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Resumo

Kunz, A. (2021). Influéncia dos Ciclos Politicos no Gerenciamento de Resultados das
Cooperativas Agropecuarias do Parand. Dissertagdo de Mestrado, Universidade Estadual do

Oeste do Parana, Cascavel, PR, Brasil.

A presente pesquisa tem como objetivo identificar a presenga de gerenciamento de resultados
em demonstragdes contabeis das cooperativas agropecuarias do Parana, com fins eleitorais para
reconduc¢do de um administrador a0 mesmo cargo no mandato seguinte. A amostra da pesquisa
¢ composta por 19 cooperativas agropecuarias do estado do Parana, no qual as demonstragdes
contabeis necessarias foram coletadas no periodo de 2008 a 2020. O estudo utiliza como
variavel dependente o Gerenciamento de Resultados contabeis e como variavel independente
as elei¢des para o Conselho de Administragdo, bem como as variaveis de controle alavancagem,
tamanho da empresa, ROE (desempenho) e tangibilidade. O modelo utilizado para medir o
Gerenciamento de Resultados foi o Jones Modificado (1995). A analise dos dados foi realizada
por meio de estatistica descritiva, matriz de correlagdo e regressdes em minimos quadrados
ordinarios. A andlise da matriz de correlagdo apresentou indicios para refutar as hipoteses da
pesquisa, visto que o p-valor ndo demonstrou significancia entre as elei¢des e o gerenciamento
de resultados, sendo posteriormente comprovados com a regressao por minimos quadrados, no
qual nao detectou relagdo entre os accruals discriciondrios e as eleigdes nas cooperativas.
Quanto as variaveis de controle, verificou-se que a alavancagem e o tamanho nao apresentaram
significancia estatistica e, portanto, ndo se pode inferir que essas varidveis estdo relacionadas
com o gerenciamento de resultados. Ao observar a tendéncia dessas variaveis, verificou-se que
seguem o pressuposto tedrico esperado, coincidindo com os sinais encontrados em pesquisas
anteriores que utilizam empresas de capital aberto. Entretanto, ao realizar as regressoes
anualmente, a varidvel alavancagem apresentou diversos periodos com significancia. Portanto,
pode-se inferir que a varidvel pode ser um dos fatores que afetam o desempenho das
cooperativas e pode ter contribuido para a significancia da varidvel ROE. Ja as varidveis ROE
e tangibilidade mostraram-se significantes ao nivel de 5% e seguiram o sinal esperado, o que
indica uma relacdo com o gerenciamento de resultados. Estes achados demonstram que,
cooperativas com maiores desempenhos e com menor tangibilidade fazem mais o uso da pratica
de gerenciamento de resultados, visto que o desempenho esté ligado a remuneragdo. Ja quanto

a tangibilidade, por conta de as cooperativas da amostra serem de porte grande, demandam de



maiores investimento em maquinas e equipamentos, por conta da realizagdo do processamento

dos graos e animais recebidos.

Palavras-Chave: Gerenciamento de Resultados. Accruals. Ciclos Politicos. Cooperativas.



Abstract

Kunz, A. (2021). Influence of Political Cycles on Earning Management of Agricultural
Cooperatives in Parand. Master’s Dissertation, State University of Western Parand, Cascavel,

PR, Brazil.

This research aims to identify the presence of earnings management in accounting statements
of agricultural cooperatives in Parand, with electoral purposes for the reappointment of an
administrator to the same position in the next term. The research sample is composed of 19
agricultural cooperatives in the state of Parand, in which the necessary financial statements were
collected from 2008 to 2020. Management, as well as the control variables leverage, company
size, ROE (performance) and tangibility. The model used to measure Earnings Management
was the Modified Jones (1995). Data analysis was performed using descriptive statistics,
correlation matrix and ordinary least squares regressions. The analysis of the correlation matrix
showed evidence to refute the research hypotheses, since the p-value did not demonstrate
significance between the elections and earnings management, being later confirmed with the
least squares regression, in which it did not detect a relationship between the discretionary
accruals and elections in cooperatives. As for the control variables, it was found that leverage
and size did not present statistical significance and, therefore, it cannot be inferred that these
variables are related to earnings management. When observing the trend of these variables, it
was verified that they follow the expected theoretical assumption, coinciding with the signs
found in previous researches that use publicly traded companies. However, when performing
the regressions annually, the leverage variable presented several periods with significance,
therefore, it can be inferred that the variable may be one of the factors that affect the
performance of cooperatives and may have contributed to the significance of the ROE variable.
The ROE and tangibility variables were shown to be significant at the 5% level and followed
the expected sign, which indicates a relationship with earnings management. These findings
demonstrate that cooperatives with higher performance and less tangibility make more use of
earnings management practice, since performance is linked to remuneration, as for tangibility,
because the cooperatives in the sample are large, they demand greater investment in machinery

and equipment, due to the processing of the grains and animals received.

Keywords: Earning Management. Accruals. Political Cycles. Cooperatives.
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1 Introducao

A Contabilidade tem a finalidade de auxiliar os mecanismos de governanca, pois reduz
a assimetria informacional e consequentemente os impactos dos conflitos da agéncia, devido a
busca pela fidedignidade da realidade econdmico-financeira das empresas e pelo equilibrio de
interesses dos diversos contratos (explicitos ou ndo) que as organizacdes possuem (Fields, Lys
& Vincent, 2001; Paulo, 2006).

A busca pela representagao fidedigna pode refletir na flexibilizagdo das normas
contabeis, que objetivam impedir o tratamento contabil homogéneo para diferentes realidades
organizacionais, o que pode gerar diversas escolhas contdbeis nas demonstra¢des financeiras
(Holthausen, 1990). Dessa forma, surgem pesquisas que buscam explicagdes para a realizagdo
de escolhas contabeis através de incentivos econOmicos € contratuais, seja para alcangar a
eficiéncia das empresas ou para atender os objetivos dos agentes (Holthausen & Leftwich, 1983;
Holthausen, 1990; Watts, 1992; Fields, Lys, & Vincent, 2001).

A escolha contabil pode ser definida como qualquer decisdo que vise influenciar o
resultado da contabilidade, seja as demonstragdes contabeis ou quaisquer outras informagdes e
documentos provenientes da contabilidade, como as declaracdes de imposto de renda (Fields,
Lys & Vincent, 2001).

Entretanto, Fields, Lys e Vicent (2001) tém criticado gestores que utilizam dessa
flexibilizacdo das normas contabeis em vantagem prépria, visto que ha a possibilidade de
manipulagdo de resultados em situagdes em que se permite a discricionariedade.

Essa pratica ¢ conhecida como Gerenciamento de Resultados (Earning Management), e
ocorre quando os gestores usam da discricionariedade para influenciar os resultados contdbeis
da empresa (Healy & Wahlen, 1999). Considerado como um comportamento oportunista por
diversos autores, o gestor atua com o proposito de maximizar a sua utilidade sobre a
organizac¢do, através da adogdo da assimetria informacional (Coelho & Lopes, 2007; Paulo,
2007; Piccoli, Souza & da Silva, 2014).

Segundo Man & Wong (2013), o gerenciamento de resultados gera mudancas
intencionais no lucro e consequentemente nas demonstragdes contabeis, no qual pode afetar a
possibilidade de dirimir distor¢des produzidas nos resultados, adotar principios contabeis
distorcidos, bem como maximizar o valor da firma. Portanto, o gerenciamento de resultados

prejudica a qualidade dos lucros informados e camufla as transagdes econdmicas implicitas, em
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que pode influenciar na tomada de decis@o do usudrio, que se baseiam nas demonstragdes
contabeis (Cupertino, Martinez, & Costa, 2016).

Diante disso, a se¢do seguinte destaca a problematica do gerenciamento de resultados
nas empresas, no qual evidéncia as diferengas que ocorrem entre as companhias de capital
aberto e as cooperativas, que apesar de terem semelhancas nas motivagdes da adogdo do
gerenciamento de resultados, pode apresentar influéncia do direito de controle, visto que em
companhias abertas cada acao dé direito a um voto, o que permite o controle por parte de um
acionista ou um grupo de acionistas (Balassiano, 2012). Ja nas cooperativas, cada associado
tem direito a um voto, independentemente da quantidade de cotas que detenha, o que nao
permite o controle de um grupo ou um associado (Costa, 2010).

Além disso, verifica-se como o gerenciamento de resultados adotado pelos gestores
pode ser influenciado pelos ciclos politicos e a necessidade da permanéncia do poder, visto que

os individuos tem interesses de se apropriarem do poder e utiliza-lo em beneficio proprio.

1.1 Problema de Pesquisa

Segundo o Instituto Brasileiro de Governanga Corporativa (IBGC) (2015), a estrutura
de propriedade apresenta uma grande influéncia sobre as decisdes financeiras tomadas pelas
empresas, tanto que ¢ considerado um dos principais problemas de agéncia, visto a disparidade
entre o poder econdmico e o poder dos acionistas controladores. Quando ocorrem divergéncias
entre o controle e o resultado econdmico, as decisdes das companhias pode ndo apresentar um
maximo retorno para todos os seus acionistas, mas sim em resultados favoraveis apenas aos
controladores (Colombo & Terra, 2011).

No Brasil, a maioria das companhias de capital aberto apresentam um controlador ou
bloco controlador que detém a maior parte das agdes ordindrias (ON), que dao direito ao voto,
e consequentemente o controle da empresa (Balassiano, 2012). Segundo Campos (2006), esse
controlador pode ser uma familia, o governo, um banco ou outra instituigao.

A alta concentragdo de propriedade, bem como o beneficio de controle, d4 margem ao
comportamento oportunista de acionistas controladores (Crisostomo & Pinheiro, 2015).
Brandao e Crisostomo (2015) identificaram que em ocasides de grande concentracdo de
propriedade, os acionistas controladores podem interferir no sistema de governanga corporativa
com a finalidade de manter os seus interesses, visto que o mesmo beneficio de controle nao ¢

acessivel a pequenos acionistas. Ruiz-Mallorqui e Santana-Martin (2009) complementam que
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a concentragdo de propriedade pode ser usada pelos controladores como um instrumento
assecuratorio de sua posicao e seu poder.

Dessa forma, estudos de Choi, Jeon e Park (2004), Kim e Yi (2006) e Kim e Yoon
(2008) demonstram que o controle do capital resulta em um gerenciamento de resultados
significativamente maior, atribuindo uma baixa qualidade das demonstra¢des divulgadas. Para
esses autores, o poder concentrado em um Unico acionista ou grupo de acionistas propicia
condigdes para que este utilize em beneficio proprio, o que incentiva os gestores a pratica de
gerenciamento de resultados, no qual afeta a transparéncia e qualidade das informagdes
disponibilizadas.

Entretanto, ao observar o gerenciamento de resultados em cooperativas, verifica-se
algumas diferengas em comparacao com as companhias de capital aberto, visto que apresentam
uma estrutura de direitos de propriedade legalmente definida, o que limita seu acesso ao
mercado financeiro (Zylbersztajn, 1994).

Nas cooperativas, o direito de controle ou o voto ¢ vinculado aos proprietérios, € ndo ao
montante de capital, ou seja, cada associado tem um voto, independentemente da quantidade de
quotas que cada um possui, dessa forma, a estrutura de propriedade ¢ dispersa ou concentrada
em fun¢do do numero de associados (Costa, 2010). Assim sendo, o gestor ndo apresenta
cooperados controladores para interferir em sua gestdo, mas sim coordena e disciplina os
diversos interesses dos associados para o cumprimento do objetivo das cooperativas e em
beneficio coletivo (Schulze, 1987).

Contudo, embora o gestor vise a maximizacao da riqueza dos cooperados, isso nao
assegura que o mesmo nao possa utilizar do poder discriciondrio, e gerenciar os resultados para
obter beneficios pecunidrios privados.

Bortoleto (2015) demonstrou esse comportamento, no qual buscou-se verificar o
gerenciamento de resultados nas cooperativas agroindustriais, ao investigar se os gestores
dessas empresas utilizam de seu poder discriciondrio para atingir o objetivo das cooperativas.
Os resultados encontraram evidéncias de que as cooperativas podem estar praticando o
gerenciamento para evitar divulgar resultados negativos, implicando em target earnings. Além
disso, apesar dos resultados apontarem para a ocorréncia de um gerenciamento de resultados
em favor de todos os associados, o gestor pode utilizar o poder discricionario em beneficios nao
pecunidrios privados por estar no controle custeados.

Souza Jr., Costa, Richetti & Dall’Asta (2018) também encontraram indicios de
utilizacdo do gerenciamento de resultados nas cooperativas agropecuarias, o que indica a

utilizagdo do poder discriciondrio dos gestores para a manipulagdo do resultado reportado.
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Diversos podem ser os motivos para o gerenciamento de resultados em cooperativas,
como: influenciar os fluxos de pagamento aos cooperados, aumento da prestacao de assisténcia
técnica aos cooperados, manutencdo do gestor no cargo diretivo, gerenciamento da
remuneracao do cargo executivo, criagao de um “império”, entre outras motivagdes que também
ocorrem em empresas nao cooperativas (Bortoleto, 2015; Munhoz, 2015). Entretanto, Jensen e
Meckling (1976), Milgrom e Roberts (1992) e Costa, Azevedo e Chaddad (2012) verificaram
que o gestor, que geralmente possui a gestao da sua propriedade e a gestdo da cooperativa, pode
agir de forma oportuna para otimizar a atividade que trard mais beneficio, de forma que
maximize sua func¢do utilidade.

Dessa forma, ¢ interessante que o gestor mantenha o cargo a frente da cooperativa, visto
que tem acesso privilegiado a informagdao e, por consequéncia, acaba tendo vantagens
comparativas sobre os cooperados que apenas participam da Assembleia Geral Ordinaria
(AGO) (Hansmann, 1996; Costa, Chaddad, & Azevedo, 2013). Além disso, Wells (2002) e
Pourciau (1993) evidenciaram fatores como o periodo de mudanca do diretor executivo (CEO)
das companhias como forte evidéncia para a pesquisa em gerenciamento de resultados.

Munhoz (2015) procurou relacionar a pratica de gerenciamento de resultados contabeis
e essa mudanca de gestdo das cooperativas, por meio da andlise do ciclo politico. A autora
buscou verificar se as praticas de gerenciamento de resultados contabeis em cooperativas
agropecuarias estdo relacionadas com as elei¢cdes para o Conselho de Administragdo, no qual
nao encontrou indicio de aumento de praticas de gerenciamento de resultados em épocas de
elei¢do. Porém, o estudo se limitou ao periodo de apenas um ciclo politico, entre os anos de
2010 e 2013, no qual alguns membros se mantiveram no poder como presidente da cooperativa,
0 que minimiza a perspectiva de substitui¢do e consequentemente a propensao para gerenciar
resultados, o que demonstra a necessidade de se analisar mais do que um ciclo politico. Além
disso, o estudo ndo atrelou o gerenciamento de resultados das cooperativas com uma motivagao
para a adogdo da pratica pelos gestores.

