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PRATICAS DE INCOME SMOOTHING E O CONSERVADORISMO CONDICIONAL
EM COOPERATIVAS DE CREDITO BRASILEIRAS

1 INTRODUCAO

A forma de organizacdo de uma empresa € considerada um fator que pode afetar a
qualidade das informagdes reportadas (Ball & Shivakumar, 2005). No caso das cooperativas de
crédito, que buscam desenvolver um equilibrio entre o seu desempenho financeiro e o social,
as relacoes de conflitos de agéncia sdo especificas para esse tipo de organizagdo, em uma
perspectiva principal-principal, pois todos os cooperados sdo proprietdrios, e, somente com a
utilizacdo dos servigos e da participacao do cooperado é que a cooperativa se tornard mais forte
e capaz de oferecer melhores servicos (Trindade & Bialoskorski Neto, 2014).

Em linhas gerais, estas organiza¢des tendem a uma gestao que visa a maximizacao de
valor, o crescimento e a manutengao de sua posi¢cao de mercado, embora tal maximizag¢ao nao
assegure sua sobrevivéncia (Carvalho, Diaz, Bialoskorski Neto & Kalatzis, 2015). Com isso, a
possibilidade de maximiza¢do da funcdo de utilidade dos gestores através de decisdes que
afetem os ganhos criaria incentivos para que estratégias sejam utilizadas de modo a “esconder”
ganhos em periodos mais rentdveis e os apresentando em €pocas menos rentiveis.

Com o intuito de reduzir a volatilidade do lucro liquido e levando em consideracao as
motivacOes supracitadas, t€m-se diversos mecanismos para o seu gerenciamento, dentre os
quais € possivel destacar o income smoothing, comumente traduzido como ‘“suavizacio de
resultados” e que busca, no contexto das cooperativas de crédito, preservar a distribui¢do de
sobras aos cooperados ou alterar as percepcoes de risco da empresa pelo mercado, sendo vistas,
por consequéncia, com mais confianca pelos investidores (Bressan, Souza & Bressan, 2017).
Em uma discussdo inicial, este fato € justificado por Hepworth (1953), ao destacar que os
proprietarios e credores de uma empresa sentem-se mais confiantes com a administracdo
corporativa que € capaz de relatar lucros estdveis, do que se houver uma consideravel flutuacio
dos lucros reportados.

Em complemento, dentre as decisdes possiveis a disposi¢do dos gestores, hd a
possibilidade de que estes sejam conservadores, ao reconhecer antecipadamente as perdas (ou
“mas” noticias) em detrimento aos lucros e ativos (as “boas” noticias), ou seja, subavaliando os
ativos e superavaliando os passivos (Zeghal & Lahmar, 2018). Osma, Mora e Porcuna-Enguix
(2019) destacam que a reducdo do otimismo no resultado divulgado €, teoricamente, uma
caracteristica do conservadorismo contdbil, e a0 mesmo tempo, uma consequéncia das praticas
de income smoothing, visto que empresas conservadoras ttm um menor nivel de suavizacao de
resultados. Dessa forma, entende-se que estas duas praticas influenciar um mesmo contexto,
mesmo a partir de conceitos distintos.

Neste aspecto, este artigo tem como finalidade, em um primeiro esfor¢o, analisar a
relacdo das praticas de income smoothing no conservadorismo das cooperativas de crédito
singulares brasileiras, partindo do pressuposto de que os lucros reportados pelas cooperativas
de crédito sejam, na verdade, excedentes ou “sobras” apuradas pelo resultado de produtos e
servicos no fim de cada ciclo anual. Esta dimensao influencia diretamente o crescimento destas
institui¢des, que possuem caracteristicas especificas, e, em especial, as relacionadas a politica
de intermediacdo financeira e a um conjunto Unico de disposi¢do de direitos de participagdo,
uma vez que os clientes, a0 mesmo tempo, sao associados e proprietarios (Rixon & Lightstone,
2016; Jansen, Maehler & Wegner, 2018).

As cooperativas de crédito t€ém sido uma alternativa aos novos negdcios e, com isso, sao
vistas como um recente objeto de pesquisa explorado em perspectivas multidisciplinares, sob a
perspectiva da sua eficiéncia, do seu crescimento, da sua atuagao, de boas praticas, entre outros,
visto que, estes aspectos geram impactos positivos no desempenho das cooperativas de crédito.
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Por outro lado, as limitagdes relacionadas ao seu funcionamento, regulacio, metodologia
contabil e as divulgagdes de seus resultados, também induzem a exploragao de novos estudos.

Para atingir o problema de pesquisa, este artigo estd dividido em mais cinco secdes,
além desta introdugdo. O préximo tdpico trata do referencial tedrico, abordando um survey
sobre o Sistema Nacional de Crédito Cooperativo (SNCC), income smoothing e
conservadorismo contdbil, além de estudos correlatos as tematicas. No terceiro topico, os
procedimentos metodoldgicos, a partir dos trabalhos de Eckel (1981) e Ball e Shivakumar
(2005), a amostra para este trabalho e os testes de diagndstico de painel. Logo apds, os
resultados e respectivas andlises, as consideracdes finais e as referéncias.

