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Identificacao de Caracteristicas das Co%perativqs Agropecuarias que
Influenciam a Gerac¢ao de Valor Adicionado

Identifying Characteristics of Agricultural Cooperatives Influencing the Generation
of Value Added

Resumo

Esta pesquisa tem como objetivo determinar as varidveis estratégicas de agregacio de valor que influenciam a
geracdo do valor adicionado das cooperativas agropecudrias. Para tanto, empregou-se testes de diferenca de médias
das diferentes estratégias de agregacio de valor, Mann-Whitney e Kruskal-Wallis, com dados de 76 cooperativas
agropecudrias do estado do Rio Grande do Sul nos anos de 2011 e 2012. Como resultado, observou-se que as
caracteristicas que afetam o valor adicionado das cooperativas sdo a presenca de agroindiistria, a marca propria
e apresentar como produto principal a soja. No entanto, quando os testes sdo realizados com o valor adicionado
por cooperado, somente a presenga de marca propria demonstrou-se estatisticamente diferente, entretanto a um
menor nivel de significancia. Quando analisada a varidvel estratégica regido, os resultados apresentam-se de forma
contrdria, uma vez que o valor adicionado ndo apresentou-se estatisticamente diferente entre as regides, porém
quando os testes sio realizados com o valor adicionado por cooperado é possivel verificar diferencas significativas.
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Abstract

This research aims to determine the strategic variables of adding value to influence the generation of value added of
agricultural cooperatives. For this, we used the mean difference of the different strategies for adding value, Mann-
Whitney and Kruskal-Wallis tests, with data from 76 agricultural cooperatives in the state of Rio Grande do Sul
from 2011 to 2012. As a result, it was observed that the characteristics that affect the value added cooperatives
are the presence of agribusiness, the brand itself and present the main soy product. However, when the tests are
performed with the value added per cooperative, only the presence of own brand proved to be statistically different,
though at a lower level of significance. Evaluating strategic variable region, the results are presented in a manner
contrary, since the value added showed no statistically different between regions, but when the tests are performed
with the value added by cooperating can verify significant differences.
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1. Introducao

e acordo com Kassai (2002), a evolugao da ana-

lise das demonstragdes contabeis se deu pela

expansao da compreensao do relacionamento
entre indicadores contdbeis e financeiros e tem sido
utilizada na avaliagdo de desempenho econdmico de
empresas. Entretanto, no que tange as cooperativas, a
analise por meio de indicadores tradicionais é conside-
rada precdria, uma vez que as cooperativas possuem
uma natureza singular, em relacao as demais entidades
de cunho lucrativo.

Sendo as cooperativas entidades singulares, deve-
se buscar outros meios mais adequados e compativeis
com tais caracteristicas. A Demonstragao do Valor Adi-
cionado e seus indices fornecem as cooperativas uma
possibilidade de analise de seu desempenho voltada para
aspectos econdmicos e também sociais, com énfase no
valor adicionado e nao no lucro como os demais indices
de rentabilidade considerados tracionais. Entretanto, a
Demonstragao do Valor Adicionado e seu poder infor-
macional nao sao totalmente explorados, principalmente
no que tange as cooperativas.

Cosenza (2003) corrobora com tal afirmagao ao des-
tacar que pesquisadores, normatizadores e contadores
ainda nao despertaram para a utilidade da Demonstra-
¢ao do Valor Adicionado e de indices gerados por tal
demonstracao como fonte de informagao para o processo
de analise econOmica, financeira e social das entidades.

Para que os indices propiciados pela Demonstracao do
Valor Adicionado sejam utilizados, é necessario verificar a
influéncia que as caracteristicas das cooperativas causam
sobre eles, bem como de que forma a influéncia deve ser
tratada e o possivel impacto na utilizagao desses indices.

Sendo assim, questiona-se: quais as estratégias de
agregacao de valor adotadas pelas cooperativas agro-
pecudrias que podem influenciar, significativamente,
a geragao do valor adicionado? Para tanto, o objetivo
da pesquisa é determinar as varidveis estratégicas de
agregacao de valor que influenciam a geragao do valor
adicionado das cooperativas agropecuadrias. Para aten-
der a esse objetivo o presente trabalho apresenta, além
da introducdo, uma discussao tedrica, em seguida, o
método de investigacao empregado, os resultados da
pesquisa realizada e por fim, as consideragdes finais do
presente estudo.

2. Sociedades cooperativas e a contabilida-
de

As cooperativas sao consideradas entidades singu-
lares. De acordo com Young (2008), essa singularidade
com relagao as demais organiza¢des econdmicas ocorre
porque as cooperativas podem ser vistas como uma socie-
dade de pessoas, cujo objetivo € a prestacao de servigos,
sendo que o cooperado ¢ visto como dono e usudrio de

tal sociedade, onde o controle é exercido democratica-
mente, o quérum da assembleia é baseado no nimero
de associados, com um compromisso educativo, social e
econdmico com seus associados e empregados, e o retorno
dos resultados é proporcional ao valor das operagdes com
a cooperativa. Ademais, salienta-se que, assim como as
entidades nao cooperativas, as cooperativas possuem fins
econdmicos, no entanto, nao apresentam fins lucrativos.
De acordo com Bialoskorski Neto (2006), essa separagao
entre a finalidade econdmica e lucrativa, reside no fato
das cooperativas apresentarem uma distingao em sua
fungdo econdémica e social.

Mesmo com tais diferencias, as cooperativas ten-
dem a apresentar, assim como as demais organizagoes
econdmicas, relacao de agéncia, principalmente pela
presenga de multiplos principais, conhecidos como
cooperados. Jensen e Meckling (1976) definem relagao
de agéncia como um contrato sob o qual uma ou mais
pessoas, conhecidas como principal, emprega uma ou
mais pessoas, 0 agente, para executar em seu nome um
servico que implique a delegacdo de algum poder de
decisao ao agente. Ressalta-se que a delegagao do poder
de decisao, ou controle, ao agente por parte do principal
é o fator desencadeador da relagao de agéncia.

Nas cooperativas, a presenca de multiplos principais
leva a formagao de um Conselho de Administragado, para
qual é delegado o poder de decisdao. Em alguns casos,
como sugerido pela Resolugao CMN 3.859/2010, ainda
¢ necessaria a presenca de uma Diretoria Executiva.
Segundo tal resolucao, é vedada a acumulagado de cargos
de presidente do conselho e diretoria executiva, sendo
também liberada a eleicdo de nado associados ao cargo
de Diretoria Executiva, nesses casos a relacao de agéncia
pode ser intensificada, uma vez que o principal, mesmo
ainda sob posse do direito de propriedade se afasta das
decisdes gerenciais, sendo essas delegadas ao Conselho
Administrativo ou a Diretoria Executiva.

A existéncia da relagao de agéncia faz com que os
custos de transagao sejam elevados, ou seja, que ocorra
um aumento dos custos de coordenagao e controle, para
evitar a desapropriacao da riqueza do(s) principal(is),
tendo em vista que o agente tende a agir com oportu-
nismo devido a existéncia de racionalidade limitada e
assimetria de informacao entre as partes (MILGROM;
ROBERTS, 1992).

