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RESUMO

Este artigo explora os referenciais da teoria da agéncia e teoria do stewardship, caracteriza-
dos por diferentes premissas sobre a natureza humana e motivacdo dos gestores, com o
objetivo de investigar a contribuicdo dessas teorias na formulagdo de modelos de governan-
ca para cooperativas de crédito. Ao atuarem em bases colaborativas em um ambiente
competitivo, as cooperativas de crédito exibem tanto particularidades quanto possibilidades
nao exploradas nos modelos tradicionais de governanca corporativa, por trazerem conside-
racOes valorativas que sustentam seu modelo de negdcio. A partir de uma revisdo do refe-
rencial tedrico da governanca corporativa, da anélise da atuacao das cooperativas de crédito
no pais, e de entrevistas em profundidade com gestores de organiza¢bes desse segmento,
esta analise exploratdria indicou que uma associacdo das duas teorias pode vir a proporci-
onar melhor efetividade para tratar as questoes de governanca das cooperativas de crédito,
trazendo novas possibilidades também a organiza¢@es atuando em contextos semelhantes.

PALAVRAS-CHAVE

Governanca corporativa. Governanca organizacional. Cooperativas de crédito. Teoria da agén-
cia. Teoria do stewardship.

ABSTRACT

This article explores the references of the agency theory and the stewardship theory,
characterized by different assumptions about human nature and motivation of the managers,
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in order to investigate the contribution of these theories in the formulation of models of
governance to credit cooperatives. While working on collaborative basis in a competitive
environment, the credit cooperatives exhibit both characteristics as unexplored possibilities
for analyzing traditional models of corporate governance. Based on a review of the theoretical
reference of corporate governance, the analysis of the performance of cooperative credit
institutions in the country, and in-depth interviews with managers of organizations that
segment, the results of this exploratory study indicate that a combination of the two theories
could provide better effectiveness to address the issues of governance of the cooperative
credit institutions, bringing new contributions also to organizations working in similar contexts.

KEYWORDS
Corporate governance. Organizational governance. Credit cooperatives. Agency theory.

Stewardship theory.

INTRODUGCAO

Desde inicio da década de 90, com a introdu-
¢ao do relatério Cadbury, no Reino Unido, e a co-
branca de uma postura de investidor ativo aos fun-
dos de pensdo norte-americanos, que o termo
governanga corporativa vem ganhando importan-
cia no ambiente empresarial e politico. Embora
semanticamente associado as empresas privadas
com capital negociado em bolsas de valores, seus
referenciais sdo relevantes também para organi-
zagOes sem fins lucrativos, colaborativas, estatais
e qualquer outra onde ocorra uma separagao en-
tre a natureza dos proprietarios e 0s responsaveis
pela gestdo, situacdo que permeia praticamente
todas as organizagdes na sociedade. Seus con-
ceitos fundamentais podem ser referenciados para
tratar os diversos arranjos necessarios a orienta-
cdo estratégica e controle de uma organizacao,
envolvendo detentores da propriedade ou seus
financiadores e o aparato de execucao.

Conguanto esses arranjos guardem inimeras
semelhancas quando aplicados a organiza¢des
diversas, sdo, contudo, essencialmente diferentes
em termos de finalidade, de dindmica de distri-

buicdo de poder, de filosofia implicita da natureza
humana e logica de controle. Apesar dessas dife-
rencas, as teorias que fundamentam os modelos
de governanga, propostos a essas organizacdes
ndo mercantilistas, muitas vezes seguem a mes-
ma logica e referencial tedrico que sustentam
modelos de governanca de corporagdes privadas.

O objetivo deste artigo € contrapor a utilidade
de dois referenciais tedricos fundamentais a cons-
trucdo de modelos de governanca, da teoria da
agéncia e teoria do stewardship, verificando sua
aplicacao e contribuicdo a um ambiente especifi-
co de organiza¢Bes ndo mercantilistas, das coo-
perativas de crédito.

Como organizagOes caracterizadas, por sua
natureza juridica, como sendo sem fins lucrativos,
as cooperativas de crédito atuam no Brasil em um
ambiente altamente competitivo, disputando es-
pacos de mercado com bancos, financeiras e se-
guradoras. Ao analisar 0 modelo associativo des-
sas organizagdes, pretende-se verificar possibilida-
des ndo exploradas nos modelos tradicionais de
governanga, ao se incluirem as consideragdes va-
lorativas que sustentam o modelo cooperativo e
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se adotarem referenciais tedricos que se contra-
pdem a premissa do homo economicus.

Os valores de ajuda mutua e responsabilida-
de, democracia, igualdade, equidade e solidarie-
dade, e a crenca na honestidade, transparéncia,
responsabilidade social e preocupacdo com seu
semelhante, norteadores do cooperativismo (OCB,
2006), séo basilares na definicdo de seu modelo
de gestdo e em suas praticas organizacionais. Tais
valores se chocam com as premissas do individuo
egoista e orientado a maximizacao de interesses
particulares que fundamentam a teoria da agén-

Cla.

Fortney (2006) prop8e questdes que devem
ser discutidas e nortear o sistema de cooperativas
de crédito relativamente as praticas de governan-
ca: as organizacOes estdo conseguindo selecionar
candidatos apropriados como conselheiros? Os
conselheiros estéo capacitados nas questdes emer-
gentes? As organizagdes estdo dotadas de planos
de sucessdao? Ha diversidade entre os membros
do conselho? Uma investigacdo das praticas atu-
ais poderia estender essa lista: ha separacdo en-
tre membros do conselho e da diretoria, embora
nao obrigatorio pela legislacdo? Os associados
conseguem compreender e influenciar diretamen-
te na gestao?

No caso brasileiro, o fortalecimento da gover-
nanca das cooperativas de crédito é também fun-
damental para apoiar a profissionalizacdo na area,
ainda distante da praticada no sistema financeiro
em geral, e garantir a confiabilidade do segmento
frente a um cenario de crescimento nos ativos e
ndamero de participantes.