2 REVISAO DA LITERATURA
2.1 Income Smoothing e o Conservadorismo Contabil

O income smoothing, também denominado de “suavizacdo de resultados” tem o
propédsito de, ao proporcionar uma visdo mais estdvel dos fluxos de resultados futuros,
contribuir para que os investidores tenham uma visdo reduzida do risco sistematico, além de
um crescimento constante ao longo do tempo (Hepworth, 1953). Em linhas gerais, trabalhos
como os de Eckel (1981) e Lambert (1984) fornecem classificagdes para os diferentes tipos de
income smoothing. Para o primeiro, a suavizacao de resultados ocorre de dois modos: de forma
natural e ou intencional. J4 de acordo com Lambert (1984), o income smoothing pode ser
classificado em discriciondrio ou ndo discriciondrio. Seguindo os presentes estudos, as
abordagens preliminares sobre o gerenciamento de resultados contdbeis partem, no Brasil, com
mais énfase dos trabalhos de Martinez (2001, 2006, 2013).

A prética da suavizagdo de resultados, como citado, reduz a capacidade dos gestores em
refletir a realidade econdmica da empresa. Independente de qual seja a inteng¢do dos gestores
ao assim procederem, deve-se ter em mente que hd outras formas destes exercerem esse poder
arbitrério, tal como através do conservadorismo, uma vez que as empresas podem ser mais ou
menos conservadoras em suas politicas contdbeis, afetando assim o resultado (Martinez, 2001).

De acordo com Basu (1997), a prética do conservadorismo pode ser entendida como
reconhecimento assimétrico de boas e mds noticias, e por consequéncia espera-se que os lucros
publicados reflitam perdas econdmicas mais tempestivamente que ganhos econdmicos. Watts
(2003) trata o conservadorismo a partir de trés perspectivas, quais sejam: a primeira,
relacionada a tendéncia de maior rigorosidade para reconhecer os ganhos em detrimento as
perdas, como forma de tracar métricas contratuais mais confidveis; a segunda, que considera o
conservadorismo como a maxima de “postergar receitas e antecipar despesas”; e, a terceira, a
partir da subavaliacdo do Patrimonio Liquido por meio da reducdo do lucro contédbil derivado
do atraso no reconhecimento das receitas.

Pode-se classificar o conservadorismo contdbil em dois tipos: condicional e
incondicional (Ball & Shivakumar, 2005). O conservadorismo incondicional é relacionado a
escolha de menor valor para ativos e receitas e de maior valor para passivos e despesas, e é
inerente aos principios e as normas contédbeis, de modo que nao depende de uma acao da gestao,
0 que neste aspecto pode estar relacionado ao componente nao-discriciondrio do income
smoothing. Ja o conservadorismo condicional estd atrelado a assimetria no reconhecimento de
boas noticias (ganhos) e de mds noticias (perdas), a qual depende de uma acdo da gestao de
reconhecer, antecipadamente ou ndo, as perdas, o que, neste contexto, estd relacionado ao
componente artificial (discriciondrio, arbitrario) da suavizacao.

Este artigo tem como finalidade aplicar o conservadorismo condicional, que pode ser
definido como o viés contdbil em relatar baixos valores para o patrimonio liquido independente
de sinais de perdas econdmicas provaveis, o que pode estar condicionado a pratica do income
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smoothing pelas cooperativas de crédito brasileiras. De acordo com Ball e Shivakumar (2005),
os gestores possuiriam uma tendéncia histérica de antecipar as perdas, mas nao realizam o
mesmo procedimento para os lucros. Entretanto, no caso das cooperativas de crédito, diferente
de empresas listadas em bolsa ou com participagdo aciondria fechada, entende-se uma relagao
de trade-off com a suavizagdo de resultados, visto que um maior reporte de perdas e um menor
resultado resultaria em um ambiente direto de incerteza entre a cooperativa e seus cooperados,
que ao mesmo tempo sdo clientes e socios desta entidade. Neste contexto, tem-se a hipdtese de
pesquisa:

HI1: As sobras reportadas nas cooperativas de crédito non-smoothers sio mais
conservadoras que as divulgadas pelas cooperativas de crédito smoothers.

Desta forma, esta hipétese parte do pressuposto de que as cooperativas de crédito non-
smoothers reconheceriam mais oportunamente suas perdas econdmicas do que as que
smoothers, visto que ndo existiriam, para estas, fatores motivacionais para a suavizacao das
sobras reportadas em suas demonstracdes. Cabe relembrar que as relagdes entre income
smoothing e conservadorismo condicional estdo longe de ser 6bvias ou mecéanicas, visto que
esta relacdo se da a posi¢ao dos lucros em um determinado periodo e que a distribuicdo de
lucros seria postergada ao longo do tempo, mantendo-se inalterada (Firnanti, 2019; Osma, Mora
& Porcuna-Enguix, 2019).

Na sequéncia, € possivel identificar trabalhos que explorem a producao cientifica sobre
o income smoothing e os atributos da qualidade contdbil aplicado as institui¢des bancdrias e
cooperativas de crédito, em segmentos, agrupamentos e periodos diferentes. Cabe ressaltar que
ainda existe uma lacuna na literatura que analise a relacao entre as praticas de income smoothing
e o conservadorismo em cooperativas de crédito, visto que os trabalhos nacionais e, inclusive
os internacionais analisam, isoladamente, o comportamento de um destes atributos.

