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A IMPORTANCIA DO AUTOFINANCIAMENTO PARA O FINANCIAMENTO DO
PROCESSO DE EXPANSAO DAS COOPERATIVAS AGROPECUARIAS

RESUMO

Este artigo tem como objetivo analisar a gestdo financeira de cooperativas agropecuarias
através da utilizacdo de indicadores elaborados fundamentados na teoria da estrutura de capital e
autofinanciamento, evidenciando a capacidade de autofinanciamento e o autofinanciamento. A
metodologia proposta foi uma pesquisa descritiva de vinte cooperativas agropecuarias do Estado
do Parana, e o referencial tedrico contemplou a importancia do cooperativismo para o Estado do
Parana, a geracdo de poupanca e crescimento das empresas, estrutura de capital e
autofinanciamento e o autofinanciamento cooperativista. ApOs a analise e discussdo dos
resultados, mesmo considerando as limitacGes de uma analise descritiva, percebe-se que a
orientagdo para o financiamento do processo de expansdo através do autofinanciamento nédo €



oposta proposito cooperativista, mas sim, uma condi¢do para que a cooperativa possa cumprir sua
missdo e manter-se no mercado prestando servigcos aos seus associados e remunerando melhor.
conclui-se que a formacgdo do autofinanciamento é um fator relevante ao desenvolvimento
econdmico das cooperativas, mas observa-se que as cooperativas analisadas ndo conseguem ter
uma politica de captacéo interna de recursos, que sdo necessarios para diminuir a dependéncia do
mercado financeiro, pois 0s juros acabam corroendo a rentabilidade das empresas.

Palavras-chave: capacidade de autofinanciamento, gestdo  financeira,
cooperativismo, cooperativas agropecuarias, processo de expansao.
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1 INTRODUCAO

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

Diante da relevancia do setor e da necessidade de aprimorar o0 seu processo de gestao,
julga-se de vital importancia a realizacdo de pesquisas nessa area, enfocando o processo de gestao
financeira das cooperativas agropecuarias do Parana, especificamente no que se refere a sua
capacidade de autofinanciamento, ou seja, a sua capacidade de geracao de resultados econdmicos
operacionais, que possibilitem financiar internamente e em grande proporcao o capital de giro e
0s investimentos necessarios para a manutencdo da cooperativa agropecuaria. Para Fleuriet
(1980, p. 25), o autofinanciamento pode ser considerado o motor 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 e recebem os beneficios
gerados por ela, sendo assim a formacdo 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.

O principal objetivo deste artigo € analisar o processo de desenvolvimento e
crescimento econdmico cooperativo através da captacdo e aplicacdo de recursos financeiros
proprios, ou seja, a capacidade de autofinanciamento das cooperativas agropecuarias.

2 DESENVOLVIMENTO
2.1 Geragao de poupanca e crescimento das empresas

Numa empresa as decisbes de financiamento, investimento e distribuicdo de
dividendos constituem-se vitais para o processo de crescimento da mesma. A politica de
investimento das organizacfes, que determina a composicdo dos ativos, consiste na alocacao
eficiente de recursos frente as alternativas de projetos de investimentos.

Todas as empresas possuem somente duas fontes de recursos: capital préprio e capital
de terceiros, cabendo assim aos seus gestores determinar qual a melhor alocacgdo 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 divisao do financiamento entre recursos proprios
e de terceiros dependa de disponibilidade dos recursos de terceiros, do grau de flutuacéo
da taxa de juros, da visdo de risco dos administradores, do grau de incerteza associado a
demanda pelo produto e das limitacBes impostas por uma dada estrutura de capital da
empresa. [...] Além de todos estes fatores na determinagdo da poupanca das empresas ou



de seus recursos proprios deve ser considerada a sua politica de dividendos, pois esta
determinara a particdo do lucro total entre a parcela retida e a parcela distribuida.

O lucro gerado por uma empresa num determinado periodo tem duas finalidades
béasicas: retencdo para autofinanciamento ou distribuicdo aos acionistas na forma de dividendos.
A distribuicdo de dividendos é prioridade para a empresa, sendo a disponibilidade de recursos
para 0 autofinanciamento dos seus projetos de investimentos uma conseqiéncia dessa
distribuicdo. Um comportamento conservador na politica de distribuicdo de dividendos pode
levar a empresa a uma maior capacidade de autofinanciamento.

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

Ao analisarmos mais profundamente a possibilidade da empresa utilizar-se apenas dos

recursos ofertados pelo mercado de capitais e financeiro, para se financiar, concluimos

que esta s se verificaria se as seguintes condi¢des forem satisfeitas:

e As caracteristicas do mercado financeiro sdo tais que a empresa sempre se defronte
com uma oferta de fundos infinitamente el&stica;

e As caracteristicas do mercado de acdo e dos acionistas sdo de forma a possibilitar
sempre a captacdo de recursos através de colocacédo adicional de acoes;

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

o A estrutura de capital da empresa ndo impde restricdes a possibilidade de utilizagdo
de varias fontes de fundos.

E praticamente impossivel uma empresa encontrar as quatros condicdes acima citadas,
independentemente do seu ramo de atividade ou porte. Com isso fica claro que a geracdo de
poupancga € necesséria para o investimento no seu processo de expansdo, principalmente em
épocas em gque ndo 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 condic6es de alterar o preco
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 encontrar-se numa situacdo em que haja restri¢coes
no mercado de capitais e financeiro, a mesma devera praticar uma politica de precos que permita
obter a geracdo de recursos internos suficientes para financiar seu processo de expansdo. Essa
atitude possibilitard 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 Ihe permita ampliar o volume de lucros, e conseqiientemente o volume
de recursos para autofinanciamento, deve estar sujeita a amplas varia¢Ges, 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 preco



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 préprios e de
terceiros, difere bastante de empresa para empresa. De um lado ficam aquelas que tém o poder de
decidir o pre¢o do seu produto, com isso aumentam os seus lucros e, conseqilientemente 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 prego
de venda do seu produto, pois atuam num mercado altamente competitivo, onde o preco lhe é
dado, o que faz com que tenham lucros menores e, simultaneamente, menor capacidade de
autofinanciamento e uma maior dependéncia de capitais de terceiros.

