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Resumo:

Este estudo avaliou se as cooperativas de crédito filiadas ao Sistema de Crédito Cooperativo (SICREDI) uti-
lizaram da estratégia de gerenciamento de resultados para evitar divulgar perdas. O tema de gerenciamento
de resultados se apresenta eminente tanto na literatura internacional quanto na nacional, e se mostra ainda
mais notavel no caso das institui¢des financeiras, ja que o gerenciamento de resultados nestas pode impac-
tar negativamente toda a estrutura do sistema financeiro. A amostra foi composta por 118 cooperativas sin-
gulares, perfazendo um total de 99,16% da popula¢do no periodo de 2001 a 2010. Os resultados indicaram
gue ha evidéncias de gerenciamento de resultados para nédo divulgar perdas nas cooperativas filiadas ao Si-
credi, em periodos semestrais, e especialmente em periodos anuais. Notou-se que 76% destas cooperativas
buscaram evitar divulgar resultados negativos, pois os resultados, divididos pelo volume de operacdes de
crédito, concentram-se em torno do resultado zero, na faixa positiva do histograma. Os resultados desta
pesquisa corroboram com a percepgéo dos analistas do Banco Central do Brasil, e com os resultados para o
Sicoob encontrados por Maia et al. (2013).

Palavras-chave: Gerenciamento de Resultados, Evitar Divulgar Perdas, Cooperativas de Crédito,
Sicredi.

Abstract:

This study evaluated whether credit unions affiliated to the SICREDI Cooperative Credit System used earn-
ings management as a strategy to avoid disclosing losses. Earnings management has emerged as a relevant
issue the international and national literature, and is even more striking in the case of financial institutions,
since its consequences can negatively impact the entire structure of the financial system. The sample was
composed of 118 individual credit unions, covering 99.16% of the population from 2001 to 2010. The results
indicated that there is evidence of earnings management, related to not report losses in credit unions affiliat-
ed to SICREDI in half year reports, and especially in annual reports. It was also noted that 76% of these co-
operatives sought to avoid disclosing negative results since the results divided by the volume of loans are
concentrated around zero in the positive range of the histogram. The results of this study corroborate the
former perception of Brazil's Central Bank analysts, and the results for the Sicoob system found by Maia et
al. (2013).
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1. Introdugéo

cooperativismo de crédito é um importante

instrumento de inclusdo no sistema finan-

ceiro, ja consolidado no ambiente internaci-
onal e possui relevante papel no cenario econémico
do pais, ao desempenhar uma importante fungédo
social, que se constitui em efetuar a intermediacéo
financeira entre os cooperados, que proveem tanto a
demanda quanto a oferta de recursos.

No ano de 2014, enquanto o Sistema Financeiro
Nacional (SFN) cresceu 2,6% no volume de depdsi-
tos, as cooperativas de crédito cresceram 20,5%,
seguida pela Caixa Econémica Federal, que cresceu
11,6% no ano, e pelas demais instituices financei-
ras (IFs). Com relacdo as operacOes de crédito, o
SEN cresceu 7,9% em 2014 e as institui¢Oes inte-
grantes do cooperativismo cresceram 12,9%, atras
apenas da Caixa Econdmica Federal que cresceu
17,1% no periodo. Ainda com relacdo aos depdsi-
tos, a maior parte das IFs apresentou reducdo nos
valores captados entre junho e setembro de 2014,
enquanto que as cooperativas aumentaram signifi-
cativamente o valor captado. Destaque-se ainda
para o patriménio liquido das cooperativas, prati-
camente idéntico ao da Caixa Federal, demonstran-
do o alto grau de capitalizacdo dessas cooperativas
(PORTAL DO COOPERATIVISMO DE CREDI-
TO, 2014b).

Adicionalmente, no cenério nacional, de acordo
com dados de junho de 2014, existem 1.150 coope-
rativas de crédito que administravam ativos totais
na ordem de R$ 138 bilhdes. Somando-se a este
valor ainda os ativos do Banco SICREDI S.A. e do
BANCOOB tem-se ativos totais de R$ 186 bilhdes
no ramo credito, representando uma participacdo de
mercado de 2,71% no total de ativos do mercado
financeiro brasileiro e dando as cooperativas de
crédito a 62 posicdo no ranking das maiores institui-
cOes financeiras do pais. As operacOes de crédito
totais atingiram R$ 80 bilhGes em junho/2014 re-
presentando 2,78% do total do SFN e os depositos
de R$ 91 bilhdes representavam 4,73% (PORTAL
DO COOPERATIVISMO DE CREDITO, 2014a).

O tema de gerenciamento de resultados, ou ear-
nings management, se apresenta eminente tanto na
literatura internacional quanto na nacional, e tem
grande importancia no que diz respeito as institui-
cOes financeiras. Evidéncias de que os grandes ban-
cos atuantes no Brasil gerenciam seus resultados

contabeis foram encontradas por Goulart (2007),
Xavier (2007) e Dantas et al. (2013), e estes estudos
salientam ainda, no caso de instituicdes financeiras,
que o gerenciamento de resultados pode impactar
negativamente toda a estrutura do sistema financei-
ro. No caso das cooperativas de crédito brasileiras,
0 estudo de Maia et al. (2013) constatou que as co-
operativas de crédito filiadas ao Sicoob utilizaram
da estratégia de gerenciamento de resultados para
evitar divulgar perdas e para suavizar os resultados.

O presente estudo pretende contribuir para a dis-
cussao da tematica do gerenciamento de resultados
aplicada as cooperativas de crédito brasileiras filia-
das ao SICREDI, como proposto por Maia et al.
(2013). Este sistema, conforme dados divulgados no
Portal do Cooperativismo de Crédito (2014c), é
composto por um banco cooperativo, uma confede-
racéo, quatro cooperativas centrais, 99 cooperativas
singulares, atuando em onze estados brasileiros
(Goiés, Mato Grosso, Mato Grosso do Sul, Para,
Parana, Rondonia, Rio de Janeiro, Rio Grande do
Sul, Santa Catarina, Sdo Paulo e Tocantins) com
mais de mil pontos de atendimento.

