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Resumo

Este estudo buscou analisar o efeito das crises econdmicas no gerenciamento de resultados (GR)
das cooperativas de crédito singulares brasileiras no periodo de 2005 a 2021. Para isso foram
coletados dados do Balango Patrimonial e Demonstracdo do Resultado das cooperativas de
crédito, disponiveis no sitio do Banco Central do Brasil (BACEN). Apos a coleta e tratamento,
foi realizada a analise da estatistica descritiva e regressdo para dados em painel, com o total de
18.312 observac@es (firma-ano). Os accruals discricionarios foi a proxy para GR, mensurada
pelos modelos de Jones, Jones Modificado e Jones Modificado com o retorno dos ativos (ROA),
além do single-accrual de perdas estimadas de crédito (PECLD). Os resultados apontam que as
crises econdmicas possuem, em geral, efeito positivo (aumento) e significativo no
gerenciamento de resultados das cooperativas de crédito analisadas. Tal efeito € diferente de
acordo com a regido do Brasil na qual a cooperativa atua, bem como ha indicios do uso de
discricionaridade do gestor em periodos pré e pds crise econdmica, independente da métrica de
analise do GR. No que tange as métricas, a PECLD é a que em geral, é menos afetada pela crise.
O estudo contribui para os reguladores contabeis e do sistema financeiro na compreensédo de
como 0s gestores das cooperativas atuam em momentos de crise econdmica e como suas
escolhas podem afetar a qualidade da informacdo reportada em um setor com objetivos
relevantes para a sociedade.

Palavras-chave: Gerenciamento de resultados, Cooperativas de crédito, Crises Econdmicas.
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1 INTRODUCAO

As cooperativas de crédito sdo um segmento do setor financeiro, constituidas sob a
forma cooperativa. Elas possuem grande impacto social em suas regides de atuacdo, uma vez
que, em muitos locais, s&o 0 Unico meio de acesso da populacdo ao setor bancério no Brasil
(Banco Central do Brasil [BACEN], 2021). Essas instituicdes financeiras sdo depositarias de
propriedade cooperativa criadas para atender seus membros como cooperativas de crédito
(Koepke & Thomson, 2011).

De acordo com dados do World Council od Credit Unions (WOCCU) de 2021, sdo mais
de 86.000 cooperativas de credito operando em 118 paises, em seis continentes, com
aproximadamente 394 milhdes de membros e uma taxa de entrada média de 12,69% (WOCCU,
2021). No Brasil, sdo mais de 800 cooperativas de crédito com representacdo em todas as cinco
regides do pais e mais de 13,5 milhGes de membros, destes 2,0 milhdes de pessoas juridicas
(PJ), um crescimento de 12,1% no numero de cooperados em 2021 contra 9,5% de 2020
(BACEN, 2022). Os nimeros do Sistema Nacional de Crédito Cooperativo (SNCC) séo ainda
mais relevantes quando se trata da analise financeira, pois possui uma carteira de crédito liquida
de provisdo, de R$ 284 bilhGes e um ativo total de R$ 459,1 bilhdes em dezembro de 2021, com
um aumento de 163% nos ultimos cinco anos.

Essas informacdes demonstram a relevancia do setor no contexto econdmico mundial e
nacional. Além disso, este € um setor de desenvolvimento regional e local, principalmente, por
proporcionar a inclusdo financeira das pessoas de menor renda, pequenos empresarios e
microcrédito para economias familiares, uma das formas pela qual refletem o ideal da
identidade cooperativa (Paiva & Santos, 2017; Rijin, 2022). Considerando 0 contexto
apresentado é relevante compreender o funcionamento e o potencial financeiro das
organizacdes deste setor, bem como a analise da qualidade de suas informacdes contabeis. Uma
das formas de se fazer essa analise é por meio do gerenciamento de resultados (GR).

O GR advém da discricionaridade dos gestores ao exercer julgamento em relagdo as
praticas contabeis adotadas e operacdes das empresas (Healy & Wahlen, 1999; Martinez &
Cardoso, 2009). Diversos incentivos podem levar os gestores a praticas de GR, que podem ser
relacionados a fatores internos ou externos as organizac@es. Neste sentido, as cooperativas de
crédito também estdo sujeitas ao uso de GR, de modo que, com o crescimento constante dessas
sociedades, entender sobre as escolhas dos gestores e seu efeito na informacéo reportada € cada
vez mais relevante.

Estudos sobre essa tematica foram realizados, em especial para entender como 0 GR
ocorre com 0 uso das perdas estimadas para credito de liquidacdo duvidosa (PECLD), income
smoothing. Para citar alguns tem-se o de Caporale et al. (2018), Maia (2012), Bressan e Silva
Junior (2016), Valdiansyah e Murwaningsari (2022), Santos e Santos (2020), Goulart (2007).
Apesar de estudos ja realizados, Dantas et al. (2018) e Porto e Ribeiro (2020) apontam que mais
estudos sobre 0 gerenciamento e as cooperativas de crédito sdo necessarios, pois existem
lacunas que demandam melhor entendimento no campo das instituicbes financeiras
cooperativas, bem como outras ainda menos exploradas.

Uma lacuna importante diz respeito ao uso do GR em periodos de crises econémicas,
dado que nesses momentos as empresas tendem a gerenciar mais seus resultados, em fungéo
dos efeitos negativos das crises. Devido ao crescimento notorio das cooperativas de crédito nos
ultimos anos, inclusive em momentos de crise econdémica severa, como a advinda da Pandemia
do Covid-19 (Valdiansyah & Murwaningsari, 2022), é oportuno compreender um pouco mais
dessa relacdo — GR e crises econdmicas, nas cooperativas de crédito no Brasil (Cinegaglia,
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2019). Portanto, o0 objetivo deste estudo € analisar o efeito das crises econdmicas no
gerenciamento de resultados das cooperativas de crédito singulares brasileiras no periodo de
2005 a 2021.

Para tanto foi utilizada a base de dados das cooperativas de crédito singulares do
BACEN, no periodo de 2005 a 2021, com um total de 18.312 observacdes (firma-ano). Foram
considerados anos com crise econdmica 2007-2008, 2014-2015 e 2020 e 2021. Os dados foram
analisados utilizando estatistica descritiva e regressao para dados em painel, e quatro proxies
para gerenciamento de resultados por accruals (GRA). Os resultados evidenciam que as crises

econdmicas possuem, em geral, efeito positivo (aumento) e significativo no GR das
cooperativas de crédito analisadas. Tal efeito é mais ou menos pronunciado de acordo com a
regido do Brasil na qual a cooperativa atua, assim como ha indicios do uso de discricionaridade
do gestor em periodos pré e pds crise econdmica, independente da estimacdo de GR analisada.

No que tange as métricas, a PECLD ¢é a, em geral, menos afetada pela crise. O estudo
contribui no avanco da discussdo do GR nas cooperativas de crédito em momentos de crise, ndo
limitando a andlise a uma Unica caracteristica dos demonstrativos contabeis — a PECLD, uma
vez que os incentivos ao GR sédo diferentes e nem todos podem ser captados por uma Unica
informac&o. Para os reguladores contabeis e do sistema financeiro, ajuda a compreender como
0s gestores das cooperativas atuam em momentos de crise econdémica e como suas escolhas
podem afetar a qualidade da informacao reportada em um setor com objetivos relevantes para
a sociedade.