A partir da consolidacdo e analise do marco
regulatério do setor e do referencial tedrico sobre
governancga corporativa e das organizagdes, em
particular aquele especifico sobre a governanga
das cooperativas, foram realizadas entrevistas em
profundidade com gestores de organiza¢cdes do
segmento de crédito cooperativo, no sentido de
averiguar, no campo, a adequacdo dos modelos
tedricos.
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O artigo esté dividido em seis partes, além da
introducdo. Inicialmente sdo apresentadas as prin-
cipais vertentes de préaticas de governanca corpo-
rativa e o referencial tedrico que embasa essas
praticas: teoria da agéncia e teoria do stewardship.
Em seguida, sdo apresentados o contexto das co-
operativas de crédito no Brasil e as questdes as-
sociadas a governanca dessas organizacdes. A
descricdo da metodologia da pesquisa de campo
e o relato dos resultados complementam o artigo.

AS PRATICAS DE GOVERNANCA CORPORATIVA

Governanca corporativa trata das “maneiras
pelas quais os fornecedores de recursos as corpo-
racdes se asseguram que irdo obter retorno de
seus investimentos” (SHLEIFER; VISHNY, 1997, p.
737). Originalmente, as questdes direcionadas
pelos modelos de governanca corporativa visavam
resolver problemas decorrentes de uma estrutura
empresarial, em que propriedade e gestdo sao
alocados a individuos ou grupos diferentes, o que
gera problemas de motivacéo, horizonte de pla-
nejamento, propenséo a risco e alinhamento de
interesses, os denominados problemas de agén-
cia. A governanga corporativa se refere ao gover-
no estratégico da empresa, aos sistemas de con-
trole e monitoramento estabelecidos pelos acio-
nistas, para que acfes e decisdes dos gestores
sejam realizadas no melhor interesse dos proprie-
tarios.

No ambito da governanca corporativa, e em
virtude da difusdo do modelo shareholder, de ori-
gem anglo-saxdnica, a teoria da agéncia constitui
o referencial tedrico predominante (DAILY; DAL-
TON; CANNELLA, 2003; SHLEIFER; VISHNY,
1997). Essa teoria é orientada para tratar os pro-
blemas provocados pela separacéo entre a propri-
edade e gestdo das empresas, que se iniciou no
século XIX, com a internalizacdo dos processos
produtivos e a hierarquiza¢ao das empresas, acom-
panhadas pelo desenvolvimento da funcéo geren-
cial e formacao da empresa moderna multidivisi-
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onal, eventos analisados pelo historiador econ6-
mico Alfred Chandler (MCGRAW, 1998).

Conforme a teoria da agéncia, tanto proprieta-
rios quanto gestores sao percebidos como bus-
cando maximizar sua funcao-utilidade particular.
Entretanto, enquanto que para o proprietario a ri-
queza € a variavel sujeita a maximizacao, para 0s
administradores, a funcao-objetivo pode incluir
remuneracgao, poder, seguranca e reconhecimen-
to profissional. Esquemas de monitoramento, con-
trole e incentivos sdo necessarios para assegurar
que o comportamento do gestor aconteca segun-
do o melhor interesse do principal. Duas ques-
t6es fundamentais nos problemas de agéncia séo
derivadas dessa diferenca na funcéo-objetivo, re-
lacionadas a possibilidades de acdo oculta (hid-
den action) e informacao oculta (hidden informa-
tion), e referidas na literatura sobre teoria da agén-
cia respectivamente como risco moral (moral ha-
zard) e selecdo adversa (adverse selection).

As discussdes sobre governanca corporativa no
Brasil tém privilegiado os modelos de base sha-
reholder, muitas vezes seguindo uma transposi-
¢do acritica de modelos anglo-sax@es. Se la o pro-
blema € a separacdo entre propriedade e gestéo,
aqui as relagcdes entre acionistas majoritarios e
minoritarios tipificam o problema maior. Da mes-
ma forma, a transposi¢cdo dos modelos de gover-
nanca desenvolvidos para empresas privadas de
capital aberto, operando em um contexto de mer-
cado acionério vigoroso, para empresas de capital
fechado ou sem fins lucrativos, ndo é valida sem
uma avaliagdo das premissas subjacentes ao mo-
delo. Ao se assumirem modelos de empresas de
mercado no tratamento das questdes de gover-
nanga, sdo assumidas também as premissas de
seus referenciais tedricos, que nem sempre se
confirmam em outros ambientes.

Nos modelos de governanca stakeholders, de
base nipo-germanica, o papel de grupos de inte-
resse € muito mais significativo que nos modelos
shareholder. Nesse caso, a teoria dos stakehol-
derspode apresentar maior poder explicativo das

préticas nesse contexto. Enquanto os modelos de
governanca baseados na teoria da agéncia priori-
zam 0s sistemas formais — remuneracao dos exe-
cutivos, votos por procuracdo, conselhos de admi-
nistracdo, monitoramento e promog¢do dos em-
pregados etc. —, modelos baseados na teoria dos
stakeholders propdem solu¢cdes menos formais,
em geral baseadas em confianca e cooperacéo,
gue apresentam solucdo superior aos problemas
de contratualizagdo (JONES, 1995).

Davis, Schoorman e Donaldson (1997a) iden-
tificam que, quando as premissas da teoria da
agéncia ndo se confirmam, de forma que o agen-
te ndo assume um comportamento oportunista,
mas colaborador, sua utilizacdo pode gerar frus-
tracdo e impedir o desenvolvimento de relagbes
cooperativas do agente com o principal. Qutro pro-
blema é: limitar a atuacdo do agente significa limi-
tar também sua competéncia para atender aos
objetivos do principal (HENDRY, 2002), gerando,
em consequéncia, um ambiente de baixa motiva-
cdo e niveis de eficiéncia e eficicia ndo otimiza-
dos.

Um modelo pouco explorado na literatura é
desenvolvido a partir da flexibilizagdo da premissa
de homem “oportunista e egocéntrico”, fundamen-
tal a teoria da agéncia. Revendo a perspectiva eco-
némica seguida por essa teoria, Davis, Schoorman
e Donaldson (1997a e 1997b) adotam, como
premissa, um novo modelo de homem para o
agente, com base na psicologia e sociologia, e pro-
pdem outra teoria relacionada aos problemas de
agéncia, a qual denominam teoria do stewardship.
Contrariando a visdo econdmica tradicional, pro-
pdem que o individuo ndo age no interesse pro-
prio, mas coletivo, segundo uma orienta¢do pro-
organizacional e baseada na confianga mutua.