Segundo Bialoskorski Neto, Barroso e Rezende (2012,
p-76) “todas essas relagdes apresentam os problemas de
incentivos e os custos de monitoramento”. No caso das
cooperativas o aumento de tais custos podem levar ao
seu desaparecimento, sendo necessario avaliar até que
ponto a implementagao de mecanismos de controle e
monitoramento geram custos menores do que a desa-
propriacao da riqueza do principal. Por essa razao, os
mecanismos desenvolvidos devem estar voltados as
necessidades e especificidades das cooperativas, afim
de que seus custos possam ser reduzidos.

Santos et al. (2012, p. 223) expdem que a solugao
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pode estar nos “sistemas de contabilidade financeira que
alimentam com informagdes os mecanismos de controle
corporativos. A contabilidade surge para contribuir com
os mecanismos de governanga, reduzindo o impacto dos
conflitos de agéncia.”.

Adicionalmente, Bialoskorski Neto, Barroso e Rezende
(2012, p.80) expdem que “os sistemas de gerenciamento
de informagdes sao fundamentais para reduzir os custos
de agéncia e a assimetria de informagao”. Scott (2009)
aponta que a contabilidade é vista como um mecanismo
capaz de reduzir a assimetria de informacgao existente
entre as partes, e com isso reduzir possiveis custos de
agéncia vinculados a perda residual. A divulgagao das
informag0es provenientes da contabilidade permite que
o cooperado seja informado do que ocorre dentro da
firma, sendo capaz de auxiliar no processo de controle
e minimizando a possibilidade de oportunismo exposto
por parte do agente.

3. Indices tradicionais de avaliacao econo-
mico-financeira e de valor adicionado

Nesse sentido, em 1919, Alexandre Wall desenvolveu
um modelo de analise das demonstragdes contabeis por
meio de indices em uma tentativa de aumentar o poder
informativo das demonstracoes contabeis. De acordo
com Carvalho (2008), essa metodologia permitia que
fosse estabelecida uma relagdo entre as contas contabeis
por meio de determinados indices e pardmetros, com
o objetivo de realizar uma analise de balangos e avalia-
¢ao do aspecto econdmico-financeiro das empresas. Ao
passar dos anos varios estudos foram desenvolvidos em
busca do aprimoramento de tais analises. Dentre eles,
Altman (1968) pesquisou sobre a faléncia de empresas
utilizando conjuntamente diversos indicadores e como
resultado observou que a faléncia de uma organizacao
econOmica poderia ser prevista por meio das informagoes
disponiveis no Balango Patrimonial e seus indicadores
de analise.

Tradicionalmente, os indices de avaliagdo economi-
co-financeiros sao os de Liquidez Corrente, Liquidez
Seca, Liquidez Geral, Rotagdo dos Estoques, Grau de
Endividamento, Capital de Terceiros/Capital Préprio,
Quociente de Imobilizagdo, Margem Bruta, Margem
Operacional, Margem Liquida, Giro do Ativo Opera-
cional, Giro do Ativo Total, Retorno sobre o Ativo e
Retorno sobre o Patrimoénio Liquido (MATARAZZO,
2010; CARVALHO, 2008).

Para as organizagdes econdmicas com fins lucrativos,
a utilizacao de tais indices parece estar de acordo com a
sua natureza e auxiliar no acompanhamento econdémico-
financeiro da entidade. Entretanto, Lazzarini, Bialoskorski
Neto e Chaddad (1999) apontam que, no que referem
as cooperativas, as decisdes econdmico-financeiras sao
notadamente mais complexas, ja que as mesmas possuem
natureza diferenciada das demais entidades. De acordo

com Nigai (2012) torna-se também necessario verificar se
tais indices tradicionais, utilizados por entidades com fins
lucrativos, ainda mantém o mesmo poder informativo
e preditivo, e como se da a interagdo com novos indices
orientados para as caracteristicas das cooperativas.

Nesse sentido, as cooperativas tendem a buscar
novas ferramentas de monitoramento que sejam mais
condizentes com a sua natureza. Diante desse novo
desafio, os gestores comegaram a utilizar a analise do
valor adicionado como ferramenta gerencial, tendo em
vista que o valor adicionado permite que indicadores
sejam apurados e também € possivel obter indicadores
de analise provenientes da formacao e distribui¢ao do
valor adicionado. Segundo De Luca (1991), o valor adicio-
nado é uma boa ferramenta gerencial, pois € afetado por
todos os esfor¢os que sdao desenvolvidos pela empresa.
No caso das cooperativas, os indicadores relacionados
a analise do valor adicionado demonstraram ser uma
ferramenta complementar por demonstrar o esforgo
organizacional e sua distribui¢ao, sem interferir em sua
natureza como a analise de indices tradicionais, os quais
tendem a privilegiar a visao do lucro.

Santos et al. (2012) expdem que a Demonstragao de
Valor Adicionado (DVA) fornece informacgdes uteis e
necessarias para andlises de investimentos, concessoes
de empréstimos, avaliacdo de subsidios dentre outras
decisdes relevantes para a entidade. Para Cosenza (2003,
p-20), “a elaboragao de indicadores econdmico-finan-
ceiros, a partir do valor adicionado, resulta em um
instrumento de indubitavel utilidade e relevancia para
a avaliacao da gestao econdmica da empresa em geral
e de seu processo produtivo em particular”.

Ademais, segundo Cosenza (2003) a analise do valor
adicionado por meio de indices pode ser considerada
como uma fonte complementar de explicagao para os
aspectos relacionados com a eficiéncia e a produtividade
alcangada por uma empresa, tendo em vista a sua in-
ter-relagdo com a contribuigao proporcionada por cada
fator produtivo ao processo de produgao. Estratégias
como possuir agroindtstria, marca propria, defini¢ao
do local sede da entidade, e, o produto principal a
ser comercializado podem levar ao aumento do valor
adicionado, tendo em vista, que tais aspectos podem
influenciar a produtividade da entidade. Porém no caso
das cooperativas € necessario verificar se tal afirmagao
é possivel de ser realizada.

Para tanto é necessario obter o valor adicionado,
objetivando sua posterior analise. Morley (1979, p. 619)
descreve em uma equagao do valor adicionado pode ser
expressa conforme a Equagao 1.

S-B-Dep=W+I1+Div+T+R (1)
Onde: S - Vendas; B - Aquisi¢ao de materiais e servigos;

Dep - Depreciacao; W — Salarios; I — Juros; Div —
Dividendos; T - Tributos ; R - Lucros Retidos.
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Evraert e Riahi-Belkaoui (1998) apontam que essa
equacgado expressa o valor adicionado liquido e que o
valor adicionado bruto pode ser obtido passando a
depreciagao para o outro lado da igualdade, como uma
forma de distribui¢ao do valor adicionado bruto. Cosenza
(2003) descreve que, na primeira parte da igualdade, se
identifica 0 modo como se gera o valor adicionado bruto
e, na parte posterior pode-se visualizar a distribuicao
de valor entre os agentes econémicos. Dessa forma, o
calculo do valor adicionado pode ser obtido mediante a
aplicagao de procedimentos de subtragao ou de adicao,
utilizando-se como ponto de partida para sua determi-
nacao a Demonstragao do Resultado do Exercicio (DRE).

