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RESUMO: Este artigo tem como objetivo analisar a gestdo financeira de
cooperativas agropecudrias através da utilizagdo de indicadores elaborados,
fundamentados na teoria da estrutura de capital e autofinanciamento, evidenciando
acapacidade de autofinanciamento e o autofinanciamento. A metodologia proposta
foi uma pesquisa descritiva de catorze cooperativas agropecuarias do Estado do
Parand, e o referencial tedrico contemplou a importancia do cooperativismo
para o Estado do Parana, a geracdo de poupanga e crescimento das empresas,
estrutura de capital e autofinanciamento e o autofinanciamento cooperativista.
Apos a analise e discussdo dos resultados, mesmo considerando as limitagdes
de uma analise descritiva, percebe-se que a orientagdo para o financiamento do
processo de expansdo através do autofinanciamento nao € oposta ao propdsito
cooperativista, mas sim, uma condi¢do para que a cooperativa possa cumprir
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196 Cooperativismo agropecuario ¢ o desafio...

sua missdo e manter-se no mercado prestando servigos aos seus associados e
remunerando melhor. Conclui-se que a formagdo do autofinanciamento ¢ um
fator relevante ao desenvolvimento econdmico das cooperativas, mas observa-
se que as cooperativas analisadas ndo conseguem ter uma politica de captagao
interna de recursos, que sdo necessarias para diminuir a dependéncia do mercado
financeiro, pois os juros acabam corroendo a rentabilidade das empresas.
PALAVRAS-CHAVE: capacidade de autofinanciamento; gestdo financeira;
cooperativismo.

FARMING COOPERATIVISM AND THE CHALLENGE OF THE SELF-
FINANCING UTILIZATION FOR ITS OWN EXPANSION PROCESS:
AN EMPIRIC STUDY.

ABSTRACT: This article analyzes the financial management of farming
cooperatives through the use of indexers based on the theory capital structuring
and self-financing, emphasizing the self-financing capacity and self-financing.
The proposed methodology was a descriptive research on fourteen farming
cooperatives in the the state of Parana, the theoretical referential overviewed the
importance of cooperativism for such State, the generation of savings, the growth
of companies, the structure of the capital, self-financing ,and the cooperativist
self-financing. After the analysis and discussion of the results, even considering
the limitation of a descriptive analysis, it was noticed that the orientation for
financing the expansion process through self-financing is not opposite to the
cooperativist goal, therefore, a condition so that the cooperative may accomplish
is mission as well as remain within the market providing services for its associates
and better remunerating. It was concluded that the formation of self-financing is
a relevant factor for the economical development of cooperatives, although the
analyzed cooperatives are unable to have a policy for internal revenue capitation,
which are necessary to decrease the dependency on the financial market as
interest end up corroding the profitability of the companies.

KEYWORDS: Self-Financing Capacity; Financial Manager; Cooperativism.

COOPERATIVISMO AGROPECUARIO Y EL RETO DE LA
UTILIZACION DEL AUTOFINANCIAMIENTO EN SU PROCESO DE
EXPANSION: UN ESTUDIO EMPIRICO

RESUMEN: Esta investigacion tiene como objetivo analizar la gestion financiera

de cooperativas agropecuarias a través de utilizacion de indicadores elaborados,
fundamentados en la teoria de la estructura de capital y autofinanciamiento,
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evidenciando la capacidad de autofinanciamiento y el autofinanciamiento. La
metodologia propuesta fue una investigacion descriptiva de catorce cooperativas
agropecuarias del Estado de Parana, y el referencial tedrico contempld la
importancia del cooperativismo para el Estado de Parana, la generacion de
ahorro y crecimiento de las empresas, estructura de capital, autofinanciamiento y
el autofinanciamiento cooperativista. Tras analisis y discusion de los resultados,
mismo considerando las limitaciones de un analisis descriptivo, se percibe que
la orientacion para el financiamiento del proceso de expansion a través del
autofinanciamiento no es opuestaal propdsito cooperativista, pero si, unacondicion
para que la cooperativa pueda cumplir su misién y mantenerse en el mercado
prestando servicios a sus asociados y remunerandoles mejor. Se concluye que la
formacion de autofinanciamiento es un factor relevante al desarrollo econémico
de las cooperativas, sin embargo se observa que las cooperativas analizadas no
consiguen tener una politica de captacion interna de recursos, que son necesarias
para disminuir dependencia del mercado financiero, pues los intereses acaban
consumiendo la rentabilidad de las empresas.

PALABRAS CLAVE: capacidad de autofinanciamiento; gestion financiera;
cooperativismo.

1 INTRODUCAO

O cooperativismo agropecuario no Parana ¢ um setor de grande
relevancia em tamanho e importancia, pois representa 53% da economia agricola
do estado e representa 18% do PIB do Parand (OCEPAR, 2005). Nao obstante,
existe elevada diversificagdo nos modelos de gestdo das cooperativas, pois
a nivel nacional ndo existe qualquer politica objetiva para auxiliar o processo
de gestdo dessas organizagdes e, com isso, todo o sistema cooperativista sofre
desgastes, tanto junto a opinido publica, como junto ao sistema financeiro, com
reflexos no seu processo de capitalizagdo. Muitos mecanismos podem ser usados
para acompanhar ¢ melhorar o processo de gestdo financeira das cooperativas,
mas muitas relutam em ver as informagdes sobre seu desempenho econdmico,
financeiro e, principalmente, social, divulgadas ao publico.