No ambito internacional, estudos como o de Hil-
lier et al. (2008) e Brown e Davis (2008) abordaram
a questdo de préaticas de gerenciamento de resulta-
dos aplicadas as cooperativas de crédito australia-
nas. Os autores encontraram resultados divergentes
no que tange a conclusdo a respeito da utilizacéo,
por parte das instituicGes financeiras, de praticas
contabeis para gerenciamento de resultados.

Um aspecto especifico da realidade brasileira,
conforme é exposto por Maia et al. (2013), € que as
cooperativas de crédito ndo tém acesso a captacdo
de recursos via mercado de a¢des, entretanto, a ade-
qguacdo minima de capital prevista na legislacdo
vigente pode ser fator motivacional para a préatica
de gerenciamento de resultados, ja que o capital
social das cooperativas de crédito é formado essen-
cialmente por quotas-partes dos associados.

As cooperativas de crédito tém, ainda, o seu de-
sempenho econdmico perante o quadro social como
tema sensivel e, de acordo com Maia et al. (2013),
este desempenho pode resumir para o associado a
eficiéncia dos gestores e da propria instituicdo fi-
nanceira, para a qual a credibilidade € essencial.
Resultados negativos ou que oscilam muito podem
denotar situacao de risco.

As cooperativas de crédito poderiam ser levadas
também a gerenciar seus resultados de forma a sua-
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vizar 0s mesmos, ou a evitar divulgar perdas, ainda
que dentro da legislacdo, mas fazendo uso da dis-
cricionariedade sobre certas contas contabeis para
evitar sinalizar uma situagdo de mau desempenho
econémico. Conforme Ventura et al. (2009), o insti-
tuto da distribuicdo das sobras liquidas do exercicio
pelas cooperativas contribui para gerar pressdes
internas por eficiéncia e orientacdo pela maximiza-
cao do resultado econémico. Isso se da, segundo 0s
autores, por haver apropriacdo do resultado positivo
pelo associado, de forma individual.

Sendo assim, o objetivo geral deste trabalho foi
verificar se ha ocorréncia de praticas de gerencia-
mento de resultados contabeis para evitar divulgar
perdas em cooperativas de crédito no Brasil vincu-
ladas ao Sistema de Credito Cooperativo (SICRE-
DI) e teve-se como base o intervalo temporal com-
preendido entre 2001 e 2010. Desta forma, a amos-
tra compreendera o sistema cooperativista de crédi-
to com maior representatividade relativa em termos
do volume de operacgdes de crédito e total de depo-
sitos em atuacdo no pais.

O presente artigo estd estruturado da seguinte
forma. A segdo 2 apresenta uma revisdo da literatu-
ra sobre estudos que tratam de gerenciamento de
resultados e sua relacdo com cooperativas de crédi-
to. A secdo 3 apresenta os procedimentos metodo-
I6gicos e a secdo 4 analisa os resultados obtidos. A
secdo 5 apresenta as consideracgdes finais, e por fim,
na secéo 6 tém-se as referéncias utilizadas para em-
basar a realizacdo desta pesquisa.

2. Referencial Teorico

2.1. Gerenciamento de Resultados

Segundo Martinez (2013), o gerenciamento de
resultados € um tema eminente de estudos no Bra-
sil. A origem das investigagdes sobre o assunto tem
fundamento na necessidade de se identificar se as
escolhas contabeis, que sdo delegadas aos gestores
pela regulamentacdo, séo utilizadas de modo a se
obter resultados que néo representem verdadeira-
mente a condicdo financeira e patrimonial da orga-
nizacdo (RONEN; YAARI, 2010).

A possibilidade de aumento do valor das firmas
e da maximizacgéo da funcéo de utilidade dos gesto-
res cria incentivos para que as praticas descritas
sejam utilizadas. Sua adocdo pode representar um
beneficio para a organizacdo e credores, dada a

amenizacgdo dos riscos, representados pela volatili-
dade dos resultados, mas, também, um maleficio
caso as informacGes reportadas no curto prazo nédo
se aproximem dos resultados da empresa no hori-
zonte de longo prazo (HEALEY; WAHLEN, 1999).

O gerenciamento de resultados é definido de
uma forma mais ampla por Ronen e Yaari (2010, p.
27) como a colecdo de decisdes da geréncia que
resulta em ndo expor a veracidade dos fatos, mas
maximiza o valor dos ganhos como é conhecido
pela administracdo e contabilidade. Ainda segundo
0s autores, tais gerenciamentos podem ser: benéfi-
cos, se tém validade no longo prazo; neutros, se
revelam os resultados no curto prazo; e malignos, se
ndo revelam nem a realidade de longo prazo nem a
de curto prazo. O gerenciamento de resultados re-
sulta de tomar decisdes sobre producdes e/ou inves-
timentos antes dos resultados acontecerem, ou de
fazer escolhas contabeis que afetam os ganhos e
suas interpretacdes ap0s os verdadeiros valores se-
rem conhecidos.

Segundo Healey e Wahlen (1999), o gerencia-
mento de resultados ocorre quando 0s gestores
usam julgamentos nos langamentos contabeis e es-
truturam transacbes para alterar os relatorios, de
maneira a enganar os investidores sobre o real de-
sempenho econdmico da companhia, ou de modo a
influenciar a resposta de contratos que dependem
dos resultados apresentados nestes relatérios. Mar-
tinez (2001) define que alguns setores, principal-
mente o financeiro e o de seguros, podem possuir
mais incentivos que outros para praticas de gerenci-
amento.