Portanto, Cruz (2011) apresenta uma visdo bifurcada do comportamento humano ao
introduzir o quadro analitico da economia na Ciéncia Politica, no qual as pessoas sempre visam
seus proprios interesses, € dessa forma, os politicos se aproveitam dessa caracteristica ao buscar
politicas com as quais beneficiem a populagdo individualmente e os recompensem com seus
votos, de modo que consigam ganhar as eleigdes.

Dessa forma, a Teoria dos Ciclos Politico-Econdmicos se enquadra nesse contexto, pois
os politicos utilizam os periodos eleitorais para aumentar as suas chances de reelei¢cdo, através

de a¢des oportunistas e positivas no periodo que antecede as elei¢des (Klein & Sakurai, 2015).
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Klomp e Haan (2013) demonstram esse comportamento, ao verificar que os partidos do governo
manipulam os gastos publicos de forma significativa para influenciar o resultado das eleigdes,
e Guillamoén, Bastida e Benito (2013) verificaram que ha um aumento dos gastos um ano antes
das eleigoes.

Diante dos estudos que embasam a discuss@o e a problematica proposta ¢ oportuno e
pertinente destacar a necessidade de aplicar a Teoria dos Ciclos Politico-Economicos fora do
ambito publico, visto que o ciclo politico também ocorre em empresas privadas através das
elei¢des das assembleias, como € o caso das cooperativas. Além disso, percebe-se uma lacuna
de pesquisa quanto a utilizacdo da Teoria do Ciclo Politico-Economico para explicar a
influéncia do gestor para gerenciar o resultado das cooperativas, visto que os individuos tem
interesses de se apropriarem do poder e utiliza-lo em beneficio proprio, para induzir a
permanéncia no poder.

Desse modo, baseado na discussdo proposta, o presente estudo busca responder o
seguinte questionamento: Qual a influéncia dos ciclos politicos no gerenciamento de

resultado nas cooperativas agropecuarias do Parana?

1.2 Objetivos

O presente estudo apresenta um objetivo geral e alguns especificos para guiar o estudo

e responder o problema de pesquisa.

1.2.1 Geral

A pesquisa tem como objetivo geral identificar a presenga de gerenciamento de
resultados em demonstragdes contdbeis das cooperativas agropecudrias do Parana, com fins

eleitorais para recondu¢do de um administrador ao mesmo cargo no mandato seguinte.

1.2.2 Especifico

Para atingir o objetivo geral, foram estabelecidos os seguintes objetivos especificos:

a) identificar o gerenciamento de resultados no desempenho financeiro das cooperativas

agropecuarias;
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b) verificar se a elei¢do para o conselho de administracdo motiva a pratica de
gerenciamento de resultados Contabeis nas cooperativas agropecuarias.
c) testar o efeito das manipulagdes com fins eleitorais sobre a probabilidade de

recondugao.

1.3 Justificativa e Contribuicao do Estudo

Ao verificar a literatura sobre a Teoria do Ciclo Politico, observa-se a evidente
necessidade do desenvolvimento da Teoria em outras organizacdes, além do ambito publico.
Dessa forma, a justificativa para a realizag¢@o desse estudo ¢ contribuir com a literatura sobre o
tema, visto que as cooperativas apresentam caracteristicas semelhantes as companhias abertas,
no qual o cooperado apresenta um papel similar ao acionista, com direito a voto e recebimento
de sobras ou dividendos de resultado ao fim de cada exercicio. Além disso, a destina¢ao de
lucro ou sobra tem o mesmo tratamento contabil para ambos os tipos de institui¢do, em que nao
ocorre transferéncia de saldos remanescentes para o proximo periodo, atendendo a
transitoriedade de conta preconizada pela Lei n® 11.638/2007 (Brasil, 2017).

Da mesma forma, observa-se que pode ocorrer uma rela¢do entre o gerenciamento de
resultado e as cooperativas agropecudria. Segundo Maia (2012), apesar dessas empresas serem
consideradas sem fins lucrativos, as suas sobras podem indicar credibilidade e solidez da
administracdo. Dessa forma, grande parte das empresas submetem a remuneracao dos cargos
do conselho administrativo aos resultados obtidos, o que torna um valor mais significativo do
que o associado/gestor ganharia de renda da sua producdo, o que incentiva a necessidade da
continuidade no cargo, o que pode levar ao gerenciamento de resultado e a ocorréncia do que
preconiza a Teoria da Agéncia (Antonialli, 2000).

Desse modo, as cooperativas agropecuarias do Parand foram escolhidas pois se
destacam no cenario nacional e apresentam grande importdncia para o desenvolvimento
econOmico e social do estado, que tem como base econdmica a agropecuaria. No Parana, ha 59
cooperativas do ramo, que contam com um quadro social de 179.866 cooperados € um quadro
laboral de 86.263 funciondrios, que resulta em significativo giro na economia das regides que
essas empresas estdo instaladas. Além disso, ao observar os numeros do cooperativismo
agropecuario, observou-se um crescimento do faturamento em 3,2%, chegando a R$ 72,6
bilhdes e o saldo da balanga comercial cooperativista foi de USD 2.4 bilhdes, o que representa
em torno de 58% do PIB agropecuario estadual, além das exportagdes somarem U$D 2,5

bilhdes (OCEPAR, 2019).
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Por fim, esta pesquisa visa contribuir com a linha da Contabilidade Financeira, ao
aplicar a Teoria do Ciclo Politico-Econdmico em uma nova pratica, por meio do monitoramento
das variagdes patrimoniais durante os ciclos, para acompanhar a saude financeira das
cooperativas. Através das analises que foram realizadas, os stakeholders podem obter
informagdes uteis sobre as empresas, de acordo com a sua finalidade, e para os associados, que
sdo um dos principais usudrios externos, o estudo resultara em uma participagdo mais critica e
questionadora, para que possam tomar decisdes assertivas no momento da assembleia. Anseia-
se ainda, que seja utilizado por outros pesquisadores, como suporte aos futuros trabalhos na

area de finangas, auxiliando como fonte de pesquisa e consulta.

1.4 Estrutura da Dissertacao

Buscando atingir os objetivos do estudo, alinhado a justificativa apresentada, a presente

pesquisa sera disposta em cinco se¢des, como demonstrado resumidamente na Figura 1.

1 INTRODUCAO
Problematizacdo e Objetivos

2 REFERENCIAL TEORICO

Teoria da Agéncia e a Assimetria de Informagdes, Gerenciamento de Resultados,
Ciclos Politicos e Cooperativas Agropecuarias

3 METODOS E PROCEDIMENTOS DA PESQUISA

Delineamento, Amostra e Coleta de Dados, Variaveis Operacionais ¢ Modelo
Regressivo, Técnica de Analise dos Dados e Limitagoes

4 ANALISE DOS RESULTADOS DA PESQUISA

4 CONCLUSAO

Figura 1 - Estrutura da Dissertacao
Fonte: Elaborado pela Autora (2021).
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2 Referencial Teorico

A base tedrica do presente estudo estd pautada nos principais assuntos que regem a
proposta. Dessa forma, compde esta base, a Teoria da Agéncia, o Gerenciamento de resultados,

os Ciclos Politicos e as Cooperativas Agropecuarias

2.1 Teoria da Agéncia e a Assimetria da Informacao

De acordo com a Teoria Econdmica Neoclassica, a firma ¢ uma organizagao
administrada por apenas um proprietario, no qual ndo apresenta conflitos de interesses e todos
os agentes do processo possuem as mesmas informagdes. Porém, com o surgimento da
corporagao moderna, houve a separagdo entre propriedade e controle, o que gerou problemas
de conflitos de interesse e assimetria informacional (Lopes & Martins, 2005).

A Teoria da Agéncia comegou a tomar forma a partir de 1932, com o estudo de Berle e
Means (1932), no qual abordavam sobre a separacao entre propriedade e controle. Os autores
afirmavam que com a mudang¢a da administragao das empresas do dono para um administrador
profissional, havia uma alteracao l6gica tradicional do patriménio em relacdo a propriedade
dessas empresas. A partir dessa mudanca de estrutura de propriedade ¢ que os pensamentos
iniciais sobre as relagdes de agéncia iniciaram.

Os primeiros estudos sobre a Teoria da Agéncia sdo de Spence e Zeckhauser (1978) e
Ross (1973), em que discutiam aspectos da remuneragao dos gestores (agentes), com a
finalidade de alinhar com os interesses dos acionistas ou proprietarios (principal). Entretanto, a
Teoria somente comegou a ser desenvolvida com o trabalho de Jensen e Meckling (1976), no
qual deu mais énfase aos conflitos e custos de agéncia.

Jensen e Meckling (1976) definiram que a relagao de agéncia inicia com a delegagdo de
poder do principal para o agente, no qual espera-se que o gestor sempre aja de acordo com os
interesses do principal. Entretanto, a natureza humana nao permite que os individuos sejam
perfeitos, ou seja, o comportamento humano apresenta preferéncias individuais e sempre gerara
divergéncias entre agentes e principais. Para evitar comportamentos ou atividade indesejadas
por parte do agente, os principais podem limitar as divergéncias de interesses através do
estabelecimento de incentivos apropriados, o que gera custos ou despesas de monitoramento.

Segundo Eisenhardt (1989), a Teoria da Agéncia vem resolver dois problemas na
relagdo entre agente-principal. O primeiro problema esta relacionado quando os desejos e

objetivos do principal sdo conflitantes com o do agente, bem como a dificuldade e o custo para
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o principal verificar se o comportamento do agente foi adequado. Ja o segundo se refere a
partilha de risco, quando o principal e o agente tém diferentes preferéncias ou propensdes ao
nivel de risco de tomadas de decisoes.

Porém, Famé e Kayo (2010) buscam uma nova abordagem aos estudos existentes até
entdo sobre os relacionamentos de agéncia, ao acrescentar algumas varidveis comportamentais
relativos a administracdo, em que introduzem a estrutura de capital sobre uma nova visao, no
qual chamaram de teoria de estrutura de propriedade (owmnership). Segundo essa teoria, as
decisdes de financiamento sdo afetadas pela quantidade de propriedade que estdo sob
responsabilidade da administracdo (insiders) e acionistas que ndo participam da gestdo da
organizagdo (outiders). Portanto, os custos de agé€ncia surgem através da separacdo entre
administracao e propriedade.

De forma geral, observa-se que ha diversas situagdes em que ocorrem as relacdes de
agéncia, como ¢ o caso, por exemplo, de o dono de imovel (principal) e o corretor de imdvel
(agente), ou o empregador (principal) e o empregado (agente), entre outras.

Entretanto, se tanto o principal como o agente querem maximizar a sua propria utilidade,
acredita-se que o agente nem sempre vai estar disposto a agir conforme os interesses do
principal, e, portanto, surge os conflitos de agéncia, o que pode gerar custos adicionais para
minimizar os efeitos sobre sua propriedade (Jensen & Meckling, 1976).

Dessa forma, Bushman e Smith (2003) afirmam que existe varias situacdes naturais de
mercado que ajudam a disciplinar os administradores para agirem conforme os interesses dos
proprietarios, no qual foi verificado em pesquisas que identificaram a¢des como a competi¢ao
no mercado (Alchian, 1950; Stigler, 1958), o controle corporativo (Manne, 1965) e as pressoes
do mercado de trabalho (Fama, 1970).

Porém, apesar da existéncia dessas forgas disciplinadoras, ainda hd uma demanda
residual por mecanismos de governancga, adaptados as situagdes de cada organizacdo, o que
pode ndo impedir totalmente de eventuais acréscimos nos custos de agéncia. Isso pode ser
verificado no estudo de Iudicibus e Lopes (2004), que afirmam que por conta dos conflitos de
interesses entre agentes € principais, cada grupo de interesses na firma demandardao por
contratos distintos, com caracteristicas distintas.

Entretanto, apesar de todas as tentativas para evitar esses conflitos, os principais
possuem informagdes incompletas que geram a assimetria informacional, ja que o agente atua
nas atividades organizacionais e possuem mais informagdes que o principal (Hendriksen & Van
Breda, 1999). Essa assimetria informacional pode ocorrer em dois momentos do contrato entre

0 agente e o principal, antes (ex-ante) ou depois (ex-post) da formaliza¢do do contrato, o que
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abrange aspectos como sele¢do adversa, risco moral, custos de transagdo e custos de agéncia
(Bianchi & Nascimento, 2005) O risco moral (moral hazard) ocorre quando o principal ndo
consegue controlar todas as acdes do agente. Ja a Selecao Adversa (Adverse Selection) ocorre
quando a informagdo nao ¢ distribuida de forma igual entre o agente e o principal (Martinez,
1998).

Martinez (1998) ainda afirma que pode surgir quatro aspectos criticos sobre os custos
de transacao dos contratos de agéncia. O primeiro aborda sobre os problemas na relagdo entre
o principal e o agente. O segundo refere-se aos problemas de controle e acompanhamento de
contrato. O terceiro estd ligado aos problemas de mensuragdo de desempenho do agente, e
finalmente, aborda-se os problemas de conclusdo da relacdo entre principal e agente. Além
disso, ¢ interessante verificar que Alchian e Demsetz (1972) ja alertavam sobre a dificuldade
de substituicdo do agente quando apresenta um comportamento inaceitavel pelos acionistas.

Porém, diferente das empresas mercantis, as cooperativas sdo caracterizadas como
sociedades sem fins lucrativos, que se destinam a prestacdo de servigos, no qual ao mesmo
tempo entidades econdmicas e associacao de pessoas, em que o cooperado €, simultaneamente,
dono e usudrio da entidade.

Segundo Barreiros, Protil ¢ Moreira (2008), as cooperativas possuem particularidades
em sua constituicdo legal, pois adotam principios e doutrinas que apresentam reflexos
significativos em sua estruturacdo e governanga estrutural. Ainda, Bialoskorski Neto (2006)
afirma que no cooperativismo as relacdes contratuais podem restringir a otimizagdo de
resultados econdmicos e lucros, porém, pode também apresentar resultados sociais relevantes.

Nas sociedades de capitais, verifica-se que o proposito de maximizagdo do valor da
organizagdo segue o proposito da gestao financeira de aumentar a riqueza do acionista, porém,
nas cooperativas, isso nao esta bem claro, pois ha uma relacado complexa entre cooperado e
cooperativa, ja que o associado ¢ ao mesmo tempo fornecedor e proprietario da organizacgao.

De acordo com Bialoskorski Neto (2006), h4a uma diferenga basica na estrutura de custos
de agenciamento (agency) entre as sociedades de capital e as cooperativas, no qual o principio
de solidariedade, do retorno pro rata das operacdes e a inexisténcia de objetivos de lucro das
sociedades impedem a delimitagdo clara dos diretos de propriedade, o que causa custos de
agéncia e de transacao.