Diante da relevancia do setor e da necessidade de aprimorar o seu
processo de gestdo, julga-se de vital importancia a realizagdo de pesquisas nessa
area, enfocando o processo de gestdo financeira das cooperativas agropecudrias do
Parana, especificamente no que se refere a sua capacidade de autofinanciamento,
ou seja, a sua capacidade de geragdo de resultados econdmicos operacionais,
que possibilitem financiar internamente e em grande proporg¢do o capital de giro
¢ os investimentos necessarios para a manutengdo da cooperativa agropecuaria.
Para Fleuriet (1980, p.25), o autofinanciamento pode ser considerado o motor
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que alavanca o desenvolvimento e o crescimento da cooperativa, com reflexos
diretos nos seus associados.

Gimenes (2005) esclarece as cooperativas agropecuarias possuem
algumas particulariedades que ndo estdo presentes nas firmas de capital, pois as
cooperativas sdo controladas pelos associados que sdo ao mesmo tempo donos
e clientes ¢ recebem os beneficios gerados por ela, sendo assim a formacao do
autofinanciamento ¢ o principal entrave para o desenvolvimento econémico das
cooperativas, fazendo com que a dependéncia de recursos de terceiros é uma
fonte relevante para o seu crescimento.

Oprincipal objetivo deste artigo ¢ analisar o processo de desenvolvimento
e crescimento econdmico cooperativo através da captagao e aplicag@o de recursos
financeiros proprios, ou seja, a capacidade de autofinanciamento das cooperativas
agropecuarias.

2 DESENVOLVIMENTO
2.1 Geracio de poupanca e crescimento das empresas

Numa empresa as decisdes de financiamento, investimento e distribuigao
de dividendos constituem-se vitais para o processo de crescimento da mesma.
A politica de investimento das organizac¢des, que determina a composi¢ao dos
ativos, consiste na alocagdo eficiente de recursos frente as alternativas de projetos
de investimentos.

Todas as empresas possuem somente duas fontes de recursos: capital
proprio e capital de terceiros, cabendo aos seus gestores determinar qual a melhor
alocacdo de recursos para seus investimentos, ou seja, qual a melhor estrutura de
capital da empresa.

Segundo Filardo (1979, p. 22-23):

Em principio é razoavel supor-se que a divisdo do financiamento entre recursos
proprios e de terceiros dependa de disponibilidade dos recursos de terceiros,
do grau de flutuagao da taxa de juros, da visdo de risco dos administradores, do
grau de incerteza associado a demanda pelo produto e das limitagdes impostas
por uma dada estrutura de capital da empresa. [...] Além de todos estes fatores
na determinag@o da poupanga das empresas ou de seus recursos proprios, deve
ser considerada a sua politica de dividendos, pois esta determinara a partigdo
do lucro total entre a parcela retida e a parcela distribuida.

O lucro gerado por uma empresa num determinado periodo tem

duas finalidades basicas: retengdo para autofinanciamento ou distribui¢do aos
acionistas na forma de dividendos. A distribui¢do de dividendos ¢é prioridade
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para a empresa, sendo a disponibilidade de recursos para o autofinanciamento
dos seus projetos de investimentos uma conseqiiéncia dessa distribuicdo. Um
comportamento conservador na politica de distribui¢ao de dividendos pode levar
a empresa a uma maior capacidade de autofinanciamento.

Para enfatizar a importancia da geragdo de poupanga no financiamento
do processo de expansdo da empresa, considera-se a possibilidade de ecla se
financiar com capitais de terceiros. Para que isso ocorra seria necessario uma
analise mais acurada. Sobre essa possibilidade, Filardo (1979, p. 22-23), ainda
afirma o seguinte:

Ao analisarmos mais profundamente a possibilidade de a empresa
utilizar-se apenas dos recursos ofertados pelo mercado de capitais e financeiro,
para se financiar, concluimos que esta s6 se verificaria se as seguintes condi¢des
forem satisfeitas:

» as caracteristicas do mercado financeiro sdo tais que a empresa
sempre se defronte com uma oferta de fundos infinitamente elastica;

* as caracteristicas do mercado de agdo e dos acionistas sdo de forma
a possibilitar sempre a captagdo de recursos através de colocacao adicional de
acoes;

» existe perfeita simetria na avaliagdo dos retornos esperados
do projeto de investimento entre aqueles que emprestam os fundos e os que
demandam,;

» aestruturade capital da empresando impde restrigdoes a possibilidade
de utilizagdo de varias fontes de fundos.

E praticamente impossivel uma empresa encontrar as quatros condi¢des
acima citadas, independentemente do seu ramo de atividade ou porte. Com isso,
fica claro que a geragdo de poupanga ¢ necessaria para o investimento no seu
processo de expansdo, principalmente em épocas em que nao ha muitos recursos
disponiveis no mercado financeiro ou de capitais.

