanga apresenta um efeito negativo sobre o desempenho mensurado pelo ROA e ROE.
De modo a concluir essa dissertagdo, sao apresentadas na proxima se¢ao as consideragdes finais
do estudo, com as respectivas implicagdes praticas, tedricas, sociais, suas limitagdes e sugestoes

de pesquisas futuras.
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5. Consideracoes Finais

A presenca de mulheres na gestdo das organizagdes ja vem sendo estuda, sendo os
resultados contraditorios, a depender dos ambientes regulatérios em que elas estdo inseridas, e
as proprias caracteristicas de mercados e culturais as quais elas estao expostas. Nesse cenario,
observa-se que as cooperativas de crédito, ainda sdo pouco exploradas, e nesse aspecto esse
estudo teve como foco analisar a presenca de mulheres nos 6rgdos de governanga nas
cooperativas de crédito singulares brasileiras e os efeitos sobre o desempenho dessas
organizagoes. Essa abordagem procurou preencher uma lacuna na literatura e fornecer insights
relevantes sobre a participacdo de mulheres em conselhos de administragdo, conselhos ficais e
diretoria executiva e desempenho nas cooperativas de crédito singulares.

No que tange ao primeiro objetivo especifico, o qual visava mensurar os indicadores de
desempenho das cooperativas de crédito singulares brasileiras, em que foram apurados o ROA
e o ROE. Os resultados apresentam que a regido norte possui os melhores indicadores de
desempenho, isso pode se dar ao fato de que ¢ a regido com menos cooperativas em atuagio e,
por isso, ndo haver tantas variacdes que possam impactar diretamente no ROA e ROE. A média
do indicador de desempenho ROA ¢ de 1,41% enquanto do indicador de desempenho ROE
identificado foi de 7,42%.

O segundo objetivo especifico deste estudo era caracterizar a participagdo feminina nos
orgdos de governanga. Os dados revelam que, em média, as mulheres ocupam
aproximadamente 15,5% das cadeiras nos conselhos de administra¢do, 23,0% nos conselhos
fiscais e 21,4% na diretoria executiva das cooperativas de crédito singulares. Além disso, a
presenca de mulheres na posicao de CEO nessas cooperativas ¢ registrada em torno de 20,2%.
Essa andlise sugere um aumento na representatividade feminina em comparacdo a estudos
anteriores, o que estd alinhado com a base tedrica. Esse crescimento indica um movimento em
direcdo a uma maior equidade entre homens e mulheres nas posi¢cdes de alta lideranga. A
evolugdo na representacao feminina nos cargos dos 6rgaos de governanga pode ser resultado de
diversos fatores, como pressdes sociais, legislacdes, esforcos para mitigar conflitos de agéncia
por meio da participagdo mutua de homens e mulheres e, sobretudo, a crescente atencdo dada
ao tema, que ganhou espago crescente no cendrio académico.

O tultimo objetivo especifico deste estudo visava identificar a relagdo da participagao
das mulheres nos 6rgaos de governanga com os indicadores de desempenho das cooperativas
de crédito singulares. Além disso, esse objetivo teve como proposito de abordar as hipoteses do

estudo, que exploram a relacdo entre as varidveis de participacdo feminina e os indicadores de
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desempenho. Em sintese, esse objetivo visa compreender como a presenga das mulheres nos
orgaos de governanca se relaciona com o desempenho das cooperativas de crédito singulares.
Para atender a esse objetivo foram conduzidos testes estatisticos de correlacdo de Pearson e
regressao linear multipla. Os resultados dessas andlises indicam que a presenca de mulheres
nos orgaos de governanca esta associada a correlagdes significativas com os indicadores de
desempenho das cooperativas analisadas. A correlagdo encontrada revela que a participagdo das
mulheres nos conselhos de administragdo e conselhos fiscais possui uma relagdo negativa com
os resultados dos indicadores. Isso sugere que, com base nos dados, a presenga feminina nesses
orgdos estd associada a relagdo negativa com o desempenho das cooperativas de crédito
singulares.

Os resultados obtidos neste estudo contribuem com a primeira hipotese, que sugere uma
relacdo entre a participacdo das mulheres nos orgdos de governanca com o ROA, estes
resultados possuem efeito negativo. Em outras palavras, 8 medida que a propor¢ao de mulheres
no conselho de administracio aumenta dentro do contexto das cooperativas de crédito
singulares, observa-se uma tendéncia de diminui¢do do ROA nas cooperativas em que essas
mulheres estdo presentes. Essa descoberta ¢ consistente com estudos mencionados na base
teorica, que analisaram diferentes cendrios e, também corroboram esse resultado, embora haja
outros estudos que apresentem resultados contraditorios.