Além disso, geralmente, as cooperativas brasileiras ndo apresentam a separagdo entre
propriedade e controle, no qual grande parte dos administradores sdo também associados, o que
gera uma maior dificuldade de gestdo, aumenta a complexidade dos negocios da empresa e

ocasiona diversos conflitos internos (Bialoskorski Neto, 1997).
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Reynolds (1997) analisou os processos de decisdo em cooperativas agricolas, e verificou
que as pressoes geradas pelos interesses diversos entre os membros, a competicao € negociagdes
individualizadas e os proprios conflitos de interesses podem ocasionar divisao da cooperativa,
como demonstra a Figura 2. Por conta disso, ¢ necessario disponibilizar incentivos para

cooperagdo e outras vantagens em relacdo as transacdes individuais.

Objetivos dos
Produtores Individuais
N i Reconstruir
Traps'e(ligoe.s Incentivos Eara < Incentivos para
Individuais Coooiracao Cooperaiio
Consenso dos Membros | _ _ _) Interesse Diversos dos 4
Membros
Coeréncia das Politicas | _ _ -] Competigdo e
Negociacoes
Metas Atingidas N Conflito de Interesses
Fluxo de Processo —» Divisdo e Declinio
Processos -—-=-p

Figura 2 - Quadro Estratégico das Cooperativas e os Interesses Diversos dos Membros
Fonte: Adaptado de Reynolds (1997).

De acordo com Zylbersztajn (1994), a relagao agente-principal em uma cooperativa se
difere das empresas de capital aberto, pois ndo ha relevancia no incentivo para o alinhamento
das agdes entre as atitudes dos gerentes com os desejos dos associados. Dessa forma, o
monitoramento do agente pelo principal € escasso, por apresentar um direito de propriedade
disperso entre diversos cooperados e a renda do cooperado ser mais significativa na venda do
seu produto do que as sobras distribuidas no final do exercicio, o que gera pouco incentivo dos
“principais” para monitorar as decisdes dos agentes.

Portanto, como lhe foi confiado o direito de controle da gestao da cooperativa, o gestor
pode agir de forma oportuna, j4 que possui a gestdo de sua propriedade e a gestdo da

cooperativa, no qual ira otimizar a atividade que trard mais beneficio, de forma que maximize
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sua funcdo utilidade (Jensen & Meckling, 1976; Milgrom & Roberts, 1992; Costa, Azevedo &
Chaddad, 2012). Isso ocorre devido ao fato de o cooperado-gestor ter acesso privilegiado a
informacao e, por consequéncia, acaba tendo vantagens comparativas sobre os cooperados que
apenas participam da AGO (Hansmann, 1996; Costa, Chaddad & Azevedo, 2013).

Dessa forma, o cooperado-gestor pode agir discricionariamente em beneficio proprio,
através do gerenciamento de resultados, no qual intervém na elaboracdo das demonstragdes
financeiras da empresa, distorcendo propositalmente o lucro econdémico, no qual pode

influenciar na qualidade das informagdes contabeis, como sera visto na se¢do a seguir.

2.2 Gerenciamento de Resultados

Segundo Paulo (2006), a Contabilidade surge, baseada na 6tica da Teoria da Firma, para
auxiliar os mecanismos de governanga, pois reduz a assimetria informacional e
consequentemente os impactos dos conflitos da agéncia, além de servir como instrumento de
poder e controle organizacional. Seguindo a ideia de reducdo da assimetria informacional, os
estudos buscam verificar a confiabilidade da mensuracdo contédbil disponivel para os
stakeholders.

Porém, nos ultimos anos vem surgindo pesquisas em contabilidade com o propoésito de
investigar gestores de empresas que utilizam de sua discricionariedade para influenciar as
demonstragdes contdbeis, com o intuito de atender interesses particulares, sua funcdo de
utilidade ou bem-estar, que sdo conhecidas como balance-sheet management (gerenciamento
do balango patrimonial) e earnings management (gerenciamento de resultados) (Rodrigues,
2008).

Essas pesquisas sobre Gerenciamento de Resultados comegaram a ganhar destaque com
o trabalho de Schipper (1989), em que dividiu a pratica em duas perspectivas: a perspectiva
informacional e a perspectiva do lucro econdmico.

A perspectiva informacional atribui que os administradores tém informacdes
privilegiadas que podem ser utilizadas para melhorar a capacidade do lucro divulgado em
refletir o valor fundamental da empresa. Por conta disso, as escolhas contabeis estdo associadas
a melhoria da qualidade das informagdes divulgadas aos usudrios, através da transparéncia
necessaria para o entendimento dos resultados, o que permite evidenciar a situagdo econdmico-
financeira real da empresa (Schipper, 1989). Ja quanto a perspectiva do lucro econémico, o
gerenciamento de resultados ¢ definido como uma intervencao proposital na elaboracdo das

demonstragdes financeiras, visto que visa distorcer propositalmente o lucro econémico, com o
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intuito de obter algum beneficio individual, o que ¢ contrario a um processo neutro de registrar
os resultados contabeis (Schipper, 1989).

A partir dai, diversas pesquisas foram realizadas, buscando explicar esse fendmeno sob
a otica do oportunismo, visto que o estudo dessa pratica ¢ de grande relevancia, pois tém um
impacto significativo nas demonstragdes contdbeis das empresas e influenciam nas tomadas de
decisdo (Erfurth & Bezerra, 2013).

Man e Wong (2013) afirmam que esse fendmeno € conceituado como uma escolha de
politica contébil arbitraria pelo administrador que gera mudangas intencionais no lucro e
consequentemente nas demonstracdes contabeis. J4 Watts e Zimmerman (1990) abordam que
0 gerenciamento se baseia em uma pratica oportunistica, pois os administradores escolhem
praticar a discricionariedade para seu beneficio ex post, e esta discricionariedade redistribui a
riqueza entre as partes de um contrato. Ainda, Martinez (2001) argumenta que o gerenciamento
de resultados tem como alvo mudar a percepg¢ao de risco de investimento nas agdes da empresa.

Hendriksen e Van Breda (1999) ressaltam que nem todas as normas contabeis sdo bem
detalhadas, e as empresas sempre irdo se deparar com situacdes em que deverao fazer escolhas
entre duas ou mais alternativas que nenhum padrao contéabil definiu. Portanto, as normas dao
margem para os gestores exercerem julgamento nos lancamentos contabeis, sem que 0 mesmo
seja considerado uma fraude contabil (Healy & Wahlen, 1999; Martinez, 2001).

Segundo Richardson (2000), os padrdes contabeis permitem discricionariedade dos
gestores na aplicacdo dos métodos contabeis, e, portanto, o gerenciamento ocorre dentro da
permissividade das regras contabeis. J4 a fraude, de acordo com Dechow e Skinner (2000) nao
estd ligada as normas contabeis, mas infringe os principios contabeis, pois ¢ caracterizada por
registros de vendas ficticias, langamento de pagamentos indevidos, alteragdes nos estoques de
mercadorias, entre outros fatos.

Por conta disso, nem todas as definigdes consideram a pratica como oportunista. Watts
e Zimmerman (1990), dizem que o gerenciamento de resultados pode beneficiar as
organizagoes, a partir da possibilidade de dirimir distor¢des produzidas nos resultados, adotar
principios contdbeis distorcido, bem como maximizar o valor da firma.

Ja Parfet (2000) divide o gerenciamento de resultados em “bom” e “ruim”. O
gerenciamento de resultados “ruim” ¢ definido como impréprio, por conta da criacdo de
langcamentos contébeis artificiais ou alteracdes de estimativas além da razoabilidade, como o
reconhecimento antecipado das receitas. Quanto ao gerenciamento “bom”, entende-se que

configura uma empresa bem administrada que agrega valor aos acionistas, através de metas
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or¢amentarias, monitoramento de resultados, incentivo aos funcionarios e fornecimento de
informagdes aos investidores.

Kheng e Soon (2011) evidencia que a pratica do gerenciamento de resultados ocorre a
maioria das vezes quando as empresas precisam apresentar resultados em um nivel determinado
ou quando utilizam lacunas das normas de relatdrios financeiros. Desse modo, a gestdo da
empresa muda os numeros para alcangar o objetivo desejado ou atender as projecdes de
analistas financeiros, ou seja, os administradores influenciam ou manipulam os lucros
divulgados através de métodos contabeis especificos ou mudando os métodos existentes.

De acordo com Paulo (2007), a manipulacdo das informacdes contdbeis pode ser
classificada em: a) gerenciamento de resultados por meio das escolhas contabeis (accruals); b)
gerenciamento de resultados por meio das atividades operacionais; € c) manipulagdo
classificatoria das demonstragdes contabeis.

Porém, a principal forma de gerenciamento de resultados utilizada ¢ através de escolhas
contabeis (accruals), que ndo influenciam o fluxo de caixa, ou por decisdes operacionais, que
alteram as atividades reais da empresa, influenciando o fluxo de caixa da empresa e também
podem alterar os accruals (Roychowdhury, 2006).

Desse modo, o gerenciamento de resultados contabeis ¢ abordado nesta pesquisa como
uma interven¢do do gestor nos resultados financeiros publicados, no qual ao manipular as
informagdes pode prejudicar os stakeholders na tomada de decisdo, as previsdes financeiras
feitas aos clientes e as instituigdes financeiras. A seguir, serd demonstrado como o
gerenciamento por accruals influencia os resultados na empresa, visto que ¢ o modelo mais

utilizado nas pesquisas sobre o tema.

2.2.1 Os Accruals

Para detectar o gerenciamento de resultados voltado na manipula¢do do resultado
contabil, a maioria dos estudos utiliza os accruals discricionarios (Jones, 1991; Healy &
Wahlen, 1999; Martinez, 2001; Bartov & Mohanram, 2004; Fuji, 2004; Zendersky, 2005).

A contabilidade apresenta dois regimes para reconhecer as receitas e despesas nas
empresas: o regime de caixa e o de competéncia. O regime de caixa reconhece essas contas no
momento efetivo do reconhecimento e do pagamento, ja o segundo regime as receitas e
despesas sao reconhecidas no momento em que incorrem. Portanto, dificilmente o lucro liquido

sera igual ao fluxo de caixa operacional (Almeida & Bezerra, 2012). Dessa forma, accrual ¢ a
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diferenga entre o lucro liquido e o fluxo de caixa operacional (Machado, Martins, & Miranda,

2012), conforme verifica-se na Figura 3.

Fluxo de Caixa ':D:' Accruals Resultado Contabil

[

Discricionario Nao Discricionario

Figura 3 - Divisdo de Accruals
Fonte: Adaptado de Martinez (2001).

Segundo Martinez (2008), o resultado contabil ¢ determinado por duas partes, incluindo
os accruals, tanto discricionarios como ndo discricionario. Os accruals discricionarios sao
aqueles que distorcem a informacdo contabil para atender as necessidades dos gestores, ja os
accruals ndo discricionario sdo aqueles que ocorrem sem a intervengdo dos gestores, com o
proposito de atender padrdes contdbeis (Almeida & Bezerra, 2012).

O registro de accrual tem a finalidade de mensurar o lucro em seu aspecto econdmico,
em que representa aumento efetivo na riqueza patrimonial da unidade econdmica,
independentemente da situagao financeira.

Portanto, o gerenciamento do resultado estd relacionado ao fato do gestor
discricionariamente aumentar ou diminuir esses accruals com o intuito de influenciar o lucro
(Martinez, 2008). De acordo com Watts e Zimmerman (1990), os accruals acrescentam em uma
unica medida a consequéncia de todas as escolhas contdbeis, no qual alteram o valor do lucro
divulgado, o que explica o uso frequente em estudos e sua ampla aceitacao.

Através dessa perspectiva, o problema do gerenciamento esta na discricionariedade dos
gestores no aumento ou reducgdo dos accruals nos resultados divulgados por situagdes alheias a
realidade da empresa. Dessa forma, as pesquisas em gerenciamento de resultados utilizam uma
metodologia geral de separacao dos accruals totais (AT) em: componentes ndo discricionarios
(AND), que ¢ a parte ndo gerenciada; e componentes discriciondrios (AD), na qual € a parte

gerenciada. A partir dessa metodologia, tem-se a Equagdo 1.

AD, = AT, — AND, 1)
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Em que:
ADy = Accruals Discricionarios
AT = Accruals Totais

AND: = Accruals Ndo Discricionarios

Os accruals nao discricionarios (AND) diz respeito as adaptacdes contabeis realizadas
para melhorar a qualidade informativa dos valores reportados, ja os accruals discricionarios
(AD) se referem as modificagdes executadas pelos gestores para atingir as metas determinadas.

Desse modo, os accruals discricionarios sdo adotados pelos pesquisadores como proxy
para o gerenciamento de resultados por accruals, por realmente serem o indicador do
comportamento discricionario do gestor. Martinez (2008) reconhece que o desafio de qualquer
pesquisa sobre o gerenciamento de resultados ¢ estimar o valor desses accruals discricionarios.

Conforme afirma Martinez e Cardoso (2009), um accruals discricionario positivo
significa que a empresa gerencia resultados para aumentar os resultados, j4 um negativo

demonstra um gerenciamento para diminuir os resultados. Ou seja, se:

{AD > 0 = gerencia para aumentar
AD < 0 = gerencia para diminuir resultados

Entretanto, o valor assumido pelos accruals tera sempre um limite que variard em cada
organiza¢do. Por mais que ¢ possivel influenciar o resultado na direcdo desejada, sempre ha
restri¢des nas proprias contas contabeis, como por exemplo, a impossibilidade de reconhecer a
depreciacdo com um valor superior aos ativos (Martinez, 2001).

Porém, além de conhecer a forma como ocorre o gerenciamento de resultados nas
empresas, ¢ necessario entender os motivos da adoc¢ao da pratica pelos gestores, visto que a
identificacao pode ocorrer de forma diferente para cada tipo de incentivo de gerenciamento.
Dessa forma, a secdo seguinte trard as motivacdes das organizagdes por trds da pratica do

gerenciamento de resultados.

2.2.2 Incentivos a0 Gerenciamento de Resultados

O gerenciamento de resultados aborda sobre as intervengdes dos gestores nas
informacdes contabeis com a finalidade de alterar a percepcao sobre o real desempenho da

organizac¢do. Desse modo, essa intervencao possui motivagoes, que podem ndo ser condizentes
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com o objetivo das demonstragdes contabeis de fornecer informagdes uteis para a tomada de
decisdo dos stakeholders. Portanto, os resultados divulgados podem ndo estar apresentando a
realidade econdmica da organizagdao, o que impacta nas analises dos agentes do mercado e,
consequentemente, o processo de alocagao de recursos de toda a economia.