No mercado financeiro a empresa se defronta com uma taxa de juros dada.
Mesmo que haja discriminagdes entre empresas, de forma que as grandes
obtenham fundos a custos mais baixos que as pequenas, deve-se supor que
dada uma taxa de juros, a concorréncia entre as empresa grandes faz com que
nenhuma delas tenha condigdes de alterar o pre¢o do dinheiro. Logo, mesmo
que a empresa seja grande no mercado de seu produto, dificilmente o sera, com
a mesma intensidade, no mercado financeiro (MARRIS, 1971, p. 87).

Diante disso, quando uma empresa se encontrar numa situagdo em que
haja restrigdes no mercado de capitais e financeiro, a mesma devera praticar uma
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politica de precos que permita obter a gerac@o de recursos internos suficientes
para financiar seu processo de expansdo. Essa atitude possibilitarda a empresa
uma postura até certo ponto independente das ofertas do mercado de capitais e
financeiro.

Esta possibilidade, com a qual a empresa conta, de praticar uma politica
de pregos dos seus produtos que lhe permita ampliar o volume de lucros e,
conseqiientemente, o volume de recursos para autofinanciamento, deve estar
sujeita a amplas variagdes, dependendo do setor de atividade em que a empresa
atua, do seu tamanho e do seu poder de mercado, pois se uma grande empresa
no mercado oligopdlico possui algum poder de fixar o prego de seu produto,
0 mesmo ndo acontece com uma pequena empresa de um mercado altamente
concorrencial (GIMENES, 1995, p. 79).

A estrutura de financiamento de uma empresa, distribuida entre recursos
proprios e de terceiros, difere bastante de empresa para empresa. De um lado ficam
aquelas que tém o poder de decidir o preco do seu produto, com isso aumentam
os seus lucros e, conseqlientemente, sua capacidade de autofinanciamento,
tornando-se, assim, relativamente independentes do mercado financeiro. De outro
lado, situam-se as empresas que ndo possuem poder para determinar o preco de
venda do seu produto, pois atuam num mercado altamente competitivo, em que o
prego lhe ¢ dado, o que faz com que tenham lucros menores e, simultaneamente,
menor capacidade de autofinanciamento e uma maior dependéncia de capitais de
terceiros.

As industrias estdo divididas em dois grandes grupos, sendo cada um composto
por empresas de diferentes tamanhos. [...] O primeiro grupo, isto ¢, o setor
competitivo, caracteriza-se pela existéncia de varias empresas pequenas
que sdo em conjunto responsaveis por parcela razoavel do produto total da
industria. [...] Estas obtém lucros normais, utilizando-se de pouco capital,
sendo grande a possibilidade de entrada de novas empresas concorrentes. [...]
O segundo grupo, isto &, o setor oligopdlico, caracteriza-se pela existéncia de
lucros acima do normal até para as menores empresas, sendo que a necessidade
de capital ¢ tal que ha dificuldade para a entrada de novas empresas (STEIDL,
1983, p. 40).

Para a empresa, tanto as fontes de recursos proprios, quanto a de terceiros,
possuem determinados custos. A retengdo de lucros para a geracdo de poupanga
implica custos de aporte individual que podem causar insatisfagdo dos acionistas,
mas isso pode ser solucionado através de adequada politica de distribuigdes de
dividendos. A obtengdo de recursos no mercado financeiro também tem custos,
as despesas financeiras, que devem ser avaliadas na obtencdo desses recursos.
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O objetivo principal de uma empresa capitalista ¢ expandir suas
vendas para aumentar seus lucros e isto implica diretamente na expansao de sua
capacidade produtiva, que depende Uinica e exclusivamente de sua capacidade
de investimentos. Adrian Wood, citado por Filardo (1979), define a retengdo
de lucros como a fonte de fundos mais importante para investimentos de uma
empresa, introduzindo a necessidade de autofinanciamento como contribui¢do ao
objetivo da empresa, que € o crescimento das receitas de vendas. A retencdo de
lucro ou geragdo de poupanga aparece como fonte essencial para o financiamento
da empresa. Com isso, a quantidade de lucros a ser atingido ¢ determinada pela
quantidade de investimentos que a mesma planeja realizar.

Se o objetivo da empresa ¢ maximizar o valor presente dos rendimentos futuros,
na realizagdo de um projeto de investimento espera-se que sua taxa de retorno
seja maior que a taxa de retorno alternativa determinada externamente pelo
mercado. Uma vez que a empresa deseja crescer € necessita se autofinanciar, a
sua politica de investimento sera tal que leve em consideragdo a necessidade de
ampliar rendimentos em geral, isto ¢, aqueles derivados da aplicagdo em agdes
e ativos financeiros. [...] Quanto a hipdtese de que a firma se defronta com
uma oferta de fundos infinitamente elastica, Adrian Wood mostra que, dados
os riscos e desvantagens envolvidos nas operagdes de crédito, essa hipdtese
ndo ¢ verdadeira em todos os casos. [...] Os ofertantes de fundos transacionam
no mercado até dada taxa de juros, pois acima desse limite os riscos aumentam
de tal modo, que eles preferem ndo emprestar mais. [...] As empresas sofrem
restrigdes na possibilidade de emissdo de novas agdes e procuram manter um
nivel de endividamento que minimize os riscos da perda de controle da firma,
devido a flutuagdes indesejadas no nivel dos lucros, que podem fazer com que
os encargos financeiros se tornem muito elevados. Por estas razdes, grande
parte do financiamento do investimento provém da geragdo interna de fundos
(FILARDO, 1979, p. 22-23).