Matsumoto e Parreira (2007), por sua vez, afir-
mam que uma das principais causas que levam o0s
gestores a praticarem o gerenciamento de resultados
é o fato de os Principios Contabeis ndo alcancarem
todas as situacOes e incentivos que 0s gestores po-
dem obter, ndo representando esta pratica, portanto,
fraude.

No Brasil, conforme é explorado por Rodrigues
et al. (2007), o gerenciamento de resultados € enca-
rado como um conjunto de praticas utilizadas por
contadores e gestores que objetivam alcangar de-
terminado resultado contébil, e sdo caracterizadas
como alteragOes que ndo extrapolam os limites le-
gais vigentes no pais.

N&o necessariamente a utilizacdo da ferramenta
decorre do manejo de contas das demonstracdes
contabeis de resultado, podendo, também, ser con-
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sequéncia de decisdes e atos impactantes diretamen-
te nos fluxos de caixa das empresas, conforme
afirmado por Martinez (2001, p. 13).

Gunny (2010) aponta duas tipologias de gerenci-
amento de resultados, a citar: o gerenciamento de
accruals, envolvendo as acumulacgdes e o gerenci-
amento de resultados reais; envolvendo acdes dis-
cricionarias dos gestores. Paulo (2007) classifica o
gerenciamento de resultados como sendo de trés
tipos: gerenciamento através de escolhas contabeis;
atraves de decisdes operacionais e por meio da ma-
nipulacdo classificatoria das demonstragdes conta-
beis.

Rosa e Tiras (2013) afirmam que o uso de ben-
chmarks se transformou em evidencia de gerencia-
mento de resultados, pois, segundo os autores, é
plausivel crer que gestores racionais manipulariam
as demonstragdes financeiras se desejassem atingir
um objetivo especifico, um nivel de lucro, como o
lucro zero ou o lucro do ultimo periodo, ou mostrar
apenas lucros positivos, evitando divulgar perdas.
Essa estratégia é conhecida como target earnings e
sera o foco desta pesquisa. De acordo com Goulart
(2007) entre as motivacdes para evitar divulgar per-
das tem-se, por parte das firmas, o interesse em
corresponder a determinados benchmarks de resul-
tados do mercado.

2.1.1. Evidéncias empiricas de gerenciamento de
resultados em institui¢des financeiras

Diversos autores tém investigado a presenca de
gerenciamento de resultados em instituicdes finan-
ceiras. Moyer (1990) analisou uma amostra de 142
bancos norte americanos entre 1981 e 1986, visando
verificar a existéncia de incentivos de gestores de
bancos a realizar ajustes contabeis quando o indice
de capital se encontrava abaixo do minimo regula-
mentar. O autor relacionou provisdes para perdas
em empréstimos, empréstimos baixados para preju-
izo e o0 indice minimo de capital.

Ahmed et al. (1999) agregaram uma nova Vvisao
as pesquisas ao investigarem a relacdo do gerenci-
amento tanto na perspectiva do capital management
quanto do earnings management, concluindo que a
gestdo de capital superou a gestdo de resultados
quando analisado o periodo entre 1987 e 1990, e
1991 e 1995, em que houve alteracBes nas exigén-
cias de minimos de capital.

A partir da investigacdo do gerenciamento de re-
sultados em instituigdes financeiras no Brasil entre
2000 e 2004, em 111 conglomerados financeiros em
atuacdo no Sistema Financeiro Nacional, Zendersky
(2005) encontrou resultados que lhe permitiram
afirmar que os conglomerados financeiros analisa-
dos gerenciam os seus resultados contabeis por
meio do componente discricionario das despesas de
provisdo para créditos de liquidacao duvidosa.

Xavier (2007) verificou a existéncia de indicios
de que os vinte maiores bancos brasileiros utilizam
gerenciamento de resultados. Analisou se 0s bancos
utilizaram agio em investimentos em controladas e
coligadas, operacBes com titulos e valores mobilia-
rios, provisdes para operagdes de crédito, ou passi-
VoS contingentes para gerenciar resultados. Dos 20
bancos estudados, quatro ndo apresentaram indicios
de gerenciamento em nenhuma das areas e um apre-
sentou indicios nas trés areas em que foram obtidos
resultados conclusivos, exceto quanto aos passivos
contingentes, para os quais as analises foram incon-
clusivas.

Goulart (2007) identificou evidéncias de que
grandes bancos brasileiros utilizam a ferramenta de
gerenciamento de resultados, avaliando 50 institui-
cOes financeiras entre junho de 2002 e dezembro de
2006, por meio de analises de correlacdo e regres-
séo.

Visando desenvolver e validar um modelo de
dois estagios para a identificacdo da discricionarie-
dade das acumulagdes com titulos e valores mobili-
arios pelas instituicdes bancérias, Dantas et al.
(2013) realizaram uma analise dos bancos brasilei-
ros entre o terceiro trimestre de 2002 e o quarto
trimestre de 2010, e encontraram evidéncias de que
os bancos utilizaram da discricionariedade para
gerenciar 0s seus respectivos resultados.

Os trabalhos que buscaram verificar a existéncia
de gerenciamento de resultados em institui¢des fi-
nanceiras sao diversos, ao contrario do que acontece
com os que focam em analisar o cooperativismo de
crédito, pois esta temaética na literatura nacional €
recente, com a primeira discussdo apresentada no
estudo de Maia et. al. (2013) .

Na literatura internacional, os estudos de Hillier
et al. (2008) e Brown e Davis (2008) abordaram a
questdo da préatica de gerenciamento de resultados
aplicada as cooperativas de crédito australianas, e
tratam especificamente da adequacdo de capital
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como elemento motivador para ocorréncias de ge-
renciamento de resultados.