Arthurs e Busenitz (2003), comparando a te-
oria da agéncia a teoria do stewardship, destacam
a énfase que esta coloca na caracterizacdo do ser
humano, como um ser que tem necessidades, de
ordem elevada, de auto-estima, auto-realizacéo,
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crescimento, realizagcdo e pertencimento, con-
trastando com a visdo de homem da teoria da
agéncia, visto como oportunista, ndo confiavel e
perseguindo limitados objetivos financeiros. Da-
vis, Schoorman e Donaldson (1997a) relacionam
as diferencas entre as duas teorias aos modelos
de homem propostos na obra classica de Douglas
McGregor sobre a Teoria X e Y, que suportariam

respectivamente os modelos das teorias da agén-
cia e do stewardship. Sundaramurthy e Lewis
(2003) analisam que a abordagem de controle
adotada pela teoria da agéncia enfatiza a discipli-
na, enquanto que a abordagem colaborativa da
teoria do stewardship enfatiza a prestatividade, a
confianca e a parceria. O Quadro 1 elenca as prin-
cipais diferencas entre as duas teorias.

QUADRO 1

Teoria da agéncia versus teoria stewardship

TEORIA DA AGENCIA

TEORIA DO STEWARDSHIP

Modelo de homem

Homem econdémico

Auto -realizacido

Comportamento Servir a si Servir a coletividade
Mecanismos psicologicos
e  Motivacdo Extrinseca Intrinseca

Necessidades de alta ordem

Baixa ordem / necessidades
econdmicas (psicoldgicas,
seguranca, econémicas)

(crescimento, auto-realizacao)

e Comparacao social

Outros executivos

Lider (principal) (valores internos)

e Poder

Institucional (legitimado, coercivo,
recompensa)

Pessoal (conhecimento,
competéncia)

Mecani smos situacionais

Filosofia de gestao

Orientada a controle

Orientada ao envolvimento

e  Orientacdo para o risco | Mecanismos de controle Confianca

e Tempo Curto prazo

Longo prazo

e  Objetivo Controle de custo

Melhoria do desempenho

Diferencas culturais

Individualismo

Coletivismo

Alta distancia do poder

Baixa distdncia do poder

Fonte: DAVIS; SCHOORMAN; DONALDSON, 1997a.

Criticos da teoria do stewardship apontam,
contudo, que ela confunde a teoria da agéncia
com o problema de agéncia, além de estar mais
direcionada a relacdo entre as partes do que na
tarefa a ser desempenhada. Além disso, seria in-
suficiente para tratar os problemas de alinhamen-
to de interesses (ALBANESE; DACIN; HARRIS,
1997), ou considerar relacbes ndo hierarquicas
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entre principal e agente (ARTHURS; BUSENITZ,
2003).

Considerar a teoria do stewardship no redese-
nho de modelos de governanga pode ser Util, ape-
sar dessas criticas, principalmente para organiza-
¢cOes de natureza menos competitiva ou sem fins
lucrativos, ambientes onde predominam ac¢des de
natureza colaborativa, tais como associacgoes, sin-
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dicatos, cooperativas e organiza¢cdes do terceiro
setor. As cooperativas de crédito, por operarem
segundo configuracdes colaborativas em merca-
dos competitivos representam um objeto de es-
tudo de interesse para cotejar as possibilidades
de utilizacdo de propostas baseadas nas teorias
da agéncia e do stewardship.

COOPERATIVAS DE CREDITO NO BRASIL

Cooperativa € uma associacao autbnoma de
pessoas que se unem, voluntariamente, para sa-
tisfazer aspiracbes e necessidades econdmicas,
sociais e culturais comuns, por meio de uma em-
presa de propriedade coletiva e democraticamen-
te gerida (OCB, 2006). O processo e o custeio da
administragdo de uma cooperativa ndo tém ori-
gem no mercado: nascem dos associados, que
mantém seu processo produtivo e rateiam seu
resultado (TRETER; KELM, 2005). Segundo OCB
(2006), entre os principios do cooperativismo
estdo: a adesdo voluntaria e livre; a gestdo demo-
cratica; a participacdo econdmica; autonomia e
independéncia; educacgdo, formacao e informacéo;
intercooperacao; e interesse pela comunidade. No
Brasil, existem ao menos treze ramos de coopera-
tivas como, por exemplo, cooperativas agropecu-
arias, de producéo, de consumo, de trabalho e de
crédito (OCB, 2006).

As cooperativas, conquanto classificadas como
organiza¢cdes sem fins lucrativos, enquadram-se
na categoria de organizacdes ndo governamen-
tais, dado o objetivo de servir a sociedade, ope-
rando em funcdes tipicas do Estado. Enquanto
no setor privado predomina a légica do lucro, as
cooperativas compdem o setor econdmico de
economia social ou terceiro setor, onde a l6gica é
dada pelo voluntariado. Dentre as fungdes sociais
das cooperativas estdo a distribuicdo de renda, a
prestacao de servicos publicos como salde e edu-
cacao, e a participacao na regulagdo de mercado
(PAGNUSSATT, 2004).

As cooperativas de crédito escolhidas como
foco do estudo séo classificadas como instituicbes
financeiras, segundo a Lei 4595, de 1964. Coo-
perativa de crédito é uma sociedade de pessoas
com forma e natureza juridica prépria, de carater
civil, ndo sujeita a faléncia, constituida para prestar
servigos financeiros e, ou, bancarios aos associa-
dos e a comunidade onde atua. Constituem um
grupo de organizagbes que muito tem crescido
no Brasil nos ultimos anos, passando de 800 sin-
gulares, em 1900, para 1428, em agosto de 2007
(BANCO CENTRAL, 2007).

Em que pese sua ainda timida participacao no
Sistema Financeiro Nacional (SFN), com ativos que
somam 30,15 bilh&es de reais em dezembro de
2006, representando 1,9% do SFN — e patrimo-
nio liquido de 6,23 bilhdes, ou 3,16 % do SFN, o
segmento de crédito cooperativo mais que do-
brou sua participacao relativa no SFN ao longo dos
altimos dez anos, mostrando um sélido crescimen-
to (BANCO CENTRAL, 2006). Além disso, ao faci-
litar o crédito e servigos bancérios a populaces
com dificuldades no acesso a bancos comerciais,
assume, além da importancia econdmica, uma
importancia social, 0 que aumenta a necessidade
da investigacdo dos mecanismos de governanga
utilizados no @mbito do sistema.