De acordo com Gimenes (1995), financiar projetos de investimento
através da geragdo de lucros retidos, ou seja, da capacidade de autofinanciamento
das empresas, apresenta pontos positivos, muito embora esse processo possa ser
limitado pelas proprias margens de lucro com que as empresas podem operar,
dependendo do padro de concorréncia em que as mesmas atuam, da necessidade
de distribui¢ao de dividendos e do montante de provisao para depreciagao que as
empresas tenham a sua disposicao.

2.2 Estrutura de capital e autofinanciamento
Como ja foi citado no item anterior, determinar qual a melhor estrutura

de capital ¢ uma das decisdes mais complexas da gestdo financeira. Diante disso,
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o presente trabalho tem como hipotese que a expansdo de uma empresa esta
intimamente relacionada a sua capacidade de geragdo de poupancas internas
¢ de busca de recursos complementares no mercado financeiro e de capitais.
Pressupde-se, ainda, que a empresa escolha uma dada composicdo ideal de
estrutura de capital, entre fontes internas e externas, de acordo com os custos
desses recursos.

De acordo com Calabi (1983), a expansdo de uma empresa depende
de sua acumulacdo de capital a partir dos lucros correntes, isto é, depende
essencialmente de sua capacidade de autofinanciamento, levando em consideragio
que o proprio acesso ao mercado de capital e financeiro, ou em outras palavras,
o montante de recursos de terceiros que se pode obter depende em grande parte
do volume do capital proprio da empresa. Isto significa que todas as demais
fontes de financiamento guardam, num prazo mais longo, uma estreita relagio
com a geragao de lucros auferida pela empresa. Por outro lado, este lucro, que se
constitui na remunerag@o do capital, tem uma relagdo direta com as receitas e os
custos diretos e indiretos através das margens de lucros.

O autofinanciamento ndo ¢ um conceito comum entre os autores, mas
pode ser definido como “o montante dos recursos gerados pela empresa ¢ que
sdo conservados para o seu financiamento interno” (FLEURIET, 1980, p. 30).

Pode-se, afirmar, entdo, que o autofinanciamento ¢é a capacidade de a
empresa auferir lucros, provenientes das suas atividade operacionais e suficientes
para financiar suas necessidades de capital de giro e de investimentos em ativos
fixos.

O autofinanciamento depende do poder de geragdo e retencdo de lucros,
sendo este poder determinado pelo volume dos investimentos anteriores, pela
margem bruta de lucros auferida pelas empresas sobre seus custos diretos e pela
distribuicao desta margem por diversos tipos de despesas indiretas (CALABI,
1981, p. 13).

Portanto, antes de uma empresa adotar uma politica de expansao focada
no autofinanciamento € necessario que se conhecam as vantagens e desvantagens
do processo de autofinanciamento que sdo segundo Pascual (2001 apud Gimenes,
2005):

a) Vantagens do autofinanciamento:
* E uma fonte de capital maior solidez na estrutura financeira da
empresa, pela maior participagdo de recursos proprios. Pode ser a unica opgao

da empresa, quando a rentabilidade ¢ inferior ao custo disponivel do capital de
terceiros, ou quando seu atual nivel de endividamento ndo permite captar um
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volume maior de recursos de terceiros em fungdo do elevado risco financeiro.

* O autofinanciamento permite a recuperagao do capital de giro com
menor pressao sobre a liquidez da empresa, principalmente quando seu excedente
¢ aplicado em ativos fixos, cujo retorno sobre o capital investido acontece no
longo prazo.

* Pelo autofinanciamento, a expansdo da empresa pode ocorrer sem
endividamento. Geralmente os recursos financeiros possuem um maior custo e
podem deteriorar o equilibrio financeiro da empresa.

* A maior propor¢do de recursos proprios na estrutura de capital
possibilita a empresa, se assim o desejar, aumentar seu nivel de endividamento.
Isso ocorre quando a utilizagdo de recursos de terceiros proporciona um retorno
maior aos acionistas, pelo efeito da alavancagem.

b) Desvantagens do autofinanciamento:

* Uma acumulagdo expressiva de recursos pelo autofinanciamento
que ndo tenha utilizagdo momentanea pode incitar os dirigentes a investirem
em projetos de investimento desaconselhaveis, sob o ponto de vista econdmico,
motivados pelo aumento da taxa de rentabilidade a qualquer custo.

* A excessiva dependéncia de autofinanciamento pode produzir uma
reacdo de aversdo total a qualquer nivel de endividamento, fazendo com que, as
vezes, a empresa perca oportunidades de realizar bons investimentos por falta
de capital.