Nesse contexto, Healy e Wahlen (1999) foram os primeiros pesquisadores a identificar
0s incentivos que levam os gestores a gerenciar os resultados nas empresas, em que destacaram
trés principais incentivos: (a) o mercado de capitais; (b) Contratos de Compensacao; e (¢)

Politicas Regulatorias, conforme verifica-se na Figura 4.

Mercado de

Capitais

Incentivos ao
Gerenciamento de
Resultados

Politicas
Regulatodrias

Contratos de
Compensacao

Figura 4 - Incentivos ao Gerenciamento de Resultados
Fonte: Adaptado de Martinez (2001).

O primeiro incentivo, relacionado ao mercado de capitais, afirma que o uso das
informagdes contabeis pelos stakeholders para avaliar a situagdo econdmica e financeira da
organizagdo, através da valorizagdo das acdes, ¢ um dos estimulos que motivam os
administradores a gerenciarem os lucros para influenciar o desempenho da empresa em um
curto prazo, visto que os mesmos t€ém maiores informagdes em comparagdo com 0s outros
usuarios da informagao contabil (Healy & Wahlen, 1999).

Por impactar o desempenho de curto prazo das agdes, o gerenciamento pode ser usado
para influenciar tipo de investidores especificos, como os investidores institucionais, com um
numero elevado de agdes investidos na empresa, ao alterar o resultado em um determinado
periodo, através de antecipagcdo da operacdo de compra (MBOs) ou oferta publica de acdes
(IPOs) (Healy & Wahlen, 1999).

Seguindo essa abordagem, diversas pesquisas empiricas buscaram investigar a
existéncia do gerenciamento de resultados contabeis antecedendo IPOs, como ¢ o caso dos

estudos de Teoh, Welch e Wong (1998), Teoh, Wong e Rao (1998), Paulo (2006), Gioielli,
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Carvalho e Sampaio (2013) e Alhadab, Clacher e Keasey (2013), no qual encontraram
evidéncias desta pratica.

Além do mais, diversos fatores organizacionais e institucionais também podem afetar a
manipulagdo dos resultados contabeis, no qual destaca-se a estrutura societaria ¢ do mercado
de capitais, a protecdo ao investidor minoritario, o nivel de evidéncia obrigatoéria, as diferencas
de normativas contabeis e o alinhamento do sistema contabil e tributario (Paulo, 2007).

O segundo incentivo, sobre as motivacdes contratuais, afirma que a existéncia de um
contrato de compensag¢ao atua como fator de motivacao a pratica de gerenciamento, visto que
que as informagdes contdbeis auxiliam no monitoramento e na regulagao dos contratos entre a
empresa € 0s stakeholders. Os contratos de remuneragdo de administradores relacionados a
informacao contébil sdo utilizados para alinhar os incentivos dos mesmos com os usudrios da
informacao. Ja os contratos de empréstimo com clausulas restritivas sdo adotados para limitar
as acoes dos administradores, e beneficiam os stakeholders da empresa em detrimento dos
credores (Healy & Wahlen, 1999).

Entretanto, os contratos baseados em informacao contabil-financeira nao sao eficientes
quanto ao alinhamento de interesse entre administradores e os stakeholders, visto que o gestor
sempre adota da discricionariedade nos relatdrios, seja para aumentar a riqueza de todas as
partes do contrato (perspectiva informacional), como para aumentar sua propria riqueza ou
funcdo utilidade, o que gera prejuizos as outras partes (perspectiva econdmica) (Watts &
Zimmerman, 1990). Portanto, percebe-se que os contratos de incentivos permitem que 0s
gestores se auto beneficiem, seja negociando informagdes com outros participantes dos
contratos, ou manipulando as informagdes contdbeis com a finalidade de aumentar a sua
remuneracao.

Ja quanto aos contratos de divida, o gerenciamento de resultados pode ser observado
através de perspectivas ex ante € ex post. Na perspectiva ex ante, as empresas podem adotar o
gerenciamento para obter menor variancia dos lucros para demonstrar solidez econdmica e
obter financiamento com menores custos. Ja na situagdo ex post, o gerenciamento ¢ realizado
para evitar a violagao das cldusulas dos contratos de divida adotados. Desse modo, quanto maior
a relacdo entre divida e capital proprio, maior serd a possiblidade de gerenciamento de
resultados com a finalidade de aumentar os resultados reportados, visto que quanto maior esta
relacdo, maior a possibilidade de violagdo das cldusulas restritivas do contrato (Watts &
Zimmerman, 1990).

Por fim, tem-se o incentivo de politicas regulatorias, que gerenciam as informacgdes

contabeis para obter beneficio sobre as regulamentacdes e custos politicos, como a reducao de
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lucros para obter reducdo de tributos e para fugir das regras de antitruste (Healy & Wahlen,
1999). Healy e Wahlen (1999) afirmam que as empresas de setores com um nivel maior de
monitoramento regulatorio, principalmente vinculado a qualidade da informacao contébil,
apresentam incentivos para que os gestores manipulem as informagdes publicadas de interesse
do 6rgao regulador.

No Brasil, as questdes fiscais sdo muito importantes na gestdo da empresa, pois o
gerenciamento de resultados impacta diretamente sobre os valores de tributos recolhidos ao
Fisco, visto que as aliquotas apresentam um valor significativo sobre o lucro. De acordo com o
levantamento bibliografico de Martinez (2013), os temas mais trabalhados no pais sobre a
questao fiscal estdo relacionados com impostos diferidos como mecanismo de gerenciamento,
carga tributaria, diferencas entre lucro liquido e lucro tributavel e o lucro tributavel em si.

Portanto, o gerenciamento de resultados se apresenta como uma tentagdo para os
executivos das empresas abertas, e inumeras situagdes contribuem para esse a adocao da pratica,
na qual se destaca o desejo de preservar o cargo, a pressdo dos acionistas por resultados
trimestrais maiores ¢ melhores e a ambigdo dos gestores de obter bonus significativos
(Martinez, 2001).

Entretanto, as cooperativas se diferenciam das sociedades de capital, visto que
apresentam uma estrutura de direitos de propriedade legalmente definida, limitando seu acesso
ao mercado financeiro, o que decorre em diversas implicacdes no processo de gestdo das
cooperativas, o que pode afetar o gerenciamento de resultados. Assim, no topico a seguir,

verifica-se as motivagdes da pratica do gerenciamento de resultados pelas cooperativas.

2.2.3 Incentivos ao Gerenciamento de Resultados em Cooperativas

Segundo Martinez (2008), ¢ necessario buscar compreender as caracteristicas
especificas brasileiras que podem incentivar as empresas a gerenciar as suas informacdes
contabeis. Portanto, além de verificar se ha a ocorréncia do gerenciamento, € preciso verificar
quais as motivagdes para que as cooperativas adotem tal pratica.

Sob o ponto de vista relacionado ao mercado de capitais, as cooperativas ndo apresentam
incentivos para praticar tal procedimento, visto que essas organizagdes nao tém acesso a
captacao de recursos através do mercado de capitais, sendo que seu capital social ¢ realizado
através de quotas-partes de seus associados. Dessa forma, ¢ preciso verificar outros aspectos

que podem influenciar o gerenciamento de resultados nas cooperativas.
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Um aspecto que poderia motivar as cooperativas a praticarem o gerenciamento de
resultados pode estar relacionado com o quadro social da institui¢do. Segundo Ferreira,
Gongalves e Braga (2007), ao fim de cada exercicio social, as cooperativas apuram seus
resultados com o objetivo de alcangar resultados positivos e, dessa forma, distribuir as sobras
para seus associados, de forma proporcional as operagdes efetuadas. Desse modo, a distribui¢ao
das sobras pelas cooperativas gera pressdes internas por eficiéncia e pela maximiza¢do do
resultado, visto que o cooperado apropria-se individualmente dos resultados positivos da
cooperativa (Ventura, Fontes Filho, & Soares, 2009).

Dessa forma, pesquisas apontam que diversas cooperativas utilizam da pratica de
suavizagdo de resultados (income smoothing) para demonstrar uma eficiéncia continua da
gestdo para os cooperados. Freitas, Francisco e Takamatsu (2018) encontraram indicios da
pratica do gerenciamento de resultado através da suavizagao dos resultados nas cooperativas
analisadas, para evitar sinalizar situagdes de desempenho econdmicos desfavoraveis e de risco.

Maia, Bressan, Lamounier e Braga (2013) identificaram que as cooperativas de crédito
adotam o income smoothing para a maximizar as provisoes na ocorréncia de resultados mais
altos, e busca minimizar as provisdes na ocorréncia de resultados mais baixos, para obter uma
variabilidade menor dos resultados. Dantas, Borges e Fernandes (2018) também identificaram
a adocdo do income smoothing, no qual em momentos mais relevantes dos resultados as
cooperativas criam uma espécie de colchdo de Provisdo para Créditos de Liquida¢do Duvidosa
(PCLD), para ser revertido em periodos de pior performance.

Quanto aos contratos de compensagao, Zylbersztajn (1994) utiliza como base a Teoria
da Agéncia para abordar sobre a relagdo agente-principal em uma cooperativa, que difere das
empresas de capital aberto, pois ndo hé relevancia no incentivo para o alinhamento das ag¢des
entre as atitudes dos gerentes com os desejos dos associados. Dessa forma, o monitoramento
do agente pelo principal ¢ escasso, por apresentar um direito de propriedade disperso entre
diversos cooperados e a renda do cooperado ser mais significativa na venda do seu produto do
que as sobras distribuidas no final do exercicio, o que gera pouco incentivo dos “principais”
para monitorar as decisdes dos agentes.

Além disso, geralmente, as cooperativas brasileiras ndo apresentam a separagao entre
propriedade e controle, no qual grande parte dos administradores sdo também associados, o que
gera uma maior dificuldade de gestdo, aumenta a complexidade dos negocios da empresa e
ocasiona diversos conflitos internos (Bialoskorski Neto, 1997).

A partir disso, Antonialli (2000) identificou que os gestores vivem principalmente de

seus cargos na cooperativa, do que de suas propriedades e, dessa forma, apresentam incentivos
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para continuarem em seus cargos, ¢ como depende da votagdo dos cooperados, podem
manipular os resultados contabeis para demonstrarem eficiéncia na gestdo em periodos antes
das eleigoes.

Souza Jr., Costa, Richetti & Dall’Asta (2018) encontraram indicios de utilizagdo do
gerenciamento de resultados por decisdes operacionais estatisticamente significantes, indicando
a utilizag¢do do poder discricionario dos gestores para a manipulacdo do resultado reportado.

Ainda, Bortoleto (2015) buscou verificar o gerenciamento de resultados nas
cooperativas agroindustriais, ao investigar se os gestores dessas empresas utilizam de seu poder
discriciondrio para atingir o objetivo das cooperativas. Os resultados encontraram evidéncias
de que as cooperativas podem estar praticando o gerenciamento para evitar divulgar resultados
negativos, implicando em farget earnings. Além disso, apesar dos resultados apontarem para a
ocorréncia de um gerenciamento de resultados em favor de todos os associados, o gestor pode
utilizar o poder discricionario em beneficio ndo pecunidrios privados por estar no controle
custeados.

Por fim, quanto aos incentivos de politicas regulatorias, hd poucas pesquisas abordando
sobre o assunto. Porto, Ribeiro, Anjos e Sampaio (2020) identificaram fortes evidéncias de que
o gerenciamento de resultados em cooperativas ¢ incentivado pelos aspectos regulatorios. Maia,
Bressan, Lamounier e Braga (2013) verificaram que as cooperativas de crédito podem ser
pressionadas a suavizar os resultados por conta do monitoramento constante do Bacen (6rgao
regulador) e pelas cooperativas centrais, visto que pequenas oscilagdes de resultados indicam
uma menor situagdo de risco. Martinez (2008) também identificou que as cooperativas podem
motivar a pratica do gerenciamento por conta de adequagdes minimas de capital, prevista no
acordo de Basileia e regulamentada pelo Banco Central do Brasil.

Desse modo, apos a definigdo das motivagdes por parte dos gestores para realizacao do
gerenciamento de resultados, ¢ necessario entender as estratégias que sdo adotadas para

alcangar os objetivos da pratica, que sera visto na se¢ao a seguir.

2.2.4 Modelo Jones Modificado

Ao verificar a afirmacdo de que as receitas ndo sdo gerenciadas, verifica-se que nem
sempre ¢ verdadeira. Dessa forma, Dechow et al. (1995) buscaram aperfeicoar o modelo Jones
(original), de modo que proporcione melhor especificacdo e maior poder de precisdo para as

estimativas (Paulo, 2007; Martinez, 2001).
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Logo, surgiu o modelo Jones Modificado, no qual apresenta uma ldgica semelhante com
o modelo Jones (original), em que se procura estimar os accruals ndo discricionarios através de
dados do balango, e os accruals discricionarios por meio de relagao a média dos accruals totais
(Martinez, 2001). Entretanto, o modelo Jones Modificado busca ainda reduzir o incremento nas
contas a receber através das variacdes de venda, dessa forma, considera a possibilidade de
manipulacdo das vendas a prazo (Paulo, 2007).

Desse modo, as estimativas dos coeficientes a, B1 e B2 sdo alcancadas por meio do

modelo de Jones original, com a Equacao 2:

AT, ==0(;=)+ B1 (AR) + B2(PPE,) + v, @

Em que,

AT = accruals totais;

A;_, = ativos totais da empresa no final do periodo;

AR, = variagdo das receitas liquidas;

PPE, = saldos das contas do ativo; imobilizado e ativo diferido (bruto);
a, 1 e ff = coeficientes a serem estimados;

vy = erro da regressao (residuos).

A seguir, os coeficientes estimados sdo combinados com os pardmetros do modelo Jones

Modificado, de forma que estime os accruals nao-discricionarios, conforme a Equacao 3:

AND, = a(ﬁ_q)wl (AR, — ACR,) + B,(PPE,) 3)

Em que,

AND = accruals ndo discricionarios

AR, = variagdo das receitas liquidas;

ACR, = variagao das contas a receber (clientes);

PPE,; = saldos das contas do ativo; imobilizado e ativo diferido (bruto);
AT = accruals totais;

a, B, e B, = coeficientes a serem estimados.
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Por fim, o resultado ¢é extraido dos accruals totais e a diferenca resulta nos accruals
discricionarios pelo modelo Jones Modificado (Paulo, 2007).

Por conta da inclusdo de uma nova variavel (ACR;), os accruals discricionarios nao sao
mais encontrados diretamente por meio dos residuos da equacao (Paulo, 2007).