2.2 Estudos Correlatos

O primeiro estudo sobre income smoothing em cooperativas de crédito brasileiras foi
realizado por Maia, Bressan e Lamounier (2013) ao trabalhar com as cooperativas singulares
vinculadas ao Sistema Cooperativo Sicoob no periodo entre o primeiro trimestre de 2001 até o
terceiro trimestre de 2011. Os autores identificaram que existem cooperativas de crédito que
praticam income smoothing com o objetivo de conter grandes oscilagdes nos seus resultados,
uma vez que uma grande volatilidade pode indicar uma situacao de fragilidade econdmica e de
risco, da cooperativa para os seus shareholders. Posteriormente, Bressan, Bressan e Silva Junior
(2015) corroboram com os resultados supracitados ao analisar o income smoothing nas
cooperativas singulares vinculadas ao Sistema Cooperativo Sicredi, entre 2000 e 2010.

Em sequéncia, o estudo de Bressan, Bressan e Silva Junior (2016) investigou a prética
de gerenciamento de resultados na modalidade Income Smoothing nas cooperativas de crédito
no Brasil filiadas ao Sistema de Crédito Cooperativo Sicredi. A amostra foi composta por 149
cooperativas, com dados semestrais referentes ao periodo de 2001 a 2011, totalizando 2.300
observacdes. Os resultados sinalizam a utilizagao da discricionariedade contébil para suavizar
os resultados, ou seja, o resultado estatisticamente positivo e significativo permite inferir que
quanto maior o resultado nao discricionério, maior tende a ser a despesa liquida com provisdes
para operacoes de crédito. Este resultado corrobora a percepcao de analistas do Banco Central
do Brasil de que as instituicdes financeiras brasileiras, independentemente de ser banco ou
cooperativa de crédito, optam por suavizar os resultados.

Bressan, Souza e Bressan (2017) analisaram se as cooperativas de crédito filiadas a
Confederacdao Nacional das Cooperativas Centrais Unicred gerenciam seus resultados
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contdbeis, com a finalidade de reduzir a variabilidade dos retornos da institui¢ao e transmitir
uma sinalizac@o de solidez aos cooperados. Os achados também indicaram a suavizagdo dos
resultados, ou seja, pode-se inferir que as cooperativas filiadas as Unicreds fazem uso da pratica
de gerenciamento de resultados, na modalidade income smoothing.

Ja Carvalho, Pereira e Dantas (2018) verificam se as institui¢Oes financeiras brasileiras
utiliza a parcela discriciondria da Provisdo para Créditos de Liquidagdo Duvidosa (PCLD) como
instrumento de gerenciamento de capital, analisando os dados trimestrais de 2000 a 2015 dos
50 maiores conglomerados e instituicdes financeiras com atuagdo no Sistema Financeiro
Nacional (SFN), considerando duas varidveis representativas do nivel de capital: o Indice de
Basileia, medida regulamentar de requerimento de capital; e uma proxy baseada em
informagdes contdbeis. Os resultados dos testes revelaram que ndo hé evidéncias de que os
bancos brasileiros utilizem a discricionariedade na constituicdo da PCLD para fins de
gerenciamento de capital. Por outro lado, reforcaram as evidéncias de estudos anteriores,
nacionais e internacionais, sobre o tema, no sentido de que as institui¢des utilizam essa
discricionariedade na PCLD com o propésito de gerenciamento de resultados.

Em relacdo aos trabalhos que destacam os atributos da qualidade da informacgdo
contdbil, Arruda, Vieira, Paulo e Lucena (2015), partindo do pressuposto de que o processo de
mensuragao contdbil das instituicdes financeiras se diferencia substancialmente das demais
companhias, buscaram analisar os niveis de conservadorismo e persisténcia dos resultados
contdbeis das instituicdes financeiras abertas e fechadas brasileiras no periodo entre 1996 e
2013. Os resultados da pesquisa identificaram que nenhum dos tipos de institui¢des financeiras
apresenta reconhecimento oportuno das perdas ocorridas no periodo analisado. J4 em relagdo a
persisténcia dos resultados contdbeis, as andlises apontaram que as institui¢des financeiras
fechadas apresentam maior persisténcia em seus resultados contdbeis que as instituicoes
abertas, resultando em maior previsibilidade dos lucros futuros pelos lucros presentes.

Por fim, em um primeiro esforco para analisar os atributos da qualidade da informacgado
contdbil em cooperativas de crédito, o trabalho de Diniz e Girdo (2019) verificou a persisténcia
das sobras nestas institui¢des entre os anos de 2000 e 2017, através de um painel balanceado
entre 2000 e 2017, em um total de 700 cooperativas e 12.600 observagdes, divididas em duas
amostras (cooperativas maiores e menores, acima e abaixo dos R$50 milhdes de ativos totais,
respectivamente), aplicando o modelo de Dechow e Schrand (2004). Os resultados
identificaram que hd uma persisténcia nas sobras de todo o conjunto de cooperativas de crédito
singulares no periodo analisado, destacando que as cooperativas de crédito maiores apresentam
maior persisténcia das sobras que as cooperativas de crédito menores.