No Brasil, o governo federal tem priorizado e
incentivado o segmento de cooperativas de crédi-
to como uma forma de incluséo social, principal-
mente em relacdo ao acesso a servigos financei-
ros e incentivos ao empreendedorismo. Na visao
de Carvalho, Oliveira e Cunha (2004), as coope-
rativas de crédito atuariam como agentes de pres-
sdo para reducdo do spread bancério praticado
no Pais. Tais fatos indicam que o segmento apre-
senta grande potencial de crescimento no Brasil,
0 que se torna mais relevante dada a atual con-
centracdo do sistema bancario.

O Conselho Monetério Nacional (CMN), por
meio da Resolugdo 3106, de 2003, instituiu a
cooperativa de crédito de livre admissao de asso-
ciados e de empresarios, 0 que representou mo-
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dificacdo substancial na constituicdo das entida-
des e praticas de governanca, uma vez que repre-
senta forma alternativa de permitir a associacdo e
acesso aos beneficios do sistema cooperativo a
outras parcelas da popula¢do. Em agosto de 2007,
quatro anos ap0s sua regulamentacdo, existiam
operando 132 cooperativas de livre admissdo
(BANCO CENTRAL, 2007). Segundo Oliveira
(2004), as alteracbes tém provocado mudancas
nos instrumentos basicos do cooperativismo de
crédito, como, por exemplo, critérios de afinidade
para fins de associacéo, capital social minimo, li-
mites operacionais, condigdes para o exercicio de
cargos em 0Orgdos estatutarios e regras para cons-
tituicao.

Com os novos tipos de cooperativas de crédi-
to e a expanséo do setor, aumentam 0s riscos do
negocio, uma vez que cooperativas de livre ad-
missdo, ao romper a exigéncia de vinculos associ-
ativos anteriores, assemelham-se a instituicoes fi-
nanceiras convencionais quanto a forma de ope-
rar e de se relacionar com seus publicos. Esse
fato pode ser corroborado pelo incremento regis-
trado das exigéncias para funcionamento das co-
operativas, particularmente as de livre admissao,
como disposto pela Resolugdo 3321, de 2005,
do CMN, que traz, como pontos principais, exi-
géncias quanto a sustentacdo do empreendimen-
to e ao planejamento das atividades. Previamente
ao inicio do funcionamento dessas cooperativas,
sdo exigidos estudos que devem ser submetidos
a apreciacdo do Banco Central, entidade regula-
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dora do SFN, que envolvam, entre outros aspec-
tos, a analise econdmico-financeira do negocio,
demanda mercadologica, estrutura patrimonial e
organizacional, objetivos estratégicos, padrbes de
governanca e acOes de capacitacdo de dirigentes
(CONSELHO, 2005). Tais exigéncias normativas
sdo assemelhadas aquelas estabelecidas para os
demais tipos de instituicdes financeiras que com-
pdéem o SFN, sugerindo uma caracterizacdo, sob
essa Gtica, como empresas de mercado, porém,
sem perder de vista 0s principios cooperativistas.

Segundo a Lei 5.764, de 1971, que rege o
cooperativismo no Brasil, 0 sistema é dividido em
trés niveis de atuacdo: Cooperativas Singulares,
Cooperativas Centrais ou Federacdes, constituidas
pela unido das Singulares, e Confederagdes, con-
figuradas por um conjunto de Centrais (BRASIL,
1971). Atualmente, o cooperativismo de crédito
esta organizado no Brasil em trés grandes siste-
mas — de Crédito Cooperativo (SICREDI), o de
Cooperativas de Crédito do Brasil (SICOOB) e
Unicred — além de nove sistemas menores, como
o Cresol e o Ecosol. Existem ainda as chamadas
cooperativas “solteiras” ou independentes, nao fi-
liadas a cooperativas centrais. Os trés grandes sis-
temas estao organizados em todos os niveis, sen-
do que somente a Confederacao da Unicred é de
crédito, sendo as outras duas somente de servi-
cos. Os sistemas restantes atingem apenas o 2°
nivel.

A configuracao do sistema, por tipo e ramo de
atividade, em agosto de 2007, era a seguinte:
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QUADRO 2

Quantidade de cooperativas de crédito

Quantidade de Cooperativas de crédito, por tipo e ramo de atividade
em 31.08.2007

Crédito Mutuo / Empregados 574
Crédito Mutuo / Profissionais 261
Crédito Mutuo / Empreendedores - Micros e Pequenos 25
Crédito Mutuo / Vinculo Patronal 32
Crédito Mutuo / Livre Admissdao - Pequenos Municipios 70
Crédito Mutuo / Livre Admissao - Médios Municipios 37
Crédito Mutuo / Livre Admissao — Grandes Municipios 25
Crédito Mutuo / Mista 2
Crédito Rural 392
Luzzatti 10
Total de singulares 1428
Total de cooperativas centrais 37

Confederacdo

Fonte: BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2007.

GOVERNANCA EM COOPERATIVAS DE CRE-
DITO

A Lei 5764 estabelece para as cooperativas a
obrigatoriedade de assembléias gerais anuais, per-
mitida a participa¢do de todos os associados, que
tém assegurados direitos igualitarios nas votagoes,
exceto em alguns casos previstos em Lei. A admi-
nistracdo da cooperativa deve ser exercida por um
Conselho de Administracéo (C. A) e, ou, Diretoria
com mandato de no maximo quatro anos, e com
renovacdo minima de 1/3 para o C. A. O Conse-
Iho Fiscal tem mandato de um ano, com renova-
¢ao minima de 2/3. Todos esses cargos devem
ser ocupados exclusivamente por associados (BRA-
SIL, 1971). Segundo Pagnussatt (2004), esse fato

L http://www.bcb.gov.br/htms/Deorf/d200708/quadro3.asp.

estimula a participacdo, enquanto a exigéncia de
renovacdo minima inibe o continuismo, mas exi-
ge programas de formacdo constante para 0s no-
vos dirigentes.