Kroetz e Cosenza (2004) assinalam que a Demons-
tracao de Valor Adicionado, e consequentemente, as
informacoes vinculadas ao valor adicionado, ainda nao
foram adequadamente exploradas em sua total ampli-
tude e magnitude, como um relevante instrumento para
a apresentacdo de informacao util para os interesses
dos distintos usuarios. Nesse sentido, ainda ha muito
a se explorar sobre essa questao, principalmente nas
entidades cooperativas que ainda carecem de indices
econdmico-financeiros adequados.

4. Metodologia

O estudo baseia-se em dados fornecidos pela Organi-
zacao das Cooperativas do Estado do Rio Grande do Sul
(Ocergs), com dados oriundos do Balango Patrimonial
e Demonstrativo de Sobras e Perdas de 76 cooperativas
agropecudrias do estado no periodo de 2011 e 2012,
totalizando 152 observagdes. Destaca-se que a amos-
tra corresponde a 60% da populagao de cooperativas
agropecudrias do Estado do Rio Grande do Sul, Brasil.
A amostra nao possui identificagdo, sendo somente
fornecidas pela Ocergs informagdes sobre as estratégias
de agregacao de valor de cada cooperativa.

Ressalta-se que, com relagdo a amostra, foram elimi-
nadas as cooperativas que apresentaram o patrimoénio
liquido negativo para evitar distor¢des na andlise dos
indices, assim como as cooperativas consideradas Coope-
rativas Centrais para evitar a dupla contagem dos dados,
e as cooperativas que apresentavam informacoes de
apenas um periodo. Também foi empregada na amostra
uma analise por cluster, que, segundo Johnson e Wichern
(2007), é uma importante técnica exploratoria, uma vez
que, ao estudar uma estrutura natural dos grupos, pos-
sibilita avaliar a dimensionalidade dos dados, identificar
outliers e levantar hipoteses relacionadas a estrutura dos
objetos, permitindo segregar elementos ou variaveis em
grupos homogéneos internamente, heterogéneos entre
si e mutuamente exclusivos, a partir de determinados
parametros conforme uma medida de similaridade ou
distancia. A partir da analise de cluster foi possivel ve-
rificar que duas cooperativas deveriam ser eliminadas
da amostra por serem consideradas heterogéneas com

relacdo as demais cooperativas. Destaca-se que as vari-
aveis utilizadas para analise de cluster foram niimero
de empregados, nimero de cooperados, regiao, produto
principal, dummy agroindustria, dummy marca propria,
estoque, patrimonio liquido, ativo total, ingresso - receita
liquida, sobras/perdas - resultado liquido.

Para a elaboragao do valor adicionado de cada coope-
rativa da amostra, foi calculado o valor adicionado pela
sua formacao e sua distribui¢ao, assim como previsto
por Morley (1979). O valor adicionado pela formagao
pode ser obtido pela Equagao 2 considerando o plano
de contas dos demonstrativos utilizados.

VAf=S—-B+FI-AE-SE-O @)

Onde: S - Vendas; B - Aquisi¢ao de materiais e servigos; FI
— Receitas Financeiras; AE — Despesas Administrativas; SE
—Despesas de Venda; O - Outras contas nao operacionais.

Esse calculo apresenta como limitagdo a incorporagao
da mao de obra e tributos sobre vendas referente aos
custos de producao incorporados na variavel aquisi¢ao
de materiais e servigos, ja que essa informacao é retirada
diretamente do custo evidenciado na Demonstracgao de
Sobras e Perdas, no caso das cooperativas. Nao é pos-
sivel, na estrutura da Demonstracdo de Resultado de
Exercicio atual, dissociar esse custo da mao de obra e
tributos sobre a venda dos demais elementos, entretanto,
esse valor para efeitos do calculo do valor adicionado,
deveria ser considerado na distribui¢ao do mesmo. Sen-
do assim, estd incorporado a esse valor um residuo que
deveria estar presente no calculo do valor adicionado
pela distribuicao, ilustrado na Equacgao 3.

VAd=W+T+FE+DL+R (2)

Onde: W — Salarios; T - Tributos ; FE - Despesas
Financeiras; DL — Sobras Distribuidas; R - Lucros Retidos.

Outra limita¢do encontrada no célculo do valor adi-
cionado pelas equagdes mencionadas foi a presenga
de contas genéricas, como outros, na Demonstragao
de Resultado de Exercicio, as quais podem distorcer o
calculo do valor adicionado. Porém, ressalta-se que tais
contas representam de uma maneira geral as contas nao
operacionais, que no caso do valor adicionado devem ser
consideradas na formacao como outras receitas ou parte
dos insumos adquiridos de terceiros. Ressalta-se que, em
média, tal conta representa uma pequena porcentagem
do dispéndio das cooperativas, o que também diminui
a tendéncia a distor¢ao do calculo do valor adicionado.

Ao se comparar o valor adicionado pela formacao e
pela distribui¢ao encontrou-se uma variagao de 4 a 8%
nos valores, sendo que tal variagao pode ser explicada
pelas limitagdes apresentadas nas contas genéricas.
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Diante disso, optou-se por utilizar o valor adicionado
pela formacgao em fungao de que a nao consideragao do
custo da mao de obra e tributos sobre a venda no valor
adicionado pela distribuicao tende a causar maior impac-
to do que na formacao, além de estar mais préximo do
valor adicionado de algumas cooperativas que dispdem
da Demonstracao de Valor Adicionado.

Para a apresentacao da estatistica descritiva, foram
escolhidos e calculados quatorze indicadores com base
nos indices mais comumente utilizados para a andlise
econdmico-financeira, sendo eles: Liquidez Corrente
(LIQ. CORR), Liquidez Seca (LIQ. SECA), Liquidez Geral
(LIQ. GERAL), Rotacao dos Estoques (ROT. ESTQ.), Grau
de Endividamento (G.ENDIVI.), Capital de Terceiros
/ Capital Préprio (K3.KP), Quociente de Imobilizagao
(QUOC.IMO), Margem Bruta (MARG.BRU), Margem
Operacional (MARG.OPE), Margem Liquida (MARG.
LIQ), Giro do Ativo Operacional (GR.AT.OP), Giro do
Ativo Total (GIR.AT), Retorno sobre o Ativo (ROA) e
Retorno sobre o Patriménio Liquido (ROE). Ressalta-se
que a explicacdo e formula de cada indice encontra-se
em anexo.