3 METODOLOGIA

3.1 Amostra da Pesquisa

A populacdo deste trabalho é composta pelas cooperativas de crédito brasileiras,
singulares, centrais e confederacdes, filiadas ou ndo aos sistemas cooperativos existentes, sob
a supervisdo do Banco Central do Brasil (Banco Central do Brasil [Bacen], 2019) e em
funcionamento no pais, em periodicidade anual, entre 2012 e 2018, em um total de 7.714
observagdes. Cabe ressaltar que esta pesquisa contemplou os anos de 2010 e 2011 para a
estimacao das varidveis com célculo defasado (t — 1 e t — 2) e que o periodo inicial remete a
disponibilizagdao dos Documentos 4016 (balangos) no sitze do Banco Central do Brasil e da
vigéncia integral dos efeitos da Lei Complementar n° 130 (Bacen, 2009) que dispde sobre o
Sistema Nacional de Crédito Cooperativo, até o ultimo exercicio social completo.

Partindo-se do pressuposto de que todas as negociacdes com os cooperados estd a cargo
das singulares, e que as centrais e confederagdes tem a fun¢do de suporte operacional na
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prestacdo de servigos e ao acesso aos produtos do mercado financeiro, propde-se, como amostra
de pesquisa, apenas as cooperativas singulares, uma vez que o exame em conjunto com os dados
das centrais e confederacdes poderia causar viés nos resultados apontados, excluindo-se um
total de 264 observagdes.

Logo apés uma conferéncia entre as cooperativas listadas no sitze do Bacen e as que
reportaram seus balangos nos respectivos periodos, foram excluidas as cooperativas que nao
possuiam todas as observacdes para o periodo analisado, totalizando 6.300 observacdes. O
painel balanceado é adequado até este momento, visto que precisam ser calculados os
indicadores baseados nos modelos de Eckel (1981) e Ball e Shivakumar (2005) entre 2012 e
2018. Entende-se que, apds o célculo, as observagdes podem ser tratadas individualmente,
podendo resultar inclusive em um painel ndo balanceado.

Os dados propostos no presente estudo ja desconsideram as cooperativas em processo
de incorporacdo, cujos dados foram consolidados nas respectivas Assembleias Gerais
Extraordinarias, conforme a Circular n° 1.273 (Bacen, 1987). O documento 4016 é enviado ao
Banco Central até o ultimo dia ttil dos meses de julho (referente ao periodo de 01/01 a 30/06)
e de janeiro do exercicio subsequente (referente ao ultimo exercicio social, ou seja, 01/01 a
31/12), entretanto, para o presente estudo, buscou-se utilizar as observagdes apenas em
periodicidade anual, visto o encerramento do exercicios. A Tabela 1 apresenta a sequéncia do
tratamento dos dados para a composi¢ao da amostra da pesquisa.

Tabela 1
Amostra da Pesquisa
(=) Observagdes Iniciais 7.714
(-)  Confederacdes de Cooperativas de Crédito 25
(-)  Cooperativas Centrais de Crédito 239
(-) Conferéncia: Relatério BC x Documento 4016 36
Observacdes totais ndo balanceadas 7.414
(-) Observagoes faltantes 1.114
(=) Observacdes totais 6.300
(-)  Cooperativas com Patrim6nio Liquido Negativo (PL a Descoberto) 63
(=) Cooperativas sem Patrimonio Liquido Negativo 6.237
() Varidveis com erros ou incompletas relativos ao modelo de Eckel (1981) - Sem Receita 28
Operacional da cooperativa i no periodo t.
() Varidveis com erros ou incompletas relativos ao modelo de Eckel (1981) - Sem Resultado 37
Liquido (Sobras ou Perdas) da cooperativa i no periodo t.
(=) Observagdes sem erros ou incompletas relativos ao modelo de Eckel (1981) 5.922
(-)  Varidveis com erros ou incompletas relativos ao modelo de Ball e Shivakumar (2005) -
(=) Observagdes sem erros ou incompletas relativos ao modelo de Ball e Shivakumar (2005) 5.922
(-) Observagodes na “area cinzenta” do modelo de Eckel (1981) 165
(=) Observagdes vilidas 5.757
(-) Observagdes +/- 3 Desvios-Padrao para o modelo de Eckel (1981) 34
(-)  Observacdes +/- 3 Desvios-Padrao para o modelo de Ball e Shivakumar (2005) 6
(=) Observacdes validas 5.717
Cooperativas de Crédito Singulares Smoothers 3.125
Cooperativas de Crédito Singulares Non-Smoothers 2.592

De acordo com a Tabela 1, a amostra para este artigo foi composta por um total de 5.717
observagoes, das quais 3.125 (54,6%) correspondem aquelas cooperativas de crédito que, a
partir do modelo de Eckel (1981) suavizaram os seus resultados (smoothers) e 2.592 (45,4%)
as que ndo suavizaram (non-smoothers). Esta amostra reforca a tese de que as cooperativas de
crédito brasileiras realizam income smoothing, conforme ja demonstrado em estudos anteriores



(Maia, Bressan e Lamounier, 2013; Bressan, Bressan & Silva Junior, 2016; Bressan, Souza &
Bressan, 2017; Carvalho, Pereira & Dantas, 2018).