As indistrias estdo divididas em dois grandes grupos, sendo cada um composto por
empresas de diferentes tamanhos. [...] O primeiro grupo, isto é, o setor competitivo,
caracteriza-se pela existéncia de varias empresas pequenas que Sd80 em conjunto
responsaveis por parcela razodvel 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 é, o setor oligopdlico,
caracteriza-se pela existéncia de lucros acima do normal até para as menores empresas,
sendo que a necessidade de capital é 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 retencdo de lucros para a geracdo de poupanca implica em custos de
aporte individual que podem causar insatisfagdo dos acionistas. Mas isso pode ser solucionado
através de adequada politica de distribui¢fes de dividendos. A obtencdo de recursos no mercado
financeiro também tem custos, as despesas financeiras, que devem ser avaliadas na obtencdo
desses recursos.

O objetivo principal de uma empresa capitalista € expandir suas vendas para aumentar
seus lucros e isto implica diretamente na expansdo de sua capacidade produtiva, que depende
unica e exclusivamente de sua capacidade de investimentos. Adrian Wood citado por Filardo
(1979, p. 22 -23), define a retencdo de lucros como a fonte de fundos mais importante para
investimentos de uma empresa, introduzindo a necessidade de autofinanciamento como
contribuicdo ao objetivo da empresa, que é o crescimento das receitas de vendas. A retencdo de
lucro ou geracdo 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 0 objetivo da empresa € maximizar o valor presente dos rendimentos futuros, na
realizacdo 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 e necessita se autofinanciar, a sua politica de investimento sera
tal que leve em consideracdo a necessidade de ampliar rendimentos em geral, isto é,
aqueles derivados da aplicacdo em acdes e ativos financeiros. [...] Quanto a hipétese de
que a firma se defronta com uma oferta de fundos infinitamente elastica, Adrian Wood
mostra que, dados o0s riscos e desvantagens envolvidos nas operagdes de crédito, essa
hipotese ndo é verdadeira em todos os casos. [...] Os ofertantes de fundos transacionam
no mercado até dada taxa de juros, pois acima desse limite 0s riscos aumentam de tal
modo, que eles preferem ndo emprestar mais. [...] As empresas sofrem restricdes na
possibilidade de emissdo de novas a¢@es e procuram manter um nivel de endividamento
que minimize os riscos da perda de controle da firma, devido a flutuagbes 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
geracdo interna de fundos (FILARDO, 1979, p. 22-23).

De acordo com Gimenes (1995, p.86 - 87):

Financiar projetos de investimento através da geracdo de lucros retidos, ou seja, da
capacidade de autofinanciamento das empresas, apresenta pontos positivos, muito
embora esse processo possa ser limitado pelas préprias margens de lucro com que as
empresas podem operar, dependendo do padrdo de concorréncia onde as mesmas atuam,
da necessidade de distribuicdo de dividendos e do montante de provisdo para
depreciacdo que as empresas tenham a sua disposi¢ao.

2.2 Estrutura de capital e autofinanciamento

Como ja foi citado no item anterior, determinar qual a melhor estrutura de capital é
uma das decisdes mais complexas da gestdo financeira. O presente trabalho tem como
pressuposto, que a expansdo de uma empresa esta intimamente relacionada a sua capacidade de
geracdo de poupancas internas e de busca de recursos complementares no mercado financeiro e
de capitais. investimentos. Pressupde-se ainda, que a empresa escolha uma dada composicéo
ideal de estrutura de capital, entre fontes internas e externas, de acordo com o0s custos desses
recursos.

De acordo com Kalecki (1983, p. 75), a expansdo de uma empresa depende de sua
acumulacdo de capital a partir dos lucros correntes, isto €, depende essencialmente de sua
capacidade de autofinanciamento, levando em consideracdo que o proprio acesso ao mercado de
capital e financeiro, ou em outras palavras, 0 montante de recursos de terceiros que se pode obter
depende em grande parte do volume do capital préprio da empresa. Isto significa que todas as
demais fontes de financiamento guardam num prazo mais longo uma estreita relacdo com a
geracdo de lucros auferida pela empresa. Por outro lado, este lucro, que se constitui na
remuneracao do capital, tem uma relacdo direta com as receitas e os custos diretos e indiretos
através das margens de lucros.

O autofinanciamento ndo é um conceito comum entre 0s autores, mas pode ser
definido como “o montante dos recursos gerados pela empresa e que sdo conservados para o seu
financiamento interno” (FLEURIET, 1980, p. 30).

Pode-se, afirmar, entdo, que o autofinanciamento é a capacidade da empresa em
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 geracdo 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 distribuicdo desta
margem por diversos tipos de despesas indiretas (CALABI, 1981, p. 13).

E necessario que se conheca as vantagens e desvantagens do processo de
autofinanciamento que segundo Pascual (2001 apud Gimenes, 2005)

a) Vantagens do autofinanciamento:



E uma fonte de capital maior solidez na estrutura financeira da empresa, pela maior

participacdo de recursos proprios. Pode ser a Unica opcdo da empresa quando a

rentabilidade € inferior ao custo disponivel do capital de terceiros, ou quando seu atual

nivel de endividamento ndo permite captar um volume maior de recursos de terceiros em
funcéo do elevado risco financeiro.

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

e 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.

e A maior proporcao de recursos proprios na estrutura de capital possibilita a empresa, se

assim o desejar, aumentar seu nivel de endividamento. Isso ocorre, quando a utilizacéo de

recursos de terceiros proporciona um retorno maior aos acionistas pelo efeito da
alavancagem.

b) Desvantagens do autofinanciamento:

e Uma acumulacéo expressiva de recursos pelo autofinanciamento que néo tenha utilizacao
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.

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

e Incremento de autofinanciamento pode significar menor distribuicdo de dividendos,
podendo, consequentemente, produzir queda no valor das acdes da empresas cotadas em
bolsa de valores.