* Incremento de autofinanciamento pode significar menor distribuicao
de dividendos, podendo, consequentemente, produzir queda no valor das agdes
da empresas cotadas em bolsa de valores.

Dessa forma, os recursos proprios gerados pelas empresas desempenham
uma fungdo de grande relevancia no financiamento dos investimentos ativos
rentaveis, essenciais as atividades das empresas no seu processo de expansao.

Constata-se, também, que a empresa com maior grau de
autofinanciamento possui maior capacidade de expansdo, uma vez que pode
financiar seus investimentos com capital proprio e cria maiores possibilidades
de recorrer, de forma mais intensa, ao mercado de capitais ¢ financeiro, ou seja,
tem maiores possibilidades de obtengao de recursos de terceiros, sem configurar
riscos crescentes por elevados niveis de endividamento.

2.3 O autofinanciamento nas cooperativas agropecuarias

Todas as empresas, inclusive as cooperativas agropecuarias necessitam
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expandir-se, ¢ esse processo de expansdo necessita de recursos financeiros. Com
isso, um dos principais elementos da estratégia empresarial consiste basicamente
na forma de captag@o de recursos para o financiamento do seu capital de giro e
dos seus investimentos fixos.

Mesmo sendo uma sociedade de pessoas, e ndo de capital, este Gltimo
¢ fundamental para seu desenvolvimento, pois um dos condicionantes do
investimento € o capital proprio ou patrimonio liquido, cuja quantidade limitara
o montante do investimento. O patrimoénio ¢ formado através de mecanismos
de captacdo interna, e compreende a soma do capital integralizado, fundos
(obrigatodrios e instituidos em assembléias) e sobras do exercicio, resultando
num sistema de capitalizacdo efetivo, que garante os investimentos ¢ o seu
desenvolvimento, tornando a empresa uma unidade autonoma de acumulagéo
de capital.

Determinar e evidenciar a capacidade de autofinanciamento ¢ uma
ferramenta muito importante na gestdo das cooperativas agropecudrias e que
pode ser adotada como uma forma de gerenciamento das origens e aplicagdes de
recursos resultantes das suas sobras auferidas num determinado periodo. Quando
se conceitua o cooperativismo agropecuario, verifica-se que o mesmo possui
caracteristicas que o diferenciam das empresas ndo-cooperativas, tais como:

» sociedade de pessoas e ndo de capital;

* 0 objetivo principal é a prestagdo de servigos e ndo o lucro;

¢ numero de associados ilimitado;

e cada associado tem direito a um voto, independentemente

da quantidade de quotas-partes que subscreve e integraliza na

cooperativa;

* impossibilidade de transferéncia das quotas-partes a terceiros,

estranhos a sociedade;

e o retorno proporcional ao valor das operagdes que o associado

realiza com a sociedade e ndo ao valor das agdes como numa empresa

de capital.

Diante de todas essas peculiaridades, as cooperativas agropecuarias,
para ingressarem num processo empresarial de expansdo, precisam
necessariamente utilizar-se de estratégias de endividamento, pois ndo conseguem
se capitalizar internamente, através de sua capacidade de gerar e reter as sobras
(autofinanciamento), pois os produtores, que sdo a base social das cooperativas,
muitas vezes estdo descapitalizados, e aumentar a retengdo das sobras oneraria
mais o associado. Ainda, os principios doutrinarios limitam a captagdo de
recursos ¢, devido a dificuldade de geragdo de recursos financeiros proprios,
ficam dependentes do Estado, o qual se torna, quase sempre, determinante para o
desenvolvimento das cooperativas agropecuarias.
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Para que seja compreendida esta situagao, inicialmente ¢ necessario ater-
se ao fato de que, para o sistema cooperativista, o aporte de capital e investimentos
¢ de fundamental importdncia para permitir a constante especializacdo e
competitividade dessas empresas no mercado e, para que isto ocorra, ha diversos
caminhos possiveis.

O primeiro caminho ¢ o da capitalizacdo via associados que, apesar de
ser o mais facil e tradicional para o sistema cooperativista, esbarra na dificuldade
financeira do setor agropecudrio, e em particular, do préprio agricultor
cooperado, que procura a cooperativa exatamente pelo fato de esta possibilitar a
sua capitalizag@o individual, e ndo com o intuito de capitaliza-la.

O segundo, que foi o caminho mais utilizado ultimamente, ¢ aquele em
que a cooperativa busca financiamento via sistema bancario, tomando dinheiro
emprestado a um alto custo, tornando esse processo muito arriscado, frente as
possibilidades de flutuag@o de pregos das commodities agricolas.

Lauschner (1984), num trabalho realizado em 1977, sobre agroindustria
cooperativa no mundo, fez referéncia as diferentes formas de capitalizagdo em
cooperativas. Num primeiro momento, a capitalizagdo da cooperativa ocorre
com a admissdo de associados, através da subscri¢ao de quotas-partes de capital
integralizado no mesmo ano ou ao longo de determinado periodo.