Para a sociedade contribui para compreensdo do comportamento dos resultados
divulgados das cooperativas, 0 que possibilita analisar o crescimento econémico inclusive em
periodos de crise e assim atender a ODS8 da Organizacdo das Nacbes Unidas (ONU) (ICA,
2023) ao proporcionar atendimento aos preceitos cooperativos e crescimento econémico ao
mesmo tempo. No que tange aos reguladores, ajudar a entender se os resultados reportados aos
cooperados e a sociedade em geral, sdo de qualidade e representam fidedignamente a posicédo
econdmico-financeira do sistema nacional do cooperativismo de crédito e possiveis
desdobramentos no Sistema Financeiro Nacional (SFN) para, se necessario, incentivar o uso de
medidas que minimizem o uso do GR (Valdiansyah & Murwaningsari, 2022).

2 REFERENCIAL TEORICO
2.1 Cooperativas de Crédito

A histéria do cooperativismo moderno remonta ao século X1X, ano de 1844, cidade de
Rochdale — Inglaterra, onde foi fundada a primeira cooperativa moderna — Rochdale Equitable
Pioneers Society. Vinte e oito tecelGes se juntaram para conseguir acesso a alimentos e itens
basicos com precos mais baixos. Os principios que regiam a cooperativa, e sdo a base até os
dias atuais, eram: honestidade, solidariedade, equidade e transparéncia. Assim, pode-se definir
cooperativa como “uma associagao autonoma de pessoas unidas voluntariamente para atender
as suas necessidades e aspiracGes econdmicas, sociais e culturais comuns por meio de uma
empresa de propriedade conjunta e democraticamente controlada” (International Cooperative
Alliance [ICA], 1995). Sob o ambito legal brasileiro as cooperativas sdo definidas pelo art. 4°
da lei 5.764 (1971) como “sociedade de pessoas, com forma e natureza juridica proprias, de
natureza civil, ndo sujeitas a faléncia, exceto as cooperativas de crédito, constituida com o
objetivo de prestar servigos aos seus associados” e com caracteristicas proprias.

De acordo com a Declaracdo sobre a Identidade Cooperativa, os valores cooperativos
sdo0: autoajuda, autorresponsabilidade, democracia, igualdade, equidade e solidariedade. Elas




W\

CONGRESSO universidade Presbiteriana Mackenzie —
29 de Novembro a 01 de Dezembro de 2023 .
ONDCONI e

0 M 0

)=,

seguem os valores éticos de seus fundadores; e possuem sete principios como diretrizes, a saber:
associacdo voluntaria e aberta/livre, gestdo democratica, participacdo econdémica dos membros,
autonomia e independéncia, educagdo, formacao e informacao, intercooperacao — trabalhar em
conjunto e preocupacdo com a comunidade (ICA, 1995; Organizacdo das Cooperativas
Brasileiras [OCB]).

As cooperativas sdo classificadas em trés tipos de sociedade, singular, central ou
federacdo e confederacdo. As singulares (ou de 1° grau) tem o objetivo de prestar servicos
diretos aos associados e sdo constituidas por no minimo vinte pessoas fisicas.
Excepcionalmente, é permitida a admissdo de pessoas juridicas que atendam aos requisitos
necessarios. As centrais ou federacdes (2° grau) de cooperativas possuem objetivo de prestar
servicos a outras cooperativas, e devem ser constituidas de, no minimo, trés cooperativas
singulares. Por fim, as confederacdes de cooperativas (3° grau), sdo constituidas para atender
as federacdes, e devem possuir ao menos trés cooperativas centrais (Lei 5.764, 1971, art. 6°).

Os nameros do cooperativismo no Brasil também sdo expressivos para o contexto do
pais. S&o 4.880 cooperativas registradas na OCB, em dezembro de 2021, distribuidas em todas
as regides do pais, e nos sete ramos de atuacdo — agropecuario, transporte, trabalho, producéo
de bens e servicos, saude, consumo, infraestrutura e crédito —, sendo que mais de 2.000 tem
mais de 20 anos de atuacdo no mercado, e algumas mais de 40 anos, com mais de 18,8 milhdes
de associados, representando 8% da populacgéo brasileira, e um crescimento de 10% frente ao
ano de 2020 (com 17,1 milhGes de cooperados). Quanto a empregabilidade, as cooperativas
tiveram um aumento de 8% nas vagas, totalizando 493.277 postos de trabalho. Em relagcdo aos
ramos de atuacdo, 0 que possui 0 maior nimero de cooperativas é o setor agropecuario, com
aproximadamente 1.170, porém o maior numero de cooperados est4 no ramo de crédito, com
13,6 milhdes de associados (BACEN, 2022; OCB, 2021).

O World Council of Credit Unions (WOCCU) define cooperativas de crédito ou credit
unions como “a customer/member owned financial cooperative, democratically controlled by
its members, and operated for the purpose of maximizing the economic benefit of its members
by providing financial services at competitive and fair rates”. As cooperativas de credito
(CoopC) sdo instituicOes financeiras na forma cooperativa, sem fins lucrativos e tem por objeto
a prestacdo de servicos de intermediacdo financeira aos seus associados, prioritariamente, de
modo simples e vantajoso (BACEN, 2023). Ressalta-se que 0s servi¢os podem ser prestados a
ndo associados, desde que devidamente informada a condicdo e os atendimentos
disponibilizados.

Um dos objetivos centrais das cooperativas de crédito é a inclusdo financeira com custo
acessivel (tarifas e taxas competitivas) e para pessoas de todos os niveis de renda. Esse tipo de
instituicdo financeira tende a ser mais democratico do que os bancos tradicionais, pois chegam
a muitas localidades onde os demais nao chegam (Schmid, 2005), e ddo acesso a comunidades
com caracteristicas e demandas especificas, como pequenos agricultores, e por isso possuem
forte atuacdo local e regional (BACEN, 2023; WOCCU, n.d).

No Brasil, as cooperativas de crédito pertencem ao Sistema Nacional de Crédito
Cooperativo (SNCC), que por sua vez compde o Sistema Financeiro Nacional (SFN), e por isso
sdo reguladas pelo BACEN, que é o responsavel por autorizar e regular a abertura e
funcionamento das CoopC.

Por forca regulatoria, as CoopC precisam enviar, no minimo em junho e dezembro de
cada ano, seus demonstrativos com as informagdes contabeis-financeiras ao BACEN. Esses
relatorios retratam a posicéo patrimonial, econdémica e financeira das instituicdes, e, portanto,
espera-se que sejam fidedignas e confiaveis. Porém, no caso a discricionariedade por parte dos
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gestores seja exercida com o objetivo de relatar uma informacéo diferente da real, a informagéo
divulgada estara gerenciada, para mais ou para menos, o que pode comprometer a qualidade da
informacg&o que sera usada na tomada de decisdo de usuérios internos e externos. Esse contexto
cria uma demanda para estudos de GR em CoopC, dado a necessidade de entender como esse
comportamento pode influenciar as informagdes reportadas e a capacidade de desenvolvimento
social e econdmico destas (BACEN, 2022; Conselho Federal de Contabilidade [CFC], 2017).

2.2 Gerenciamento de Resultados

Acerca do Gerenciamento de Resultados (GR), Healy e Wahlen (1999, p. 368)
afirmam que "earnings management occurs when managers use judgment in financial reporting
to either mislead some stakeholders about the underlying economic performance of the
company, or to influence contractual outcomes that depend on reported accounting numbers".
Ou seja, 0 GR esta relacionado as escolhas e julgamentos dos gestores com objetivo de
modificar os resultados das empresas, para mais ou para menos, e tais “ajustes” podem ocorrer
a partir dos accruals ou das atividades operacionais.