Hillier et al. (2008) utilizaram uma amostra
composta por 137 cooperativas de crédito, represen-
tando quase a metade das 288 cooperativas em ope-
racdo na Austrélia, num periodo que abrange 31
trimestres entre julho de 1987 e dezembro de 1994.
Os autores encontraram evidéncias de que, durante
0 periodo de 12 meses em torno da data que marca
a introducéo das regras de exigéncia de capital do
Australian Financial Institutions Code (AFIC), as
cooperativas em situacdo de risco empregaram es-
tratégias de contabi-lidade para reduzir a chance de
serem colocadas sob supervisdo. A estratégia mais
frequentemente aplicada foi, segundo os autores, a
contabilizacdo discricionaria da provisao para ope-
racdes de credito.

Brown e Davis (2008) utilizaram uma amostra
de dados do periodo entre 1992 e 2004, também
para cooperativas de crédito australianas, apds im-
plantacdo dos requisitos minimos do indice de capi-
tal, e apontam que o retorno sobre ativos sera maior
em cooperativas de crédito com baixa propor¢do de
capital. No entanto, o estudo indica que as coopera-
tivas sdo capazes de lidar com seus membros de
forma a aumentar sua rentabilidade para atingir as
razdes de capital exigidas, ndo sendo constatado o
gerenciamento de resultados.

Os resultados encontrados por estes autores para
a realidade do cooperativismo australiano foram
divergentes no que se refere a conclusédo a respeito
da utilizacdo, por parte das cooperativas de créditos,
de préticas contabeis para gerenciamento de resul-
tados.

No caso brasileiro, o trabalho de Maia et al.
(2013) é precursor sobre a tematica de gerencia-
mento de resultados nas cooperativas brasileiras. O
autor testou se as cooperativas de crédito vinculadas
ao Sicoob utilizaram da discricionariedade contabil
para gerenciar resultados, no periodo compreendido
entre 0 primeiro trimestre de 2001 e o terceiro tri-
mestre de 2011.

Maia et al. (2013) avaliaram o gerenciamento de
resultados por income smoothing, para evitar repor-
tar perdas e o gerenciamento de capital para ade-
quagdo do patriménio liquido da instituicdo finan-
ceira em relacdo aos riscos de seus ativos, de suas
operacdes, bem como de outros riscos envolvendo
suas operacdes e negociacOes. Essa adequacédo de
capital € tratada internacionalmente pelos Acordos

de Basileia e, no Brasil, o Conselho Monetério Na-
cional e 0 Banco Central do Brasil séo responsaveis
por normatizar as regras no pais.

No que tange as cooperativas de crédito filiadas
ao Sicoob, segundo Maia et al. (2013), a divulgacéo
de resultados negativos ou com grande variabilida-
de podem denotar situacdo de risco, remetendo a
uma ideia de ineficiéncia e, até mesmo, de insegu-
ranca aos associados das mesmas, que na verdade,
sdo os donos da cooperativa. Por estas raz0es, as
cooperativas de crédito poderiam ser motivadas a
gerenciar seus resultados de forma a suavizé-los, ou
a evitar reportar perdas, fazendo uso da discriciona-
riedade sobre certas decisGes contabeis para evitar
revelar uma situacdo de mau desempenho econémi-
co-financeiro.

As cooperativas podem ser motivadas a pratica
do gerenciamento de resultados com a tentativa de
reducdo da volatilidade dos resultados, aplicando-se
a técnica de suavizacdo dos lucros. Neste sentido,
Maia et al. (2013) encontraram evidéncias empiri-
cas indicando que as cooperativas de crédito vincu-
ladas ao Sicoob utilizam do gerenciamento de resul-
tados nas modalidades: i) income smoothing e ii)
para ndo divulgar perdas. Entretanto, refutaram a
hip6tese de pesquisa de gerenciamento para ade-
quacao de capital.

3. Procedimentos Metodoldgicos

3.1. Método analitico

Para avaliar se as cooperativas de crédito filiadas
ao Sicredi, no periodo de 2001 a 2010 fazem uso da
estratégia de evitar divulgar perdas, que é uma pra-
tica de gerenciamento de resultados contabeis, utili-
zar-se-4 a metodologia de analise de frequéncia em
histogramas, que foi proposta por Burgstahler e
Dichev (1997), ao associarem a irregularidade da
distribuicdo de frequéncia ao gerenciamento de re-
sultados para evitar divulgar perdas. Posteriormente
este metodo foi utilizado por diversos trabalhos
sobre gerenciamento de resultados tanto no Brasil,
quanto no exterior, tais como: Martinez (2001),
Dechow et al. (2003), Moreira (2006), Jacob e Jor-
gensen (2007), Rodrigues et al. (2007), Goulart
(2007), Maia et al. (2013) e Reis (2014).

A anélise de frequéncia em histogramas possibi-
lita verificar se ha ou ndo uma tendéncia das coope-
rativas a praticar o gerenciamento de resultados
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com vistas a evitar divulgar perdas. Verifica-se, por
meio desta técnica, se as cooperativas possuem
maior frequéncia de resultados pequenos (divididos
pelo total de operacdes de crédito), porém positivos,
proximos de resultado igual a zero. A consequéncia
do gerenciamento de resultados para evitar divulgar
perdas € que ha a tendéncia de verificacdo de um
ponto de descontinuidade no histograma de distri-
buicdo de frequéncias dos resultados, no ponto de
resultado nulo. Conforme esclarece Goulart (2007),
assumindo-se uma distribuicdo normal, ha entéo
uma maior concentracdo de casos de lucros logo
acima de zero e frequéncias menores que esperadas
para resultados proximos de zero, porém negativos.