O mesmo ocorre com a segunda hipodtese, em que os resultados contribuem por existir
uma relagdo significativa entre a participagdo das mulheres no conselho de administragdo e o
ROE das cooperativas de crédito, da mesma forma, a significancia dos resultados tem efeito
negativo. Em relagdo ao ROE, os resultados na literatura também sao ambiguos e se divergem,
variando entre significancia de efeito positivo, negativo e sem significancia. No ambito das
cooperativas de crédito, estudos que encontraram resultados contrarios a este realizaram analise
com outras variaveis, como a varidvel de crescimento das receitas (F. M. Ramos, 2020) ou a
variavel de custos de financiamento (Mia et al., 2022).

Além dos testes conduzidos para analisar a influéncia da participacdo das mulheres no
conselho de administracdo sobre o desempenho, medido pelo ROA e ROE, nas cooperativas de
crédito singulares, foram também implementados testes de robustez. Dessa forma, procurou-se
confirmar a consisténcia das conclusdes em diferentes abordagens metodoldgicas e garantir a
confiabilidade dos achados.

Os resultados complementares dos testes revelaram que a participagdo de mulheres no
conselho fiscal possui significancia, também negativa, sobre o ROE, porém, ao adicionar

variaveis de controle a significancia ¢ diminuida ou perdida. No caso da diretoria executiva,
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nenhum dos testes apresentou resultados que sustentassem significancia estatistica da
participagdo feminina nesse 6rgao. Além disso, considerando os testes conduzidos neste estudo,
a presenca de mulheres no cargo de CEO também nao revelou significancia estatistica em
relagdo as variaveis dependentes analisadas. Essa constatacdo implica que, com base nos
resultados obtidos, ndo se sustenta uma relag@o direta e significativa da presenga feminina nos
cargos do conselho fiscal, diretoria executiva ou especificamente como CEO com o
desempenho das cooperativas de crédito singulares.

As descobertas deste estudo tém implicagdes praticas importantes para as cooperativas
de crédito singulares e outras organizagdes que buscam promover a participagdo feminina em
seus orgdos de governanga. A constatacdo de que a participagdo das mulheres nos conselhos de
administracdo e conselhos fiscais esta relacionada a um impacto negativo nos indicadores de
desempenho (ROA e ROE) sugere a necessidade de uma abordagem cautelosa nas politicas de
composicao desses 6rgaos.

Esses resultados também tém implicacdes teodricas relevantes, uma vez que inserem
nuances ao debate sobre o papel das mulheres na governanga cooperativa. A importancia da
governanga reside, em parte, na sua capacidade de mitigar conflitos de agéncia. Esses conflitos
surgem quando os interesses dos cooperados (principal) e os interesses dos orgdos de
governanga (agentes) nao estdo alinhados, resultando em possiveis decisdes que priorizam o0s
interesses dos agentes em detrimento dos principais. Ter membros nos 6rgaos de governanga
que possam trazer resultados positivos € crucial para evitar tais problemas de agéncia. Embora
estudos anteriores tenham indicado resultados mistos a relagdo entre a participacdo feminina e
o desempenho organizacional, este estudo contribui para essa discussdo ao focar nas
cooperativas de crédito singulares. Isso pode levar a uma revisao e aprofundamento das teorias
que abordam a dinamica de género em diferentes contextos e setores.

No ambito social, os resultados deste estudo podem influenciar as politicas e praticas
que buscam promover a equidade entre homens e mulheres em cargos dos 6rgdos de
governanga. Considerar a cultura organizacional € essencial, visto que uma abordagem
inclusiva requer dar a liberdade aos membros dos 6rgdos de governanga da organizacdo e a
promoc¢ao de um ambiente que valorize e utilize plenamente das habilidades de seus membros.
Além disso, essa discussdo levanta a importante questao do tokenismo, onde a inclusdao de
mulheres no conselho de administragdo pode ser meramente simbdlica, como colocar uma
mulher para ocupar a posi¢ao de secretaria, sem um real poder de influéncia nas decisdes. Nesse
sentido, as conclusdes deste estudo podem servir como um alerta para a importancia de garantir