Os estudos acerca do GR baseado em accruals tem como uma das suas premissas a
divisdo dos accruals totais (TA) em ndo discricionarios (NAD) e discricionarios (DA) (Healy,
1985; Jones, 1991; Greusard, 2022). Os accruals representam a diferenca entre o lucro liquido
e o fluxo de caixa das organizacGes em dado periodo (Martinez, 2001; 2008). Os NAD séo
provenientes da propria atividade, ja os DA derivam do julgamento e escolha dos gestores e
que poderdo ser usados pelos gestores para influenciar o resultado e consequentemente a
informac&o a ser reportada, é por isso sdo considerados medida de gerenciamento de resultados
(Dechow et al., 2010; Healy & Wahlen, 1999).

Existem modelos single-accruals (accruals especifico) que trabalham com contas
especificas, como Perdas Estimadas em Créditos de Liquidacdo Duvidosa (PECLD) ou de
receitas, entre outras. Bem como modelos que consideram os accruals agregados (Greusard,
2022; Mazulo et al., 2022; McNichols, 2000).

Incentivos para 0 GR podem ser variados e podem ter mais foco no mercado de
capitais, tais como atender expectativas dos analistas, atender benchmarks de lucros, melhorar
os termos de oferta de agdes, metas dos contratos de divida, protecdo aos credores e opc¢des de
crédito, ou podem ainda ter foco interno, como relacionado a remuneracgédo do gestor, reducédo
tributéria e regulamentacdo em geral. O nivel do GR seréa relacionado a intencdo do gestor e
necessidades da empresa (Dechow & Skinner, 2000; Magro et al, 2019; Martinez, 2013).

Algumas caracteristicas das empresas podem “facilitar” o uso de GR, como firmas
com grande diferenca entre resultados (lucro, principalmente), em funcdo da quantidade de
accruals, fluxo de caixa e fraca estrutura de governanca corporativa. Nesse Gltimo ponto, no
que tange as cooperativas de crédito, sabe-se pouco a respeito de suas estruturas de governanca
corporativa. Ha indicativos na legislacdo a respeito do tema, mas pouca divulgacdo do
funcionamento e pesquisas sobre o assunto.

A literatura apresenta algumas evidéncias sobre 0 GR em CoopC, como mostra a
Tabela 1. Destacam-se 0s estudos de Dantas et al. (2018) e Porto et al. (2020) que encontraram
indicios de gerenciamento, principalmente na forma de income smoothing, usando de
discricionaridade nas escolhas contabeis referentes a PECLD. Os autores destacam que seus
resultados ndo podem ser generalizados e por isso mais estudos com uma amostra maior das
cooperativas de crédito e uso de varidveis de controle diferentes sdo necessarios.
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Tabela 1. Estudos sobre GR em Cooperativas de Crédito

Autor(es) Ano | Tipode GR Evidéncias empiricas

Maia et. al. 2013 | Income Indicaram o GR para suavizar resultados e para evitar divulgar
smoothing perdas nas cooperativas de crédito filiadas ao Sicoab.

Bressan, Bressan | 2015 | Income Encontraram que existem indicios de GR para evitar divulgar

& Silva Janior smoothing perdas nas cooperativas de crédito singulares filiadas ao sistema

Sicredi, tanto semestral quanto anualmente.

Bressan, Santos & | 2015 | Accrual Os resultados da anélise da modalidade para evitar perdas, indicam

Bressan especifico - | evidéncias da utilizacdo de GR para evitar divulgar perdas em
Resultados periodos anuais em 60% das cooperativas filiadas a Confesol.

Provavelmente em funcéo da fiscalizagdo do 6rgdo regulador.

Bressan & Garcia | 2016 | Accrual Os resultados apontam que quanto maior o valor ndo discricionario,
especifico - | maior tende a ser a despesa liquida com provisdes para operaces
PCLD de crédito, o que sinaliza a evidéncia de praticas de suavizacao de

resultados nas cooperativas do sistema Confesol.

Bressan, Bressan | 2016 | Income Ha indicios de GR na modalidade de income smoothing nas

& Silva Janior smoothing cooperativas do sistema Sicredi, utilizando as despesas liquidas de

provisdes para operagdes de crédito, “indicando que quanto maior
0 resultado antes das provisdes para operacOes de crédito, maior
tende a ser a variacdo nas despesas liquidas de provisdo”.

Mayer & Santos 2017 | Income Resultados indicam oscilacdo entre suavizar e ndo suavizar
smoothing - | resultados para as cooperativas da amostra. Para um grupo
indice de (segundo grupo da amostra) hd indicios de que o cenério
Eckel (1981) | econbmico externo impacta a pratica de suavizagdo e para o cenario

brasileiro foi irrelevante.

Dantas, Borges & | 2018 | Accrual Considerando incentivos como distribuicdo e geracdo de

Fernandes especifico - | resultados, pressBes internas por eficiéncia, preocupagdo com
PCLD requerimentos de capital regulatério e evitar reportar perdas, os

resultados demonstram o uso da discricionaridade da PCLD em
operacBes de crédito, para suavizar resultados. Isso pode
comprometer a neutralidade da informacéo e a qualidade desta.

Porto, Ribeiro, | 2020 | Accrual Analisando dois sistemas cooperativos — Sicoob e CresiSIS, os

Anjos & Sampaio especifico - | resultados apontam indicios de possiveis praticas de GR com base
PCLD na PCLD, com destaque para o Sicoob. Dentre os incentivos,

destaca-se aspectos regulatorios e distribui¢do de sobras liquidas

Brushwood, Hall | 2022 | Accrual Os autores analisaram se as CoopC gerenciaram resultados por

& Lusch especifico- | meio da PCLD para diminuir os ganhos no periodo préximo a
PCLD audiéncia ocorrida no congresso americano em 2005 sobre a

manutencdo da isencdo fiscal das cooperativas de crédito.
Encontraram evidéncias de GR para reduzir as sobras,
superestimando as provisdes em aproximadamente 2,04% a cada
trimestre. O efeito é maior para aquelas cooperativas com ganhos
antes das provisdes mais altas, bem como niveis maiores de capital
regulatdrio.

Observando os estudos da Tabela 1, os pontos em comum a serem destacados é que ha
uma prevaléncia do GR mensurado na forma de income smoothing (suavizacdo) e uso das
provisdes para operacdes de credito para analise. Ndo ha uma variagdo metodologica quanto
aos modelos de GR, nesse sentido o trabalho de Yan et al. (2022) se destaca, pois utilizaram o
modelo Jones Modificado e de gerenciamento de atividades reais em sua analise. Alguns dos
estudos analisam também os incentivos para gerenciar resultados nas cooperativas de crédito,
dentre os quais destaca-se a regulagdo, como um dos principais incentivos.

Um possivel incentivo para as CoopC usarem de GR e ainda pouco explorado, sdo as
crises econdémicas. Em momentos de recessdo da economia, local ou global, as empresas séo
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afetadas em maior ou menor grau, a depender do tamanho do Shock que ocorra. Nesse sentido,
Mayer e Santos (2017) analisaram o cenario econémico do Brasil no income smoothing das
CoopC e encontraram que quase metade das cooperativas ndo gerenciam por income smoothing.
Yan et al. (2022) estudando o periodo que antecedeu a crise advinda da Pandemia da Covid-19,
encontraram que mecanismos de governanca forte podem minimizar o uso do GR, pois reduz
0 comportamento oportunista do gestor.