Uma outra forma de captagdo de recursos proprios ¢ a apropriacao das
sobras liquidas de cada exercicio social, ou seja, a ndo distribui¢ao do resultado
liquido operacional (sobras liquidas), de acordo com a decisdo da assembléia
geral dos associados.

A maneira mais significativa de capitalizacdo das cooperativas
agropecuarias ¢ aquela realizada mediante a criagdo de fundos ou reservas,
sustentados pela reten¢ao de um percentual sobre o volume dos negocios de cada
associado. A Lei 5.764, no seu artigo 28, regulamenta e exige a criagcdo dos
fundos de reservas para reparagdo de perdas e atendimento ao desenvolvimento
das atividades cooperativistas. A referida lei também confere, a assembléia geral,
poderes para criagao de outros fundos, inclusive rotativos, por tempo determinado
e aplicagdo especifica (MAGALHAES, 1975).

3 METODOLOGIA

Os procedimentos metodoldgicos adotados neste artigo consistiram
basicamente no levantamento de dados, em que os instrumentos utilizados para
a coleta de dados foram as demonstra¢des financeiras anuais das cooperativas
agropecuarias.

A OCEPAR - Organizac¢do das Cooperativas do Estado do Parana
- possui atualmente 209 cooperativas filiadas de diversos setores, sendo 72
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cooperativas do setor agropecuario, classificadas entre pequenas ¢ médias
e grandes cooperativas. Constituiram o universo do estudo 14 cooperativas
agropecuarias do Estado do Parana de grande porte, no periodo de 2003 a 2005.
As demonstragdes financeiras foram coletadas das seguintes maneiras: visitas as
cooperativas, correspondéncias e através de periddicos divulgados pelas proprias
cooperativas, contendo suas informag¢des econdmicas ¢ financeiras. Em seguida
foram extraidas das demonstragdes financeiras as informagdes necessarias para o
desenvolvimento do trabalho.

A amostra de cooperativas do referido artigo ficou assim composta:

Tabela 1: Relag@o das cooperativas agropecuaria do Parand da amostra

Estado Municipio Sigla
Parana Londrina CONFEPAR
Parana Carambei BATAVO
Parana Dois Vizinhos CAMDUL
Parana Ponta Grossa CASTROLANDA
Parana Campo Mourao COOPERMIBRA
Parana Marechal Candido Rondon COPAGRIL
Parana Rolandia COROL
Parana Capanema COAGRO
Parana Maringa COCAMAR
Parana Cascavel COTRIGUACU
Parana Campo Mourao COAMO
Parana Sé&o Carlos do Ivai COOPCANA
Parana Londrina INTEGRADA
Parana Cafelandia COPACOL

Fonte: OCEPAR — Organizagao das Cooperativas do Estado do Parana

Osinstrumentosutilizadosparaacoletados dados foramas demonstragdes
contabeis, especificamente o Balango Patrimonial, a Demonstragdo de Sobras e
Perdas Acumuladas e a Demonstragdo de Origem e Aplicacdo de Recursos.

A preocupacdo com a operacionalizacdo e tratamento dos dados
traduziu-se na seqliéncia das etapas basicas para o processo de analise financeira,

que consiste em:

» coleta dos documentos para analise;

» conferéncia da documentag¢do recebida;

* preparagdo para analise (leitura, reclassificagdo e padronizagdo das
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demonstragdes);
» analise dos relatorios e indicadores;
» claborag¢do do relatorio final.

4 RESULTADOS E DISCUSSAO

4.1 Determinacio dos indicadores da capacidade de autofinanciamento e
autofinanciamento do Estado do Parana

Da amostra, algumas cooperativas ndo forneceram a DOAR. Sendo
assim, nos célculos dos indicadores a amostra ficou, em algumas situagdes,
reduzida. Com base nos dados da DOAR, segundo QUEIROZ (1988, p. 64-65), a
capacidade de autofinanciamento e o autofinanciamento podem ser determinados
das seguintes formas:

* CAl = Resultado Operacional + Amortizagdes + Deprecia¢des
Operacionais + Despesas Financeiras;

* CA2 = Soma das Origens Internas de Operagdes de Fundos;

+ Al =CA-Aplicagdes Externas;

* A2 =CA-Ativos Fixos.

Para o calculo da capacidade de autofinanciamento foi utilizado o
indicador CAL1, sugerido por Queiroz (1988, p. 64), feitos alguns ajustes para
adequa-lo ao presente trabalho sobre as cooperativas agropecuarias constantes
da amostra:

* CA = Sobras Liquidas + Despesas sem desembolso — Receitas sem

recebimento.

Este indicador demonstra qual ¢ a capacidade que a cooperativa
analisada tem para se autofinanciar, ou seja, qual a sua capacidade de geragdo de
recursos proprios para financiar seu processo de expansao.