Dessa forma, os recursos proprios gerados pelas empresas desempenham uma funcao
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 e
financeiro, ou seja, tem maiores possibilidades de obtencdo 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 expandir-se, e
esse processo de expansdo necessita de recursos financeiros. Com isso, um dos principais
elementos da estratégia empresarial consiste basicamente na forma de captacdo 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 é fundamental
para seu desenvolvimento, pois um dos condicionantes do investimento é o capital proprio ou



patriménio liquido, cuja quantidade limitara 0 montante do investimento. O patriménio é
formado através de mecanismos de captacdo interna, e compreende a soma do capital
integralizado, fundos (obrigatorios e instituidos em assembléias) e sobras do exercicio, resultando
num sistema de capitalizacdo efetivo, que garante os investimentos e 0 seu desenvolvimento,
tornando a empresa uma unidade autbnoma de acumulacdo de capital.

Determinar e evidenciar a capacidade de autofinanciamento é 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 conceitua-se 0 cooperativismo agropecuario, ficou claro que o
mesmo possui caracteristicas que o diferenciam das empresas ndo-cooperativas, tais como:

e Sociedade de pessoas e ndo de capital;

¢ O objetivo principal é a prestacdo de servigos e ndo o lucro;

e NUmero de associados ilimitado;

e Cada associado tem direito a um voto, independente da quantidade de quotas-partes

que subscreve e integraliza na cooperativa;

e Impossibilidade de transferéncia das quotas-partes a terceiros, estranhos a

sociedade;

e O retorno proporcional ao valor das operacbes 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 retencdo das sobras oneraria mais
0 associado. Ainda, os principios doutrinarios limitam a captacdo de recursos e devido a
dificuldade de geracdo de recursos financeiros proprios, ficam dependentes do estado, o qual se
torna, quase sempre, determinante para o desenvolvimento das cooperativas agropecuarias.

Para que seja compreendida esta situacdo, inicialmente é necessario ater-se ao fato de
que para o sistema cooperativista o aporte de capital e investimentos é de fundamental
importancia para permitir a constante especializacdo e competitividade dessas empresas no
mercado, e para que isto ocorra ha diversos caminhos possiveis.

O primeiro caminho é 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 capitalizacdo individual, e ndo com o intuito de
capitaliza-la.

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

Lauschner (1984, p. 76-84), num trabalho realizado em 1977, sobre agroindistria
cooperativa no mundo, fez referéncia as diferentes formas de capitalizacdo em cooperativas. Num
primeiro momento, a capitalizacdo da cooperativa ocorre com a admissdo de associados, através
da subscricdo de quotas-partes de capital integralizado no mesmo ano ou ao longo de
determinado periodo.



Uma outra forma de captacdo de recursos proprios é a apropriacdo das sobras liquidas
de cada exercicio social, ou seja, a ndo distribuicdo do resultado liquido operacional (sobras
liquidas), de acordo com a decisdo da assembléia geral dos associados.

A maneira mais significativa de capitalizacdo das cooperativas agropecuérias € aquela
realizada mediante a criacdo de fundos ou reservas, sustentados pela retencdo de um percentual
sobre o volume dos negécios de cada associado. A Lei 5.764, no seu artigo 28, regulamenta e
exige a criacdo 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 criacdo de outros fundos, inclusive rotativos, por tempo determinado e
aplicacdo especifica (MAGALHAES, 1975, p. 29).

3 METODOLOGIA

Os procedimentos metodoldgicos adotados neste artigo consistiram basicamente no
levantamento de dados, através de uma pesquisa descritiva, onde os instrumentos utilizados para
a coleta de dados foram as demonstra¢des financeiras anuais das cooperativas agropecuarias no
periodo de 2000 a 2004.

A OCEPAR - Organizacdo das Cooperativas do Estado do Parana possui atualmente
209 cooperativas filiadas de diversos setores, sendo, 70 cooperativas do setor agropecuario.
Constituiram o universo do estudo 20 cooperativas agropecudrias, que foram selecionadas em
virtude de terem sido as que forneceram as informacgdes necessarias para a realizacdo do estudo.
As demonstragdes financeiras foram coletadas das seguintes maneiras: visitas as cooperativas,
correspondéncias e através de periddicos divulgados pelas proprias cooperativa contendo suas
informagdes econbmicas e financeiras. Em seguida foram extraidas das demonstracdes
financeiras as informacGes necessarias para o desenvolvimento do trabalho. A amostra ficou
assim constituida:

QUADRO 01 - Relacgao das cooperativas da amostra

NUCLEO MUNICIPIO SIGLA
NOROESTE MANDAGUARI COLARI
NORTE LONDRINA CONFEPAR
OESTE CAFELANDIA COPACOL
OESTE CASTRO CASTROLANDA
NORTE ROLANDIA COROL
NORTE LONDRINA INTEGRADA
OESTE ASSIS CHATEAUBRIAND AGROPAR
OESTE CASCABEL COOPAVEL
SUDOESTE DOIS VIZINHOS CAMDUL
CENTRO SUL ARAPOTI CAPAL
OESTE CAPANEMA COAGRO
NOROESTE RONDON COOCAROL
CENTRO SUL PONTA GROSSA COOPERPONTA
NOROESTE CAMPO MOURAO COOPERMIBRA
NOROESTE ASTORGA NOVA PRODUTIVA
CENTRO SUL LAPA BOM JESUS
OESTE TOLEDO COOPERLAC
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CENTRO SUL CARMABEI BATAVO
NOROESTE CAMPO MOURAO COAMO
OESTE PALOTINA COOPERVALE

Fonte: OCEPAR - Organizacédo das Cooperativas do Estado do Parana

Na seqiiéncia, as 20 cooperativas agropecuarias constantes da amostra foram
classificadas em dois grupos: pequenas/médias e grandes cooperativas. Para isso foi utilizada a
classificacdo pelo faturamento, fornecida pela OCEPAR, que discrimina como pequenas e
médias, as cooperativas que possuem um faturamento anual de até R$ 50.000.000,00, e como
grandes, as cooperativas que possuem um faturamento anual acima de R$ 50.000.000,00. A
distribuicdo produziu os resultados apresentados no Quadro 3 e 4:

QUADRO 02 — Faturamento anual das pequenas e médias cooperativas

COOPERATIVA 2000 2001 2002 2003 2004
AGROPAR 13.172.898,81 22.440.142,05 26.151.729,03 36.404.581,76 41.424.017,66
COLARI 14.682.578,57 15.035.086,25 15.153.525,32 16.838.843,65 18.692.031,50
COOCAROL 26.598.703,00 34.240.730,00 39.495.651,00 56.327.030,00 58.965.856,00
COOPERPONTA 9.119.200,06 12.613.299,68 18.512.832,04 23.280.930,79 24.571.524,54
BOM JESUS 6.693.939,00 11.731.489,70 16.931.459,34 18.819.671,58 20.510.844,84
COOPERLAC 25.834.594,44 36.339.741,26 45.895.877,04 52.001.978,08

Fonte: Elaborado pelos autores

QUADRO 03- Faturamento anual das grandes cooperativas

2001

2002

2003

2004

74.898.779,45

111.398.563,29

130.267.906,23

187.509.855,76

357.556.441,00

549.441.418,00

652.895.742,53

772.561.976,75

27.693.580,04

39.004.511,00

69.267.614,98

83.704.391,35

77.167.064,78

94.109.062,40

132.907.139,58

188.958.182,79

41.669.366,00

58.057.948,38

70.115.679,75

67.562.011,42

302.563.944,57

408.784.477,06

551.996.261,18

642.383.935,82

228.731.000,00

304.511.000,00

441.664.000,00

552.369.000,00

111.904.964,46

187.385.221,80

296.857.051,02

352.177.141,96

69.548.686,67

92.798.433,69

141.942.709,48

142.134.847,89

242.681.425,22

390.288.393,07

598.605.990,14

748.966.402,60

319.167.666,63

522.655.168,00

751.685.871,00

989.330.625,00

255.087.000,00

337.630.000,00

502.340.000,00

573.804.000,00

1.544.233.241,00

2.193.814.525,00

3.184.548.298,00

3.967.656.359,00

COOPERATIVA 2000
CONFEPAR 61.837.696,47
COOPAVEL 327.408.137,00
CAMDUL 18.856.960,15
CAPAL 65.910.079,46
COAGRO 33.273.586,57
COPACOL 353.193.479,73
CASTROLANDA 189.731.000,00
COOPERMIBRA 42.070.429,57
N. PRODUTIVA 40.623.371,92
COROL 196.902.420,57
INTEGRADA 207.838.041,63
BATAVO 224.274.000,00
COAMO 1.192.989.297,00
COOPERVALE 374.694.757,88

572.558.356,80

844.594.431,97

1.167.063.930,27

1.280.212.885,06

Fonte: elaborado pelos autores

Conforme se verifica nos quadros 2 e 3, de um total de 20 cooperativas que fizeram
parte da amostra selecionada, 30% foram classificadas como pequenas e médias cooperativas e
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70% como grandes, com base no seu faturamento anual.

Os instrumentos utilizados para a coleta dos dados foram as demonstra¢fes contébeis
dos exercicios fiscais de 2000 a 2004, especificamente, o Balanco Patrimonial, a Demonstracéo
de Sobras e Perdas Acumuladas e a Demonstracdo de Origem e Aplicagdo de Recursos.

A preocupacdo com a operacionalizacdo e tratamento dos dados traduziu-se na
sequéncia das etapas basicas para o processo de analise financeira, que consiste em:

e Coleta dos documentos para analise;

e Conferéncia da documentacdo recebida;

e Preparacdo para analise: leitura, reclassificacdo e padronizacdo das demonstracdes;

e Analise dos relatorios e indicadores;

e Elaboracao do relatério final.

A limitacdo da pesquisa foram concentradas nas dificuldades para obtencdo das
demonstragfes contabeis das cooperativas agropecuarias, 0 que caracteriza uma situacdo
divergente com a necessidade de transparéncia nas mesmas, por se tratar de uma sociedade de
pessoas.

4 RESULTADOS E DISCUSSAO
4.1 Determinacao dos indicadores da capacidade de autofinanciamento e autofinanciamento

Para o célculo da capacidade de autofinanciamento e do autofinanciamento necessario
faz-se a utilizacdo da Demonstracdo das Origens e AplicacBes de Recursos.

Da amostra de cooperativas selecionadas, somente a AGROPAR nédo forneceu em
nenhum periodo a DOAR, sendo assim nossa amostra ficou com cinco cooperativas no grupo
das pequenas e médias cooperativas e catorze no grupo das grandes cooperativas. Com base nos
dados da DOAR, segundo QUEIROZ (1988: 64-65), a capacidade de autofinanciamento e o
autofinanciamento podem ser determinados das seguintes formas:

e CAl = Resultado Operacional + Amortizagcdes + Depreciacdes Operacionais +
Despesas Financeiras;

e CA2 = Soma das Origens Internas de Operag0es de Fundos;
e Al = CA - Aplicagbes Externas;
o A2 =CA - Ativos Fixos.

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

e CA = Sobras Liquidas + Despesas sem desembolso — Receitas sem recebimento.