Na base, estdo as cooperativas singulares, or-
ganizacgdes de primeiro grau, que sdo geridas por
um Conselho de Administracédo e, ou, uma Dire-
toria Executiva e fiscalizadas por um Conselho Fis-
cal. Estes 6rgdos tém a missao de implementar as
deliberagbes da Assembléia Geral, 6rgao supre-
mo da entidade, e estabelecer a governanga in-
terna em condi¢Bes que atendam aos interesses
dos associados, tanto na qualidade de proprietari-
os da entidade quanto de usudarios dos servigos.
As cooperativas centrais, que constituem o segun-
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do grau, e as confederac@es, o terceiro grau, tém
a mesma estrutura de governanca das singulares.
Cada uma das entidades requer governanga inter-
na especifica, que deve estar sincronizada com a
governanca de seus sistemas (PAGNUSSATT,
2004).

Na analise das estruturas de governanca des-
sas organizacdes, € Util observar as restricbes apre-
sentadas por Ciancanelli e Gonzalez (2000) so-
bre a governanca corporativa no sistema bancé-
rio, em virtude das varias semelhangas com o
modelo de crédito cooperativo. Esses autores cri-
ticam as aplicacdes da teoria da agéncia a esse
ambiente por assumirem que bancos operam no
mesmo tipo de mercado competitivo e segundo
as mesmas forgas que afetam outras empresas, 0
que contraria a literatura no setor. Por operarem
em um mercado fortemente regulado, bancos tém
caracteristicas diversas de outras empresas, de
forma que o uso da teoria da agéncia implica a
utilizacdo de suposi¢bes que obscurecem as sin-
gularidades dos dilemas de governanca que en-
frentam.

Apontam pelo menos trés caracteristicas des-
se ambiente que ndo correspondem as assungdes
da teoria (CIANCANELLI; GONZALEZ, 2000, p. 6):
(a) bancos comerciais operam em um mercado
regulado ou administrado, e ndo em mercados
normais ou competitivos; (b) a assimetria infor-
macional ndo se limita ao relacionamento princi-
pal-agente entre proprietarios e gestores, mas en-
tre depositantes, tomadores de empréstimos, ban-
gueiros, gerentes e reguladores, e (c) a estrutura
de capital é fortemente alavancada, refletindo a
prépria funcdo de intermediagdo dos bancos, e
nao segue as limitacbes de otimizacdo seguidas
pelas empresas em outros segmentos.

Apesar do crescimento das cooperativas, as
praticas de governanga do segmento ndo tém sido
tratadas de forma abrangente na literatura de ges-
tdo, particularmente das cooperativas de crédito,
gue integram o sistema financeiro nacional. Além
disso, no escasso referencial de governanca apli-
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cado a esse contexto, predominam as abordagens
em que praticas de empresas de capital aberto
sdo transplantadas para essas organizacfes, em
particular com base no referencial da teoria da
agéncia, como mostram as propostas de Arzback
(2004), Pagnussatt (2004) e Hubenthal (2003).

Alguns pontos na governanga das cooperati-
vas podem tornar problemética a relacéo de agén-
cia entre 0s cooperados e seus administradores
como, por exemplo, o fato de os membros dos
conselhos serem também executivos e a existén-
cia de forte efeito carona (free rider) entre os co-
operados, que muitas vezes ndo se percebem
como proprietarios. O efeito carona se refere a
desmotivacdo que os cooperados enfrentam ao
avaliar que terdo poucos beneficios frente aos
custos de sua maior participacao.

Em cooperativas de crédito, os investidores sdo
também clientes. Além disso, nesse tipo de or-
ganizacdo, muitas vezes o espirito cooperativista
rivaliza com posturas oportunistas do quadro soci-
al. Enquanto ha os que se associam por acreditar
nos ideais cooperativos, h aqueles que seguem
uma logica utilitarista e pragmatica, associando-se
pelo menor custo de suas operacdes ou pela difi-
culdade que tém em conseguir atender suas ne-
cessidades financeiras em outro local (AMESS;
HOWCROFT, 2001). Como consequéncia, a cons-
trucdo da confianga depende do ethos criado na
cooperativa, em torno de um espirito associativo,
mas sua utilizacdo nas estruturas de governanga
deve considerar as diferentes razdes da adesao a
seus quadros.

A participacao das cooperativas de crédito no
SFN faz com que sua governanga transcenda os
limites do interesse particular dos associados, sen-
do também uma questdo de politica publica.
Nesse sentido, Pagnussatt (2004) afirma que o
publico externo coloca restricdes a governanca das
cooperativas, uma vez que associados sédo clien-
tes e dirigentes, o0 que pode ser positivo para res-
guardar seus interesses, embora transferindo ris-
cos a terceiros, como governo e fornecedores.
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Ressalta, contudo, que na pratica ocorre exatamen-
te o contrario, uma vez que a perenidade da coo-
perativa interessa principalmente aos associados.

A adequacdo do corpo tedrico e das estrutu-
ras de governanca para o ambiente das coopera-
tivas de crédito pode implicar em reducdo de cus-
tos, pela economia nos custos de transacgéo e re-
ducéo da possibilidade de selecéo adversa e risco
moral (AMESS; HOWCROFT, 2001), e no estimu-
lo a gestdo, ao fortalecer aspectos da participacao
no controle e monitoramento da gestao.

A configuracdo de diretrizes adequadas de
governanca pode contribuir para o desenvolvimen-
to de diretrizes que melhorem o relacionamento
entre as partes envolvidas na propriedade e con-
trole, aumentando a seguranga e a representativi-
dade dos cooperados e a confianca no sistema.
Assim, diante da convivéncia de um ethos associ-
ativo com outro, individualista, a estrutura adequa-
da de governanca das cooperativas de crédito
deveria ser capaz de combinar, de forma adequa-
da, as solucBes formais propostas pela teoria da
agéncia e solugdes baseadas em confianca e coo-
peracdo decorrentes da teoria dos stakeholders.

A combinacao de modelos tedricos para tratar
questdes de governanca, embora pouco usual, ndo
representa novidade, sendo a combinacao anteri-
or proposta por Amess e Howcroft (2001) e de-
fendida também por Jones (1995). Eisenhardt
(1988) propds a combinagdo da teoria da agén-
cia com a teoria institucional para tratamento dos
problemas de governanca, a partir de estudo so-
bre o mercado de varejo de calgados nos Estados
Unidos.