3.2 Modelos Propostos e Testes de Diagnéstico de Painel

Primeiramente, este trabalho propde a operacionalizac¢do das cooperativas de crédito em
suavizadoras (smoothers) e ndo suavizadoras (non-smoothers), a partir da metodologia proposta
por Eckel (1981), adaptada para as cooperativas de crédito, e, em sequéncia, para a mensuragao
do nivel de conservadorismo, adaptando o modelo proposto por Ball e Shivakumar (2005) para
estas mesmas institui¢des.

O Indice de Suavizagdo de Eckel (1981), busca identificar se uma empresa suaviza de
forma artificial os seus resultados ou ndo, partindo da premissa de que as receitas e os custos
sdo lineares ao longo do tempo, crescendo ou diminuindo na mesma proporcao. Logo, quando
essa relagdo nao ocorre, pode existir alguma interferéncia dos executivos para suavizarem o0s
resultados. A 16gica na utilizacdo deste modelo € para que haja a possibilidade de divisdo, de
maneira objetiva, da amostra em dois grupos de firmas: as suavizadoras (smoothers) e as nao
suavizadoras (non-smoothers).

Para observar essa relagdo entre lucro e receita, sdo utilizados os coeficientes de
variagdo percentual do lucro e da receita de vendas. Cabe ressaltar que no caso das institui¢des
financeiras, as receitas decorrentes de intermediacao financeira, prestagdo de servigcos bancarios
e tarifas bancarias foram consideradas para determinar a variagdo das vendas; o lucro liquido
se deu pela diferenca entre o imposto de renda e a participacdo nos lucros por parte dos
funciondrios do resultado antes da tributacdo (Santos, Rodrigues, Anjos & Tavares, 2019),
conforme a Equagdo 1.

CVA%Resultado Liquido < CVA%Receita Operacional = Suavizagdo @)

Em que: CVA%Resultado Liquido = (Resultado Liquido  — Resultado Liquido (_1)/
Resultado Liquido ,_; e CVA%Vendas = (Receita Operacional ; — Receita Operacional ;_1)/
Receita ;_1.

; A partir desses dados, calcula-se a suavizacio de resultados, expressa pela férmula do
Indice de Suavizagdo de Eckel (IE), de acordo com a Equacdo 2.

CVA%-Resultado Liquido

IE =
CVA%-Receita Operacional

2

Seguindo o procedimento de Martinez e Castro (2011) estabelece-se um intervalo entre
0,9 e 1,1, como “4rea cinzenta”, onde ndo ¢ possivel classificar as firmas em smoothers e non-
smoothers. Esse procedimento permite a classificacdo das firmas de maneira objetiva,
reduzindo risco de viés por parte do pesquisador. As observagdes dentro desse intervalo podem
ser excluidas ou estudadas a posteriori, sendo consideradas como instituicoes neutral (neutras).
Para visualizar esse intervalo, a férmula a seguir apresenta a drea cinzenta:

09 < CVAY%Lucro Liquido <11 3)
T CVA%Vendas -

Isso significa que, se o indice obtido for menor que 0,9, a cooperativa de crédito pratica
income smoothing e, se o indice obtido for maior que 1,1, a cooperativa de crédito ndo praticou
income smoothing. Nesta perspectiva, propde-se uma recodificacio da varidvel IE,
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transformando-a em uma varidvel bindria (dummy), em que se atribui 1 (um) para as
companhias que apresentaram coeficiente menor que 0,9 e 0 (zero), para as companhias que
apresentaram esse coeficiente acima de 1,1.

Em sequéncia, para a mensuragdo do nivel de conservadorismo das cooperativas de
crédito singulares brasileiras, adaptando-se o modelo condicional proposto por Ball e
Shivakumar (2005) para estas instituicdes, conforme a Equacao 4.

ANl = Bo + B1DANI;_1 + B2ANI_q + B3ANIje_1 * DANI;_4 4)

Em que: ANI;;: variagdo nas sobras liquidas da cooperativa i do ano t-1para o ano t;
DANI;;_4: varidvel dummy que indica se existiu uma varia¢do negativa nas sobras liquidas da
cooperativa [ do ano t-1 para o ano t (ANI;;), assumindo 1 (um) se ANI;; < 0, e O (zero) caso
contrério; Nl;;_4: variagdo nas sobras liquidas da cooperativa i do ano t-2 para o ano t-1; e &;:
erro-padrdo robusto, pela matriz HAC de Newey-West.

O reconhecimento intempestivo dos ganhos econdmicos, adiando a incorpora¢do no
resultado até que esses aumentos no fluxo de caixa sejam realizados, faz com que os ganhos
sejam reconhecidos como componentes positivos “persistentes” do lucro contabil, os quais ndo
tendem a ser revertidos. Logo, a implicacio do modelo original do conservadorismo
condicional € de que 8, = 0, ao passo que o reconhecimento oportuno das perdas é medido pelo
coeficiente $5. Com isso, para as cooperativas que apresentarem o conservadorismo condicional
em seus relatorios, espera-se que as perdas econdOmicas sejam reconhecidas mais
oportunamente do que os ganhos, como uma diminuicdo transitéria desses. Assim sendo, a
implicacdo € a de que 3 < 0 e de que 8, + B3 < 0 (Ball & Shivakumar, 2005).