Este indicador demonstra qual € a capacidade que a cooperativa analisada tem de para
se autofinanciar, ou seja, qual a sua capacidade de geracdo 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 conseqlientemente, ndo afetavam o resultado financeiro
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da cooperativa e 0 seu capital circulante liquido. No Quadro 4 segue a relagcdo das despesas sem
desembolso e das receitas sem recebimento:

QUADRO 04 - Relacdo de Despesas sem desembolso e Receitas sem Recebimento -
Cooperativas Agropecudrias da Amostra

DESPESAS SEM DESEMBOLSO E RECEITAS SEM RECEBIMENTO

AMORTIZACAO

DEPRECIACAO

EXAUSTAO

BAIXA DE BENS E IMOBILIZADO

BAIXA DE INVESTIMENTOS

PROVISAO PARA REALIZACAO DE OUTROS CREDITOS

VARIACAO MONETARIA SOB EMPRESTIMOS DE LONGO PRAZO

VARIACAO MONETARIA SOB CONTA A RECEBER DE LONGO PRAZO

OBRIGACOES PROVISIONADAS LONGO PRAZO

VARIACOES MONETARIAS PASSIVAS

VARIACOES MONETARIAS ATIVAS

BAIXA DO DIFERIDO

RECEITA DIFERIDA

AUMENTO DO EX. A LONGO PRAZO

JUROS A INTEGRALIZAR

PROVISAO PARA CREDITOS DE LIQUIDACAO DUVIDOSA

PERDAS COM CREDITOS DE COOPERADOS

DEPRECIACAO RESERVA DE REAVALIACAO

JUROS SOBRE CONTAS DE CAPITAL

REDUCAO

Fonte: Elaborado pelos autores

A capacidade de autofinanciamento do grupo das pequenas e médias cooperativas
agropecuérias pode ser visualizada nos Quadros 5 e 6. Como a capacidade de autofinanciamento
foi calculada a partir da Demonstracdo de Sobras ou Perdas Acumuladas do Exercicio, foi
possivel fazer o célculo para todas a cooperativas selecionadas pela amostra.

QUADRO 05 - Capacidade de Autofinanciamento das pequenas e médias cooperativas —
R$

COOPERATIVAS 2.000 2.001 2.002 2.003 2.004
COLARI 107.667,00 10.817,74 91.178,38 37.720,00 51.028,20
AGROPAR 416.059,23 728.309,94 | 1.432.150,33 287.167,88 1.528.680,02
COOCAROL 1.313.552,00| 2.000.177,00| 1.767.896,00 4.186.915,00 1.211.478,00
COOPERPONTA 351.327,11 254.545,72 291.097,85 630.635,81 796.844,11
BOM JESUS 791.109,00| 2.078.391,26| 2.877.188,29 3.531.070,11 4.915.710,16
COOPERLAC 67.939,46 228.261,91 189.036,00 293.341,13

Fonte: Elaborado pelos autores
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QUADRO 06 - Capacidade de Autofinanciamento das pequenas e médias cooperativas %

COOPERATIVA 2000 2001 2002 2003 2004

AGROPAR 0,82% 0,05% 0,35% 0,10% 0,12%
COLARI 2,83% 4,84% 9,45% 1,71% 8,18%
COOCAROL 4,94% 5,84% 4,48% 7,43% 2,05%
COOPERPONTA 3,85% 2,02% 157% 2.71% 3,24%
BOM JESUS 11,82% 17,72% 16,99% 18,76% 23.97%
COOPERLAC 0,26% 0,63% 0,41% 0,56%

FONTE: Elaborado pelos autores

A partir dos valores calculados, observa-se que todas as cooperativas agropecuéarias da
amostra classificadas no grupo das pequenas e médias cooperativas, possuiam capacidade de
autofinanciamento, em todos os periodos analisados, ou seja de 2000 a 2004.

As cooperativas que possuiam 0s maiores indicadores de capacidade de
autofinanciamento € a Coocarol nos anos de 2000 e 2003, e nos anos de 2001, 2002 e 2004 a
cooperativa Bom Jesus. Ao relacionar esses indicadores com o faturamento de ambas constatou-
se que a cooperativa Bom Jesus é a que possui 0 melhor desempenho, pois sua capacidade de
autofinanciamento tem uma representatividade maior sobre o faturamento bruto, 11,82% em
2000, 17,72% em 2001, 16,99% em 2002, 18,76% em 2003 e 23,97% em 2004; o desempenho
menos satisfatorio € da Agropar que apresentou 0,82% em 2000, 0,05% em 2001, 0,35% em
2002 0,10% em 2003 e 0,12% em 2004. Observa-se também que o percentual de capacidade de
autofinanciamento das cooperativas agropecudrias do grupo das pequenas e médias cooperativas,

excetuando a cooperativa Bom Jesus atinge a percentagem maxima de 8%.

QUADRO 07 - Capacidade de Autofinanciamento das grandes cooperativas - R$

COOPERATIVAS 2.000 2.001 2.002 2.003 2.004

CONFEPAR 227.564,14| 2.234.978,79 1.780.029,91 2.198.613,39 2.338.883,75
COPACOL 7.725.179,33|17.967.613,66 9.566.169,38| 19.274.917,62 27.407.893,01
CASTROLANDA 5.706.000,00 | 9.222.000,00| 11.022.000,00| 19.786.000,00| 25.352.000,00
COROL 7.204.621,13| 6.765.845,19 9.332.294,89 | 10.997.542,93 17.265.045,62
INTEGRADA 5.053.193,03| 8.137.488,86| 12.394.833,49| 19.707.346,77 23.026.129,64
COOPAVEL 4.025.317,63|13.844.369,70 | 19.624.899,12| 44.441.080,74| 65.471.229,76
CAMDUL 37.049,96 499.389,62 936.850,81 1.444.938,10 1.007.159,32
CAPAL 699.636,95| 1.889.217,80| 4.742.826,47| 10.896.679,77 12.993.861,35
COAGRO 2.355.942,75 75.851,81 757.352,93 665.863,63 852.032,31
COOPERMIBRA 198.549,66 213.417,52 309.388,33 1.601.972,87 2.089.201,10
NOVA PRODUT. 345.308,30 544.927,13 920.181,02 1.925.954,54 2.272.896,04
BATAVO 4.698.000,00| 5.386.000,00| 9.997.000,00| 25.370.000,00 24.637.000,00
COAMO 40.046.223,00 | 53.376.243,00 | 102.374.348,00 | 274.938.508,00 | 281.338.187,00
COOPERVALE 5.157.965,81| 3.009.131,96| 4.032.284,19| 15.863.538,36 19.204.477,26

Fonte: Elaborado pelos autores
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COOPERATIVAS 2.000 2.001 2.002 2.003 2.004