A importancia da questdo da governanca apli-
cada as cooperativas de crédito foi destacada pela
The National Association of State Credit Union
Supervisors (NASCUS), que apontou como priori-
dade, para 2006, o fortalecimento das praticas de
governanga nas cooperativas de crédito (FORTNEY,
2006a). Os pilares para esse fortalecimento apoi-
am-se na preservacgéo e desenvolvimento dos ide-

ais de transparéncia, accountability e verificabili-
dade, seguindo exigéncias de comité parlamentar
que examinou os beneficios tributarios dessas
cooperativas nos Estados Unidos.

METODOLOGIA

Frente a natureza explorat6ria do trabalho, dada
a pouca aplicacdo da teoria do stewardship a
modelos de governanca em organizagoes, parti-
cularmente a cooperativas de crédito, a metodo-
logia da pesquisa, de carater exploratorio, se ba-
seou em entrevistas em profundidade com gesto-
res de cooperativas e especialistas no setor. A pes-
quisa de campo teve como objetivo identificar a
percepcao desses profissionais quanto as préaticas
de governanca das cooperativas, segundo roteiro
de entrevistas construido com base nos referenci-
ais da teoria da agéncia e stewardship. Esse rotei-
ro contemplou, como base, 0s seguintes temas,
gue foram aprofundados segundo o desenvolvi-
mento particular e as respostas de cada entrevis-
tador: estruturas de controle e a importancia da
confianca frente a critérios objetivos de supervi-
sdo, as bases estabelecidas para escolha das lide-
rancas, se formais ou informais, a motivacao para
0 desempenho das atividades da governanga, as
formas de prestacdo de contas, as praticas de re-
presentatividade nos conselhos e assembléias, e
principalmente as préaticas de participacéo e redu-
¢cdo do efeito carona. A escolha desses temas
considerou tanto a organizacao e o ambiente ope-
rativo das cooperativas quanto as diferencas entre
as premissas das teorias, como apresentado no
Quadro 1, anterior.

Foram selecionadas quatro cooperativas de
crédito de empregados, na regido sudeste, e en-
trevistados seus administradores, no primeiro se-
mestre de 2006. Foram ainda entrevistados um
ex-diretor de banco cooperativo, que péde contri-
buir com visdo diferenciada sobre a questéo, e
também dois especialistas no setor. A apresenta-
¢édo dos resultados, a seguir, busca enfocar pon-
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tos que se destacaram nas entrevistas, em rela-
cdo aos referenciais de anélise.

PRATICAS DE GOVERNANCA EM COOPERA-
TIVAS DE CREDITO DE EMPREGADOS: RESUL-
TADOS DA PESQUISA DE CAMPO

Em relagdo a motivacdo do dirigente de coo-
perativa, para um entrevistado, a atracdo do cargo
na diretoria ndo sao as vantagens pecuniarias, mas
0 status que ele confere, “a vaidade do cargo”,
pois muda sua imagem perante seus colegas e 0
mercado. Argumenta ainda que, em seu caso, ja
aposentado, € uma boa alternativa de trabalho.
As vantagens e beneficios informais do cargo fi-
cam aparentes nos relatos que faz de viagens,
participacdo em congressos etc.. Acrescenta que
outra vantagem e motivacdo para dirigentes € o
fato de que participar da gestdo da cooperativa
assegura a estabilidade na empresa objeto do vin-
culo associativo. A baixa rotatividade dos gestores
das cooperativas € justificada porque “ele cria uma
relagdo com o associado”. O autor da citacdo per-
cebe a proximidade com o cooperado como fun-
damental para o fortalecimento da cooperativa.

Outro ponto refere-se as diferentes visdes do
cooperado e do gestor, no sentido de que o pri-
meiro guia-se por resultados em curto prazo, en-
quanto o segundo deve ter visdo mais de médio
e longo prazo, para o bem da cooperativa. Os co-
operados sdo imediatistas, desejando usufruir o
maximo beneficio para si — empréstimo, aplica-
¢ao rentével, conta corrente sem tarifa, seguro mais
barato etc.. Para um entrevistado, 0 conjunto de
vantagens que a cooperativa oferece é o que faz
0s cooperados manterem o vinculo. Outro entre-
vistado asseverou que o cooperado ndo conhece
as responsabilidades do gestor e confirmou a vi-
sdo de curto prazo existente.

Ja o gestor-cooperado deve se preocupar com
0s resultados e sobrevivéncia da organizacéo.
Como manifestou um entrevistado, além de ofe-
recer a qualidade e o prego, os gestores das co-

FACES R. Adm. - Belo Horizonte - v. 7 - n. 3 - p. 48-63 - jul./set. 2008

operativas devem trabalhar essas questdes junto
ao quadro social, mostrando ao cooperado que
ele pode ampliar seus beneficios com sua condi-
¢cdo de também ser dono, com direito a distribui-
¢do de resultados: “E preciso despertar a visdo de
longo prazo no cooperado”.

Nesse sentido, com o passar do tempo em
um cargo de diretoria, a visdo romantica sobre a
cooperativa vai se desmistificando, ficando clara a
necessidade de maior profissionalizagdo na ges-
tdo, para alcancar o equilibrio entre 0 econémico
e o social, incluindo a necessidade de melhoria
dos mecanismos de controle. Nas palavras de um
entrevistado, “a formacéo do gestor é muito com-
plexa, vai além da boa vontade, precisa de profis-
sionalismo, preparagéo técnica”. Houve também
o relato de que o gestor precisa estar atento: nao
pode perder o dinamismo ao longo do tempo,
deve acompanhar as mudancas do mercado, das
normas etc.. O intercdmbio com outras cooperati-
vas para observar as praticas que funcionam tam-
bém é muito importante, segundo sua viséo.

Para a maioria, os cooperados em geral parti-
cipam pouco da cooperativa, alegando que confi-
am na administracdo. Participam somente quan-
do sua presenca € solicitada, por ser indispensa-
vel. Na visdo de um dos dirigentes, antigamente
eram ainda mais alienados, o que se contrap8e a
outra avaliacdo, presente na afirmativa, que o que
traz mais tranquilidade aos cooperados sdo 0s
mecanismos de controle, pois, quando demons-
trado na Assembléia Geral que a situacdo dos pro-
cessos de controle é saudavel, os cooperados sen-
tem-se mais seguros, confortaveis, e o poder cres-
ce. Para ele, um dos principais indicativos dessa
percepc¢do € evidenciado pelo cooperado que
aplica recursos na organizagdo, que tipicamente
demonstra maiores exigéncias por bons mecanis-
mos de controle. Em sua visdo, quanto mais es-
clarecido for o publico, maior a exigéncia de con-
troles. Aponta como problema a “personalizagéo”
da cooperativa, que aumenta com a permanéncia
no cargo, indo de encontro a visdo dos demais
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entrevistados, para quem os cooperados nao se
preocupam com controles, pois confiam nos ges-
tores, vendo como positivo o fato de permanece-
rem no cargo por anos a fio.