Adicionalmente a analise econdmico-financeira tra-
dicional, foram calculados cinco indices relacionados ao
valor adicionado, sendo eles: ariqueza criada na coope-
rativa por cooperado (VA/COOP.), a riqueza gerada na
cooperativa por empregado (VA/EMP.), capacidade de
agregacao de valor por vendas (VA/VEND.LIQ), valor
agregado pelo ativo, tamanho da cooperativa (VA/AT.),
capacidade de agregacao de valor pelo capital proprio
— patrimonio liquido da cooperativa (VA/PL.MED).
Utilizando tais indicadores, elaborou-se a estatistica
descritiva dos dados das cooperativas do Estado do Rio

Grande do Sul, apresentados na Tabela 1.

Na Tabela 1 é apresentada a estatistica descritiva das
76 cooperativas da amostra, nao sendo descriminados
os dados por anos, tendo em vista que houve pouca
alteracao dos resultados obtidos em 2011 e 2012, por
essarazao € apresentada a estatistica descritiva de cada
indice com base em 152 observacoes.

A amostra apresenta uma assimetria positiva no que se
refere aos indices de valor adicionado, ou seja, a curva de
frequéncia da distribuicao se concentra ao lado esquerdo
e alongada a direita, em fun¢ao da mediana apresentar
valores inferiores aos da média. Sendo assim, a média é
influenciada pelos maiores valores de valor adicionado,
presentes na cauda a direita da distribuicao, a mediana
apresentando valores inferiores a média corrobora com
essa informagao, ja que indica que 50% dos elementos
da amostra ficam abaixo deste valor estipulado.

Com base nos dados obtidos pela estatistica des-
critiva também ¢é possivel verificar que a cooperativa
que apresenta o maior valor adicionado possui como
produto principal a soja, sendo que possui agroindus-
tria e marca prépria, e apresenta 5.944 cooperados e
704 empregados. Em contrapartida, a cooperativa com
menor valor adicionado tem como produto principal a
cebola, nao tendo agroindustria e nem marca propria,
com 85 cooperados e nenhum empregado.

Ao observar o valor adicionado por cooperado, a
cooperativa que apresenta maior valor para essa variavel
tem como produto principal o arroz, tendo agroindus-
tria e também marca propria, com 86 cooperados e 341
empregados. J4 a cooperativa com menor valor adicio-
nado por cooperado possui como produto principal a
1a, apresenta agroindustria e marca propria, contando

Tabela 1 - Estatistica descritiva das cooperativas do Rio Grande do Sul.

n Média Mediana Desvio padrao Minimo Maéximo
LIQ.CORR 152 1,9917 1,2570 2,5796 0,1581 18,8608
LIQ.Seca 152 1,4752 0,8614 2,2045 0,1272 13,1830
LIQ.GERAL 152 1,6287 1,0811 2,0711 0,3308 14,9545
ROT.EST 152 15,1778 7,5695 36,1079 0,0000 261,2869
G.ENDIVIL 152 0,6174 0,6720 0,2213 0,0059 0,9869
K3.KP 152 3,6173 2,0490 8,1203 0,0060 75,3617
QUOC.IMO 152 1,2074 0,8156 29150 0,0000 31,1571
MARG.BRU 152 0,0280 0,0170 0,0762 -0,3204 0,6176
MARG.OPE 152 0,9456 0,1365 49756 -0,2815 58,2758
MARG.LIQ 152 0,0258 0,0161 0,0748 -0,3204 0,0176
GR.AT.OP 152 2,2030 1,5014 3,0980 0,0118 24,0046
GIR.AT 152 2,1061 1,4539 3,0967 0,0112 24,0046
ROA 152 0,0763 0,0339 0,1345 -0,1756 0,7989
ROE 152 0,1010 0,0808 0,3145 -2,4087 0,9508
VA/VEND.LIQ| 152 0,1621 0,1211 0,1803 0,0074 1,7513
VA/AT. 152 0,2338 0,1664 0,2847 0,0101 2,3826
VA/PL.MED 152 1,0423 0,5528 3,3942 0,0355 40,9580
VA/EMP. 152 RS 94.779,54 RS$ 65.603,09 R$ 98.737,12 RS 2.246,84 RS$ 539.109,28
VA/COOP. 152 RS 18.963,74 RS 5.638,78 RS 44.095,25 RS 55,70 R$ 322.760,36
VA 152 RS 19.141.965,76 R$ 5.182.351,65 R$ 27.250.583,87 R$ 18.704,64 R$ 119.298.058,00

Fonte: elaborado pelo autor com dados fornecidos pela OCERGS.
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com 852 cooperados e 10 empregados.

Por meio desta analise pode-se perceber que para o
valor adicionado as caracteristicas que poderiam influen-
ciar os resultados apresentados sao agroindustria, marca
propria e produto. Entretanto, quando sao analisadas
as informac0es referentes ao valor adicionado por coo-
perado, a presenca de agroindustria e marca prépria na
cooperativa ndo sdo claramente observadas.

Destaca-se que os indices ROA e ROE foram calcu-
lados, entretanto, nao sao indicados para cooperativas
(CARVALHO, 2008). Essa inadequagao ocorre porque as
cooperativas agropecuarias tém como objetivo atender
as necessidades e aspira¢des econdmicas de seus asso-
ciados, que normalmente sao obtidas por meio de um
maior valor pago por seus produtos, um menor valor de
venda de insumos, pela prestagao de servicos e ndo por
eventuais resultados econdmicos positivos, a exemplo
do lucro em outras empresas, desta forma os indicadores
ROA e ROE néo sao indicados na andlise econémica e
financeira de cooperativas. Assim, as sobras expressas
no Demonstrativo de Sobras e Perdas ndo podem ser
vistas como o retorno gerado pelas cooperativas.

Outro procedimento metodologico empregado no
presente artigo foi a realizacao de testes de médias com
a finalidade de verificar diferengas significativas entre
as amostras submetidas ao teste. A amostra exposta
anteriormente nao apresenta uma distribui¢cao normal
e por essa razao os testes empregados foram testes nao
paramétricos que sao conhecidos como testes de livre
distribuigao dos dados. Para os testes que foram subme-
tidas duas amostras independentes utilizou-se o teste
nao paramétrico Mann-Whitney. Ja para os testes com
mais de duas amostras independentes empregou-se o
teste nao paramétrico conhecido como Kruskal-Wallis.

5. Resultados

Em busca de agregacao de valor e melhores indices
econdmico-financeiros, as cooperativas adotam estraté-
gias diferenciadas para o alcance desse objetivo. Dentre
essas estratégias estao a adocao de determinados produ-
tos, adogao de agroinduistria como meio de diversificagao
da producao, a utilizacdo de marca propria, presenca de
agroindustria e marca propria na cooperativas simulta-
neamente, bem como a defini¢ao da sede da cooperativa.
No presente trabalho foram selecionadas tais caracte-
risticas estratégicas para verificar a influéncia sobre o
valor adicionado e o valor adicionado por cooperado. A
Tabela 2 demonstra um resumo a cerca das informacoes
das variaveis selecionadas para o estudo.