CONFEPAR 0,37% 2,98% 1,60% 1,69% 1,25%
COPACOL 2,36% 5,03% 1,74% 2,95% 3,55%
CASTROLANDA 30,26% 33,30% 28,26% 28,56% 30,29%
COROL 10,93% 8,77% 9,92% 8,27% 9,14%
INTEGRADA 15,19% 19,53% 21,35% 28,11% 34,08%
COOPAVEL 1,14% 4,58% 4,80% 8,05% 10,19%
CAMDUL 0,02% 0,22% 0,31% 0,33% 0,18%
CAPAL 1,66% 1,69% 2,53% 3,67% 3,69%
COAGRO 5,80% 0,11% 0,82% 0,47% 0,60%
COOPERMIBRA 0,10% 0,09% 0,08% 0,27% 0,28%
NOVA PRODUT. 0,17% 0,17% 0,18% 0,26% 0,23%
BATAVO 2,09% 2,11% 2,96% 5,05% 4,29%
COAMO 3,36% 3,46% 4,67% 8,63% 7,09%
COOPERVALE 1,38% 0,53% 0,48% 1,36% 1,50%

FONTE: Elaborado pelos autores

A capacidade de autofinanciamento do grupo das grandes cooperativas agropecuarias
pode ser visualizada nos quadros 07 e 08 e como no grupo de pequenas e médias cooperativas, no
grupo das grandes cooperativas, todas as cooperativas da amostra possuiam em todos os periodos
analisados capacidade para se autofinanciar, sendo que a cooperativa agropecuaria que possui a
maior capacidade de autofinanciamento em valores € a Coamo, mas ao refernciar a capacidade de
autofinanciamento com o faturamento a cooperativa que possui 0 melhor desempenho é a
cooperativa Castrolanda, com 30,26% em 2000, 33,30% em 2001, 28,28% em 2002, 28,58% em
2003 e 30,29% em 2004, observa também uma grande oscilacdo nos percentuais de capacidade
de autofianciamento das cooperativas agropecudrias classificadas no grupo das grandes
cooperativas.

A cooperativa possuir capacidade de autofinanciamento ndo significa necessariamente
que ela tenha condigOes de autofinanciar seus investimentos em ativos fixos e capital de giro, em
virtude disso, ap0s a apuracao da capacidade de autofinanciamento, calculou-se os indicadores de
autofinanciamento, a saber:

e Al =CA - Aplicacdes Externas;
e 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 distribuicdo de sobras, as amortiza¢fes de emprestimos e financiamentos e a retirada
de quotas-partes pela saida de associados das mesmas.

Das seis cooperativas classificadas no grupo das pequenas e médias cooperativas,
apenas para a Agropar ndo foi possivel calcular os indicadores de autofinanciamento, pois a
mesma ndo elabora a DOAR — Demonstracdo das Origens e Aplicacbes de Recursos,
demonstrativo fundamental para o célculo dos indicadores de autofinanciamento, as demais
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cooperativas da amostra também nédo elaboraram a DOAR no ano de 2000, e a Cooperalac ndo
elaborou no ano de 2001.

Assim, de acordo com as informacdes da quadro 08, observa-se que das cinco
cooperativas do grupo das pequenas e médias, apenas trés cooperativas conseguiam nos periodos
analisados financiar suas aplicaces externas, e tendo ainda sobras de recursos para financiar
ativos fixos e/ou capital de giro, sdo elas Coocarol, Cooperponta e Cooperativa Bom Jesus,
enguanto a Colari obteve indicadores negativos em trés periodos analisados 2001, 2002 e 2003,
sendo que fica evidente que a mesma buscou ano a ano a estabilizacdo do indicador. Através do
quadro 09 verifica-se também que as trés cooperativas que apresentaram capacidade para
financiar ativos fixos e capital de giro apresentaram percentuais acima de 70%, o que significa
que foi priorizada a aplicagdo interna de recursos.

QUADRO 08 - Indicadores de Autofinanciamento das pequenas e médias cooperativas
Autofinanciamento 1: A1 - R$

COOPERATIVA 2000 2001 2002 2003 2004
COLARI 8.069,13| -2.596.511,41 | -793.906,43 -40.677,12 18.247,91
COOCAROL 2.000.177,00|1.744.682,00| 4.108.877,00 788.406,00
CCOPERPONTA 177.992,75| 291.097,85 630.635,81 796.844,11
BOM JESUS 1.857.562,38 | 2.558.767,23 | 1.884.038,42 4.812.793,74
COOPERLAC 128.816,02 -273.945,36 -3.154,82

Fonte: elaborado pelos autores

QUADRO 09 - Indicadores de Autofinanciamento das pequenas e médias cooperativas

COOPERATIVA 2000 2001 2002 2003 2004
COLARI 7,49%| 1081774,0% -870,72% -107,84% 35,76%
COOCAROL 100,0% 98,69% 98,14% 65,08%
CCOPERPONTA 69,9% 100,00% 100,00% 100,00%
BOM JESUS 89,4% 88,93% 53,36% 97,91%
COOPERLAC 0,0% 56,43% -144,92% -1,08%

Autofinanciamento 1: Al - %
Fonte: Elaborado pelos autores

No grupo das grandes cooperativas também ndo foi possivel calcular os indicadores
de todas cooperativas em todos os anos, em virtude da nao elaboracdo ou divulgacdo da DOAR:
Coopavel, Capal em 2000 e 2001, Coagro em 2001, coopermibra em 2000, 2001 e 2002 e a
Coopervale em 2001 e 2002.