Cinegaglia (2019), analisando 0 GR nos periodos de crises financeiras, no setor bancério
e adocdo da IFRS 9 encontrou indicios, na analise por meio da PECLD, de que a crise aumenta
0 gerenciamento de resultados, pois o gestor se utiliza mais do lucro do periodo anterior como
estratégia para gerenciar resultados. O autor destaca que mais estudos nessa linha séo
necessarios para ampliar a compreensao, por exemplo dos incentivos existentes em momentos
de crise, se mais regulatorio ou financeiro.

3 METODO
3.1 Modelos de Gerenciamento de Resultados

A literatura da area contabil aponta diversos modelos para capturar GR. Para a
consecucdo do objetivo do estudo foram utilizados os modelos para os quais os dados das
CoopC estejam disponiveis na base de dados. Portanto, foram utilizados modelos de analise
agregada, sendo estes os modelos Jones, doravante JN, (Jones, 1991), Jones Modificado,
denominado JM, (Dechow et al., 1995), ambos os mais utilizados nas pesquisas (Costa &
Soares, 2021; Magro et al., 2019; Paulo, 2007; Greusard, 2022), o modelo de Kothari et al.
(2005) chamado apenas KLM, e um modelo de accruals especifico, utilizando as perdas
estimadas para créditos de liquidacdo duvidosa, ora PECLD, que € o mais recorrente nos
trabalhos com cooperativas e setor financeiro em geral (Cinegaglia, 2019; Greusard, 2022;
Martinez, 2013).

Para calcular os accruals discricionarios (DACC) e ndo discricionarios (NDA) é preciso
calcular primeiro os accruals totais (TA). Para este estudo é utilizada a abordagem do balanco
patrimonial (Jones, 1991; Dechow et al., 1995; Martinez, 2013; Paulo, 2007). Em virtude das
caracteristicas de divulgacdo das informac6es sobre depreciacdo e amortizacdo das cooperativas
de crédito, o modelo utilizado € uma adaptacéo de Souza Neto et al. (2021), demonstrado nas
Equacdes 1 e 2. Os autores eliminam do calculo dos TA a despesa com depreciacdo e
amortizagdo, pois consideram ser uma informacédo que pode possuir incongruéncias a partir da
base de dados utilizada. Para as cooperativas de crédito, a conta representativa na Demonstracédo
do Resultado divulgada é agregada a outras despesas de ajustes do periodo, deixando seu valor
acima do que seria efetivamente registrado como depreciacéo e amortizagdo do periodo.

TAit = (AACit — ADispit — APCit) [ Ae—1 (1)
TAi = (AACit — ADispit — APCit + ADivida) / Ae-1 (2)

Em que: TA;, corresponde aos accruals totais da empresa i no periodo t; A;;—; corresponde ao ativo total
da empresa i no periodo t-1; AAC;; corresponde a variagdo no ativo circulante da empresa i no periodo t; ACDisp;;
corresponde a variagdo em caixa e equivalentes de caixa da empresa i no periodo t; APC corresponde a variacdo
no passivo circulante da empresa i no periodo t; ADiv;; corresponde a variagdo na divida incluida no passivo
circulante da empresa i no periodo t.
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Os accruals ndo discricionérios sdo mensurados por meio dos modelos de Jones, JM e
KLM. Estes modelos, apesar de suas limitacdes, como mencionado, séo amplamente utilizados
na literatura em GR, mas muito pouco utilizados para compreendé-lo em instituicdes
financeiras, em especial as cooperativas de crédito. O modelo Jones (1991), Equacéo 3, objetiva
analisar se as mudangas no ambiente econémico e regulatério afetam a decisédo do gestor de
gerenciar resultados, e usa 0s DACC como medida, ao invés de uma Unica conta. A Equacao 4,
demonstra 0 modelo JM, no qual os autores incluem a variavel referente as contas a receber
(clientes), pois levam em consideracdo a possibilidade de manipulacdo ndo sé nas vendas, mas
também nas contas a receber. O modelo KLM, insere o retorno dos ativos (ROA) no calculo do
NDA, a partir do modelo JM, conforme Equacéo 5.

TAi _ o1 y4a UR)+a (PPE)+e  (3)
Ait—l 1 Ait—l 2 it 3 it it
ARit — ACR: PPEy
NDAw = a0 + a1 () + ap (ARe ARy L o C @)
A1 Ajr—q Ajr—1
TAi: (_1 )+ ((ARit — ACRit)) 4 PPE:
= o a2 a3 ) .
A1 T Ay A %IEOA e ()
it—1

1

Em que: NDA;: sdo os accruals ndo discricionarios da empresa i no periodo t, corresponde ao total

Ait—1
no ativo comeco do ano fiscal da empresa i no periodo t; AR; corresponde a variacdo das receitas liquidas da

empresa i no periodo entre t e t-1; PPE;; corresponde ao ativo imobilizado da empresa i no periodo t; ACRit
corresponde a variagdo no contas a receber da empresa i no periodo t; DA corresponde aos accruals discricionarios

daempresa i no ano t; ROAi.1 corresponde ao retorno do ativo da empresa i no ano t-1. ¢ corresponde aos residuos
do modelo usados como proxy para accruals discricionarios

Para o uso do modelo com single-accrual foi usada a conta referente a perdas estimadas
em crédito de liquidacdo duvidosa, designada no plano de contas do BACEN como provisao
para operacOes de crédito ou devedores duvidosos (PECLD). O modelo é construido com base
nos estudos de Brushwood et al. (2022) e Porto et al. (2020), conforme mostra a Equacéo 6.

PECLD::

= a+ a1EBTPit + azACRecit + €it (6)
AT

Onde: PECLD ¢ a provisdo para créditos de liquidacdo duvidosa da cooperativa i no ano t, calculada
como o valor da provisdo (conta COSIF 1.6.9.00.00-8) dividido pelo Ativo Total em t; EBTP;:representa o lucro
antes dos impostos mais provisdes, dividido pelo Ativo Total no inicio do periodo; e ACRecit € a variagdo nas
operacBes de crédito da cooperativa i no ano t dividido pelo Ativo Total em t-1.

3.2 Métricas de Mensuracao, Variaveis e Dados

Com o objetivo de analisar o efeito das crises econdmicas no gerenciamento de
resultados das cooperativas de crédito singulares brasileiras no periodo de 2004 a 2021, a
populacdo do estudo é composta pelas cooperativas de crédito brasileiras singulares, com dados
disponiveis na base da dados do BACEN. Em dezembro de 2021 s&o 818 cooperativas
singulares, conforme dados do BACEN. Ressalta-se que este nimero vem reduzindo ao longo
tempo, principalmente, pelas fusdes e aquisi¢des ocorridas no setor.




CONGRESSQ uniersidade Presbiteriana Mackenzie -
29 de Novembro a 01 de Dezembro de 2023

Sao Paulo-SyP

Os dados da pesquisa foram coletados para os anos de 2004 a 2021, porém a analise é
de 2005 a 2021, em virtude da necessidade de defasagem de variaveis dos modelos. Esse
periodo se justifica por ser dois anos antes do inicio do periodo das crises a serem analisadas, 0
que permite verificar o comportamento do GR antes e apds a crise. Foram utilizados dados
referentes ao Balanco Patrimonial e Demonstracdo do Resultado anuais, disponiveis nos
arquivos “IF.Data — Dados Selecionados de Entidades Supervisionadas” (Bacen, 2022a) e
Balancetes (Codigo 4010) (Bacen, 2022b). Os valores monetarios dos dados sdo informados
em R$ mil. A partir dos modelos e dados coletados, os constructos do estudo sdo demonstrados
na Tabela 2.