A partir da analise da amostra é possivel perceber que
cerca de 44% das cooperativas agropecudrias do Estado
do Rio Grande do Sul apresentam agroindtstria, sendo
que seu desempenho, baseado no valor adicionado, tende
a ser melhor do que as cooperativas que nao apresentam
essa caracteristica. O valor adicionado médio das coope-
rativas agroindtstrias é de R$ 28.787.541,86, no ano de
2011, e de R$ 32.199.555,19, em 2012. Apresentando um
crescimento de 11,85%, sendo que no mesmo periodo as
cooperativas que se dedicam somente a comercializacao
de commodity apresentaram no mesmo periodo um
decréscimo do valor adicionado 2,31%.

Para verificar se as médias de valor adicionado das
cooperativas com agroindtstria sao estatisticamente
diferentes empregou-se o teste Mann-Whitney. A par-
tir do teste é possivel verificar que as cooperativas que
apresentam agroindustria possuem médias estatistica-
mente diferentes das cooperativas que nao possuem, a
um nivel de significancia de 1%. As cooperativas que
possuem agroindustria, em média, apresentam um valor

Tabela 2 - Estatistica descritiva e p-value das cooperativas por caracteristica.

N° Média de

VA Médi
Coop. Cooperados eato

VA Maximo

p-value  P-value

Va Mini
@ Mtnimo VA VA/Coop.

VA/Coop.

Estratégia - Agroindustria

Agroindistria 33 3382 R$ 30.493.548,52 R$ 119.298.058,00 RS  47.459,81 R$ 23.591,70 0.000%%* 0,143
Sem Agroindustria 43 2275 RS 10.430.285,97 RS 65.643.642,03 RS  18.704,64 RS 15.412,05 ’
Estratégia - Marca Propria
Marca Prépria 45 3315 R$ 26.882.324,79 R$ 119.298.058,00 RS  47.459,81 R$ 22.186,69 0.000%% 0,015
Sem Marca Prépria 31 1945 R$ 7.905.960,72 R$ 49.521.031,52 R$  18.704,64 RS 14.28527 ’
Estratégia - Regido
Regido Central 8 3365 R$ 9.415.504,16 R$ 30.713.079,66 RS 2.609.093,45 R$ 3.712,51
Regido Nordeste 12 1719 R$ 8.073.087,88 R$ 28.942.648,03 R$ 204.288,23 R$ 5.821,05 0504 0.002%%*
Regido da Serra 11 968 R$ 22.980.534,95 R$ 110.040.385,29 RS  77.522,22 R$ 24.399,20 ’ ’
Outras Regides 45 3361 R$ 22.884.498,34 RS 119.298.058,00 RS  18.704,64 R$ 22.971,82
Estratégia - Produto
Soja 36 3604 R$ 23.399.499,77 R$ 119.298.058,00 RS 204.288,23 R$ 9.098,89
Arroz 8 1245 R$ 8.067.841,48 R$ 27.757.390,61 RS 349.222,94 RS$ 48.258,31 0.002%  0.320
Leite 11 3279 R$ 18.058.561,63 RS 110.040.38529 R$ 106.818,75 RS 23.885,82 ?
Outros 21 1604 R$ 16.629.633,15 R$ 114.301.179,00 RS  18.704,64 R$ 22.136,84

* - Nivel de significdncia de 10%.
** - Nivel de significdncia de 5%.
***_ Nivel de significincia de 1%.

Fonte: elaborado pelo autor com dados fornecidos pela OCERGS.
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agregado cerca de 3 vezes superior do que as coopera-
tivas que ndo possuem agroindustria.

Entretanto, ressalta-se que as cooperativas que pos-
suem em agroindustria apresentam um maior ntiimero
de cooperados do que aquelas com comercializagdo
somente de commodity, em média 3.382 e 2.275 coope-
rados, respectivamente. Sendo assim, ao de analisar a
variavel valor adicionado por cooperado das cooperativas
com agroindustria e sem agroindtstria nao é possivel
verificar uma diferenca significativa das médias.

Com o objetivo de complementar a analise da dife-
renga entre o desempenho das cooperativas com agroin-
dustria e que ndo possuem essa caracteristica procurou-
se analise trés indices considerados tradicionais para
avaliacdo do desempenho econdmico-financeiro, sendo
eles: indice de liquidez geral, capital de terceiros sobre
capital proprio e margem liquida. Como resultado,
pode-se observar que apenas o indice de liquidez geral
apresentou média com diferenca estatistica a um nivel
de 5% de significancia. Sendo que as cooperativas que
possuem agroindustria apresentam um indice médio
de 1,09, enquanto as cooperativas que comercializagao
somente de commodity apresentam um indice de liquidez
geral médio de 2,04.

Adicionalmente a essa analise procurou-se verificar a
influéncia da presenca da marca propria na cooperativa,
tendo em vista que 60% das cooperativas da amostra
apresentam essa caracteristica. A partir do teste de
médias Mann-Whitney com essa variavel é possivel
verificar que as cooperativas que apresentam marca
prépria possuem médias estatisticamente diferentes
das cooperativas que ndo possuem, a um nivel de 1%
de significancia. As cooperativas que possuem marca
propria, em média, apresentam um valor agregado de
R$ 26.882.324,79, enquanto as cooperativas que nao
possuem marca propria apresentam um valor agregado
médio de R$ 7.905.960,72, ou seja, 70,59% inferior as
que adotam essa estratégia.

Ao se analisar o numero de cooperados das cooperati-
vas que apresentam marca propria e das que nao possuem
verificou-se que as cooperativas que apresentam marca
propria tendem a ter um maior niimero de cooperados
o que pode indicar que a influéncia da marca prépria
sobre a variavel valor adicionado por cooperado poderia
nao ser significativa. No entanto, ao se realizar tal teste,
é possivel verificar que as cooperativas que apresen-
tam marca propria possuem médias estatisticamente
diferentes das cooperativas que nao possuem, no que
se refere ao valor adicionado por cooperado, a nivel de
significancia de 5%. As cooperativas que possuem marca
propria, em média, apresentam um valor agregado por
cooperado de R$ 22.186,69, enquanto as cooperativas
que ndo possuem marca propria apresentam um valor
agregado médio de R$ 14.285,27.

Verificada a influéncia causada pela presenca de
agroindustria e marca significincia nas cooperativas
procurou-se apurar se tais caracteristicas apresentadas

nas cooperativas de forma combinada causariam o mesmo
impacto. A partir do teste de médias Mann-Whitney é
possivel verificar que as cooperativas que apresentam
marca propria e agroindtstria possuem médias estatis-
ticamente diferentes das cooperativas que nao possuem
essa caracteristica, a um nivel de 1% de significancia.