Essa divergéncia entre as filosofias de gestao
orientada ao relacionamento e ao controle é sin-
tetizada na colocacéo: “a gestéo deveria ser orien-
tada para o controle porque o envolvimento do
cooperado sem controle ndo se sustenta. E misti-
ficar a cooperativa, porque sendo o descontrole
aparece mais adiante na forma de perdas ou ou-
tro tipo de problema, inviabilizando o investimen-
to no social, no envolvimento do cooperado”.

H& maior controle das informacdes por parte
dos gestores que se dedicam integralmente as
atividades das cooperativas. Essa assimetria con-
tribuiu para a formacdo de grupos de poder den-
tro da organizacédo, embora, segundo um dos en-
trevistados, isso seja “resolvido por telefonemas
ou contatos esporadicos”.

Em relacdo a avaliacdo da gestao, houve con-
senso de que os principais componentes da for-
macdo da avaliacdo dos participantes sdo, em ge-
ral, agueles de natureza informal, ndo sistematiza-
dos, e subjetivos. Houve convergéncia para a im-
porténcia atribuida pelos gestores a percepcao dos
cooperados quanto a idoneidade e ética do ges-
tor e nos sinais informacionais que exprime, como
componentes de sua legitimidade e sustentacao.
A proximidade dos cooperados aos gestores, en-
tdo, parece ser fator essencial no processo. Nas
palavras de um entrevistado, a avaliagdo que o
cooperado faz da cooperativa tem mais a ver com
o atendimento que recebe do que com 0s nume-
ros da cooperativa. Nesse sentido, um bom servi-
co por parte dos atendentes e do gerente, boas
instalagdes e tratamento personalizado séo fato-
res utilizados pelos cooperados para avaliar a coo-
perativa.

Por outra via, é fato que os cooperados, mes-
Mo que quisessem avaliar 0s gestores por meio
dos controles existentes, ndo conseguiriam, pois

as informacdes ndo sdo adequadamente divulga-
das, na opinido de um dos entrevistados.

Quanto a importancia do reconhecimento in-
terno frente ao reconhecimento externo dos agen-
tes financeiros do mercado, o primeiro foi aponta-
do como fundamental: “esse tipo de reconheci-
mento [interno] é o pilar que sustenta o gestor
para que se concentre nos aspectos de direcao
que o levardo a conseguir também o reconheci-
mento externo”. Na visdo de outro entrevistado,
embora o reconhecimento mais importante, num
primeiro momento, seja o do quadro social, con-
sidera que somente esse reconhecimento néo €
suficiente. Em sua visdo, é preciso que o bom
gestor seja reconhecido também pelo mercado,
porque o fato de um dirigente ter bom transito
entre 0s cooperados ndo é garantia de que seja
bom gestor.

A questdo do poder ligado a aspectos pesso-
ais fica clara também na declaracdo de um entre-
vistado, para quem a principal fonte de poder do
presidente de uma cooperativa € a confianca por
parte do quadro social e por parte do Conselho
de Administracdo, que o elege. Em sua visdo, o
gestor deve, além de conhecer 0s processos, as-
segurar a participacdo do conselho, do quadro
social e da diretoria (participacdo nas assembléi-
as, nas reunides da diretoria e em féruns adequa-
dos) a fim de garantir a sobrevivéncia da coopera-
tiva e legitimar o poder.

ANALISE DOS RESULTADOS

A sustentacdo da cooperativa, seu elemento
de liga, é a participacdo. Se esta for assegurada
de forma adequada, garante a sobrevivéncia da
organizagdo. Varios entrevistados convergiram nes-
se sentido, manifestando que condi¢Bes adequa-
das para discussdo devem ser criadas. Entretanto,
diversas questdes, tratadas nas entrevistas, que
dependem da premissa da participacdo, apontam
as deficiéncias ou dificuldades nesse processo.
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Segundo os entrevistados, a participacdo dos
cooperados, em geral, nas atividades de gover-
nanca ndo é um fato comum. A motivacdo dos
cooperados na participacdo € mais intensa e evi-
dente quando ha fatos que permitem beneficios
diretos associados a participacdo, a exemplo de
distribuicdo de excedentes. Replicando problemas
de agéncia classicos, o associado tende a uma
visdo mais de curto prazo que o gestor e participa
pouco das atividades da cooperativa, caracterizan-
do o efeito carona.

A semelhanca do contexto empresarial anglo-
saxdo, no qual o capital das empresas € pulveriza-
do e a assimetria de informacéo e influéncia entre
gestor e principal pende fortemente para o pri-
meiro, também nas cooperativas de crédito a dis-
persao do controle provoca movimento semelhan-
te de baixa participagdo e a natural concentragdo
de poder nos gestores. As propostas para solu-
cdo desse problema, apontados pela teoria da
agéncia, sdo, basicamente, mecanismos de con-
trole como o monitoramento da gestdo e a exi-
géncia de prestacdo de contas e transparéncia.
Entretanto, o predominio dos critérios de confian-
¢a, na escolha e suporte dos dirigentes, e na ava-
liagdo do desempenho da cooperativa, indicam
uma fragilidade de controle. Como afirmou um
entrevistado, a tranquiilidade do cooperado advém
muito mais da confianca que sente nos gestores
do que nos mecanismos formais de controle: “A
figura do gestor influi muito na confianca do coo-
perado”.

Em relacdo ao comportamento e motivagéo
dos gestores das cooperativas pesquisadas, as
declaragbes dos entrevistados sinalizaram um
modelo de homem e de comportamento mais
préximo a teoria do stewardship, mais voluntario-
S0 e orientado para a auto-realizacao e pelo ideal
de servir a coletividade, em detrimento do mode-
lo de homo economicus, basilar da teoria da agén-
cia. Em todas as respostas, evidenciou-se um dis-
curso de trabalho, no cooperativismo, como for-
ma de contribuir para o grupo social, para o cole-
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tivo, como forma de auto-realizagédo pelo trabalho
em prol de um ideal. Evidentemente, ha niveis
variados desse envolvimento. Em um dos casos,
de um gestor oriundo do movimento sindical, ele
justificou essa motivacéo participativa como razéo
para sua atuacdo na cooperativa. O gosto de tra-
balhar com atividades coletivas, liderando, além
da satisfacdo pessoal, foram apontados como fa-
tores motivadores.