Através do Quadro 10, observa-se que 0 grupo das grandes cooperativas as
cooperativas, que conseguiram autofinanciar suas aplicacdes externas nos periodos analisados
sdo: Copacol, Corol, Coagro, Batavo, Coamo, Capal, Coopermibra e Coopavel, ou seja 57%,
sendo que todas as demais possuim 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, como no grupo das pequenas e médias cooperativas observa-se a priorizacdo para
investimentos internos.
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QUADRO 10 - Indicadores de Autofinanciamento das grandes cooperativas
Autofinanciamento 1: A1 - R$

COOPERATIVA 2000 2001 2002 2003 2004
CONFEPAR -127.874,56 | 2.154.409,26| 1.681.035,63| 1.738.830,45| 1.969.726,42
COPACOL 3.604.772,33|15.227.961,68 | 4.763.578,08| 15.892.801,81 | 22.585.023,00
CASTROLANDA -2.052.000,00 | 6.861.000,00| 9.092.000,00| 13.027.000,00 | 23.052.000,00
COROL 5.314.365,60 | 5.305.463,24 | 7.608.456,54 | 10.504.014,18| 15.922.945,00
INTEGRADA 3.959.684,15| 7.014.266,74|10.374.665,09 | -1.182.103,98| 17.574.654,29
COOPAVEL 16.589.826,76 | 40.320.384,75| 61.759.143,30
CAMDUL -66.510,91 | 319.472,37| 860.945,98| 1.388.245,47 892.695,62
CAPAL 4.697.444,95| 10.895.962,23 | 11.663.777,95
COAGRO 2.332.238,05 675.189,45 548.888,71 549.966,06
COOPERMIBRA 1.158.308,78 956.994,41
NOVA PRODUT. 339.842,21 -20.604,21|  770.301,57| 1.852.562,55| 2.138.929,19
BATAVO 3.633.000,00| 4.391.000,00| 8.094.000,00| 21.123.000,00| 19.345.000,00
COAMO 13.752.018,83 | 30.815.801,00 | 64.786.745,00 | 208.744.712,00 | 226.481.753,00
COOPERVALE -62.999.882,74 11.017.236,46 | 9.522.354,35

Fonte: Elaborado pelos autores

QUADRO 11 - Indicadores de Autofinanciamento das grandes cooperativas
Autofinanciamento 1: Al - %

COOPERATIVA 2000 2001 2002 2003 2004
CONFEPAR -56,19% 96,40% 94,44% 79,09% 84,22%
COPACOL 46,66% 84,75% 49,80% 82,45% 82,40%
CASTROLANDA -35,96% 74,40% 82,49% 65,84% 90,93%
COROL 73,76% 78,42% 81,53% 95,51% 92,23%
INTEGRADA 78,36% 86,20% 83,70% -6,00% 76,32%
COOPAVEL 0,00% 0,00% 84,53% 90,73% 94,33%
CAMDUL -179,52% 63,97% 91,90% 96,08% 88,63%
CAPAL 0,00% 0,00% 99,04% 99,99% 89,76%
COAGRO 98,99% 0,00% 89,15% 82,43% 64,55%
COOPERMIBRA 0,00% 0,00% 0,00% 72,31% 45,81%
NOVA PRODUT. 98,42% -3,78% 83,71% 96,19% 94,11%
BATAVO 77,33% 81,53% 80,96% 83,26% 78,52%
COAMO 34,34% 57,73% 63,28% 75,92% 80,50%
COOPERVALE -1221,41% 0,00% 0,00% 69,45% 49,58%

Fonte: Elaborado pelos autores

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. Observa-se na Tabela 9, que no grupo das pequenas e médias cooperativas, somente
a Cooperponta conseguia autofinanciar seus ativos fixos, com excedente para o financiamento do
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capital de giro; a Coocarol teve um desempenho satisfatorio até 2003, sendo que somente em
2004 o indicador foi negativo, as demais obtiveram o indicador do autofinanciamento 2 positivo
somente em um periodo analisado. Ao analisar o quadro 13 verifica-se que no grupo das
pequenas e médias apds os investimentos em ativos fixos ha um excedente de aproximadamente
90% em algumas cooperativas para o financiamento do capital de giro.

QUADRO 12 - Indicadores de Autofinanciamento das pequenas e médias cooperativas
Autofinanciamento 2: A2 - R$

COOPERATIVA 2000 2001 2002 2003 2004
COLARI -210.284,62| -3.973.080,96| -887.902,37 -80.015,12 8.791,73
COOCAROL 1.138.594,00 | 1.059.665,00 2.278.120,00 -4.495.622,00
COOPERPONTA 173.284,75 273.450,41 624.509,77 779.820,43
BOM JESUS 516.385,83 | -3.219.103,44 | -1.577.842,46 2.498.905,11
COOPERLAC 41.251,43 -342.416,00 -222.106,54

Fonte: Elaborado pelos autores

QUADRO 13 - Indicadores de Autofinanciamento das pequenas e médias cooperativas
Autofinanciamento 2: A2 - %

COOPERATIVA 2000 2001 2002 2003 2004
COLARI -2606,04% 48,18%
COOCAROL 56,92% 60,74% 55,44% -570,22%
COOPERPONTA 97,35% 93,94% 99,03% 97,86%
BOM JESUS 27,80% -125,81% -83,75% 51,92%
COOPERLAC 32,02% 124,99%

Fonte: Elaborado pelos autores

Das catorze cooperativas agropecuarias do grupo das grandes cooperativas, 0 melhor
desempenho neste indicador foi obtido pelas cooperativas Batavo e Coamo que apresentaram em
quatro periodos analisados recursos proprios, ou seja autofinancimento para financiar seus ativos
fixos (imobilizagbes), restando ainda recursos para o financiamento do capital de giro. A
cooperativa que teve o desempenho mais negativo foi a Nova Produtiva que apresentou em todos
os periodos analisados o indicador negativo, que significa que ela buscou capitais de terceiros
para financiar seus ativos fixos; as demais apresentaram em dois ou trés periodos o indicador
positivo. Através do quadro 15 observa-se também que a Castrolanda que possuia a maior
capacidade de autofinanciamento ndo conseguiu acumular recursos proprios para o financiamento
do seu capital de giro, e que cooperativas com capacidade de autofinanciamento menor, como a
Coamo, Copacol e Batavo, conseguem reter recursos préprios na maioria dos periodos analisados
para o financiamento do seu capital de giro.
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QUADRO 14 - Indicadores de Autofinanciamento das grandes cooperativas