De acordo com Goulart (2007), ao assumir a hi-
potese de gerenciamento de resultados para evitar
divulgar perdas, admite-se que caso a empresa (nes-
te caso, as cooperativas) apure pequeno prejuizo em
determinado periodo, fara uso de praticas de geren-
ciamento de resultados, com aumento de receitas
e/ou reducdo de despesas, de forma a reverter a si-
tuacdo de pequeno prejuizo e apresentar pequeno
lucro. Assim como no estudo de Maia et al. (2013),
a situacdo foi adaptada para as cooperativas, tendo
em vista que o associado pode interpretar de forma
desproporcionalmente negativa a apresentacdo de
perdas, ainda que pequenas, sendo bem mais favo-
ravel a apresentacdo de pequenas sobras. Este as-
pecto configura fortes incentivos para evitar a di-
vulgacdo de perdas.

3.3. Variavel utilizada no estudo

A variavel de interesse se constitui nos ‘Resulta-
dos’ obtidos pelas cooperativas de crédito filiadas
ao Sicredi nos balancos semestrais e nos balancos
anuais no periodo de 2001 a 2010. Para eliminar o
efeito tamanho, os resultados tanto semestrais,
quanto anuais foram ponderados pelas operacoes de
crédito realizadas pelas cooperativas, assim a varia-
vel utilizada no estudo foi definida a partir das se-
guintes contas do Plano Contébil das Instituigdes
Financeiras do Sistema Financeiro Nacional
(COSIF):

(7.0.0.00.00 — 9) + (8.0.0.00.00 — 1)
1.6.0.0.00.00 — 1

Resultados =

Em que:

7.0.0.00.00- 9 = Contas de resultados Credoras
8.0.0.00.00-6 = Contas de resultados Devedoras
1.6.0.00.00-1 = Operagdes de Credito

3.3. Amostra e fonte dos dados

O presente trabalho utilizou da informagéo de
118 cooperativas de credito singulares filiadas ao
Sicredi no periodo de 2001 a 2010. Do total de 119
cooperativas singulares pertencentes a este sistema
neste periodo, trabalhou-se com 99,16% da popula-
cdo, pois uma cooperativa foi excluida devido a
informagdes faltantes. As informagdes semestrais,
neste periodo, totalizaram 1072 observacgdes, a as
informacdes anuais totalizaram 1087, isso porque
quando ocorreu informacdes faltantes para as contas
de resultados credoras, as contas de resultados de-
vedoras ou para as operacOes de crédito, estas fo-
ram retiradas da amostra para evitar distorcdo no
calculo de indice de resultados sobre operacfes de
crédito. Os dados para realizacdo desta pesquisa
foram obtidos no site no Banco Central do Brasil.

4. Analise e discussao dos resultados

Inicialmente, para uma melhor compreenséo das
caracteristicas descritivas dos resultados das coope-
rativas de crédito filiadas ao Sicredi, apresenta-se
na Tabela 1 a estatistica descritiva tanto para 0s
resultados anuais, quanto os semestrais relativos ao
periodo de 2001 a 2010. Nota-se pelo coeficiente de
variagdo que existe uma grande diferenca nestas
118 cooperativas filiadas ao Sicredi em termos dos
‘resultados sobre as operagdes de crédito’. E digno
de destaque que os resultados semestrais se mostra-
ram com coeficiente de variacdo de 936%, ao passo
que os resultados anuais apresentaram coeficiente
de variagédo de -351%, ou seja, pode-se afirmar que
sdo cooperativas com muitas diferencas em termos
da geracdo de resultados, mas que quando remete-se
aos resultados anuais, neste mesmo grupo de coope-
rativas, essa dispersdo € menor se comparada aos
resultados semestrais Este resultado é um primeiro
indicativo de que provavelmente ha uma preocupa-
¢do maior, por parte dos gestores, com os resultados
anuais que sao divulgados. Pode-se inferir que, uma
vez que estes resultados sdo apresentados na pri-
meira assembleia geral ordinaria aos cooperados no
inicio do ano subsequente, e, de certa forma, sinali-
zam como encontra-se a situacéo financeira da coo-
perativa a qual sdo filiados, este torna-se um perio-
do cujo gestores se preocupam com os resultados da
cooperativa.
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Tabela 1- Estatistica Descritiva dos ‘Resultados/Operagdes de crédito’ das cooperativas de crédito filiadas ao
Sicredi no periodo de 2001 a 2010.

Estatistica Descritiva Resultados anuais/operagdes | Resultados Semestrais
de crédito /operacdes de crédito
Meédia -0,4109 0,0145
Mediana 0,0214 0,0265
Minimo -475,6207 -27,4438
Maximo 3,9144 32,2674
Desvio-padrédo 14,4276 1,3601
Coeficiente de variacdo -35,1149 93,5905
Numero de observacoes 1087 1072
NUmero de cooperativas 118 118

Fonte: Resultados da pesquisa.

Adicionalmente, para avaliar se as médias dos
resultados semestrais e dos resultados anuais se
mostraram estatisticamente significativos, avaliou-
se de acordo com o teste de normalidade de Door-
nik e Hansen (1994) se estas possuiam distribuicdo
normal. Conforme o resultado deste teste demons-
trado na Tabela 2, rejeitou-se a hipétese nula de que
a média dos resultados seguem uma distribuicéo
normal, visto que o valor p da estatistica D-H foi
menor do que 1%. Assim, por nao atender o pressu-
posto da distribuicdo normal, utilizou-se dos testes
ndo paramétricos para diferenca de medianas e o
teste de Mann-Whitney para a diferenca de distri-
buicdo, para avaliar as diferencas entre os ‘resulta-
dos sobre operagdes de crédito’ anuais e semestrais
nas cooperativas filiadas ao Sicredi. A partir dos
resultados dos testes ndo paramétricos, pode-se
afirmar que existem diferencas tanto em termos de
mediana, quanto de distribuicdo dos resultados anu-
ais e semestrais das cooperativas filiadas ao Sicredi
no periodo de 2001 a 2010, indicando que ha um
comportamento distinto entre os resultados semes-
trais e os anuais. Nota-se pela Tabela 2 que a dife-
renca de mediana é relativamente sutil, porém esta-
tisticamente significativa. Destaca-se que a media-
na dos resultados anuais é apenas 0,0051 menor do
que mediana dos resultados semestrais, apesar de 0s
dados apresentarem elevado coeficiente de varia-
cao.