Em seguida, procurou-se verificar a influéncia da
regido onde a cooperativa encontra-se sediada sobre o
valor adicionado pela mesma. O Rio Grande do Sul é
dividido em 28 Conselhos Regionais de Desenvolvimento
(Coredes), sendo que grande parte das cooperativas se
localizam no centro, nordeste e serra do estado. Nesse
teste é possivel verificar que as cooperativas possuem
médias estatisticamente iguais independente da regiao
onde se encontram sediadas, ndo sendo esse um fator
de influéncia no valor adicionado das cooperativas do
estado. Entretanto, quando os testes sao realizados com o
valor adicionado por cooperado é possivel verificar que
as médias sao estatisticamente diferentes em fungao das
regides onde as cooperativas encontram-se sediadas. Essa
diferenga é significativa quando o valor adicionado por
cooperado da regido central ou nordeste é comparado
ao da regiao da serra ou outras regioes.

Outra caracteristica que se procurou verificar foi a
influencia sobre o valor adicionado dos produtos pro-
duzidos pelas cooperativas agropecuarias do estado do
Rio Grande do Sul.

As 47% das cooperativas do Rio Grande do Sul pos-
suem a soja como produto principal, 14% apresentam o
leite como produto principal e 12% o arroz, além disso,
ha cooperativas que apresentam como produto principal
suinos, uva, frutas, etc. A partir do teste de médias é
possivel verificar que os diferentes tipos de produtos das
cooperativas influenciam o valor agregado das mesmas.
Sendo que as médias sdo estatisticamente diferentes a
um nivel de significancia de 1%.

Diante dessa constatagado, torna-se necessario iden-
tificar entre quais produtos essa diferenga ocorre. Para
tanto, foram realizado cinco testes combinando dois a
dois os produtos principais de cada cooperativa. Ao
realizar o teste entre cooperativas que possuem como
produto principal a soja ou o arroz € possivel verificar
que as cooperativas que possuem como produto prin-
cipal soja e arroz apresentam valor agregado significa-
tivamente diferente, a um nivel de significancia de 5%,
ja que o p-value apresentado pelo teste € de 0,008. Em
média as cooperativas que possuem a soja como produto
principal apresentam um valor agregado médio de R$
23.399.449,77 ja as cooperativas que trabalham com o
arroz como produto principal apresentam um valor
médio de R$ 8.067.841,48.

Quando as cooperativas que possuem como produto
principal o leite sdo testadas de forma combinada com as
cooperativas que possuem como produto principal a soja
é possivel verificar resultados similares a analise daque-
las cooperativas que possuem como produto principal a
soja com aquelas que possuem como produto principal
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o arroz. A partir do teste de médias é possivel verificar
que as cooperativas que possuem como produto principal
soja e leite apresentam valor agregado diferente. Sendo
que as médias sao estatisticamente diferentes a um nivel
de significancia de 5%. Em média as cooperativas que
possuem a soja como produto principal apresentam um
valor agregado médio de R$ 23.399.449,77 ja as coopera-
tivas que trabalham com o leite como produto principal
apresentam um valor médio de R$ 18.058.561,63

Com a finalidade de confirmar um possivel indicio
que as cooperativas de soja tendem a ser diferenciadas
quanto ao seu valor adicionado gerado, realizou-se o
teste de médias entre as cooperativas que tem como
produto principal o leite ou o arroz. Esse teste apontou
que as cooperativas que apresentam como produto o
leite ou o arroz nao apresentam diferencga significativa
quanto ao valor adicionado. Sendo assim, esses resul-
tados corroboram com a ideia de que as cooperativas
que apresentam como produto principal a soja possuem
valor adicionado superior as cooperativas que optam
por trabalhar com outros produtos.

Esses resultados voltam a ser confirmados quando os
valores adicionados das cooperativas de soja sao testados
em conjunto as cooperativas que possuem como foco
outros produtos. A partir do teste de médias é possivel
verificar que as cooperativas que possuem como produto
principal soja e outros produtos apresentam valor adi-
cionado diferente. Sendo que as médias sao estatistica-
mente diferentes a um nivel de significancia de 1%. Em

média as cooperativas que possuem a soja como produto
principal sdo superiores as cooperativas que trabalham
com outros produtos principais e que apresentam um
valor adicionado médio de R$ 16.629.633,15.

Diante de tal constatagao procurou-se analisar as
cooperativas agropecudrias que possuem a soja como
produto principal. A Tabela 3 apresenta a estatistica
descritiva de tais cooperativas.

Na amostra de 76 cooperativas agropecuarias do
Estado do Rio Grande do Sul, 36 cooperativas apresen-
tam a soja como produto principal, sendo que dessas 10
cooperativas apresentam agroindustria. Ja com relagao
a marca propria, 52,78% das cooperativas apresentam
essa caracteristica, ressaltando que todas as cooperativas
que possuem agroindustria também possuem marca
propria. Essas cooperativas apresentam uma média de
3.604 cooperados e 363 empregados, bem como uma
média de faturamento de R$ 215.625.311,20 e uma média
de ativos totais de R$ 168.533.449,22.

Em uma analise comparativa com a estatistica des-
critiva de todas as cooperativas do estado, € possivel
perceber que as cooperativas de soja apresentam a
média dos indices de valor adicionado mais préximos
a mediana, o que indica que a dispersao dos dados das
cooperativas de soja é menor do que se comparada a
uma andlise em conjunto. As médias das variaveis va-
lor adicionado por empregado e valor adicionado sao
superiores do que a média da amostra total, entretanto,
amédia de valor adicionado por cooperado é menor em

Tabela 3 - Estatistica Descritivas das Cooperativas de Soja

Cooperativas de Soja - n=36

Indices Meédia Mediana Desvio padrao Minimo Maximo
LIQ.CORR 1,25435 1,16543 0,41619 0,50349 3,05719
LIQ.Seca 0,91522 0,83932 0,41355 0,12895 2,43233
LIQ.GERAL 1,06443 1,01543 0,27487 0,45821 2,14334
ROT.EST 8,26214 7,02415 4,39526 1,42455 23,17396
G.ENDIVI. 0,70399 0,71570 0,13296 0,32905 0,98690
K3.KP 5,16876 2,51742 11,37863 0,49042 75,36168
QUOC.IMO 1,48350 0,83515 4,14564 0,01857 31,15709
MARG.BRU 0,02069 0,01460 0,03120 -0,09585 0,13105
MARG.OPE 0,35456 0,13858 0,37270 -0,14503 1,33548
MARG.LIQ 0,01935 0,01399 0,03038 -0,09585 0,12733
GR.AT.OP 2,27056 1,57631 3,04957 0,44494 23,28853
GIRAT 2,16871 1,48518 3,06323 0,34034 23,28853
ROA 0,06075 0,02434 0,10323 -0,17557 0,43626
ROE 0,08151 0,08081 0,34424 -2,40868 0,95080
VA/VEND.LIQ 0,11250 0,10619 0,04896 0,03422 0,24652
VA/ATIVO TOTAL 0,15937 0,14125 0,08932 0,03216 0,53637
VA/PL.MED 1,34252 0,51535 4,88589 0,10464 40,95800
VA/EMP. RS 96.848,62 R$ 77.688,23 RS 87.841,68 R$ 13.110,40 RS$ 502.190,38
VA/COOP. RS 9.098,89 RS 5.570,29 R$ 13.553,88 RS 572,45 RS 93.538,12
VA RS 23.399.449,77 RS 14.429.899,90 RS 26.853.594,83 RS 204.288,23 RS 119.298.058,00

Fonte: elaborado pelo autor com dados fornecidos pela OCERGS.
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funcao das cooperativas de soja possuirem um maior
numero de cooperados.