Autofinanciamento 2: A2 - R$
COOPERATIVA 2000 2001 2002 2003 2004
CONFEPAR -1.295.758,77 | -2.191.353,72 | -4.325.050,36 -886.621,96 | -4.918.983,88
CAPACOL -3.081.364,41| 2.069.604,76 | 24.513.431,33 707.530,53| -10.222.466,31
CASTROLANDA -6.898.000,00 | 1.156.000,00| -8.152.000,00 | -4.745.000,00|  2.419.000,00
COROL 4.242.103,36| -9.211.945,60| 310.445,70| -18.903.077,94 1.956.842,50
INTEGRADA -135.131,50 851.344,89 | -8.187.346,78 | -15.092.512,72| -2.557.149,42
COOPAVEL -1.131.735,07| 8.867.291,94| 18.890.638,96
CAMDUL -268.497,40| -588.230,31 | -9.948.290,70 200.077,87 -486.472,28
CAPAL 3.576.311,04| 3.186.869,45 7.883.326,58
COAGRO 2.047.872,64 -226.878,23| -1.179.086,99| -1.272.773,54
COOPERMIBRA -1.115.674,68| -9.942.771,32
NOVA PRODUT. -130.711,62 | -2.217.662,84 | -4.981.861,13 -606.082,33| -1.686.345,61
BATAVO 3.169.000,00 | -2.225.000,00| 827.000,00| 11.878.000,00| 12.874.000,00
COAMO -5.804.954,24 | 20.634.413,00 | 24.622.888,00 | 99.886.802,00 | 142.033.524,00
COOPERVALE -66.574.646,55 -54.500.454,09 | -62.873.411,82

Fonte: Elaborado pelos autores

QUADRO 15 - Indicadores de Autofinanciamento das grandes cooperativas

Autofinanciamento 2: A2 - %

COOPERATIVA 2000 2001 2002 2003 2004
CONFEPAR 1013,30% -101,71% -257,28% -50,99% -249,73%
CAPACOL -85,48% 13,59% -514,60% 4,45% -45,26%
CASTROLANDA 336,16% 16,85% -89,66% -36,42% 10,49%
COROL 79,82% -173,63% 4,08% -179,96% 12,29%
INTEGRADA -3,41% 12,14% -78,92% 1276,75% -14,55%
COOPAVEL -6,82% 21,99% 30,59%
CAMDUL 403,69% -184,13% -1155,51% 14,41% -54,49%
CAPAL 76,13% 29,25% 67,59%
COAGRO 87,81% -33,60% -214,81% -231,43%
COOPERMIBRA -96,32% -1038,96%
NOVA PRODUT. -38,46%| 10763,15% -646,74% -32,72% -78,84%
BATAVO 87,23% -50,67% 10,22% 56,23% 66,55%
COAMO -42,21% 66,96% 38,01% 47,85% 62,71%
COOPERVALE 105,67% -494,68% -660,27%

Fonte: Elaborado

pelos autores

Os resultados apresentados da amostra demonstraram que todas as cooperativas
agropecuarias analisadas classificadas no grupo das pequenas e médias e no grupo das grandes
cooperativas possuiam capacidade de autofinanciamento em todos os periodos analisados; s6 que
ao se calcular os indicadores de autofinanciamento 1 e autofinanciamento 2, ficou evidenciado
que as cooperativas ndo conseguem em sua grande maioria, tanto no grupo de pequenas e médias,
como no grupo das grandes cooperativas ter condigdes para se autofinanciar o seu processo de
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expansdo e o seu capital de giro, e isso significa que as mesmas ndo possuem independéncia
financeira em relagéo as instituicdes de mercado financeiro.

5 CONSIDERACOES FINAIS

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 as elevadas taxas de juros, cobradas pelas instituicdes
financeiras, para emprestar-lhes este tipo de recursos e também que quanto melhor estruturada
econdmica e financeiramente encontrar-se a cooperativa agropecudria, principalmente no que se
refere ao sua capacidade de autofinanciar, mais acesso ela tera a recursos de terceiros para
financiar seu processo de expanséo.

Através dos indicadores de autofinanciamento pode-se verificar que em ambos 0s
grupos, pequenas e médias e grandes cooperativas em todos os periodos analisados possuem
captacdo interna de recursos préprios, mas também ficou evidenciado que as cooperativas de
ambos 0s grupos na sua grande maioria ndo conseguem financiar seu capital de giro.

Os recursos captados internamente (capacidade de autofinanciamento) sao utilizados
para aplicagdes externas, ativos fixos e em alguns casos para o financiamento do capital de giro.

A capacidade de autofinanciamento, ou seja, a acumulacdo de recursos proprios nas
cooperativas agropecuarias como fonte de financiamento dos investimentos e do capital de giro,
sd0 necessarias para diminuir a dependéncia do mercado financeiro, pois 0s juros acabam
corroendo a rentabilidade das empresas.

Ao analisar a estrutura das cooperativas agropecuarias da amostra, conclui-se que a
formagdo do autofinanciamento é um fator relevante ao desenvolvimento econémico das
cooperativas, mas observa-se que as cooperativas analisadas ndo conseguem ter uma politica de
captacdo interna de recursos, possivelmente gerada pela propria doutrina cooperativista, mas
percebe-se que a orientacdo para o financiamento através do autofinanciamento ndo é oposta a
doutrina cooperativista, mas sim, uma condi¢cdo para que a cooperativa possa se manter no
mercado e cumprir sua missao prestando servigos aos seus associados e os remunerando melhor.

Conclui-se também que a DOAR, é uma demonstracdo de suma importancia para o0s
indicadores de autofinanciamento, sendo que mesmo a sua elaboracdo ndo sendo obrigatoria para
as cooperativas agropecudrias, deveria ser elaborada para o apoio ao processo de gestdo
financeira cooperativista, pois s6 a avaliacdo do nivel de endividamento da cooperativa sem
relaciona-lo aos indicadores de autofinanciamento ndo trazem informacdes suficientes para uma
boa gestdo financeira.
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