Ao observar o modelo, verifica-se que o Jones Modificado controla as mudancas no
ambiente econdmico das transagdes e a politica de crédito das vendas, porém, do mesmo modo
que ocorre no modelo Jones original, ndo ha como garantir que todas as condi¢gdes econdomicas
sejam abordadas pelas variaveis explicativas AR e PPE. Dessa forma, ¢ resolvido apenas
parcialmente o problema da ortogonalidade entre os accruals totais e as variagdes das receitas,
porém, ao adicionar a variavel ACR pressupde-se que as mudangas nas vendas a prazo sao

decorrentes de gerenciamento de resultados (Paulo, 2007).

2.3 Ciclos Politicos

A teoria econdmica tradicional afirma que a ocorréncia dos ciclos econdmicos ¢
influenciada apenas pelo comportamento das variaveis econdmicas, na qual ndo se preocupa
com o possivel impacto de fatores politicos sobre este fenomeno (Preussler, 2001). Entretanto,
autores como Kalecki (1943), Akerman (1947) e Downs (1957) contrariaram essa afirmagio, e
comecgaram as primeiras analises sobre a influéncia de fatores politicos sobre a economia,
iniciando a literatura sobre os ciclos politicos.

Kalecki (1943) aborda a possiblidade de ciclos economicos de carater politico e afirma
que esta situacdo ¢ sintomatica do futuro regime econdmico das democracias capitalistas. Ja
Downs (1957) procura explicar como os eleitores racionais escolhem seus governantes no
regime democratico. De acordo com o autor, os partidos formulam politicas com a finalidade
de ganhar as eleigdes, e consequentemente, atender suas motivagdes pessoais por renda,
prestigio e poder que advém do cargo publico. A l6gica basica do voto fundamenta-se na ideia
da racionalidade do cidaddo, no qual voto no partido que acredita que trara mais beneficios.
Dessa forma, os partidos identificam as preferéncias eleitorais do cidadao, e modelam a sua
ideologia para atrair o maior numero de eleitores possiveis.

Seguindo essa visdo de Downs (1957), nasce a Teoria da Escolha Publica em 1962,
iniciada por Buchanan e Tullock (1962) no qual apresentam uma visao bifurcada do
comportamento humano ao introduzir o quadro analitico da economia na ciéncia politica, em

que as pessoas sempre visam seus proprios interesses, € dessa forma, os politicos se aproveitam
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dessa caracteristica ao buscar politicas com as quais beneficiem a populagdo individualmente e
0s recompensem com seus votos, de modo que consigam ganhar as eleigdes.

Desse modo, a partir do desdobramento da Teoria da Escolha Publica, surge através de
uma proposta de Nordhaus (1975) a Teoria do Ciclo Politico, no qual evidencia a influéncia das
questdes politicas na realidade econdmica. O trabalho foi uma revoluga@o na érea, pois até entdo,
o governo era considerado um planejador social benevolente, em que tinha como intuito o bem-
estar social (Dubois, 2016; Castro & Martins, 2018). De acordo com Dubois (2016), através
dessa visao proposta por Nordhaus (1975) € que a literatura realmente comegou a discutir os
interesses politicos dos gestores em sua administragao.

Ja em meados dos anos de 1980, alguns autores trouxeram contribui¢cdes para a teoria
dos ciclos politicos, como ¢ o caso de Rogoff e Silbert (1988) e Rogoff (1990), no qual
incorporaram na discussao as expectativas racionais adotadas pelos governos, com o proposito
de conseguir resultados eleitorais (Dubois, 2016; Castro & Martins, 2018). Além disso, por
conta da desinformacao dos eleitores, hd um incentivo do governante em distorcer a politica
fiscal pré-eleitoral para aumentar a probabilidade de reeleicao. Dessa forma, conclui-se que os
ciclos eleitorais derivam de assimetrias informacionais (Rogoff & Sibert, 1988; Rogoft, 1990).

Kyndlay e Prescott (1977), Barro e Gordon (1983), Cukierman e Meltzer (1986), Rogoff
e Sibert (1988) e Rogoff (1990) abordam sobre os modelos oportunistas no qual afirmam que
todos os governos se comportam da mesma maneira, no qual adotam acdes oportunas para se
reeleger. Ja Person e Tabellini (1990) e Alesina (1987) trazem o modelo partidario, em que a
motivacao dos partidos ¢ implementar politicas partidarias sustentadas por suas principais bases
de apoio.

Quanto as expectativas, o modelo tradicional evidencia que o governo explora suas
habilidades para influenciar o resultado macroecondmico (Nordhaus, 1975). No modelo
racional, evidencia-se os limites da capacidade dos agentes politicos econdmicos de influenciar
o estado da economia, de modo permanente e previsivel (Rogoff & Sibert, 1988; Rogoff, 1990).

A partir dessas contribui¢des, varios estudos foram realizados, no qual chegaram as mais
diversificadas conclusoes.

Oliveira e Carvalho (2009) e Castro e Martins (2018) observaram que, por conta da acao
racional dos agentes e a busca por maiores conhecimentos na escolha dos governantes por parte
dos eleitores, os gestores passam a demonstrar suas competéncias administrativas para se
manterem no poder, mesmo que através de manipulagdo de politicas publicas.

Similarmente ao exposto, Sidorkin e Vorobyev (2018) verificaram um comportamento

sistematico dos politicos, com uma propensdo para aumento de gastos, composicdo das
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despesas, estimular a criagdo de empresas, prever recursos econdmicos de forma
excessivamente otimista e aumentar as atividades anticorrupgao, para projetar um bom governo
ao eleitorado.

Blais e Nadeau (1992) também identificaram um aumento nos gastos orgamentarios em
anos eleitorais, o que gera um aumento no déficit fiscal, no qual o excesso de gastos ¢ alocado
as despesas com maior visibilidade ao eleitor, como ¢ o caso de gastos com obras e assisténcia
social.

Ja Galli e Rossi (2002) verificaram quatro fases do ciclo eleitoral, que consistem no ano
eleitoral (t0), o ano pos-eleitoral (t1), o ano intermediério (t2) e o ano pré-eleitoral (t3), em que
foram traduzidas em variaveis dummy para obter a ideia que os gestores publicos se utilizam de
informagdes assimétricas e tentam mostrar a sua eficiéncia antes das elei¢oes através de redugao
dos impostos e aumento de gastos, com a finalidade de aumentar a possibilidade de se reeleger.
A pesquisa comprovou que a “despesa extra” ¢ absorvida pelo aumento de déficit fiscal e ndo
pelo aumento das receitas de impostos.

Seguindo o tema de informacgdes assimétricas, Brender e Drazen (2005) abordaram que
a falta de racionalidade dos eleitores, seja por limitagdo de acesso a informagao ou inexperiéncia
sobre as relacdes democraticas, faz com que estes ndo percebam as reais intengdes dos gestores
publicos, bem como do futuro da politica fiscal.

Akhmedov e Zhuravskaya (2004) afirmam que alguns proxies de assimetria
informacional (liberdade e transparéncia), consciéncia do eleitor (nivel de educagdo e
urbanizagao) e nivel de democracia fazem com que a efetividade dos ciclos politicos diminua.
Brender (2003) complementa esses fatores com mudangas no ambiente politico, fortalecimento
da auditoria e das exigéncias das demonstracdes contdbeis, imposi¢des de barreiras
or¢amentarias € o desenvolvimento da midia. Esses fatores podem influenciar os governos, com
destaque para a midia, que pode influenciar as reeleicoes do governante através de suas
ferramentas diversas daquelas disponiveis na politica fiscal. Heine e Mause (2004) seguem a
mesma linha, no qual os gestores publicos podem influenciar os eleitores através do marketing
politico ou pela midia. J4& Vergne (2009) conclui que a midia pode diminuir a assimetria
informacional por trazer informacdes de ordem politica, o que pode reduzir a alocagdo dos
gastos publicos em paises com informagdes acessiveis.

Porém, ndo é apenas nas repartigdes publicas que pode ser identificado os ciclos
politicos. Empresas de capital aberto e grandes cooperativas também apresentam ciclos

politicos, devido a necessidade de eleigdes para escolha de uma diretoria ou conselho de
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administragdo, na qual sdo eleitos pelos acionistas ou associados em assembleia geral, com um
mandato nunca superior a quatro anos (Brasil, 1971).

Antonialli, Fischmann e Souki (2010) demonstraram como o ciclo politico e as eleigdes
podem influenciar uma empresa. Segundo os autores, o processo de eleicdes ciclicas pode gerar
continuidade ou descontinuidade das estratégias das cooperativas. Apds a realizacdo das
eleicdes em duas cooperativas, verificou-se que na empresa que ndo houve troca significativas
do grupo de gestores, as estratégias ndo foram alteradas, j4 na empresa que houve troca
significativo no nimero de dirigentes, observou-se a descontinuidade de algumas estratégias
implementadas.

Wilson e Wang (2010) também abordaram sobre a mudancga de gestdo das companhias
listadas na bolsa, durante 1999 a 2007. Conclui-se que as mudangas do CEO e do board dessas
empresas estdo associadas com o gerenciamento de resultados, o que resulta em queda da renda
no ano de nomeagao.

Quando se observa as pesquisas nesse ambito, verifica-se uma interagdo entre o
gerenciamento de resultados e os ciclos politicos. Martinez (2001) afirma que os fatores
politicos podem ser um motivador para a realizacao da pratica de gerenciamento. Desse modo,
o ambiente legal pode influenciar na pratica de gerenciamento de resultados.

Souza, Galdi e Teixeira (2010) investigaram a relagdo da regulacdo e as eleigcdes
presidenciais no resultado das empresas listadas na Bovespa. Os resultados demonstraram que
as companhias manipularam os accruals, com o proposito de gerenciarem seus ganhos, e ainda,
identificou-se que os periodos de 1993-1995 e 2001-2003 apresentaram uma maior dispersao
da distribui¢@o dos accruals discricionarios, em comparagdo com 0s outros periodos.

Ja observando o contexto de eleicdo nas empresas, Dechow e Sloan (1991)
demonstraram que os incentivos para a manipulagdo de lucro alteram de acordo com as
circunstancias da mudanga do gestor.

Durante o periodo antes das elei¢des, o executivo que pode ser substituido, vai voltar as
suas agOes para o curto prazo, em detrimento do reflexo de suas ac¢des no futuro (Wells, 2002),
0 que pode afetar nao apenas escolhas dos métodos contibeis, mas também as decisdes de
investimentos (Dechow & Sloan, 1991).

J& no periodo eleitoral, Capaldo, Lupi, Smarra e Sorrentino (2020) buscaram uma
relacdo positiva entre eleigdes e gerenciamento de resultados, no qual verificaram que os
gestores tem maior probabilidade de gerenciar os resultados para realizar um aumento nas
receitas. Ainda, Li e Zhang (2020) buscaram investigar se a escolha dos CEO da origem do

dinheiro gasto nas elei¢des estd associada ao comportamento de gerenciamento de resultados.
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Verificou-se que os gestores que utilizam verbas corporativas fornecidas pelas empresas para
realizacdo da campanha adotam menos a pratica do gerenciamento de resultados do que os
gestores que utilizam de verbas privadas. Esse resultado demonstra que a escolha pelas verbas
privadas em vez de corporativas representa que ha um forte interesse privado e pode gerar um
grande custo de agéncia para a companhia.

Apos o periodo eleitoral, observa-se que o gestor busca minimizar a renda declarada no
inicio do seu mandato, o que gera um periodo imparcial, por conta de o administrador atribuir
o mau desempenho a gestor anterior (Murphy & Zimmerman, 1993; Wells, 2002). Ahmed e
Roush (2002) afirmam que os gestores se aproveitam desse periodo para baixarem os ativos
ndo circulantes. Isso ocorre devido a um alto grau de oportunismo dos novos executivos, na
qual ¢ explicada por conta de o novo gestor nao reconhecer problemas que foram ignorados
pela gestao anterior (Pourciau, 1993).

Além disso, Cohen, Bispgno e Malkogianni (2019) verificaram que o gerenciamento de
resultados ¢ maior quando o gestor ¢ reeleito, do que quando ¢ eleito pela primeira vez.

Porém, quando se trata da influéncia do ciclo politico no gerenciamento de resultados
contabeis em cooperativas, o estudo de Munhoz (2015) ndo encontrou indicio de aumento de
praticas de gerenciamento de resultados em épocas de eleicdo. Porém, o estudo se limitou ao
periodo de apenas um ciclo politico, entre os anos de 2010 e 2013, no qual alguns membros se
mantiveram no poder como presidente da cooperativa, o que minimiza a perspectiva de
substitui¢do e consequentemente a propensao para gerenciar resultados.

Dessa forma, verifica-se a importancia de associar o gerenciamento de resultados e os
ciclos politicos, visto os efeitos economicos que a adogdo dessas acdes pode causar nas
empresas como as cooperativas, bem como os efeitos que podem repercutir na sociedade.
Porém, para saber o efeito que essa relagao pode causar nas cooperativas, € necessario conhecer
as caracteristicas dessas empresas, € como pode afetar a sua gestdo, como sera verificado no

topico a seguir.

2.4 Cooperativas Agropecuarias

O cooperativismo e as formas de cooperacdo sd3o um movimento muito antigo na
histéria, com registros encontrados desde a pré-historia da civilizacao, se confundindo com a
histéria da economia e da distribuicdo dos bens e das riquezas entre os seres humanos (Frantz,
2012). Porém, o movimento moderno do cooperativismo surgiu com o Capitalismo, com a

finalidade de diminuir os efeitos penalizantes para os trabalhadores (Namorado, 2005).
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No século XIX, a Revolucdo Industrial passou a produzir bens manufaturados em
quantidades maiores e com custos reduzidos, resultando em um declinio na produgdo artesanal
e consequentemente um crescimento de desemprego e pobreza (Farias & Gil, 2013). Essas
consequéncias desencadearam diversas reagdes dos trabalhadores para superar os problemas
sociais e econdmicos, € uma das apostas foi o desenvolvimento de cooperativas (Farias & Gil,
2013).

O primeiro exemplo de cooperativa moderna que se tem registro, ¢ da Sociedade dos
Probos Pioneiros de Rochdale, constituida em 1844, com o objetivo de melhorar as condi¢des
de vida dos 28 teceldes da cidade de Manchester, na Inglaterra (Farias & Gil, 2013).

No Brasil, o movimento cooperativista tem origem da imigracdo europeia que ocorreu
no século XVII, por meio da fundacdo das primeiras redugdes jesuiticas, que foram
fundamentadas no trabalho coletivo € no bem estar do individuo (Farias & Gil, 2013).
Entretanto, somente em 1847 que cooperativismo se concretizou, através de um grupo de
europeus liderados pelo médico francés Jean Maurice Faivre, que fundaram a colonia Tereza
Cristina, no interior do Parana, organizada em bases cooperativas (Farias & Gil, 2013).