Para analisar a relacdo entre as praticas de income smoothing e do conservadorismo
condicional das cooperativas de crédito, utilizou-se uma regressdo de dados em painel, com o
apoio do software estatistico Gretl. A principal vantagem da utilizacdo dos modelos de dados
em painel estd relacionada a combinagdo das series temporais com observagdes em corte
transversal, e por consequéncia, um maior controle da heterogeneidade das observagdes, o
aproveitamento de uma maior quantidade de informagdes, além de mitigar o impacto das
varidveis omitidas sobre os resultados da regressao (Favero & Belfiore, 2017).

Preliminarmente, os testes de validacdo tiveram a finalidade de analisar a aplicacdo do
modelo estimado por Minimos Quadrados Ordindrios ou por andlise em painel fixos ou
aleatorios. Para a andlise entre a estimacdo por MQO e a modelagem de dados em painel por
efeitos fixos, foi realizado o Teste de Chow, com a hipdtese nula de que os interceptos das
dummies possuem 0s mesmos parametros. O teste de Chow rejeitou a hipdtese nula de
estabilidade estrutural, o que indicou a utilizacdo da modelagem de dados em painel de efeitos
fixos (p-valor: 0,000). O modelo de regressdo de dados em painel com efeitos fixos, uma vez
que considera a existéncia de efeitos individuais que representam as heterogeneidades entre os
individuos e capturam as suas diferencas invariantes no tempo, ou seja, as diferencas nos
interceptos, € ndo nas inclinagdes (Gujarati & Porter, 2011; Favero & Belfiore, 2017).

Em sequéncia, aplicou-se o Teste de Breusch-Pagan, baseado no multiplicador de
Lagrange (LM), com a finalidade de analisar se 0 modelo por MQO € mais relevante que a
modelagem de dados em painel de efeitos aleatérios. Os resultados destacaram que o p-valor
resultante do teste (0,164) invalida a hipdtese da existéncia de possiveis efeitos aleatorios na
amostra. A 16gica por trds dos modelos estimados por efeitos aleatérios € que, ao contrario dos
modelos estimados por efeitos fixos, a variacao entre individuos € considerada aleatéria e ndo
correlacionada com as varidveis explicativas (Favero & Belfiore, 2017).

Por fim, os autores sugerem o teste de Hausman para avaliar, dentre os modelos de dados
em painel com efeitos fixos e aleatdrios, qual o mais apropriado, partindo da hipétese nula de
que os estimadores da modelagem por efeitos aleatdrios sdo eficientes e consistentes. Por
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consequéncia, se a hipétese for rejeitada, a estimacdo por efeitos fixos deve ser utilizada. Neste
aspecto, o p-valor (0,000) permitiu rejeitar a hipétese nula, indicando a utiliza¢cdo do modelo
por efeitos fixos.

Em complemento, a inclusdo da estimacdo por MQO na andlise dos painéis permite
identificar a possivel existéncia de multicolinearidade entre os estimadores, partindo do
pressuposto de que, no teste de inflacdo da variancia (FIV), valores mais proximos a 1,0
destacam que o conjunto de varidveis nao é correlacionado, e que acima de 10,0 (em critérios
mais conservadores, acima de 5,0 (Gujarati & Porter, 2011), o que ndo ocorreu em nenhuma
das varidveis deste estudo. Na sequéncia, os resultados deste artigo apresentam uma estatistica
descritiva das varidveis, além da andlise da correlagdo entre estas e, por fim, a aplicagdo da
Equacdo 4, proposta para este trabalho, baseada nos modelos de conservadorismo de Ball e
Shivakumar (2005).

4 RESULTADOS

A Tabela 2 apresenta a composicao dos painéis A e B, com a estatistica descritiva das
cooperativas de crédito smoothers e non-smoothers. De forma preliminar, observa-se que o
desvio-padrdo do indice de Eckel (IE), apesar do tratamento dos dados, ainda se apresentou
elevado, entretanto, este fato ndo causa impactos nos resultados, tendo em vista que 0 mesmo
foi utilizado apenas para o agrupamento entre as cooperativas que suavizaram ou nao os seus
resultados durante o periodo de andlise.

Tabela 2
Estatistica Descritiva

Smoothers (n = 3.125)

Variaveis Média Mediana Minimo Maximo Desvio-Padrao
IE -10,74 -1,368 -599,9 0,899 41,54
ANI;; 0,196 0,148 -0,815 1,518 0,459
Nl 0,198 0,165 -0,815 3,935 0,291
ANI;;_1 * DANI;_4 0,04 0,000 -0,791 2,031 0,158
Non-Smoothers (n = 2.592)
Varidveis Média Mediana Minimo Miximo Desvio-Padrao
IE 24,59 4,422 1,101 1173 86,39
ANI;; 0,145 0,122 -0,753 1,287 0,22
Nl 0,193 0,168 -0,753 3,643 0,262
ANI;_; * DANIL;_4 0,0333 0,000 -0,555 3,643 0,167

Nota. Legenda: n: nimero de observacdes; IE: Indice de Eckel (1981); ANI;: variacdo nas sobras liquidas da
cooperativa i do ano t-1 para o ano t; DANI;,_: varidvel dummy que indica se existiu uma varia¢do negativa nas
sobras liquidas da cooperativa i do ano t-1 para o ano t (ANI;), assumindo 1 (um) se ANI;; < 0, e O (zero) caso
contrario; e NI;;_,: variagcdo nas sobras liquidas da cooperativa i do ano t-2 para o ano t-1.