Tabela 2. Constructos do Estudo

Variaveis Tipo Calculo Base Tedrica S.E.

Gerenciamento | Dependente | Accruals discriciondrios (Jones, | Jones (1991); Dechow et al.

de Resultados — IM e KLM) e PECLD. (1995); Kothari et al. (2005);

GR Diehl et al. (2021); Diniz (2020);

Santos & Santos (2020).

Crise Explicativa | Variavel dummy com valor 1 para | Cinegaglia (2019); Tadin &
0s anos de crise econdmica: 2007, | Oliveira (2021) +
2008, 2014, 2015, 2020 e 2021, e
0 para os demais.

EBTP Explicativa | Lucro antes dos impostos (LAIR) | Cinegaglia (2019); Peterson &
mais provisdes para perdas da | Arun (2018); Diehl et al. (2021)
cooperativa i no ano t dividido +
pelo Ativo Total no inicio do
periodo.

ACRec Explicativa | Variacdo nas operagdes de crédito | Diehl et al. (2021); Silva et al.,
da cooperativa i no ano t dividido | (2018) +
pelo Ativo Total em t-1.

Equity Controle Patriménio Liquido da | Cinegaglia (2019); Ozili & Arun
cooperativa i no ano t-1 dividido | (2023); Peterson & Arun (2018). -
pelo Ativo Total t-1.

SIZE Controle Representa o tamanho da | Ozili & Arun (2023); Silva et al.,
cooperativa.  Calculada  pelo | (2019). +
logaritmo natural do Ativo Total.

PPE Controle Ativo Imobilizado da cooperativa | Dechow et al. (1995); Garcia-

i no ano t-1 dividido pelo Ativo | Lara, Osma & Penalva (2020) . +
Total t-1.
ARecOpCred Controle Crescimento da Receita das | Sousa & Ribeiro (2020)
Operacdes de Crédito da
cooperativa i no ano t, sendo valor
da Receita das OperacBes de +/-
Crédito em t dividido pela Receita
em t-1 menos 1 multiplicado por
100.

ROA Controle Sobra Liquida dividida pelo Ativo | Tadin & Oliveiras (2021) -
Total vezes 100.

Perdas Controle Variavel dummy com valor 1 para | Dantas et al. (2018); Silva et al.
Sobra Liquida Negativa e 0 nos | (2018) -
demais.

Sobras Controle Sobra Liquida da cooperativa i no | Ozili & Arun (2023); Silva et al.,
ano t dividido pelo Ativo Total no | (2019). +
inicio do periodo.
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DespProvisao Controle Despesas com provisfes e ajustes | Diehl et al. (2021); Silva et al.,
da cooperativa i no ano t dividido | (2018); Sousa & Ribeiro (2020). +
pelo Ativo Total de t-1.

IFRS Controle Variavel categorica para adogdo | Song &  Trimble (2022);
das IFRS no periodo antes da lei | Cinegaglia (2019)
11.638/2007 — GAAP Brasil (1), +/-

adocdo voluntaria (2) e adocao full
modificada e adaptada (3)*.

PIB Controle Taxa de crescimento do PIB. Bushwood et al., (2022); Dantas
etal., (2018); Diehl etal., (2021); | -/+
Fabio (2019);

Nota. S.E. corresponde ao sinal esperado *A adog¢do das IFRS pelo BACEN é considerada adaptada pelo fato de
0 6rgdo regulador ainda ndo ter referendado todas as normas IFRS para o Sistema Financeiro Nacional.

As contas do COSIF utilizadas para o célculo das varidveis sdo: 1.6.0.00.00-1; 1.6.9.00.00-8; 3.9.9.99.99-3;
6.1.0.00.00-1; 8.9.40.00.0-9 e 8.1.80.00.0-9. As contas LAIR e Sobra Liquida (Lucro Liquido) sdo as
disponibilizadas no IF.Data.

Os dados do PIB foram extraidos da pagina do World Bank (taxa de crescimento anual em percentual).

N.A — ndo aplicavel.

Fonte: Elaborado pelos autores com base na literatura (2023).

As variaveis de controle utilizadas foram baseadas na literatura prévia. Também foi
realizada analise adicional com controle por regides do pais - Centro-Oeste, Nordeste, Norte,
Sudeste e Sul. As cooperativas possuem impacto regional e local e conforme as informacgoes
disponibilizadas no relatério do BACEN (2021), ha regides com maior concentracao de CoopC
em atividade, o que fomenta a necessidade de compreender as diferencas regionais entre as
sociedades cooperativas ao considerar 0 GR em momentos de crise.

Para complementar a analise, as regressdes foram analisadas por Regido, e com uma
segunda forma de determinacdo da varidvel Crise, que foi categorizada como segue: (1) anos
pré-crise do sub prime: 2005 e 2006; (2) crise do sub prime: 2007 e 2008; (3) pos crise do sub
prime e pré-crise de 2014: 2009, 2010, 2011, 2012 e 2013; (4) crise de 2014: 2014 e 2015; (5)
pos crise de 2014: 2016, 2017, 2018 e 2019; por fim, (6) Pandemia do Covid-19: 2020 e 2021.
A partir da construgdo dos modelos de mensuragdo de gerenciamento de resultados e
constructos do estudo, foi proposto o modelo demonstrado na Equacéo 7.

GRit= Bo + BiCriseic + L2EBTPit + 3ACRecit + 4, Controlesit + ¢it (7)

Em que: GRj;representa a métrica de gerenciamento de resultados (accruals discricionarios — modelos
Jones, JM e KLM; e especifico PECLD); Crise é a variavel dummy para os anos de crises econdmicas (2007, 2008,
2014, 2015, 2020 e 2021); EBTP;; representa o lucro antes dos impostos mais provisdes dividido pelo Ativo Total
no inicio do periodo; e ACRec;; € a variagdo nas operagdes de crédito da cooperativa i no ano t dividido pelo Ativo
Total em t-1; Y Controles representa o somatério das variaveis de controle definidas anteriormente; €ié 0 termo
de erro da regresséo.

Foram realizados os testes dos pressupostos de multicolinearidade, normalidade,
heterocedasticidade e autocorrelacdo. O teste VIF é de 1,26 para o modelo Jones, JM e KLM,
para a PECLD 1,95, ndo indicando presenca de multicolinearidade. Para a normalidade foi
usado o teste Shapiro-francia, a heterocedasticidade foi o teste de White e para a autocorrelagéo
foi utilizado o teste Wooldridge. Com o objetivo de mitigar heteroscedasticidade, as variaveis
sdo escalonadas pelos ativos totais do inicio do periodo, conforme Kanagaretnam, Lim e Lobo
(2010) e Silva et al (2018), e foi aplicado logaritmo natural nas variaveis PPE e DespProvisao.
Pela grande variabilidade e para tratamento de outliers, os dados foram winsorizados a 2%.
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Foi utilizada para a analise a estatistica descritiva e regressao para dados em painel. Para
definir o modelo mais adequado, foram realizados o0s testes para analise de pooled, efeitos fixos
e aleatorios. Os resultados de Chow e Hausman apontam que o modelo de efeitos fixos € o mais
adequado, todos com p-value menor que 0,05. Portanto, foi utilizado o0 modelo de efeitos fixos
com cluster robust e controle de ano, que ajuda na corre¢do dos pressupostos (Favero &
Belfiore, 2021), com painel desbalanceado.