Foram também separadas todas as despesas que ndo representavam
desembolso e as receitas que ndo auferiam recebimentos e, conseqiientemente,
ndo afetavam o resultado financeiro da cooperativa e o seu capital circulante
liquido. No Quadro 1 segue a relacao das despesas sem desembolso e das receitas
sem recebimento:
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Quadro 1: Relagdo de Despesas sem desembolso ¢ Receitas sem Recebimento

— Cooperativas Agropecuarias da Amostra

Despesas sem desembolso e receitas sem recebimento

Amortizagao

Aumento do ex. a longo prazo

Baixa de bens e imobilizado

Baixa de investimentos

Baixa do diferido

Depreciagao

Depreciagao reserva de reavaliagdo

Exaustao

Juros a integralizar

Juros sobre contas de capital

Obrigagoes provisionadas longo prazo

Perdas com créditos de cooperados

Provisao para créditos de liquidagdo duvidosa

Provisdo para realizag¢ao de outros créditos

Receita diferida

Redugao

Variagdo monetdria sobre conta a receber de longo prazo

Variagdo monetaria sobre empréstimos de longo prazo

Variagdes monetarias ativas

Variagdes monetarias passivas

A capacidade de autofinanciamento das grandes
agropecuarias pode ser visualizada nas figuras 01, 02 e 03.

cooperativas
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Capacidade de autoftnancimento
2003
300.000.000,00
200.000.000,00
$
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- T e (W
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0O CASTROLANDA B (OOPEEMIBEA M COROL () Imgam@ﬂ
M BATATD M (OAMO O COBAGEIL O COCAMAR,
W COOPCANE W COTRIGUASU

Figura 01: Capacidade de Autofinanciamento das cooperativas da amostra no
ano de 2003 — (valores em R$)

Capacidade de autofinancimento
2004
300.000.000,00
250.000.000,00
200.000.000,00
150.000.000,00
100.000.000,00
50.000.000,00
R N =T W
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Figura 02: Capacidade de Autofinanciamento das cooperativas da amostra no
ano de 2004 — (valores em R$)
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Capacidade de autofinancimento
2005
80.000.000,00
60.000.000,00 —
R$ 40.000.000,00 I
[
S | o || labdi 1
o] [ |

(20.000.000,00)

B conFEPAR, W CAMDUL B C0AGRO o copAcoL

O castrRocawpa B cooPERMIBRA T COROL O rvFEGRADA
0 ATAT0 O coamo 0 coPAGRIL O cocamAaR.
T COOPCANA 0 COTRIGUA(U

Figura 03: Capacidade de Autofinanciamento das cooperativas da amostra no
ano de 2005 — (valores em R$)

Todas as cooperativas da amostra possuiam, em todos os periodos
analisados, capacidade para se autofinanciar.

A cooperativa possuir capacidade de autofinanciamento nio significa
necessariamente que ela tenha condi¢des de autofinanciar seus investimentos em
ativos fixos e capital de giro. Em virtude disso, ap6s a apuragdo da capacidade de
autofinanciamento, calcularam-se os indicadores de autofinanciamento, a saber:

* Al =CA - Aplicagdes Externas;

* A2 =Al-IAF (Investimentos em Ativos Fixos).

O primeiro indicador de autofinanciamento foi obtido através do
montante da capacidade de autofinanciamento, subtraindo-se as aplicagdes
externas, as quais, no ramo do cooperativismo agropecuario, foram consideradas
como sendo os investimentos em outras empresas, a distribui¢ao de sobras, as
amortizagdes de empréstimos ¢ financiamentos e a retirada de quotas-partes pela
saida de associados.

Nao foi possivel calcular os indicadores de todas cooperativas em todos
os anos, em virtude da ndo elaboracgdo ou divulgacdo da DOAR.

Observa-se que as cooperativas agropecudrias da amostra que
conseguiram autofinanciar suas aplicagdes externas nos periodos analisados
sdo: Batavo, Integrada, Coamo, Corol, Coagro, Confepar ¢ Copacol, sendo
que todas as demais possuiam o indicador negativo em um periodo analisado.
Com isso, pode-se constatar-se que as grandes cooperativas possuem, em sua
grande maioria, capacidade para autofinanciar seus recursos externos com
folga financeira para o financiamento de ativos fixos. Também se observa uma
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oscilagdo no indicador, sendo que a inica cooperativa que consegue manter o
indicador estavel ¢ a Coamo.

Autofinanciamento - A1 - 2003
250.000.000,00
200.000.000,00
150.000.000,00
RS 100.000.000,00
50.000.000,00
d o o N T |
0,00
-50.000.000,00
W CONFEPAR. U COPACOL 0O castronavoA @ coRoL
O INTEGRADA B CAMDUL B C0aAGRO O COOPERMIBRA
T BATAVO O COAMO I COOPCANA O COPAGRIL
0 COCAMAR, I COTRIGUACU

Figura 04: Indicadores de Autofinanciamento das cooperativas amostra:
Autofinanciamento 1: Al no ano de 2003 — (valores em R$)

Autofinanciamento - A1 - 2004

250.000.000,00

200.000.000,00

150.000.000,00
R$

100.000.000. 00

50.000.000.00

soo-—— T Tw(W] . (W

W CONBEPAR. B COPRCOL 0 crsTeocAanma @ coroL

O rvaegraoa B CAMDUL W ~oReRo 0O coopgaMrBRa
M BrTAVO I (OAMO T COCPCRNA B coPAGRIL