Pode-se destacar, conforme a tabela acima, que a varia¢ao nas sobras liquidas do ano t-
1 para o ano t nas cooperativas smoothers, ¢ maior, com uma diferenca de 5,1%, na média, e
de 2,6%, na mediana, quando comparadas com as non-smoothers. O mesmo comportamento se
mantém na variag¢ao nas sobras liquidas do ano t-2 para o ano t-1, entretanto, com uma diferenca
menor, de 0,5%, na média, e de 0,3% da mediana. Esta maior variacdo entre as primeiras
também pode ser justificada pelos valores extremos encontrados nas cooperativas de crédito
smoothers, com destaque para o valor maximo deste grupo (151,8%), além do componente
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discriciondrio das cooperativas que suavizam os seus resultados, o que permitiria uma maior
manipulagdo nestas variacoes.

Em sequéncia, a Tabela 3 apresenta os resultados referentes a andlise do
conservadorismo nas cooperativas de crédito smoothers e non-smoothers, conforme a Equagao
4.

Tabela 3
Resultados da Pesquisa
Variaveis Smoothers Non-Smoothers
Coeficiente Erro-Padrao Coeficiente Erro-Padrao
Constante 0,2527%%*3% 0,002 0,196%** 0,007
DANI;_4 -0,344 %% 0,004 0,267 0,009
ANI;;_4 0,098 0,008 0,074 0,035
ANI;;_y * DANI;_4 -0,166%** 0,018 -0,222% %% 0,045
R-quadrado 0,751 0,621
R-quadrado ajustado 0,750 0,591
F (prob; p-valor) 257,437 (0,000) 461,729 (0,000)
Observagdes (n) 3.125 2.592

Nota. Legenda: DANI;;_,: varidvel dummy que indica se existiu uma variagdo negativa nas sobras liquidas da
cooperativa i do ano t-1 para o ano t (ANI;;), assumindo 1 (um) se ANI;; <0, e 0 (zero) caso contrario; e Nl;;_1:

variagd@o nas sobras liquidas da cooperativa i do ano t-2 para o ano t-1. Erro padrdo entre parénteses. Significancia:
*HE 1%, **: 5% *: 10%

Conforme a Tabela 3, os resultados indicam um reconhecimento oportuno de boas
noticias das cooperativas de crédito smoothers e non-smoothers, revertidas em periodos
subsequentes (S,). Com isso, os resultados destacam que a possibilidade de maximizagdo da
utilidade dos gestores através de decisdes que afetem os ganhos das cooperativas de crédito
criaria incentivos para que estes “escondam’ ganhos em periodos mais rentaveis, apresentando-
0s em €pocas menos rentaveis e respectivas reversdes em exercicios subsequentes. Ja a varidvel
ANI;;_, * DANI;_; (B3) indica um comportamento conservador nas duas classificagdes, o que
implicaria também por parte das cooperativas de crédito, de forma geral, um reconhecimento
oportuno das perdas, ainda que de forma mais significativa em cooperativas de crédito non-
smoothers.

Cabe lembrar que de acordo com Lambert (1984), o income smoothing pode ser
classificado em discriciondrio ou nado discriciondrio. O gerenciamento do tipo “ndo
discricionario” € aquele que se manifesta nas ocasides de tomada de decisdes sobre
investimentos ou por exigéncia do 6rgdo regulador, e, de fato, na variabilidade dos resultados
obtidos. Ja a técnica pelo tipo “discricionario”, entretanto, ¢ atrelada exclusivamente as decisoes
contdbeis tomadas pela empresa sem nenhuma acao real correspondente, através do excesso de
provisdo em relacdo ao minimo obrigatdrio.

O Panorama do Sistema Nacional de Crédito Cooperativo destaca que a carteira das
cooperativas de crédito singulares permaneceu classificada majoritariamente em niveis de risco
A e B. Contudo, observou-se, no periodo entre 2014 e 2017, uma ligeira deterioracdo da
classificac@o de risco da carteira, com queda na propor¢ao de operacdes em nivel de risco A, e
concomitante aumento na de niveis de risco B, C e D, o que aumenta o PCLD e por
consequéncia, as perdas econdmicas destas instituicdes; em 2017, o indice de cobertura de
PCLD em relagdo a carteira total classificada (de A a H) foi de 1,72 (Bacen, 2018). Considerado
o0 exposto, as cooperativas de crédito podem reverter seus ganhos ou perdas nao
necessariamente pelo componente conservador, mas, pela exigéncia do 6rgdo regulador em
provisionar e reverter no periodo subsequente as provisdes para crédito com liquidagcao
duvidosa, o PCLD, orientado pela Resolugdo n® 2.682 (Brasil, 1999).