A partir da analise de frequéncia em histogra-
mas, buscar-se-a inferir se ha ou ndo uma tendéncia
das cooperativas filiadas ao Sicredi em praticar o
gerenciamento de resultados com intuito de evitar
divulgar perdas. Desta forma, assume-se a indica-

cao de gerenciamento de resultados se as cooperati-
vas possuem maior frequéncia de resultados peque-
nos, porém positivos, proximos de resultado igual a
zero. Pela andlise da Figura 1, nota-se uma grande
variacao na distribuicdo de frequéncia na faixa ime-
diatamente superior a zero, ou seja, na faixa de 0,00
a 0,01 tém-se 14,7% das frequéncias no histograma.
As faixas de valores negativos proximos de zero
apresentam, visivelmente, um ndmero bem menor
de observacBes que as faixas de valores positivos
préximos de zero (Figura 1 e Tabela 3).

Apesar de haver limitacdes a esta metodologia,
esta é usualmente assumida na literatura como indi-
cativo de gerenciamento para evitar reportar perdas.
A situacdo apresentada na Figura 1 fornece evidén-
cias de que, no periodo analisado com dados anuais,
as cooperativas do Sicredi gerenciaram seus resul-
tados de forma a evitar divulgar perdas.

A Tabela 3 sinaliza que 160 observacdes referen-
tes os ‘resultados/operacdes de crédito’ no periodo
de 2001 a 2010, encontravam-se na faixa de 0,00 a
0,01, ou seja um indicativo de gerenciamento para
evitar divulgar perdas, pois os resultados das contas
credoras em relacdo as devedoras foram muito pro-
ximos de zero. E aparentemente apesar de computar
14,7% das observagdes, nestas 160 observagOes
tem-se a participacdo de 77 cooperativas das 118
pesquisadas, ou seja, foi uma estratégia utilizada
por 65% das cooperativas filiadas ao Sicredi, e des-
taca-se que as maiores ocorréncias se deram nos
anos de 2009 e 2008, anos estes proximos a crise
imobiliario financeira que de modo geral afetaram o
cenario mundial (Tabela 4).
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Tabela 2- Testes paramétrico e ndo paramétricos para analise dos Resultados/Operacdes de crédito das coopera-
tivas de crédito filiadas ao Sicredi no periodo de 2001 a 2010.

Testes Hipdtese Nula Estatistica do Teste Valor- p
Doornik- Hansen Resultados ~ Semestrais | D- H = 5,33 x 10* 0,0000
/Operagbes de Crédito
seguem uma distribuicdo
normal

Doornik- Hansen Resultados Anuais | D-H=1,63x 10° 0,0000
/Operagbes de Crédito
seguem uma distribuicdo
normal

Mediana Resultados semestrais | Pearson chi2(1) = | 0,0000
/Operagbes de Crédito | 16,5447
possui a mesma mediana
dos Resultados Anu-
ais/Operac0es de Crédito
Teste de Mann-Whitney Resultados semestrais | z= 3,321 0,0009
/Operacbes de Crédito
possuem a mesma distri-
buicdo dos Resultados
Anuais/Operacdes de
Crédito

Fonte: Resultados da pesquisa.

Figura 1 - Distribuicéo de frequéncia dos resultados anuais dividido pelo volume de operacdes de crédito
das cooperativas de crédito do Sicredi no periodo de 2001 a 2010
250
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Resultados anuais/Operacdes de crédito

Fonte: Resultados da Pesquisa.
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Tabela 3- Faixas dos Resultados Anuais/Operacdes de crédito das cooperativas de crédito filiadas ao Sicredi no

periodo de 2001 a 2010.

Faixas dos Resultados Anuais/Operaces de NUmero de Percentual
credito observacoes | Percentual | acumulado
-0,50 a -0,01 76 7,0% 7%
<-0,01a0,00 57 5,2% 12,24%
<0,00a0,01 160 14,7% 26,95%
<0,01a0,02 224 20,6% 47,56%
<0,02a0,03 176 16,2% 63,75%
<0,03a0,04 137 12,6% 76,36%
< 0,04 ou superior 257 23,6% | 100,00%
Total de observacoes 1087

Fonte: Resultados da Pesquisa

Tabela 4 — Numero de ocorréncias dos Resultados Anuais/Operagdes de crédito na faixa maior do que 0,00 a
0,01 por cooperativa de crédito filiada ao Sicredi no periodo de 2001 a 2010.

Cooperativas | 2001| 2002 | 2003 | 2004| 2005| 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | Total Geral
Coopl 1 1 1
Coop2 1
Coop3 1
Coop4 1
Coop6
Coop7 1
Coop8 1
Coop9 1 1 1
Coopl10 1
Coopll 1
Coopl?2 1 1
Coop13 1 1 1
Coopl4 1 1
Coopl5 1 1 1
Coopl6 1 1
Coopl7
Coop21 1
Coop22 1
Coop23 1
Coop24 1 1
Coop25
Coop26
Coop27
Coop28 1
Coop29 1
Coop30 1

e

R NDRr (RPN RFPRPRPIRP|lOW [N ®WW[FR ([P W[FR P[P, NFP P w

Continua

RGC, Santa Maria, v.2, n.3, Pags. 27-42, Jan./Jun. 2015



10

Evitar Divulgar Perdas...