O COCAMAR. 0 cogr/GUACT

Figura 05: Indicadores de Autofinanciamento das cooperativas da amostra:
Autofinanciamento 1: Al no ano de 2004 — (valores em R$)
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Autofinanciamento - 41 - 2005
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000 L[| ] by
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-50.000.000,00
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0 COCAMAR, 0 COTRIGUACT

Figura 06: Indicadores de Autofinanciamento das cooperativas da amostra:
Autofinanciamento 1: Al no ano de 2005 — (valores em R$)

O segundo indicador de autofinanciamento foi calculado a partir do
montante obtido no autofinanciamento 1, subtraindo-se o valor dos investimentos
em ativos fixos (imobilizado) da cooperativa. Das catorze cooperativas
agropecuarias do grupo amostra, o melhor desempenho neste indicador foi
obtido pela cooperativa Coamo, que apresentou, em quatro periodos analisados,
recursos proprios, ou seja, autofinancimento para financiar seus ativos fixos
(imobilizagdes), restando ainda recursos para o financiamento do capital de
giro. As demais cooperativas apresentaram, na maioria dos anos, indicadores
negativos, ou quase nulos, como pode ser observado nos graficos n° 07, 08 e 09.
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Figura 07: Indicadores de Autofinanciamento das cooperativas da amostra:

Autofinanciamento 2: A2 no ano de 2003 — (valores em R$)

Autofinanciamento - A2 - 2004
150.000.000,00
100.000.000,00
. 50.000.000,00
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(50.000.000,00)
W CONFEPAR, W corACOL O casmRosavDAa I COROL
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0 COCAMAR, I COFRIGUACT
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Figura 08: Indicadores de Autofinanciamento das cooperativas da amostra:
Autofinanciamento 2: A2 no ano de 2004 — (valores em R$)
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Autoftnanciamento - 42 - 2005
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Figura 09: Indicadores de Autofinanciamento das cooperativas da amostra:
Autofinanciamento 2: A2 no ano de 2005 — (valores em R$)

5 CONSIDERACOES FINAIS

Osresultados apresentados demonstraram que a maioria das cooperativas
agropecuarias da amostra possuiam capacidade de autofinanciamento em todos os
periodos analisados; so6 que ao se calcular os indicadores de autofinanciamento 1 ¢
autofinanciamento 2, ficou evidenciado que as mesmas ndo possuiam capacidade
para se autofinanciar, ¢ isso reflete a realidade do setor que, por ser empresas de
pessoas ¢ ndo de capital, acabam tendo dificuldades para reter recursos para se
autofinanciar. Ficou evidenciado também que a politica de autofinanciamento ¢é
vital para a cooperativa, pois a COAMO, que ¢ a maior cooperativa da América
Latina, adota a politica de autofinanciamento na sua gestdo, como foi visto
através dos indicadores calculados.

Ao final do presente artigo, pode-se concluir que a capacidade de
autofinanciamento, ou seja, o poder de autofinanciar-se, constitui, para todas
as entidades, um fator fundamental para sua sobrevivéncia, pois as cooperativas
que sdo limitadas na geragdo de recursos proprios, infelizmente, sdo obrigadas a
arcar com elevadas taxas de juros, cobradas pelas instituigdes financeiras, para
emprestar-lhes este tipo de recursos, e também que, quanto melhor estruturada
econdmica ¢ financeiramente encontrar-se a cooperativa agropecudria,
principalmente no que se refere a sua capacidade de autofinanciar, mais acesso
ela tera a recursos de terceiros para financiar seu processo de expansao.

Através dos indicadores de autofinanciamento, pode-se verificar que
as cooperativas, em todos os periodos analisados, possuem captagdo interna de
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recursos proprios, mas que, ao calcular-se o indicador de autofinanciamento 1
(A1), que exclui as aplicagdes externas, as mesmas comegam a ter problemas para
se autofinanciar, o que evidencia que o cooperativismo agropecuario ndo consegue
reter recursos para o financiamento do seu processo de expansao (ativos fixos e
capital de giro). Isso ocorre em virtude de o associado da cooperativa, muitas
vezes, estar mais preocupado em capitalizar-se do que capitalizar a cooperativa,
0 que acaba sendo uma visdo equivocada, pois a propria lei cooperativista
determina que, se a cooperativa tiver problemas financeiros, esses deverdo ser
custeados por seus associados, ¢ que toda despesa de capital de terceiros serad
necessariamente paga pelo associado.

Conclui-se, entdo, que a orientac¢do para o financiamento do processo de
expansdo, através do autofinanciamento, nao € oposta ao proposito cooperativista,
mas uma condigdo para que a cooperativa possa cumprir sua missao ¢ manter-se
no mercado, prestando servigos aos seus associados e remunerando-os melhor.
Conclui-se, também, que a formagao do autofinanciamento ¢ um fator relevante
ao desenvolvimento econdmico das cooperativas, mas observa-se que as
cooperativas analisadas ndo conseguem ter uma politica de captagdo interna de
recursos, que sdo necessarios para diminuir a dependéncia do mercado financeiro,
pois os juros acabam corroendo a rentabilidade das empresas.
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