Como ressaltado anteriormente, a cooperativa que
apresenta maior valor adicionado dentre as 76 coo-
perativas possui como produto principal a soja. Essa
cooperativa possui agroindtstria, marca propria, mé-
dia de cooperados e empregados superiores as demais
cooperativas de soja. A cooperativa de soja com menor
valor adicionado ndo apresenta agroindustria e nem
marca propria, fica sediada na regido nordeste e conta
apenas com 1 empregado e 23 cooperados.

Das 36 cooperativas que apresentam a soja como
produto principal, 94,4% apresentam outro produto,
considerado secundario, normalmente arroz, trigo ou
milho. Em uma analise das cooperativas de soja que
possuem a soja como um tnico produto pode-se verificar
que elas ndo apresentam agroindustria e também nao
apresentam marca propria. Como demonstrado ante-
riormente, a falta de presenca dessas duas caracteristicas
apresentam valor adicionado menor, o que se confirma
nesse caso. Essas cooperativas apresentam um numero
de empregados bem abaixo da média das cooperativas
de soja que tem agroindtstria, marca prépria e mais de
um produto e por essa razao os indices relacionados
ao valor adicionado das cooperativas nao apresenta
diferenca significativa assim como no caso dos indices
econdmico-financeiros tradicionais.

Como tltimo teste complementar a analise das coo-
perativas agropecuarias do estado do Rio Grande do Sul
com base em indices de valor adicionado procurou-se
verificar se a influéncia do produto da cooperativa so-
bre o valor adicionado também poderia ser expandido
da mesma forma para a variavel valor adicionado por
cooperado.

A partir desse teste foi possivel observar que as
cooperativas, independente do seu produto principal,
apresentam valor adicionado por cooperado estatisti-
camente iguais. Essa indicagdo demonstra que mesmo
as cooperativas que possuem como produto principal a
soja, e por essa razao tendem a apresentar maior valor
adicionado, no que se refere a distribui¢ao desse valor
por cooperado ndo € possivel observar essa relagao, ja
que tais cooperativas tendem a ter um maior ntimero
de cooperados fazendo com o valor adicionado por
cooperado seja diminuido.

6. Conclusao

O indice de valor adicionado é proveniente da De-
monstracao do Valor Adicionado e pode ser conside-
rado um indice de acompanhamento do desempenho.
No caso das cooperativas, tal indice, e todos os demais
indices que podem ser extraidos da Demonstragao de
Valor Adicionado, permitem que informagdes com foco
econdmico e social sejam consideradas, diferentemente
de alguns indices tradicionais econdmico-financeiros

que possuem enfoque lucrativo.

Por essa razao, os indices relacionados ao valor
adicionado tendem a ser mais adequados a tomada de
decis@o das cooperativas, sendo necessario analisar se
determinadas caracteristicas das cooperativas poderiam
afetar a analise desempenho por esse indice. Para tanto,
0 objetivo da pesquisa foi determinar as variaveis estra-
tégicas de agregacao de valor que influenciam a geragao
do valor adicionado das cooperativas agropecuarias.

Por meio de teste de médias com amostra estratificada
foi possivel verificar que as cooperativas que possuem
agroindustria, marca propria e como produto princi-
pal a soja, no estado do Rio Grande do Sul, tendem a
apresentar um maior valor adicionado, a um nivel de
significancia de 1%. Nao foi possivel verificar tal relacao
com as variaveis estratégicas regiao de localizacdo e entre
os demais produtos das cooperativas agropecuarias.

Ao se observar o valor adicionado por cooperado
somente € possivel verificar diferenca estatistica entre
as cooperativas que possuem marca propria e as que
nao apresentam essa caracteristica estratégica, a um
nivel de significancia de 5%. Ademais, mesmos os testes
estatisticos com relagao a localiza¢dao ndo apresentarem
valor adicionado estatisticamente diferente, ao se rea-
lizar os testes com o valor adicionado por cooperado é
possivel encontrar médias estatisticamente diferentes
ja que as cooperativas sediadas na regiao central e nor-
deste apresentam valores significativamente inferiores
as demais regides.

A diferenca entre os resultados dos testes realizados
com valor adicionado e valor adicionado por cooperado
podem ser justificados pelo maior niimero de cooperados
entre as cooperativas que possuem agroindustria e como
produto principal a soja. Nesse caso, o valor adicionado
torna-se equiparado a cooperativa que nao apresentam
tal caracteristica no que se refere ao valor adicionado
por cooperado. Ja no caso da marca propria, mesmo com
um maior numero de cooperados a diferenca estatistica
permanece, porém a um menor nivel de significancia.

Sendo assim, as varidveis estratégicas para a agrega-
¢ao de valor relacionadas a presenga de agroindustria,
marca propria e o produto principal soja nas cooperativas
agropecuarias influenciam na geracao do valor adiciona-
do das cooperativas agropecuarias. A consideragao dos
resultados do estudo permitem o inicio da investigagao
sobre o potencial de tais indices e a verificagdo de como
podem auxiliar na tomada de decisao.

Para a compreensao da capacidade de informacao
dos indices que podem ser extraidos da Demonstragao
do Valor Adicionado torna-se necessario verificar se
tal demonstracao esta adequada as singularidades e
necessidades das cooperativas, apurando se melhorias
poderiam ser realizadas em sua estrutura para que se
possibilite um maior nivel de informacao e oportunidade
das cooperativas utilizarem tal ferramenta para avaliagao
de seu desempenho, deixando de utilizar indices com
fins lucrativos que nado se enquadram a sua natureza
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Anexo - Lista de indices

Indice

Equacao

Explicacao

Liquidez Corrente

Ativo Circulante

Mede a capacidade que a cooperativa

tem de cumprir com suas

(LIQ. CORR) Passivo Circulante .
responsabilidades em curto prazo.
Mede a capacidade da cooperativa
Liquidez Seca (LIQ. Ativo Circulante - Estoques absorver seus compromissos a curto
Seca) Passivo Circulante prazo, isto é, dentro do exercicio sem
utilizar os seus estoques.
Ativo Circulante + Realizdvel a Longo | Indica a capacidade da cooperativa
Liquidez Geral Prazo saldar todos os seus compromissos

(LIQ. GERAL)

Passivo Circulante + Passivo Nao
Circulante

de curto e longo prazo sem utilizar
seu Ativo Nao Circulante.