Continuacéo

Coop3l

Coop32

Coop33

Coop34

Coop35

Coop38 1

Coop39

Coop4l

Coop43

Coop44 1

Coop45

e (e

Coop46

Coop47 1

Coop48

Coop49

Coop50

Coop51

Coop52

Coop53

Coop54

Coop55

Coop56

Coop57

R R G
[EEN

Coop58

Coop59 1

Coop61

Y

Coop62 1

Coop63

Coop64

Coop66

Coop67

Coop69

e L I

Coop70 1

Coop71

Coop72

Coop73

Coop74

Coop75

Coop76

Coop78

Coop80

Coop8l

Coop82

Coop83

Coop86 1

-
R P (PSP WSRO [WN (PN W (PN DN NN WIS RS NN (W PP WwN P

Continua

RGC, Santa Maria, v.2, n.3, Pags. 27-42, Jan./Jun. 2015



BRESSAN, Valéria Gama F. & et al.

11

Continuagdo

Coop84 1
Coop87 1 2
Coop88 1 1
Coop89 1 1 3
Coop90 1 1 3
Total Geral 5 11 14 4 11 20 31 36 21 160

Fonte: Resultados da Pesquisa.

Os resultados deste estudo aplicado ao Sicredi,
coadunam com os resultados para o Sicoob realiza-
do por Maia et al. (2013). Estes autores descreve-
ram que o gerenciamento de resultados para evitar
divulgar perdas era uma situacdo esperada pelos
técnicos do BACEN, uma vez que anualmente as
cooperativas divulgam seus resultados aos associa-
dos. Por ocasido das assembleias ordinérias, os re-
sultados séo divulgados ao quadro social da coope-
rativa, ficando o gestor em evidéncia perante 0s
associados que ele representa. Resultados negativos
podem ser aliados a uma percepcdo de ma gestao,
prejudicando o status do gestor, além de denotar ma
situacdo da cooperativa, 0 que pode provocar perda
de credibilidade perante os clientes, que s&o, na
verdade, os donos da instituicdo. Uma vez que a
credibilidade ¢ um aspecto fundamental para uma
instituicdo financeira, a cooperativa tende a fazer
esforcos para ndo divulgar perdas, podendo geren-

ciar os resultados de forma a obter pequenas sobras
ao invés de pequenas perdas.

Avaliou-se também a distribuicdo de frequéncia
dos resultados semestrais das cooperativas filiadas
ao Sicredi no periodo 2001 a 2010. A Figura 2 for-
nece evidéncias de que as cooperativas filiadas ao
Sicredi gerenciaram seus resultados semestrais, mas
em menor grau em relacdo aos resultados anuais,
assim como ocorreu para 0 Sicoob na pesquisa rea-
lizada por Maia et al. (2013). Nota-se pela Tabela 5,
que para os resultados semestrais apenas 8,7% da
amostra, ou seja, 93 observagdes encontravam-se na
faixa de 0,00 a 0,01. Adicionalmente, o0 nimero de
cooperativas com o0s resultados nesta faixa foi de
apenas 56 (47%), indicando que tem-se uma queda
guando compara-se com 0s resultados anuais (Tabe-
la 6).

Figura 2 - Distribuigdo de frequéncia dos resultados semestrais dividido pelo volume de operacdes de
crédito das cooperativas de crédito do Sicredi no periodo de 2001 a 2010
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Tabela 5 - Faixas dos Resultados Semestrais/Operac6es de crédito das cooperativas de crédito filiadas ao Sicre-
di no periodo de 2001 a 2010.

Faixas dos Resultados Semes- NUmero de Percentual

trais/Operacoes de crédito observagodes | Percentual | acumulado
-0,50 a -0,01 112 10,4% 10%
<-0,01a0,00 43 4,0% 14,46%
<0,00a0,01 93 8,7% 23,13%
<0,01a0,02 162 15,1% 38,25%
<0,02a0,03 184 17,2% 55,41%
<0,03a0,04 163 15,2% 70,62%
< 0,04 ou superior 315 29,4% | 100,00%
Total de observacoes 1072

Fonte: Resultados da pesquisa.

Tabela 6 — Numero de ocorréncias dos Resultados Semestrais/Operagdes de crédito na faixa maior do que 0,00
a 0,01 por cooperativa de credito filiada ao Sicredi no periodo de 2001 a 2010.

Cooperativas | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005| 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | Total Geral
Coopl 1
Coop3
Coop4 1 1 1
Coop5 1
Coop6 1
Coop9 1
Coop10
Coopl1l 1
Coopl2 1 1
Coopl4
Coop15
Coopl6 1 1 1
Coopl7 1
Coopl8 1 1
Coop19 1
Coop20 1
Coop22 1
Coop23 1
Coop24
Coop29 1 1 1
Coop3l 1 1
Coop35 1 1 1
Coop36 1
Coop37 1
Coop40 1 1
Coop41 1
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Fonte: Resultados da Pesquisa.

Conforme a Tabela 6, das 93 observacOes tem-se
a participacao de 56 cooperativas das 118 pesquisa-
das, ou seja, foi uma estratégia utilizada por 47%
das cooperativas filiadas ao Sicredi, e destaca-se
que as maiores ocorréncias se deram no de 2006
(Tabela 6), diferentemente dos anos de ocorréncia
para os resultados anuais.

Assumindo-se a hipGtese de gerenciamento de
resultados para ndo divulgar perdas, a comparacao
entre as duas figuras (1 e 2) sugere que é mais rele-
vante para 0s gestores das cooperativas filiadas ao
Sicredi ndo divulgar perdas anuais do que nao re-
portar perdas semestrais. Os resultados semestrais
néo sdo divulgados em assembleia, mas sdo publi-

cados em jornais de circulacdo regional, na area de
atuacdo da cooperativa. Assim, os resultados das
figuras denotam uma maior importancia dada pelas
cooperativas aos resultados anuais que aos resulta-
dos semestrais.