A partir desse exemplo, Namorado (2018) define as cooperativas como organizagdes
empresariais de natureza atipica por protagonizar uma associacao entre o econdmico e o social,
no qual seus participantes buscam, por seu intermédio, alcangar objetivos em comum, seja de
natureza econdmica, social ou cultural. E considerado uma das mais avancadas formas de
organizacao da sociedade, pois promove o desenvolvimento socioecondmico aos seus membros
e a comunidade, além de resgatar a cidadania através do exercicio da democracia, da liberdade
e da autonomia (Morato & Costa, 2001).

O modelo apresenta diversos valores e principios na busca por uma nova forma de
processar a economia, no qual deixam em segundo plano o capital, a concorréncia ¢ a
competi¢ao e se respaldam no trabalho e na ajuda mutua, que sdo fundamentais para a
continuidade do modelo (Farias & Gil, 2013). Seus valores fundamentais s3o a solidariedade,
o humanismo, a liberdade, a racionalidade, a democracia, a igualdade e a justica social (Farias
& Gil, 2013).

Ja seus principios foram definidos pela International Cooperative Alliance (ICA), que
¢ o principal 6rgdo de representagdo das cooperativas no mundo e esta presente em diversos
paises, e tem como pilar garantir competicdo do mercador, manter a identidade da cooperativa
e desenvolver os fortalecimentos das cooperativas para garantir o processo local (ICA, 2017)

Desde 1844 o ICA estabelece sete principios das cooperativas, como observa-se na Figura 5.
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COOPERATIVA

1° Livre acesso ¢ adesdo voluntaria 5° Educagdo, capacitagdo e informacao

2° Controle, organizacdo e gestdo ©C N i
” ooperagdo entre cooperativas

democrética perag p

3° Participacdo econdmica de seus

. 7° Compromisso com a comunidade
associados

4° Autonomia e independéncia

Figura 5 - Principios das cooperativas
Fonte: Adaptado de ICA (2017).

Os primeiros quatro principios abordam sobre a relagdo da entidade junto aos membros.
Esses principios tratam as cooperativas como organizagdes voluntarias, abertas a todas as
pessoas dispostas a aceitar as responsabilidades como cooperados, que terdo controle e
participagdo ativa na formulacdo das politicas e decisdes da entidade. Além disso, os membros
contribuem igualmente sobre o capital das cooperativas e controlam seu capital
democraticamente, preservando a autonomia das cooperativas (Cenzi, 2009).

Os demais principios abordam aspectos que tange a relacdo socioambiental, onde as
cooperativas vao promover a educagdo e formacao dos seus membros e trabalhar em conjunto
com outras estruturas locais, com o objetivo de aumentar a forca do movimento cooperativo e
desenvolver sustentavelmente a comunidade que estdo inseridas (Cenzi, 2009).

Desse modo, o estabelecimento de vantagens competitivas das cooperativas tem sido o
apelo da economia social, pois ao realizar a inclusdo, permite que a unido de grupos de pequenos
se tornem grande e possam concorrer com grandes empresas mercantis de forma igual (Sales,
2010).

Entretanto, Antonialli (2000) aborda a necessidade de revisar esses principios, devido a
globalizacao, as transformacdes no cenario econdomico e a competitividade global. De acordo
com Rocha (1999) e Pinho (1966), atualmente as cooperativas estdo se distanciando dos seus
principios para atenderem as condi¢des do mercado, e se confundindo com empresas que visam
lucro.

Além disso, atualmente vem sendo observado relagdes de poder socialmente articuladas

pelos gestores e liderangas dos cooperados, que ultrapassam os limites da democracia
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representativa. Logo, esse modo de liderancga, apresenta divergéncias de interesses, conflitos e
relacdes de poder, que provoca a negociacdo e a competi¢do, em diferentes grupos para
influenciarem as demais partes e atenderem seus interesses (Brito, Cappelle, Brito, & Silva,
2008).

Para disciplinar esses conflitos nas cooperativas brasileiras, foi criada uma legislacao
especifica para regulamentar a gestdo dessas organizagdes, em que se prevé eleicdes ciclicas e
com mandatos de até quatro anos (Antonialli, Fischmann, & Souki, 2010).

A estrutura das cooperativas € subdividida em trés 6rgaos sociais principais, que sao: a
Assembleia Geral, de carater ordinario e extraordinario, Orgﬁos de Administragao e o Conselho
Fiscal. Antonialli (2000) descreve que o Conselho de Administracdo ¢ responsavel pela diregao,
administracdo da cooperativa ¢ a supervisao da geréncia, ¢ o conselho fiscal realiza a
fiscalizacdo do cumprimento das normas e verifica a administragdo econdmico-financeiro da
cooperativa.

Esses orgdos sdo delegados pelos cooperados que encarregam, por meio de eleicio
ocorrida em assembleia geral ordindria, as decisOes estratégicas da cooperativa para um
conselho administrativo, que serdo responsaveis pela gestdo executiva da cooperativa. Os
associados eleitos em assembleia geral terdo um mandato de até 4 anos, sendo que € obrigatdrio
arenovagdo de 1/3 do conselho de administragdo ao final da gestao (Bialoskorski Neto, Barroso,
& Rezende, 2012).

Apesar desses aspectos, ha algumas criticas quanto ao modelo de gestdo dessas
organizagoes, no qual o presidente passa a viver principalmente de seu cargo na cooperativa, a
contratacao de dirigentes com pouca capacidade técnica para assumir as decisdes da empresa,
a centralizacdo e o rodizio do poder entre grupos de associados, a remuneracdo elevada dos
executivos motivando a serem assalariados ao invés de cooperados, e a baixa participagao dos
associados nas assembleias (Lauschner & Schweinberger, 1989; Antonialli, 2000).

A baixa participagdo dos cooperados nas assembleias ocorre por conta da falta de
informagdo repassada (Gimines, Nishigawa, Gambarim, Oliveira, & Gimenes, 2006), o que
pode gerar insatisfagdo dos associados quanto as informacdes prestadas, desconfianca dos
dirigentes e evidéncias da existéncia de assimetria de informagdo entre agentes e principais
(Bertolin, Santos, Lima, & Braga, 2008).

Segundo Ortmann e King (2007), a assimetria da informag¢ao ocorre nas cooperativas,
pois os gerentes nem sempre agem com o proposito de atender os interesses dos proprietarios,
visto que as cooperativas apresentam dificuldades em planejar incentivos que alinhem os

interesses da cooperativa com os dos gestores.
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Fulton (1995) afirma que as cooperativas precisam de uma reorganizagdo, no qual
estabeleca a diferenciacdo entre propriedade e controle, estabeleca incentivos para o
monitoramento das ac¢des dos agentes pelos principais, apresente maior estabilidade em
relagdes contratuais e diminua os custos de coordenagao, transagdo € governanga corporativa.

Quanto ao cooperativismo agropecuario, ¢ considerado o mais representativo, visto que
esse setor tem uma grande capacidade de desenvolvimento, pois disponibiliza desde matérias-
primas, de energia, infraestrutura para escoamento de producao e pessoas com propensao para
esse tipo de trabalho (OCB, 2010).

De acordo com Pires (2003) além de serem consideradas organiza¢des econdmicas, as
cooperativas agropecuarias se caracterizam como espaco de participagdo democratica, no qual
sdo capazes de estimular a criacdo de redes e o desenvolvimento regional.

No Brasil, o cooperativismo agricola nasce como um instrumento de organizagdo
econdmica de agricultura exportadora e capitalizada direcionada para uma agricultura de
abastecimento interno (Rios & Carvalho, 2007). Segundo Fleury (1983), em 1932, havia uma
preocupacdo em abastecer os centros urbanos que estavam em acelerado crescimento
populacional, o que gerou incentivos para o desenvolvimento do cooperativismo agricola, na
qual tinha como principal objetivo promover a expansao agricola.

Ao observar os numeros do cooperativismo agropecudrio, verifica-se que essas
organizagdes assumem um papel importante na coordenacao dos sistemas agroalimentares, no
qual representam 22,95% do total de cooperativas brasileiras e 50% da producdo agricola
nacional (Agrolink, 2017). Além disso, segundo o IBGE (2017), 11,4% de todos os
estabelecimentos agropecuarios do Brasil estdo associados a cooperativas, o que representa
20% da érea total cultivada do pais.

No estado do Parand, as cooperativas agropecuarias também se destacam, com 59
empresas do ramo, que contam com um quadro social de 179.866 cooperados ¢ um quadro
laboral de 86.263 funcionérios, o que resulta em significativo giro na economia das regides que
essas empresas estdo instaladas. Além disso, observou-se um crescimento do faturamento em
3,2%, chegando a R$ 72,6 bilhoes e o saldo da balanga comercial cooperativista foi de USD 2,4
bilhdes, o que representa em torno de 58% do PIB agropecudrio estadual, além das exportagdes
somarem U$D 2,5 bilhdes (OCEPAR, 2019).

Desse modo, o estudo da gestdo das cooperativas agropecudria ¢ de grande importancia,
visto a importancia econdmica e social que representam para o Brasil e para suas economias

locais e, portanto, a escolha de seus gestores ¢ fundamental para o desenvolvimento financeiro-
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econdmico das cooperativas e para evitar fraudes e conflitos internos na empresa, sendo
necessarios aumentar os estudos na area das cooperativistas.

Diante do contexto apresentado nesta e nas segdes anteriores, a proxima se¢ao apresenta
os estudos que suportam as variaveis admitidas na pesquisa e formulagao de hipoteses

norteadoras.

2.5 Formulac¢ao de Hipoteses

Segundo Fachin (2002), as hipdteses podem ser conceituadas como uma suposta
resposta para o problema definido. Desse modo, a partir de pesquisas anteriores sobre o tema,
formulou-se hipdteses que orientardo a coleta, analise e interpretacao dos resultados quanto ao
gerenciamento de resultados e a influéncia dos ciclos politicos nessa pratica, para verificar se
podem afetar os resultados das cooperativas agropecuarias do Parana.

O gerenciamento de resultados ¢ uma pratica que interfere propositalmente no processo
de divulgacao externa dos relatorios contdbeis com o intuito de influenciar ou manipular os
numeros apresentados, ainda que dentro dos limites das normas contabeis (Schipper, 1989;
Healy & Wabhlen, 1999). Nas cooperativas, diversos estudos identificaram a adogdo do
gerenciamento de resultados pelos gestores, seja para atingir o objetivo da empresa, evitar
divulgar perdas, manipular os resultados reportados, entre outros (Bortoleto, 2015; Souza Jr. et
al, 2018). Assim, emerge a primeira hipotese dessa pesquisa:

Hi: Ha presenca de gerenciamento de resultados em demonstragdes contdbeis das
cooperativas agropecuarias do Parana.

Nas cooperativas, identificou-se que os gestores, no qual geralmente possui a gestao de
sua propriedade e da cooperativa, agem de forma oportuna para otimizar a atividade que trara
mais beneficio individual, de forma que maximize a melhor atividade (Milgrom & Roberts,
1992; Costa, Azevedo & Chaddad, 2012).

Desse modo, ¢ interessante para um cooperado manter um cargo a frente da gestao da
cooperativa, pois t€m acesso privilegiado a informacao e vantagens, em comparagdo com 0S
outros associados. Quando se verifica as pesquisas sobre mudangas de gestdo em empresas,
Martinez (2001) afirma que os fatores politicos podem ser um motivador para ocorrer a pratica
de gerenciamento de resultados. Ainda, os estudos de Wells (2002) e Porciau (1993)
demonstraram fatores como o periodo de mudanga do diretor executivo como forte evidéncia
para a pesquisa em gerenciamento de resultados. A partir dessas evidéncias, o estudo apresenta

a segunda hipotese, no qual:
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Ha: Os ciclos politicos motivam a realizagao das praticas de gerenciamento de resultados
contabeis nas cooperativas agropecuarias.

Ao observar o contexto dos ciclos politicos, Dechow e Sloan (1991) demonstraram que
os incentivos para a manipulagdo de lucro alteram conforme as circunstancias da mudanga do
gestor. Antes do periodo eleitoral, os administradores que podem ser substituidos, vao realizar
suas agOes para o curto prazo, em detrimento do reflexo de suas ac¢des no futuro (Wells, 2002).
Ja no periodo eleitoral, Capaldo, Lupi e Smarra (2020) identificaram que os gestores tem maior
probabilidade de gerenciar os resultados para aumentar as receitas, ¢ demonstrar eficiéncia para
os eleitores. Apds o periodo eleitoral, os gestores buscam minimizar a renda declarada no inicio
do mandato, o que gera um periodo imparcial, no qual o administrador atribui o mau
desempenho ao gestor anterior (Murphy & Zimmermann, 1993; Wells, 2002).

Além disso, Cohen, Bispgno e Malkogianni (2019) verificaram que o gerenciamento de
resultados ¢ maior quando o gestor ¢ reeleito, do que quando ¢ eleito pela primeira vez. Dessa
forma, a terceira hipotese afirma que:

Hi: A busca pela reconducao afeta na realizagdo das praticas de gerenciamento de
resultados contabeis nas cooperativas agropecuarias.

Apos a apresentacdo das concepgdes e abordagens teoricas e a formulagdo de hipoteses
do presente estudo, segue-se para a proxima secdo, destinada a definicdo dos métodos e

procedimento da pesquisa.
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3 Método e Procedimento da Pesquisa

Este capitulo tem como objetivo expor a metodologia e os procedimentos de pesquisa
empregados. Sdo abordadas as caracteristicas referentes ao delineamento de pesquisa, unidade
de andlise, constructo da pesquisa, bem como exibe os principais procedimentos de coleta e

analise dos dados coletados nesse estudo.

3.1 Delineamento da Pesquisa

A presente pesquisa se caracteriza quanto aos objetivos como descritiva, pois busca
observar, registrar, analisar e correlacionar as caracteristicas das varidveis sem manipulé-los
(Cervo & Bervian, 2002).

Quanto aos procedimentos, a pesquisa ¢ documental com fonte de dados secundarios,
pois utilizara dados obtidos através dos relatorios contabeis das Cooperativas Agropecudrias do
Parana (Richardson, 2017).

Quanto a abordagem, o estudo se caracteriza como quantitativo, pois utiliza recursos e
técnicas estatisticas e de analise para descobrir e classificar a relagdo entre as varidveis, bem
como investiga a relacao de causalidade entre os fendmenos, causas e efeitos (Silva, 2010).

Definido o delineamento de pesquisa, apresenta-se a seguir a unidade de analise,

populagdo e amostra.

3.2 Unidade de Analise, Populacio e Amostra

No Parand, as cooperativas agropecuarias apresentam grande importancia para o
desenvolvimento econdmico e social do estado, que tem como base econdmica a agropecudria,
pois assumem um papel importante na coordenagdo dos sistemas agroalimentares, no qual
representam 22,95% do total de cooperativas brasileiras € 50% da producao agricola nacional
(Agrolink, 2017). Ao observar os numeros do cooperativismo agropecuario do estado,
observou-se um crescimento do faturamento em 3,2%, chegando a R$ 72,6 bilhdes e o saldo da
balanga comercial cooperativista foi de USD 2,4 bilhdes, o que representa em torno de 58% do
PIB agropecuario estadual, além das exportagdes somarem US$D 2,5 bilhdes (OCEPAR, 2019).