4 ANALISE E DISCUSSAO DOS RESULTADOS
4.1 Analise descritiva

Com base nos dados apresentados na Tabela 3, é possivel observar grande variabilidade
nos dados das cooperativas singulares brasileiras, pois o desvio-padréo da maioria das variaveis
é alto, tanto em relacdo a média quanto a mediana. Tal oscilacdo pode estar relacionada,
principalmente, ao tamanho das cooperativas de crédito e regides do Brasil em que atuam,
porém no estudo de Yan et al. (2022) os dados apresentam comportamento similar. A variavel
SIZE apresentou uma média de 9,58, com uma variacdo alta entre os valores minimos e maximo.
Quanto a distribuicdo por regido, destaca-se que a menor concentracdo estd no Centro-Oeste,
apenas 4,89% da amostra analisada. Porém, as cooperativas possuem SIZE médio 10,31 contra
9,23 da Regido Sudeste, onde se concentra a maior quantidade de CoopC do Brasil, com 48,66%
do total.

Para as varidveis de GR, a variabilidade é semelhante, incluindo entre os modelos. O
modelo JM é o que indica a maior uso de discricionaridade por parte dos gestores das CoopC,
cujos resultados sugerem pelo menos metade gerencia em torno de 19,44% dos resultados
reportados. A regido que apresenta maior GR nesse modelo € a Centro-Oeste e a menor é no
Sudeste. Chama atencdo os resultados do modelo de GR por meio da PECLD, accrual
especifico mais estudado na literatura das institui¢oes financeiras (Bressan et al., 2016; Dantas
et al. 2018; Diniz, 2020; Silva et al., 2018), apresentar menor média nos dados gerais, bem
como na maioria das regides, em média 4,3%. Esse resultado pode indicar que os gestores
utilizam outras contas para gerenciar os resultados, usando-se de outras estratégias uma vez que
as perdas estimadas é a conta mais “visada” das institui¢des financeiras, tanto na rea académica
como pelos auditores e demais usuérios da informagcéo.

Tabela 3. Estatistica descritiva das variaveis — por Regido e total

Variavel N Média Desvio-padréo Mediana Minimo Maximo
Painel A — Estatistica descritivas para a amostra total
Jones 18365 0,0693 0,1424 0,0335 0,0000 7,0443
JM 18365 0,4647 2,6723 0,1944 0,0000 187,904
KLM 18365 0,0859 0,1796 0,0440 0,0000 8,1480
PECLD 19015 0,0430 0,1220 0,0262 0,0000 8,7937
EBTP 19015 -2,2675 253 -0,0062 -34298 2683
ACRec 19011 0,1533 0,7466 0,0907 -0,8798 79,7634
Equity 19019 0,4144 0,3395 0,2717 -7,1429 1,9909
Size 19283 9,5809 2,1594 9,6016 4,1431 13,6998
PPE 18376 2,4814 1,3611 2,7371 -5,1408 6,6044
ROA 19268 -1430 165619 1,5451 -22300000 1233725
Sobra 19015 -2,1941 252 0,0193 -34298 2628
DespProvisao 18896 2,7177 1,4265 2,9026 -11,5945 8,0148
PIB 19283 2,2498 3,1598 3,0048 -3,8787 7,5282
Painel B — Proxies de GR para a regido Centro-oeste
Jones 1522 0,0617 0,1238 0,0325 0,0000 3,3485
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JM 1522 0,4930 1,1698 0,2474 0,0000 20,5263
KLM 1522 0,0835 0,2203 0,0427 0,0001 6,6105
PECLD 1532 0,0736 0,3172 0,0346 0,0000 8,7937
Painel C — Proxies de GR para a regido Nordeste
Jones 1635 0,1069 0,2710 0,0453 0,0000 7,0443
JM 1635 0,4602 1,1137 0,2123 0,0000 24,9473
KLM 1635 0,1221 0,2487 0,0603 0,0000 5,0424
PECLD 1698 0,0586 0,1206 0,0308 0,0000 2,7236
Painel B — Proxies de GR para a regido Norte
Jones 895 0,0794 0,1125 0,0480 0,0000 1,8425
M 895 0,4750 0,6813 0,2583 0,0000 5,6391
KLM 895 0,0922 0,1369 0,0555 0,0001 2,7716
PECLD 920 0,0508 0,1329 0,0326 0,0000 2,8861
Painel B — Proxies de GR para a regido Sudeste
Jones 8823 0,0778 0,1380 0,0406 0,0000 6,1794
M 8823 0,3209 0,9927 0,1587 0,0000 56,3632
KLM 8823 0,0832 0,1636 0,0477 0,0000 8,1480
PECLD 9321 0,0343 0,0840 0,0186 0,0000 3,2548
Painel B — Proxies de GR para a regiao Sul

Jones 5490 0,0447 0,0885 0,0223 0,0000 2,0927
JM 5490 0,6874 4,6262 0,2354 0,0000 187,904
KLM 5490 0,0791 0,1718 0,0338 0,0000 3,8948
PECLD 5544 0,0430 0,0597 0,0317 0,0000 2,1389

Fonte: Dados da pesquisa (2023).
4.2 Andlise dos modelos de regresséo

Ao analisar se crises econémicas afetam o GR por meio dos accruals discricionarios
das cooperativas de crédito singulares do pais, foi possivel verificar que apenas para 0 GR por
meio da PECLD a crise néo foi significativa, conforme mostra a Tabela 4. Para os modelos que
se baseiam no modelo agregado — Jones, JM e KLM, todos foram significativos a pelo menos
5%, com um coeficiente positivo conforme esperado. Indicando que em momentos de crise ha
uma tendéncia do gestor a gerenciar mais os resultados que serdo reportados aos cooperados,
reguladores e demais interessados. Os achados convergem com estudos sobre os modelos
agregados em instituicdes financeiras (Tadin & Oliveira, 2021), porém divergem guanto a
PECLD (Cinegaglia, 2019; Caporali et al., 2018).

Ressalta-se que apds realizar os testes com as regressées em todos os modelos de GRA,
a variavel ARecOpCred ndo se mostrou explicativa para o modelo proposto, e, portanto, foi
excluida da andlise final. A dummy para perdas, que pode ser um incentivo para 0 GRA néo se
mostrou significativa em nenhum dos modelos analisados, o que néo reforca, inicialmente, a
expectativa de gerenciamento, contrario ao estudo de Dantas et al. (2018). Uma possivel
explicacdo é a forma de calculo da variavel que pode levar a resultados diferentes, além disso
0s autores estudaram apenas a relagdo com as perdas estimadas.

No que tange as demais variaveis, em sua maioria apresentam coeficientes
estatisticamente significativos de 1%, com algumas variactes de 5% e 10%. Indicando que
influenciam a decis@o dos gestores em utiliza-las nas escolhas para gerenciar os resultados das
CoopC. Ao observar os coeficientes, porém, ha diferencas entre o esperado e 0s achados da
pesquisa. A variavel ROA ndo demonstra nenhum efeito, pois seu coeficiente é igual a zero. Os
coeficientes negativos da EBTP indicam que quando h4 um aumento no resultado antes dos
impostos e provisdes ha uma tendéncia na reducdo do GR. Resultado convergente com Diehl
et al. (2021), mas divergente de Ozili e Arun (2023) e Cinegaglia (2019). Uma possivel

12




v ' '—‘7“
CONGRESSOQ Unhersidade Presbiteriana Mackenzie
ANDCO Ddoncmoadadtm <

- ~

Py

explicacdo € quanto a construcdo da varidvel, ja que para cooperativas ou fintechs financeiras,
algumas adaptacGes sdo necessarias. Pode também estar relacionado ao momento de crises
econdmicas que leva a comportamento mais conservador por parte dos gestores.