que a participacao das mulheres seja efetiva.
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As limitagdes para realizacdo do estudo foram principalmente em decorréncia da
disponibilidade de informagdes, sendo em sua maioria descentralizadas, necessitando buscar
em diversas fontes a mesma informac¢ao. Como por exemplo, a composi¢do dos membros dos
orgados de governanga, essa informagao ¢ possivel ser encontrada na pagina do Banco Central
do Brasil, no entanto, caso ela ndo esteja disponivel € necessdrio acessar as paginas da
cooperativa de crédito, suas midias e/ou contatar diretamente por e-mail ou ligacdo. A
inexisténcia de uma base de dados disponivel com a informagao das cooperativas de crédito em
relagdo a aspectos de governanca acabou limitando a utilizagdo de algumas variaveis que
estudos anteriores ja sinalizaram como relevantes ao avaliar desempenho.

Outra limitagdo ¢ a de ndo possuir acesso facil as atas das reunides do conselho de
administracdo ou da assembleia geral das cooperativas de crédito, assim como ¢ possivel com
organizagdes de capital aberto por meio da CVM. Esse fato impossibilitou a adi¢do de uma
variavel que pudesse apurar os membros efetivos nas decisdes das cooperativas, dando maior
precisao aos resultados do estudo.

Nessa dissertacdo, a investigacdo se concentrou na influéncia da participagdo feminina
nos orgaos de governanca sobre os indicadores de desempenho (ROA e ROE) das cooperativas
de crédito singulares. Para estudos futuros, sugere-se uma abordagem qualitativa, que possa
aprofundar a compreensao das dinamicas sociais envolvidas. Ainda, novas pesquisas podem
explorar os fatores latentes que diferenciam a atuacdo de homens e mulheres nesse contexto,
considerando aspectos como tomada de decisdo, lideranca e colabora¢do. Um estudo detalhado
do perfil das mulheres envolvidas nos 6rgdos de governanga pode oferecer insights sobre as
caracteristicas individuais, experiéncias e abordagens que levam aos resultados significativos,
sejam eles positivos ou negativos. Outra possibilidade para pesquisas complementares ¢
explorar como efetivamente integrar a participagao feminina nos 6rgaos de governanga, a fim

de criar sinergias entre representatividade e eficiéncia financeira.
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Apéndice A. Média do ROA por estado
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Apéndice B. Média do ROE por estado

Da plataforma Bing
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Apéndice C. Média de participacdo de mulheres no conselho de administracio por estado
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Apéndice D. Média de participacdo de mulheres no conselho fiscal por estado
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Apéndice E. Média de participacio de mulheres na diretoria executiva por estado
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Apéndice F. Média de participacdo de mulheres na diretoria executiva por estado
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PARTICIPACAO DAS MULHERES

Regido demografica Estado
CA CF DE
Acre AC 7,30% 15,33% 26,67%
Amapa AP - - -
Amazonas AM 14,29% 32,50% 29,17%
Norte Para PA 35,71% 35,30% 45,56%
Rondénia RO 12,53% 25,84% 27,41%
Roraima RR 18,33% 41,67% 0,00%
Tocantins TO 11,11% 25,00% 0,00%
Alagoas AL 10,12% 29,33% 13,33%
Bahia BA 18,26% 25,70% 28,98%
Ceara CE 22.72% 23,81% 0,00%
Maranhio MA 16,44% 23,73% 25,00%
Nordeste Paraiba PB 14,10% 30,13% 10,26%
Pernambuco PE 17,70% 31,63% 16,67%
Piaui PI 18,52% 16,67% 16,67%
Rio Grande do Norte RN 7,27% 28,33% 40,00%
Sergipe SE 21,11% 14,29% 0,00%
Distrito Federal DF 14,87% 22,92% 23,64%
Goias GO 11,27% 17,89% 18,36%
Centro-oeste
Mato Grosso MT 14,26% 19,85% 21,35%
Mato Grosso do Sul MS 13,33% 12,96% 12,96%
Parana PR 14,35% 20,66% 17,41%
Sul Rio Grande do Sul RS 17,12% 27,02% 18,43%
Santa Catarina SC 16,06% 22.97% 27,67%
Espirito Santo ES 10,08% 15,24% 36,39%
Sudeste Minas Gerais MG 14,46% 21,52% 20,56%
Rio de Janeiro RJ 24.,64% 26,27% 41,67%
Séo Paulo SP 16,78% 24,56% 17,03%
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