Além disso, segundo a revista Forbes (2018), das 50 maiores empresas do agronegocio
brasileiro, 17 sdo cooperativas, ¢ dentre elas, 11 sdo do Parand, o que demonstra forca e a

importancia das cooperativas paranaense na economia e no agronegocio do estado.
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Desse modo, a unidade de andlise ¢ caracterizada pelas cooperativas agropecudrias
paranaenses, 0s quais, consequentemente, compdem a populagdo e amostra do estudo. De
acordo com registros da OCEPAR, a populagdo da pesquisa contara com 58 cooperativas
agropecuarias do estado que disponibilizaram suas demonstragdes contabeis no periodo de 2008
a 2020, no qual serdo descartadas 39 cooperativas ao final, em decorréncia de auséncias de
dados que poderiam comprometer a confiabilidade e robustez do estudo, perfazendo, dessa
forma, a amostra do estudo.

Definida a unidade de analise, procede-se com a descricdo das principais variaveis que

buscam resolver o problema proposto para o estudo em execugao.

3.3 Constructo da Pesquisa

As variaveis que compde a pesquisa foram definidas com base no estudo de Munhoz
(2015). Inicialmente, tem-se como varidvel dependente os accruals discriciondrios, que
pretende identificar o gerenciamento de resultados nas cooperativas estudadas. Ja para verificar
se o ciclo politico interfere na pratica de gerenciamento de resultados, serd utilizado como
variavel independente as elei¢des das empresas.

Os accruals discricionarios (AD) foram estimados através da diferenga entre os accruals
totais € os accruals ndo discriciondrios. Os accruals totais serdo obtidos pelo enfoque do
balanco patrimonial e os accruals nao discricionarios foram mensurados pelo modelo Jones
Modificado. O modelo pressupde que as receitas podem ser gerenciadas e, dessa forma,
incorpora a variavel “contas a receber”. Segundo Guay, Kothari e Watts (1996), o modelo Jones
Modificado gera accruals consistentes com a visao do oportunismo e desempenho, o que torna
evidente que este identifica bem os accruals discricionarios.

Quanto as eleigdes, observa-se que os candidatos ao assumirem o0s cargos
administrativos, podem utilizar de técnicas de gerenciamento de resultado nos anos anteriores
e posteriores das elei¢des, por conta do incentivo em permanecer nos seus cargos (Wilson &
Wang, 2010). A manipulacao dos resultados ¢ facilitada pela ocorréncia da assimetria de
informagao entre os eleitores (principais) e os eleitos (agentes), visto que, segundo a teoria dos
ciclos politicos, os agentes utilizam da politica econdmica expansionista antes das elei¢cdes para
maximizar suas chances de reeleicao (Guillamon, Bastida & Benito, 2013; Brender, Drazen,
2005). Desse modo, supde-se que os gestores das cooperativas utilizam o gerenciamento de

resultados antes e apds as elei¢des, para permanecerem nos seus cargos.
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Quanto as variaveis de controle, foram utilizadas a alavancagem operacional, tamanho
da empresa, desempenho e tangibilidade, com o proposito de determinar se essas varidveis
podem explicar o gerenciamento de resultados nas cooperativas agropecuarias.

Observando a alavancagem, verifica-se que quanto maior o nivel de endividamento da
empresa, maior sera a propensdo para a pratica do gerenciamento, com o proposito de
demonstrar resultados positivos (Martinez, 2001). Watts e Zimmerman (1990) corroboram com
essa informagdo, ao descrever que os gestores de empresas endividadas tém uma maior
tendéncia por optarem por procedimentos que buscam aumentar o lucro.

Em relacdo ao tamanho da cooperativa, Kim, Chung e Firth (2003) afirmam que
empresas menores tem maiores inclinagdes ao gerenciamento de resultados, com o objetivo de
demonstrarem resultados positivos, por conta disso, espera-se uma relacao negativa entre essas
caracteristicas.

Quanto ao desempenho, verifica-se que a necessidade do crescimento constante e a
apresentacdo de um baixo desempenho da empresa vao aumentar a motivagdo do
gerenciamento, visto que os gestores querem um desempenho favordvel, j& que sua
remuneracao estd ligada aos resultados da empresa (Charfeddine, Riahi, & Omri, 2013).

Por fim, tem se a varidvel Tangibilidade, que ¢ o levantamento de ativos que podem ser
utilizados como garantia nos contratos de divida (Valle, 2007). A utilizagdo desses ativos em
garantia ¢ um modo de minimizar a flexibilidade que o tomador de empréstimos tem de
substituir projetos e emitir dividas adicionais sobre esses ativos (Smith & Warner, 1979). Dessa
forma, Nardi (2008) verificou que empresas com maior tangibilidade apresentam um menor
gerenciamento de resultados.

Dessa forma, a Tabela 1 a seguir, apresenta a estruturagdo do constructo da pesquisa,

em que apresenta um resumo das variaveis utilizadas, bem como as relagdes esperadas.

Tabela 1
Variaveis da Pesquisa
Variaveis Siglas Classificacoes Definicoes Operacionais Formas de Mensuracio
. AC.C.’”“{S. AD Dependente Repre§entam uma proxy de Modelo Jones Modificado
discricionarios gerenciamento de resultados
Eleicio EL Independente Vc?r.lﬁcar se as elglgoes interferem na 0: para 0 ano sem elel.(;a~0;
pratica do gerenciamento de resultado 1: para o ano com eleicdo
i i ivi P.O.
Alavancagem ALAV Controle Verificar o nivel de eqd1v1damento das ALAV =
cooperativas AT
Tamanho da TAM Controle Verificar o tamanho das cooperativas Logarl?mo do valror total do
Empresa ativo no periodo t
i imoni L.L.
Desempenho ROE Controle Verificar o retorr}o §obre o0 patrimonio ROE = =&
liquido P.L.
. . o ) Imob. Liq-1)
Tangibilidade TANG Controle Verificar a tangibilidade dos ativos Tang = AT
A1)

Fonte: Adaptado de Munhoz (2015).
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A partir das variaveis informadas e suas relagdes esperadas, espera-se que o modelo

regressivo apresente a Formula 4, a seguir:

ADy = Bo+ B1EL; + B2ALAVy — B3TAMy + B4ROE; — BsTANG,—1+¢ (4)

Em que.

AD;; = Accruals Discricionarios;

EL;= Eleicdes;

ALAV= Alavancagem;

TAM;;= Tamanho da empresa;

ROE;;= Retorno sobre o patrimoénio liquido;
TANG ;= Tangibilidade;

¢ = Erro.

3.4 Procedimento de Coleta dos Dados

A populagao de pesquisa englobou as 58 cooperativas do ramo agropecuario localizadas
no estado do Parand e associadas a Organizagdo das Cooperativas do Estado do Parana
(OCEPAR).

Por conta da impossibilidade do envio das informacdes pela OCEPAR, a coleta de dados
ocorreu através de uma base de informagdes disponibilizadas pela universidade, porém, a
mesma ndo disponibilizava os dados completos para definir as varidveis do estudo e aplicar o
modelo de Jones Modificado no periodo proposto. Dessa forma, as informagdes faltantes foram
coletadas através dos relatorios anuais disponibilizados nos enderegos eletronicos das
cooperativas.

As demonstra¢des contabeis buscadas foram os Balangos Patrimoniais, Demonstrac¢des
do Resultado dos Exercicios e as Demonstragdes de Fluxo de Caixa, que contém as informagdes
necessarias para calcular os accruals discricionarios através do modelo Jones Modificado, e
identificar o gerenciamento de resultados das entidades.

Dessa forma, foram retiradas da andlise 39 entidades que ndo possuiam valores para as
variaveis da pesquisa. Portanto, a amostra compreende 19 cooperativas agropecuarias, que
disponibilizaram suas demonstragdes contabeis no periodo de 2008 a 2020, de modo que se
tenha uma analise de pelo menos 3 ciclos eleitorais. A Tabela 2, demonstra a descri¢ao da

formagao da amostra final
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Tabela 2
Descricio da Formacao da Amostra Final
Quantidade de Cooperativas
Numero de Cooperativas Totais 58
Numero de empresas excluidas por falta de informacgdes para as variaveis (39)
Amostra Final 19

Fonte: Dados da Pesquisa (2021).

Ao observar a amostra coletada, verificou-se que essas cooperativas selecionadas sao
de grande porte, visto que apresentam maiores preocupagdes em prestar contas com o

cooperado e com a sociedade.

3.5 Procedimento e Analise de Dados

Esta pesquisa iniciou pelas estatisticas descritivas das varidveis para o calculo do
modelo Jones e Jones Modificado, seguida de céalculos para encontrar o valor dos accruals
discricionarios. O modelo de Jones modificado utiliza a variacdo das receitas liquidas e dos
valores dos ativos imobilizados, no qual se baseiam que as acumulacdes nao discricionarias
dependem destas variaveis, que sao mensuradas em fungao dos ativos totais (Dechow, Sloan,
& Sweeney, 1995). De acordo com Healy & Wahlen (1999), esse modelo ¢ muito aplicado nas
pesquisas em contabilidade e finangas, e por conta disso, é possivel verificar que ¢ o mais
adotado nessa busca bibliografica.

Para estimar os accruals discricionarios, foi realizado as etapas conforme Tabela 3.



Tabela 3
Etapas para estimac¢ao dos accruals discricionarios
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Etapas Descricoes Equacoes

1 Encontrar os valores dos accruals totais através

da abordagem de Balango Patrimonial, no qual _ (AAC, — ADisp,) — (APC, — ADivy)

- - TA
serdo utilizados como variavel dependente na ¢

Etapa 2.

Ait—l

2 Encontrar as estimativas dos coeficientes o, B e _ 1
B2, obtidas por meio do modelo original de Jones TAj = (At—l) + B1 (ARy) + B, (PPEy)

(1991). + ey

3 Combinar os coeficientes encontradas na etapa 2
com os pardmetros do modelo Jones Modificado NAD;; = < (A

)+ Bu (BR, = ACRy)
1995) para estimar os accruals nio- t—1
(199)p + B, (PPEy)

discricionarios.

4 Deduzir os accruals totais encontrados na etapa

1, pelos accruals nao-discricionarios da etapa 3

e, dessa forma, a diferenga resulta nos accruals DA; = TA; — NAD;,

discricionarios pelo modelo Jones Modificado
(1995).

Em que,

TA; = accruals totais da empresa no periodo t;

NAD;; = accruals ndo-discricionarios da empresa i no periodo t;

DA;; = accruals discricionarios da empresa i no periodo t;

AAC, = variagdo do ativo corrente (circulante) da empresa no final do periodo t para o final do periodo t-1;
ADisp = variacdo das disponibilidades da empresa no final do periodo t para o final do periodo t-1;

APC, = variagdo do passivo corrente (circulante) da empresa no final do periodo t para o final do periodo t-1;
ADiv, = variagdo dos financiamentos e empréstimos de curto prazo da empresa no final do periodo t para o
final do periodo t-1;

A;_, = ativos totais da empresa no final do periodo t-1.

AR;; = variagdo das receitas liquidas da empresa i do periodo t para o periodo t-1, ponderada pelos ativos
totais no final do periodo t-1;

ACR;; = variagdo das contas a receber liquidas da empresa i do periodo t para o periodo t-1, ponderada pelos
ativos totais no final do periodo t-1;

PPE;; = saldos das contas do Ativo Imobilizado e Ativo Diferido (bruto) empresa i no final do periodo t,
ponderados pelos ativos totais no final do periodo t-1;

a, Bl e B2 = sdo os coeficientes a serem estimados;

&;; = erro da regressdo (residuos).

Fonte: Munhoz (2015).

As etapas 1, 3 e 4 abordadas na Tabela 3 foram realizadas por meio da substitui¢ao

de

valores nas equacoes. Ja para averiguar as estimativas dos coeficientes a, 31 € B2 da etapa 2, foi

necessario a aplicacdo de analise estatistica.

Ap6s a estimagdo dos accruals discricionarios, foi realizado as estatisticas descritivas

das variaveis utilizadas na segunda regressdo, a matriz de correlagdo e, finalmente, a analise

dos resultados das estatisticas através do modelo de regressao por minimos quadrados

ordinarios (MQO).
A técnica estatistica de regressao por minimos quadrados ordinarios (MQO) foi utiliza

para realizar testes com o propdsito de identificar o modelo que melhor apresentara a relag

da

ao

entre a variavel accruals discricionarios e as variaveis independentes e de controle “Elei¢cdo”,

“Alavancagem”, “Tamanho da Empresa”, “Desempenho” e “Tangibilidade”.
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A regressdo por minimos quadrados ordinarios foi adotada, pois utiliza as variaveis
independentes para predizer os valores da variavel dependente, de forma que que minimize a
soma dos quadrados dos residuos (Figueiredo Filho, et al., 2011). Nesta pesquisa, os dados
analisados serdo de cooperativas do ramo agropecuario do Parana, no periodo que compreende
11 anos, entre 2009 e 2020. O ano de 2008 foi utilizado para a obtengdo das varidveis que
precisavam valores no periodo t-1.

Os dados foram tratados na coleta, tabulacao e analise dos dados através da utilizagao
do software estatisticos Stata 14 e planilhas eletronicas, no qual sdo capazes de auxiliar na
constru¢ao de pesquisas quantitativas. Desse modo, os resultados obtidos foram analisados de
acordo com os objetivos e hipoteses da pesquisa.

A seguir destacam-se as limitagdes dos métodos e técnicas da pesquisa.

3.6 Delimitacoes para o estudo, limitacoes dos Métodos e Técnicas de Pesquisa

O presente estudo se delimita a observagao da influéncia dos ciclos politicos no
gerenciamento de resultados das cooperativas agropecudrias do Parana durante trés ciclos
politicos. Além disso, a delimita¢do também estd restrita as demonstracdes contabeis publicadas
dos enderecos eletronicos das cooperativas, no qual obteve-se menos dados do que o esperado.

O estudo apresentou a estimagao dos accruals discricionarios como uma das limitagdes,
pois apesar de ser o mais utilizado internacionalmente, hd questionamento sobre a exatidao em
separar o componente discricionario do ndo discriciondrio, porém, esse problema permeia por
todos os modelos utilizados para estimar o gerenciamento de resultados.