Os coeficientes de determinacdo (R2) sdo iguais a 0,1118 — Jones, 0,6103 — JM, 0,0877
— KLM e 0,1157 — PECLD, e permitem dizer que o comportamento do GRA para cada
estimacéo é explicado, em parte, também pelo conjunto das variaveis escolhidas.

Os resultados gerais demonstram que as cooperativas tendem a gerenciar seus resultados
por meio de diferentes accruals discricionarios, aumentando o uso de discricionaridade em
tempos de crise. Porém, no que tange ao modelo de accrual especifico por meio de perdas
estimadas de liquidacdo duvidosa — PECLD, parece ndo ser afetado pela crise. Uma possivel
explicagdo ¢ o fato de ser uma conta usada para “apenas” suavizar os resultados (income
smoothing), como aponta estudos anteriores em instituicdes financeiras, incluindo as CoopC
(Bressan et al., 2015; Dantas et al., 2018; Di Fabio, 2019; Silva et al., 2018). Outro ponto, é que
como as CoopC sdo instituicBes altamente reguladas, o que inclui resolucéo que trata do registro
obrigatdrio (parte ndo discricionaria) da PECLD (Resolucdo n° 2681 do BACEN), e sujeitas a
auditoria, os gestores podem limitar o uso desse accrual para GR, e “trocar” por outros accruals
de acordo com o incentivo demandado, principalmente em anos de crise econdmica.

Tabela 4. Resultado das Regressdes com os modelos de GR (Equacéo 8)

Variaveis Jones JM KLM PECLD
Crise 0,0105™" 0,0760™ 0,0148™" 0,0032
EBTP -0,0004™ -0,0015 -0,0003" -0,0002
ACRec 0,0271 2,8687"" 0,0677" 0,0132"
Equity -0,3140™" 0,0505 -0,1029 -0,0784™
SIZE -0,0322"™ -0,2552"" -0,0423™ -0,0167™
PPE 0,0110™ 0,0229 0,0185"" 0,0047"
ROA 0,0000 0,0000 0,000 0,000
Sobras -0,0005™" -0,0028 0,0003" -0,0002
Perdas 0,0001 0,0490 0,0047 -0,0018
DespProvisao -0,0083™" 0,0436™ 0,0096™" 0,0201"
IFRS (2) -0,154™ 1,5482™" 0,0581"" 0,0135
IFRS (3) 0,0201" 0,6563"" 0,0519"" 0,0567"
PIB -0,0009" 0,0182"" 0,0005 -0,0003
Constante 0,2726™" 1,8206™" 0,1340"" 0,1237"
EF para Firma Sim Sim Sim Sim
EF para Ano Sim Sim Sim Sim
EF para Regido Sim Sim Sim Sim
Observagodes 18.312 18.312 18.312 18.312
R quadrado ajustado 0,1118 0,6103 0,0877 0,1157
p-value do Teste F 0,0000 0,000 0,000 0,0000

Nota. *** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1. Regressdo com efeitos fixos com cluster robust.

Crise: variavel dummy com valor 1 para os anos de crise econémica: 2007,2008, 2014, 2015, 2020 e 2021, e 0
para os demais. EBTP: Lucro antes dos impostos (LAIR) mais provisdes para perdas da cooperativa i no ano t
dividido pelo Ativo Total no inicio do periodo. ACRec: variagdo nas operagdes de crédito da cooperativa i no ano
t dividido pelo Ativo Total em t-1. Equity: Patriménio Liquido da cooperativa i no ano t-1 dividido pelo Ativo
Total t-1. SIZE: Representa o tamanho da cooperativa. Calculada pelo logaritmo natural do Ativo Total. PPE:
Ativo Imobilizado da cooperativa i no ano t-1 dividido pelo Ativo Total t-1. ROA: Sobra Liquida dividido pelo
Ativo Total vezes 100. Sobras: Sobra Liquida da cooperativa i no ano t dividido pelo Ativo Total no inicio do
periodo. Prejuizo: Varidvel dummy com valor 1 para Sobra Liquida Negativa e 0 nos demais. IFRS: varidvel
categodrica para adogdo das IFRS no periodo antes da lei 11.638/2007 — GAAP Brasil (1), ado¢do voluntéria (2) e
adocdo full modificada e adaptada (3). DespProvisao: Despesas com provisdes e ajustes da cooperativa i no ano t
dividido pelo Ativo Total de t-1. PIB: Taxa de crescimento do PIB.

Fonte: Dados da pesquisa (2023).
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4.3 Andlises Adicionais por Regido

Como forma de verificar os resultados encontrados, foi elaborada uma métrica diferente
para a variavel Crise com o objetivo de ampliar o comportamento do GR ndo sé no momento
efetivo da crise, mas se hd alguma mudanca nos momentos antes ou apos 0s anos de crise. Dessa
forma, foram criadas categorias que representam o0s periodos antes e depois das crises, quais
sejam: (1) anos pré-crise do sub prime: 2005 e 2006; (2) crise do sub prime: 2007 e 2008; (3)
pos crise do sub prime e pre-crise de 2014: 2009, 2010, 2011, 2012 e 2013; (4) crise de 2014:
2014 e 2015; (5) pds crise de 2014: 2016, 2017, 2018 e 2019; por fim, (6) Pandemia do Covid-
19: 2020 e 2021. Além disso, as regressdes foram rodadas por regido brasileira, para verificar
com mais de detalhe as diferencas regionais entre as CoopC.

Os resultados da analise complementar sdo apresentados na Tabela 5. Observa-se que,
a variavel Crise em cada categoria analisada influencia ou ndo o GR de formas diferentes, e
ndo é uniforme entre as regides do pais. Para a proxy PECLD, esta possui resultados diferentes
em relacdo ao teste anterior. Sob esta perspectiva de analise, momentos de crise influenciam o
GR por meio das contas de perdas estimadas de crédito, mas também ha indicios de GR em
anos pos e pré-crises econdmicas. Os coeficientes, para ambos os casos, sdo positivos e
estatisticamente significativos a 1% e 5%, como observado na categoria 5 para o Centro-Oeste,
Norte, Sul e Sudeste, e apenas o Nordeste ndo indica mudangas no GR das cooperativas nos
anos pos crise de 2014 e pré Pandemia do Covid-19, categoria 3, com coeficiente positivo e
significativamente diferente de zero.

Ainda referente a crise desencadeada pela Covid-19, os resultados demonstram alguns
aumentos significativos, conforme a proxy para GR — categoria 6, KLM, no Centro-Oeste, por
exemplo. Esses resultados estdo mais alinhados com a maioria dos estudos sobre GR realizados
nas CoopC, mas também nas instituic@es financeiras em geral, por meio de accruals especificos
(Silva et al., 2018; Santos & Santos, 2020; Yan et al., 2022).

A categoria 2, que representa a crise do sub prime, € 0 momento que demonstra ser
menos significativo em todas as regides e métricas de GRA. Uma possivel inferéncia é a
possibilidade de seus efeitos terem sido sentidos, de modo mais efetivo, nos anos seguintes a
crise no Brasil, fato que explicaria 0 motivo da categoria 3, pos crise do sub prime ter
coeficientes com p-values de 0,001 e maior variabilidade entre as regides. Chama a atencéo o
fato do modelo JM ser o que aponta maior aumento de GR nesse periodo.