Assim como no estudo de Maia et al. (2013),
ressalta-se que por ocasido da divulgacédo dos resul-
tados anuais, a cooperativa e seus gestores ficam
em maior evidéncia perante o quadro social em re-
lacdo aos resultados semestrais. Ademais, resulta-
dos negativos no primeiro semestre podem ser
compensados por resultados positivos no segundo
semestre, ou seja, a obtencdo de resultados negati-
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VOS no primeiro semestre, ndo implica, necessaria-
mente, em resultados negativos durante o ano.

Adicionalmente, pode-se notar pelas Tabelas 4 e
6, com as cooperativas sinalizadas em negrito, que
41  cooperativas  apresentaram  0s  resulta-
dos/operacgdes de crédito proximo de zero tanto para
0s resultados semestrais, quanto para os resultados
anuais, o que representa, aproximadamente, 35% da
populacdo. Do total de cooperativas pesquisadas, ou
seja, das 118 cooperativas, 90 cooperativas no peri-
odo de 2001 a 2010 apresentaram a ocorréncia de
resultados sobre operacbes de crédito na faixa de
0,00 a 0,01, seja para dados semestrais, seja para
dados anuais, e estas, representam 76% das coope-
rativas filiadas ao Sicredi, sendo assim um indicati-
vo de evitar divulgar perdas, uma estratégia utiliza-
da pelo Sicredi na Gltima década.

5. Consideragdes Finais

O presente estudo teve como objetivo verificar
se as cooperativas de crédito filiadas ao Sicredi, na
ultima década, utilizaram da estratégia de gerenci-
amento de resultados para evitar divulgar perdas, a
partir da metodologia de andlise de histograma pro-
posta por Burgstahler e Dichev (1997). A amostra
foi composta por 118 cooperativas singulares, per-
fazendo um total de 99,16% da populacéo.

Os resultados indicaram que ha evidéncias de ge-
renciamento de resultados para ndo divulgar perdas,
por parte das instituicdes estudadas, em periodos
semestrais, e especialmente em periodos anuais.
Notou-se que 76% das cooperativas filiadas ao Si-
credi ou nos resultados semestrais ou nos resultados
anuais buscaram evitar divulgar resultados negati-
vos, pois os resultados, divididos pelo volume de
operacdes de crédito, concentram-se em torno do
resultado zero, na faixa positiva do histograma.
Evidenciado que ha uma frequéncia acima do espe-
rado para resultados proximos de zero, porém posi-
tivos e, por outro lado, uma frequéncia bem menor
para resultados proximos de zero, porém negativos.

Assim, como destacado por Maia et al. (2013)
embora haja criticas e limitacGes técnicas quanto a
metodologia utilizada para confirmagdo ou refuta-
¢ao desta ultima hipotese, a distribuigdo de frequén-
cias de forma “anormal” em torno de zero é usual-
mente assumida na literatura como indicativo de
gerenciamento de resultados para evitar divulgar
perdas. Adicionado ao fato de que na perspectiva de

analistas do Banco Central do Brasil conforme in-
formado por Maia et al. (2013), a averséo a divulgar
perdas foi indicada como a mais esperada de ocor-
rer no sistema cooperativista de crédito brasileiro.
Desta forma, os resultados desta pesquisa corrobo-
ram tanto com a perspectiva dos analistas do Bacen,
quanto com os resultados para o Sicoob encontra-
dos por Maia et al. (2013).

Novamente, de acordo com Maia et al. (2013),
destaca-se que a ocorréncia de gerenciamento de
resultados de forma a evitar perdas, justifica-se pelo
fato de que os resultados das cooperativas séo im-
portantes indicadores de sua eficiéncia. Estes resul-
tados podem servir como indicador de desempenho
da cooperativa, como um indicador de qualidade da
gestdo, 0 que gera, portanto, forte impacto sobre a
reputacdo dos gestores da cooperativa perante o
quadro de associados. Soma-se a isto o fato de que,
em se tratando de instituicdo financeira, a credibili-
dade é um aspecto essencial. O fato de que resulta-
dos negativos podem ser desproporcionalmente
interpretados como ma situacdo também justifica a
tendéncia a fazer com que pequenos resultados ne-
gativos tornem-se pequenos resultados positivos,
utilizando-se a margem de julgamento sobre as de-
monstracdes contabeis, sobretudo dentro dos limites
legais, que é o que caracteriza o gerenciamento de
resultados.

Como sugestdo para pesquisas futuras, registra-
se a aplicagdo a amostras com cooperativas de ou-
tros sistemas, ainda ndo pesquisados como 0s Sis-
temas Unicred e Confessol, e mesmo com coopera-
tivas de crédito ndo filiadas a algum sistema, cha-
madas independentes. Pois, a pesquisa sobre o ge-
renciamento de resultados esta em curso a aproxi-
madamente mais de duas décadas, muito tem sido
aprendido, mas muitas questdes interessantes per-
manecem sem resposta, assim a aplicagdo desta
tematica, seja trabalhando o gerenciamento a partir
de decisBes operacionais ou de decisdes contabeis,
torna-se um campo de pesquisa promissor. Assim
como a discussdo e aplicacdo de metodologias dis-
tintas para se captar estas estratégias que resultam
no gerenciamento de resultados contabeis.

Por fim, ressalta-se que as cooperativas de crédi-
to exercem um importante papel social, democrati-
zando 0 acesso ao sistema financeiro nacional para
agentes econémicos que carecem de produtos fi-
nanceiros de qualidade, seja do ponto de vista da
aplicacdo ou tomada de recursos. Espera-se que este
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estudo possam contribuir para a disseminacdo do
tema gerenciamento de resultados, de forma a con-
tribuir também no sentido de chamar a atencéo para
este tipo especial de instituicdo financeira que é a
cooperativa de crédito.
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