Rotagao dos

Custo da Mercadoria Vendida/Servico

Conhecido como indice estatico de
rotagdo dos estoques, tem como
objetivo indicar se o estoque da

Estoques (ROT. . . . .
gST Q() Estoque Final cooperativa € insuficiente, desejavel
' ou excessivo em relagao ao volume
de vendas realizadas.
Graud Passivo Circulante + Passivo Nao Mede o volume de recursos externos
rau de . - . .
. Circulante necessario ao financiamento dos
Endividamento . . . < . . .
Passivo Circulante + Passivo Nao investimentos da cooperativa a curto
(G.ENDIVL) . A
Circulante + Patriménio Liquido e longo prazo.
Capital de Passivo Circulante + Passivo Nao Mede o volume de capital de

Terceiros / Capital
Préprio (K3.KP)

Circulante
Patrimonio Liquido

terceiros em relagdo ao patriménio
liquido da cooperativa.

Quociente de

Possibilita a  visualizacio  do

Imobilizad
Imobiliza¢do Patﬁ do quociente de imobiliza¢do do
(QUOC.IMO) 1 patrimonio liquido da cooperativa.
Margem Bruta Sobras Brutas Mede o volume de sobras brutas em
(MARG.BRU) Receita Liquida relagdo a receita liquida
Mede o volume de sobras
operacionais em relacio a receita
Margem . B g . .
Operacional Sobras Operacional liquida. E um quociente muito
P Receita Liquida importante por demonstrar a
(MARG.OPE) . .
capacidade da cooperativa gerar
sobras e investir no Capital de Giro
Demonstra o volume de resultados
Margem Liquida Sobras Liquidas liquidos que a cooperativa obteve
(MARG.LIQ) Receita Liquida durante o exercicio com as operagdes
realizadas.
Giro do Ativo o Demonstra q1-1a1/1tas vezes o Ativo
. Receita Liquida menos o realizavel a longo prazo,
Operacional Ativo Médio Operacional menos a depreciagdo, se renovou
(GR.AT.OP) p prectacao,

pelas vendas.

Giro do Ativo Total
(GIR.AT)

Receita Liquida
Ativo Total Médio

Demonstra quantas vezes o Ativo
Total se renovou pelas vendas.

Fonte: Carvalho (2008); Matarazzo (2010).
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Dessa forma outras pesquisas sao necessarias para a
continuidade desse trabalho.

Bibliografia

ALTMAN, E. I. Financial ratios, discriminant analysis
and the prediction of corporate bankruptcy. Jornal
of Finance, Chicago, v. XXIII, n. 4, p.589-609, 1968.

BIALOSKORSKI NETO, S.; BARROSO, M. F. G.;
REZENDE, A. ]. Co-operative governance and
management control systems: an agency costs
theoretical approach. Brazilian Business Review,
Vitéria, v. 9, n.2, p. 72-92, 2012.

BIALOSKORSKI NETO, S. Aspectos econdmicos das
cooperativas. Belo Horizonte/MG: Mandamentos,
2006.

BRASIL. Resolugao CMN 3.859, 27 de maio de 2010.
Constituigao, a autorizacdo para funcionamento,
o funcionamento, as alteragdes estatutarias e o
cancelamento de autorizacdo para funcionamento
de cooperativas de crédito. Disponivel em: <http://
www.bcb.gov.br/pre/normativos/res/2010/pdf/
res_3859_v5_P.pdf> Acesso em 02 de jun. 2014.

CARVALHO, F. L. Indicadores de avaliacao de
desempenho de cooperativas agropecuarias: um
estudo em cooperativas paulistas. Revista de
OrganizagOes Rurais & Agroindustriais, Lavras,
v.10, n.3, p. 420-437, 2008.

COSENZA, J. P. A eficacia informativa da
Demonstracdao do Valor Adicionado. Revista
Contabilidade & Financgas - USP, Sao Paulo, Edicao
Comemorativa, p. 7 - 29, 2003.

DE LUCA, M. M. M. Demonstracao do Valor
Adicionado. 1991. Dissertagdo (Mestrado em
Controladoria e Contabilidade) — Programa de Pos-
graduagao em Ciéncias Contabeis, Departamento
de Contabilidade e Atuaria, Faculdade de
Economia, Administracao e Contabilidade,
Universidade de Sao Paulo, Sao Paulo, 1991.

JENSEN, M. C.; MECKLING, W. H. Theory of
the firm: Managerial Behavior, Agency Cost
and Ownership Structure. Journal of Financial
Economics, New York, v. 3, n.4, p. 305-360, 1976.

JOHNSON, R. A.; D. W. WICHERN. Applied
Multivariate Statistical Analysis. Sixth Edition.
Upper Saddle River, New Jersey: Pearson Prentice
Hall, 2007.

KASSA]I, S. Utilizagao da Analise Envoltoria de
Dados na Analise das Demonstracoes Contébeis.
2002. Tese (Doutorado em Controladoria e
Contabilidade) - Programa de Pos-graduacao
em Ciéncias Contabeis, Departamento de
Contabilidade e Atuaria, Faculdade de Economia,
Administragdo e Contabilidade, Universidade de
S3ao Paulo, Sao Paulo, 2002.

KROETZ, C. E.; COSENZA, ]. P. Consideracoes sobre
a eficacia do valor adicionado para a mensuragao
do resultado econdmico e social. Revista do
Conselho Regional de Contabilidade do Parana,
Curitiba, v.138, n.1, p. 28-36, 2004.

LAZZARINI, S. G.; BIALOSKORSKI NETO, S.;
CHADDAD, F. R. Decisoes financeiras em
cooperativas: fontes de ineficiéncia e possiveis
solugdes. Revista Gestao & Produgao, v.6, n.3, p.
257-268. 1999.

MATARAZZO, D. C. Analise Financeira de Balancos:
Abordagem basica e gerencial. 72 edigao. Sao Paulo:
Atlas, 2010.

MILGROM, P.; ROBERTS, J. Economics, Organization
& Management. New Jersey: Prentice Hall, 1992.

MORLEY, M. F. The Value Added Statement in
Britain. The Accounting Review, Sarasota, v. 54,
n.3, p. 618-629, 1979.

NIGALI, C. A Demonstracao do Valor Adicionado
como instrumento de transparéncia nas entidades
do terceiro setor. 2012. Dissertacdo (Mestrado em
Controladoria e Contabilidade) — Programa de Pos-
graduagao em Ciéncias Contabeis, Departamento
de Contabilidade e Atuaria, Faculdade de
Economia, Administragao e Contabilidade,
Universidade de Sao Paulo, Sao Paulo, 2012.

EVRAERT, S.; RIAHI-BELKAQUI, A. Usefulness of
Value Added Reporting: a review and synthesis of
the literature. Managerial Finance, v. 24, n. 11, 1998,
p. 1-15.

SANTOS, A.; GOUVEIA, F. H. C.; VIEIRA, P. dos
S. Contabilidade das sociedades cooperativas:
aspectos gerais e prestacao de contas. 2? ed. Sao
Paulo: Atlas, 2012.

SCOTT, W. R. Financial Accounting Theory. 5th Ed.
USA: Pearson Prentice Hall, 2009.

YOUNG, L. H. B. Sociedades cooperativas: resumo
pratico. 8% ed. Curitiba: Jurua, 2008.