No que concerne aos demais constructos, a EBTP e IFRS demonstram ser ndo
significativas para a maioria dos modelos. Ja Perdas, SIZE, PPE sdo significativas nos diversos
contextos, apenas algumas situacdes parecem nao influenciar o GR.

Tabela 5. Resultados do teste complementar — regressées dos modelos de GR
Variavel Jones JM KLM PECLD
Painel A — Regido Centro-oeste
Crise - categorias

2 -0,0003 -0,0443 -0,0110 0,0241

3 0,0039 1,5561™" 0,0942™* 0,0454™"
4 0,0299 1,7140™ 0,1190™ 0,0602™"
5 0,0464™ 1,6894™" 0,1250™" 0,0854™"
6 0,0585™ 1,6963™" 0,1393" 0,1172*"
Constante 0,3496™" 1,0067" 0,2332™" 0,5251™"
Variaveis de Controle Sim Sim Sim Sim
Observacoes 1519 1519 1519 1519
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R quadrado ajustado 0,4645 0,7363 0,4460 0,7540
p-value do Teste F 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
Painel B — Regido Nordeste

Crise — categorias

2 0,0192 -0,1514™" -0,0221 -0,0099
3 0,0352 1,2460"" 0,0291 0,0078

4 0,0330 1,4441" 0,0262 0,0117

5 0,0254 1,4872" 0,0126 0,0133

6 0,0161 1,4933" 0,0086 0,0131
Constante 0,3736™" 2,0842" 0,1854" -0,0487
Variaveis de Controle Sim Sim Sim Sim
Observacoes 1619 1619 1619 1619

R quadrado ajustado 0,4280 0,4842 0,2560 0,0011
p-value do Teste F 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
Painel C — Regido Norte

Crise - categorias

2 -0,0181 -0,1302 0,0039 -0,0048
3 -0,0496™ 1,1806™" -0,0137 0,0032

4 -0,0450 1,3536™" 0,0013 0,0053

5 -0,0473" 1,3072" -0,0110 0,0198™
6 -0,0466 1,2900"" -0,0069 0,0196"
Constante 0,2872""" 0,8583"™" 0,2913"" 0,0197
Variaveis de Controle Sim Sim Sim Sim
Observacoes 885 885 885 885

R quadrado ajustado 0,4543 0,7697 0,3027 0,2426
p-value do Teste F 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
Painel D — Regido Sudeste

Crise - categorias

2 -0,0002 -0,0905™ 0,0165™" 0,0088™"
3 0,0047 1,0231" 0,0652""" 0,0100™
4 0,0094 1,1782" 0,0764™" 0,0151™
5 0,0270™" 1,1906™" 0,0962™" 0,0242™"
6 0,0307™" 1,1336™" 0,0977™" 0,0292™"
Constante 0,5895"" 0,9802""" 0,4456™" 0,1308™"
Variéveis de Controle Sim Sim Sim Sim
Observagdes 8806 8806 8806 8806

R quadrado ajustado 0,1301 0,3655 0,3428 0,2284
p-value do Teste F 0,0000 0,000 0,0000 0,0000
Painel E — Regi&o Sul

Crise - categorias

2 0,0267™" -0,3029™" 0,0419™" -0,0065™
3 0,0425™" 2,5590™" 0,1285™" 0,0025

4 0,0522"" 3,1211™ 0,1385™" 0,0191™
5 0,0655™" 3,1486™" 0,1517™ 0,0274™"
6 0,0816™" 3,2291" 0,1801™" 0,0349™"
Constante 0,1979™" 2,6113™ 0,3281™" 0,1006™"
Variaveis de Controle Sim Sim Sim Sim
Observacoes 5483 5483 5483 5483

R quadrado ajustado 0,3563 0,7039 0,4310 0,2447
p-value do Teste F 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000

Nota. Regressdo com efeitos fixos.

Crise: variavel categorica sendo (1) anos pré-crise do sub prime: 2005 e 2006; (2) crise do sub prime: 2007 e
2008; (3) pos crise do sub prime e pré-crise de 2014: 2009, 2010, 2011, 2012 e 2013; (4) crise de 2014: 2014 e
2015; (5) pos crise de 2014: 2016, 2017, 2018 e 2019; por fim, (6) Pandemia do Covid-19: 2020 e 2021.

Fonte: Dados da pesquisa (2023).
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Os resultados se mostram alinhados ao teste principal, demonstrando robustez e
principalmente que o efeito das crises econdmicas sobre o uso de discricionaridade dos gestores
é significativo e demanda atencdo para que a qualidade da informacéo divulgada aos usuérios
interessados ndo seja prejudicada. Cabe lembrar que as CoopC possuem um fator social
relevante para acesso a servicos financeiros a preco justo, de qualidade e por parte da populagéo,
tanto pessoas fisicas quanto juridicas, que ndo € atendida pelas grandes redes bancarias,
ajudando, portanto, no desenvolvimento social e inclusdo financeira (Rijin, 2022; Paiva &
Santos, 2017; Valdiansyah & Murwaningsari, 2022; Yan et al., 2022).

5 CONSIDERACOES FINAIS

Este estudo analisou o efeito das crises econdmicas no gerenciamento de resultados das
cooperativas de crédito singulares brasileiras no periodo de 2005 a 2021. Neste periodo foram
considerados como de crise econdmica 0s anos de 2007-2008, 2014-2015 e 2020 e 2021. Por
meio de modelos de regressédo em painel, os resultados demonstram que as crises econémicas
possuem efeito no gerenciamento de resultados por accruals das CoopC do Brasil, e que este
ocorre de forma diferente a depender da regido do Brasil na qual as CoopC atuam, bem como a
proxy de GR utilizada.

Analisar a discricionaridade dos gestores na perspectiva agregada dos modelos Jones,
JM e KLM, demonstra que pode haver um nivel maior de GRA nas cooperativas, no sentido de
ir além do uso da PECLD no intuito de suavizar o resultado, mas pode haver outros incentivos,
como os regulatorios, uma vez que é um setor altamente regulado, e de mercado, em funcéo da
competicdo com demais instituicBes financeiras, até pressées internas por resultados, uma vez
que os “clientes” das CoopC sdo seus proprietarios. Tais questdes podem nao ser efetivamente
capturadas por um accrual especifico, mas por um conjunto de escolhas discricionérias.

Como limitacGes da pesquisa, tem-se as derivadas do uso dos modelos aplicados, tanto
nos modelos de analise agregada dos accruals quanto o single-accruals. Cabe ressaltar que
apesar de todo rigor metodoldgico os resultados devem ser analisados com cautela quanto a
generalizacdo e inferéncias mais categoricas, pois existem particularidades a serem
consideradas e analisadas em estudos futuros. Além disso, com a base de dados utilizada néo é
possivel utilizar modelos de GR com base no fluxo de caixa da forma adequada, pois os dados
sdo divulgados de forma muito agregada, dificultando seu uso nesse tipo de modelo ou que
demandem informacdes de contas especificas, como a depreciacao.

Para estudos futuros, sugere-se que novas bases de dados sejam utilizadas para analisar
outros modelos agregados e especificos para 0 GR das CoopC e assim a analise possa ser mais
completa, para ampliar a compreensdo do comportamento dos GR nas cooperativas do Brasil.
Analisar outras contas passiveis de uso discricionariedade dos gestores, bem como ampliar a
analise sobre a crise e os fatores que majoram 0 GR nesses momentos de turbuléncia ou recessao
da economia, ndo s6 no Brasil, mas também em outros paises.
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