Por fim, o somatério dos coeficientes > e B3 para as cooperativas de crédito smoothers
e non-smoothers sdo respectivamente -0,068 e -0,148. Como em ambos 0s casos estes
somatdrios sdo menores que zero (B, + B3 < 0), verificou-se que os nimeros apresentam
evidéncias empiricas de reconhecimento oportuno das perdas, sendo estas revertidas nos
periodos seguintes. Em uma comparagdo entre o somatdrio dos coeficientes B2 e 3 do modelo
apresentado na Equacao 4, verificou-se que as cooperativas de crédito non-smoothers possuem
uma maior reversao dos resultados negativos em relac@o as cooperativas de crédito smoothers,
confirmando a hipétese proposta nesta pesquisa.

A divulgacao de resultados negativos ou com uma grande variabilidade pode denotar
uma situacdo de risco para as cooperativas de crédito, remetendo aos cooperados uma ideia de
ineficiéncia ou até mesmo de inseguranca econdomico-financeira da entidade (Maia et al., 2013).
Por esta questio, entende-se que as cooperativas de crédito poderiam ser motivadas a gerenciar
os seus resultados, ndo reportando perdas (as “mas” noticias), ora aplicando critérios arbitrarios
para ocultar esta situacdo deficitdria, ora reconhecendo as sobras ao longo de periodos futuros,
a medida que os fluxos de caixa sdo realizados. Com isso, o poder discriciondrio do gestor ao
praticar a suavizagdo dos resultados estaria associado a um menor nivel de conservadorismo,
influenciando, por consequéncia, nas sobras reportadas pelas cooperativas de crédito
smoothers.

Neste contexto, é importante analisar o quanto das praticas de conservadorismo
condicional nestas institui¢des afetam o resultado destas entidades, visto que, quando o saldo
de perdas estimadas com créditos de liquidacao duvidosa € insuficiente para absorverem suas
perdas, um maior reconhecimento destas operacdes de crédito faz com que as instituicoes
financeiras enfrentem possiveis problemas de liquidez, forcando-os a reduzir a sua folga e o seu
nivel de empréstimos, agravando suas crises (Dantas, Carvalho & Pereira, 2018). Ademais,
cabe ressaltar que, nas cooperativas de crédito, o capital social, diferentemente das institui¢des
financeiras tradicionais, € resgatavel; logo, o cooperado pode sair e resgatar todo o seu capital,
0 que o torna volatil, podendo comprometer inclusive indicadores relacionados a regulagcdo
prudencial, como o indice de Basileia (Diniz & Girao, 2019).

5 CONSIDERACOES FINAIS

Este artigo teve como finalidade, em um primeiro esfor¢o, analisar a relacdo do
conservadorismo condicional em cooperativas de crédito singulares brasileiras que suavizam
ou ndo seus resultados no periodo entre 2012 e 2018, visto que trabalhos que relacionem os
atributos da qualidade da informagdo contdbil a estas institui¢cdes sdo escassos e de que as
aplicacdes em instituicdes financeiras brasileiras ainda carecem de maiores resultados.

Para alcancar o propdsito desta pesquisa, foi proposta a separagcdo destas instituicdes em
dois grupos conforme o modelo de Eckel (1981): cooperativas de crédito smoothers,
considerando aquelas cooperativas i que no periodo 7 suavizaram os seus resultados (smoothers)
e aquelas que ndo suavizam (non-smoothers). Em sequéncia, foi aplicado o modelo de
conservadorismo condicional de Ball e Shivakumar (2005), que levou em consideracdo a
varia¢do das sobras para o periodo analisado, utilizando os anos de 2010 e 2011 para o cdlculo
defasado. Com isso, a amostra deste trabalho foi composta por um total de 5.717 observagdes,
sendo 3.125 referentes as cooperativas de crédito que suavizam os seus resultados (smoothers)
e 2.592 as que ndo suavizam (non-smoothers), cuja regressao foi estimada por meio de dados
em painel com efeitos fixos, considerados os respectivos testes.

Em linhas gerais, os resultados destacam um maior nivel de conservadorismo por parte
das cooperativas de crédito non-smoothers, demonstrando que ao suavizar as sobras da
cooperativa, os gestores buscam ser menos conservadores ao adiantar possiveis perdas,
revertendo menores resultados em periodos subsequentes, o que confirma a hipétese proposta
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nesta pesquisa. Este fato minimiza possiveis conflitos de agéncia, visto que, no extremo,
resultados negativos sinalizam uma ineficiéncia da entidade em seus processos de
intermediacdo financeira ou na gestdo da carteira de operacdes de crédito, trazendo uma maior
instabilidade para os seus cooperados, resultando até na reducdo do capital social da
cooperativa.

Como visto, o presente trabalho buscou uma separacdo direta entre dois grupos para
analisar o nivel de conservadorismo nas cooperativas de crédito. Neste aspecto, sugerem-se
para futuros trabalhos a ado¢ao de um painel tinico, analisando as cooperativas de crédito como
um todo, considerando, além disso, destaques relacionados ao comportamento especifico de
cooperativas de livre admissdo ou a segmentacdo entre cooperativas plenas, cldssicas e de
capital e empréstimo, conforme a Resolu¢dao n°® 4.434 (Bacen, 2015).
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