A pesquisa evidenciou que a figura do geren-
te contratado é essencial, dado que muitas vezes
0 gestor-cooperado ndo se dedica integralmente
as atividades, dividindo seu tempo com as ativida-
des na empresa de vinculo (empregadora). Essa
separacao entre a diretoria, atuando por vezes em
tempo parcial, e o gerente profissional, conduz a
outros niveis de problemas de agéncia, tornando
mais complexa a fundamentacdo plena em mo-
delos de participacdo e cooperacdo. As questdes
de assimetria informacional, selecdo adversa e ris-
co moral se transferem para o ambito da gestao
interna da organizacdo, diferentemente do que
ocorre nas relagdes entre proprietarios e gestores
tratadas nos modelos de governanca corporativa.
Do ponto de vista da prestacdo de contas, repre-
senta um agravante na necessidade dos controles
formais.

A percepcéo dos gestores entrevistados apon-
ta & caracterizacdo do ambiente interno das coo-
perativas de crédito como marcado por fortes re-
lagcdes de confianca, personalismo, participacao e,
em algum grau, centralizacdo. O gestor principal,
ao capturar — voluntaria ou involuntariamente — a
confianca e expectativa dos participantes, torna-
se emblematico da gestdo da cooperativa, trans-
formando sua figura no parametro de referéncia
de avaliacdo de toda a organizagéo. Por outro lado,
a unicidade do conselho e diretoria diante do po-
der catalisador desse gestor, e sua assimetria de
informacdes frente aos demais membros da go-
vernanca, séo elementos que justificam a consoli-
dacéo de instrumentos formais de controle, acdes
indutoras da participacdo dos associados, e efica-
zes mecanismos de comunicacao.
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CONCLUSOES

Ao propor como objetivo a verificagdo da apli-
cabilidade e a contribuicdo de duas teorias, de
premissas divergentes, para a constru¢do do mo-
delo de governanca em organizacdes ndo mer-
cantilistas, este estudo parte do pressuposto de
gue a construcdo de diretrizes de governanca deve
ser precedida da clara compreenséo dos proble-
mas associados as relagbes entre proprietarios e
gestores, e ndo de uma mera adaptacéo das pra-
ticas e modelos de outros ambientes. Apenas apés
0 amplo conhecimento desses problemas deve
ser examinada a adequacao das premissas e pro-
posicBes dos referenciais tedricos para, em se-
guida, serem construidas propostas de solucéo ou,
no caso, de melhores praticas de governanca.

Como observado nas cooperativas analisadas,
0 ambiente de confianca, os ideais cooperativis-
tas, o idealismo, a figura do proprietario-gestor e o
sentimento de ser proprietario da organizagéo re-
presentam elementos importantes para alinhar
expectativas entre as partes e reduzir problemas
de agéncia. Por outro lado, essas mesmas quali-
dades tendem a enfraquecer os mecanismos for-
mais de monitoramento e controle, abrindo espa-
CO para eventuais a¢cdes oportunistas.

Conceber o gestor como individuo que busca
a auto-realizacdo, seguindo uma orientagdo de
servir a coletividade e uma motivacao intrinseca,
se contrap@e a racionalidade subjacente a teoria
da agéncia. Seguir exclusivamente 0s pressupos-
tos dessa teoria pode impingir 6nus a organizacao
(HENDRY, 2002), dado que a intensidade das
exigéncias de controle recomendadas a uma em-
presa privada de capital aberto, fundamentais nos
modelos de governanca corporativa, pode ser ex-
cessiva nesse ambiente, marcado por uma atua-
¢do mais voluntariosa e motivacdo de alta ordem
dos gestores. Em consequéncia, além dos custos
operacionais, esse excesso pode implicar em re-
duzir a motivacgdo e a iniciativa.

A l6gica da governanca € que a maior atuagao
dos proprietarios sobre a organizacao, associada a
qualificacdo técnica dos gestores, reduza riscos ou
espacos para acfes oportunistas. Se, de um lado,
0 monitoramento estabelece delimitagcdes e dire-
cionamentos a acao dos gestores e permite verifi-
car seus resultados, por outro, a qualificacdo téc-
nica melhora o comprometimento com as boas
praticas de gestdo ao ampliar o comprometimen-
to desses gestores com sua propria trajetoria pro-
fissional.

Retornando as teorias: se a teoria da agéncia
eventualmente exagera nos instrumentos de mo-
nitoramento e controle, que podem elevar desne-
cessariamente 0s custos das cooperativas e redu-
zir a motivacdo dos gestores, a teoria do stewar-
dship é falha ao ndo considerar as dificuldades
dos processos de participacdo e confianga que
suportam seus modelos, como premissas da teo-
ria.

A natureza personalista e carismatica, que pode
marcar as relacdes internas, embora delineando
uma lideranca baseada na confianca, quando as-
sociada a baixa participacéo voluntéria, torna insu-
ficientes os processos de controle ndo formais.
Dessa forma, uma flexibilizacdo das premissas da
teoria da agéncia, e uma maior formalizacdo nas
préticas derivadas da teoria do stewardship, prin-
cipalmente de controle, podem contribuir para a
criacdo de referenciais inovadores de governanca
corporativa para organizacdes sem fins lucrativos
ou baseadas no associativismo e na colaboracao
entre as partes. Essa andlise exploratéria indica,
portanto, que uma associacdo das duas teorias
pode vir a proporcionar melhor efetividade para
compreender as questdes de governanca das co-
operativas de crédito — e organizacbes com mo-
delos semelhantes — e apresentar propostas de
equacionamento.

Por sua natureza quase-publica, e pela partici-
pacdo no Sistema Financeiro Nacional, a predo-
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minéncia do controle dos participantes sobre a ges-
tdo da cooperativa, baseado em relagbes de con-
fianga, estabelecendo menor prioridade nos con-
troles e monitoramento formais, aponta a necessi-
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