Além disso, as informagdes para elaboracdo e interpretacdo das variaveis estdo limitadas

ao que foi disponibilizado pela base de dados anterior e pelas cooperativas.
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4 Analise e Discussao dos Resultados

Nesta secdo, sdo apresentados os principais aspectos relacionados a andlise,
interpretagdo e discussdo dos resultados da pesquisa, no qual sdo apresentadas as estatisticas
descritivas das variaveis, os calculos para encontrar o valor dos accruals discricionarios, bem
como a analise dos resultados das estatisticas de regressdo para averiguar a relagdo entre

gerenciamento de resultados e as elei¢des.

4.1 Accruals Discricionarios

Os accruals discricionario tém como objetivo identificar e mensurar a propor¢ao das
acumulagdes que foram gerenciadas, mediante escolhas contabeis (Paulo, 2007). Quanto maior
o valor do accruals, maior pode ser o gerenciamento de resultados dentro de uma empresa.

Nesse estudo, inicialmente foi realizado a estatistica descritiva, para conhecer melhor a
amostra, e posteriormente calculou-se o gerenciamento de resultados através do modelo Jones
Modificado, no qual foi extraido dos accruals totais e a diferenca resultou nos accruals
discricionarios (Paulo, 2007).

Posteriormente, foram comparados os anos com e sem elei¢do, em que buscou-se
identificar se havia indicios de influéncia dos ciclos politicos nos resultados das cooperativas

agricolas do Parana.

4.1.1 Estatistica Descritiva

Inicialmente, foi realizado a estatistica descritiva das variaveis para o calculo do modelo

Jones Modificado, com a finalidade de conhecer um pouco mais sobre a amostra da pesquisa.

Tabela 4
Estatistica descritiva das variaveis utilizadas para o calculo do Modelo Jones Modificado
Medidas TA¢ 1 ARit ACRit ARit - ACRit PPEi

Estatisticas A4
Média 0,1476 0,0000000143 0,2465 0,0517 0,1947 0,3626
Mediana 0,1444 0,0000000012 0,1850 0,0446 0,1483 0,3424
Desvio- 0,1627 0,0000000622 0,4399 0,0819 0,4216 0,1146
Padrio
Minimo -0,7947 0,00000000 -1,1517 -0,1841 -1,2522 0,1693
Méximo 0,7241 0,00000065 4,1092 0,4555 4,0080 0,7784

Fonte: Dados da Pesquisa (2021).
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Ao verificar a Tabela 4, nota-se que a variacdo das receitas liquida das cooperativas
comparado com o ano anterior representa, em média, 24,65% dos ativos totais, enquanto que a
variagdo das contas a receber representa 5,17%. Esse resultado demonstra que as cooperativas,
em geral, estdo apresentando um 6timo resultado, e no qual ndo exibem grandes problemas de
inadimpléncia com os cooperados.

J& o imobilizado e o diferido representam, em média, 36,26% do ativo total, o que
demonstra que as cooperativas paranaenses estao bem estruturadas, sendo que a cooperativa

com menor valor investido representou 16,93% do ativo total.

4.1.2 Estimacao dos Accruals Discricionarios

ApoOs a realizacdo da estatistica descritiva, sdo apresentadas as estimativas dos
parametros e os testes estatisticos, no qual foi realizado o teste de normalidade dos residuos,

homoscedasticidade dos residuos, auséncia de autocorrelagdo serial dos residuos e

multicolinearidade.
Tabela 5
Coeficientes estimados pelo Modelo Jones.
Sinal Esperado | Coeficiente | Erro Padrio T p-valor VIF
Al -275.087,70 304.354,10 -0,90 0,367 2,760
t—1
ARGt +/- 0,0072 0,0250 0,29 0,772 2,744
PPEj - -0,1727 0,1021 -1,69 0,092 1,020
R? Ajustado 0,0165
F (3,224) 1,25
Prob >F 0,2924
Normalidade 0,000
Heterocedasticidade | 0,9329
Durbin-Watson 0,917
Observagoes 228

***Significativo a 1%. **Significativo a 5%. *Significativo a 10%.
Fonte: Dados da pesquisa (2021).

Conforme verifica-se na Tabela 5, a pesquisa compreendeu 228 observagdes analisadas
nos periodos de 2008 a 2020, no qual a andlise resultou em um modelo estatisticamente
significativo, porém a distribuicao dos dados ndo apresentou normalidade. Dessa forma, para a
corre¢ao desse pressuposto € utilizado o Teorema de Limite Central, no qual os estimadores de
MQO satisfazem a normalidade assimptodtica, ou seja, sao aproximadamente normalmente

distribuidos em amostras de tamanhos suficientemente grande (Wooldridge, 2013).
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J& ao observar o teste FIV (Fator de Inflagdao de Variancia), verificou-se que os valores
encontrados foram menores que 10, o que demonstra que o modelo ndo possui problema quanto
a multicolinearidade.

Quanto a estatistica teste de homoscedasticidade, aceitou-se a hipotese nula, por nao
apresentar residuos heterocedasticos. J& quanto o teste de Durbin-Watson, verificou-se uma
autocorrelacdo positiva dos residuos, no qual a corregdo utilizou-se do procedimento de Prais-
Winsten (1954).

As varidveis analisadas ndo demonstraram significancia estatistica em 5% para explicar
o comportamento dos accruals. Quanto as relagdes esperadas, verifica-se que a variavel ARj
pode ter variagdes positivas e negativas em seu sinal, pois as receitas podem causar aumentos
em algumas contas do capital circulante e decrescimento em outras (Paulo, 2007). Nesse
modelo, o sinal do coeficiente se demonstra positivo, porém nao apresentou significancia
estatistica.

Por meio dos resultados dos accruals discricionarios € possivel identificar os diferentes
propositos do gestor na pratica do gerenciamento de resultados. Ao apresentar um efeito
positivo, conclui-se que o gerenciamento tem como finalidade aumentar o resultado da empresa,
j& quando ha um efeito negativo, entende-se que a pratica busca minimizar o resultado.

A Tabela 6 demonstra a estatistica descritiva dos accruals discricionarios das
cooperativas no periodo entre 2008 a 2020, no qual apresentou 228 observagdes, sendo que 219

observagoes apresentaram os accruals discricionarios positivos e 9 negativos.

Tabela 6
Estatistica Descritiva dos accruals discricionarios
Variaveis Observacoes | Média | Mediana | Desvio-Padrio Minimo Maximo
DA 228 0,2128 0,2052 0,1602 -0,6957 0,7768
DA (Sinal Positivo) 219 0,2299 0,2064 0,1324 0,0032 0,7768
DA (Sinal Negativo) 9 -0,2033 | -0,1551 0,2192 -0,6957 -0,0171

Fonte: Dados da pesquisa (2021).

A partir dos resultados apresentados pela Tabela 5, verifica-se que a média dos accruals
discricionarios € positiva, ou seja, conclui-se que as cooperativas adotam o gerenciamento com
a finalidade de aumentar os seus resultados, sendo que as empresas com os accruals
discricionarios positivos apresentaram uma meédia superior em comparagdo com as empresas
que apresentaram resultados negativos, bem como apresentaram um desvio padrdo mais

proximo.
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Com os resultados encontrados, pode-se validar a Hi, no qual afirma que hé presenca
de gerenciamento de resultados em demonstragdes contabeis das cooperativas agropecuarias do
Parana no periodo analisado.

Apos a identificacdo dos accruals discricionarios, pode-se considerar a ocorréncia ou
ndo das elei¢des nas cooperativas entre os anos de 2009 a 2020, conforme demonstra a Tabela

7.

Tabela 7
Estatistica descritiva dos accruals discricionarios considerando a ocorréncia ou nio das
eleicoes.

Ano Média | Mediana | Desvio-Padrao | Minimo | Maximo | Observacoes
2009 Sem eleif;ﬁo 0,1137 0,1029 0,2004 -0,2058 | 0,3580 13
Com elei¢do 0,1513 0,1427 0,1284 0,0103 0,3396 6
2010 Sem eleif;ﬁo 0,1881 0,1980 0,1278 -0,0371 | 0,3615 10
Com elei¢do 0,2378 0,2977 0,2028 -0,1747 | 0,5094 9
2011 Sem eleif;ﬁo 0,1958 0,2009 0,1672 -0,1551 | 0,6114 18
Com elei¢do 0,2896 0,2896 0,2896 0,2896 0,2896 1
2012 Sem elei'c;ﬁo 0,2509 0,2251 0,0744 0,1929 0,3348 16
Com elei¢do 0,2941 0,2282 0,3157 0,0164 0,6376 3
2013 Sem elei'c;ﬁo 0,2590 0,2429 0,1168 0,1009 0,4454 11
Com elei¢do 0,1622 0,1725 0,1481 -0,1123 | 04122 8
2014 Sem elei'c;ﬁo 0,1529 0,1326 0,0769 0,0478 0,2442 13
Com elei¢do 0,2335 0,1897 0,1533 0,1201 0,5269 6
2015 Sem eleif;ﬁo 0,1164 0,1647 0,0332 0,1412 0,1882 17
Com elei¢do 0,2974 0,2974 0,0677 0,2495 0,3454 2
2016 Sem eleif;ﬁo 0,1734 0,1953 0,1164 -0,0317 | 0,3220 13
Com elei¢do 0,2370 0,1896 0,1273 0,1187 0,4652 6
2017 Sem eleif;ﬁo 0,1579 0,1219 0,0718 0,1106 0,2833 14
Com elei¢do 0,1888 0,1288 0,1009 0,1150 0,3510 5
2018 Sem elei'c;ﬁo 0,1631 0,1374 0,1166 0,0599 0,3177 15
Com elei¢do 0,1671 0,1940 0,1255 0,0032 0,2771 4
2019 Sem elei'c;ﬁo 0,1045 0,1524 0,2371 -0,4003 | 0,3614 12
Com elei¢do 0,2138 0,2139 0,0865 0,1111 0,3508 7
2020 Sem elei'c;ﬁo 0,1528 0,1434 0,0768 0,0811 0,2340 16
Com elei¢do 0,3585 0,3800 0,1611 0,1876 0,5078 3

Fonte: Dados da pesquisa (2021).

Os anos de 2011, 2012, 2015 e 2020 apresentaram mais cooperativas agropecudrias que
nao realizaram as eleigdes para eleger o conselho administrativo, sendo que dentre esses, 0s
anos de 2011 e 2012 obtiveram maiores médias de accruals discricionarios, com um aumento
de seus resultados de 19,58% e 25,09% respectivamente.

Porém, ao observar todos os anos, o periodo que obteve maior indice de aumento dos
accruals discricionarios nas cooperativas que nao realizaram as elei¢cdes foi o ano de 2013, no

qual os resultados das empresas aumentaram em 25,90%.
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J& o periodo de 2010, 2013 e 2019 apresentaram a maior quantidade de cooperativas
que realizaram as elei¢des para o conselho administrativo, sendo que 2013 obteve maior média
em relagdo aos accruals discriciondrios, no qual houve um aumento dos resultados das
cooperativas em média de 16,22%. Entretanto, considerando todo o periodo analisado, o ano
que obteve maior aumento dos accruals discricionarios em época de eleicdo foi 2015, com
acréscimo médio de 29,74% nos resultados das empresas.

Ao comparar os accruals discricionarios entre os periodos sem elei¢do e com eleigdo,
verifica-se que em ha um aumento significativo nos resultados das cooperativas em quase todos
os anos com eleigdes, no qual chegou numa diferenga de até 20,57% em 2020, por exemplo.
Dentre todo o periodo analisado somente o ano de 2013 obteve um indice menor no ano
eleitoral, apresentando um accruals discriciondrio de 0,1622 no ano com elei¢ao e 0,2590 no
ano sem elei¢do. Esse resultado pode indicar que os gestores gerenciam os resultados das
cooperativas agricolas em épocas eleitorais com a finalidade de aumentar seus resultados, e
transmitir eficiéncia para os cooperados, de forma que ocorra a reelei¢do do conselho
administrativo.

Ao observar as eleigdes do conselho de administragao, verificou-se que quase todas as
cooperativas tiveram recondugdo de seus gestores durante o periodo analisado. Apenas uma
cooperativa realizou a troca do conselho de administragao, sendo que nesse periodo eleitoral, a
empresa apresentou o accrual discricionario de 0,5094 em 2010, porém, apesar de apresentar
um indice alto, comparada com a média, ndo se pode concluir que a nao recondugao aumente o
accruals discricionario das cooperativas.

Para confirmar a hipotese no qual os ciclos politicos motivam o gerenciamento de
resultados, foi realizado outros testes estatisticos, como a correlacdo e regressdo, para
identificar a relacdo entre os accruals discricionarios e as eleigdes e predizer os valores da

variavel dependente.

4.2 Variaveis de Controle

Ao analisar estudos sobre gerenciamento de resultados, verificou-se que algumas
variaveis podem interferir na relacdo entre as varidveis independentes, porém, nio sao
diretamente objeto do estudo.

Dessa forma, buscou-se identificar se as variaveis Alavancagem, Tamanho da Empresa,
Desempenho e Tangibilidade podem estar relacionados com a presenca de gerenciamento de

resultados em ciclos politicos.
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4.2.1 Estatistica Descritiva

Para realizar a analise das variaveis de controle, inicialmente foi realizado a estatistica
descritivas das variaveis alavancagem, tamanho e de desempenho, representadas pelo ROE e

tangibilidade, conforme verifica-se na Tabela 8.

Tabela 8
Estatistica Descritiva das Variaveis de Controle.
Medidas Estatisticas Alavancagem Tamanho ROE Tangibilidade

Média 0,392468 9,0424 0,114351 0,306481
Mediana 0,409761 9,2090 0,110050 0,294535
Desvio-Padrio 0,181945 0,6747 0,860930 0,094319
Minimo 0,001096 7,4988 -0,221971 0,152209
Maximo 1,755794 9,9989 0,555307 0,620161

Fonte: Dados da pesquisa.

A partir da andlise da estatistica descritiva da variavel alavancagem, nota-se que a
maioria das cooperativas utilizam de seu capital proprio para financiar seus ativos e
investimentos, sendo que apenas 37% dos seus ativos sdo financiados por terceiros. Porém, ao
observar as medidas de amplitude, verifica-se que hd empresas que apresentam obrigagdes
superiores ao valor do seu ativo total.

Quanto ao tamanho das cooperativas, observa-se que ha uma grande variancia entre os
valores maximos e minimos do ativo total, por conta de a amostra apresentar cooperativas com
diferengas de resultados nos periodos. Portanto, para corrigir a elevada heterogeneidade
presente nessa variavel, foi utilizado a transformagao logaritmica.

Em relagcdo ao desempenho, demonstrado pela variavel ROE, € possivel verificar que,
em média, as cooperativas conseguiram um retorno de R$ 0,11 para cada R$ 1,00 investido do
capital proprio.

Por fim, a variavel tangibilidade demonstrou que o ativo total representou, em média,
30,64% do imobilizado liquido, no qual ha variagdes entre as cooperativas entre 15,22% a
62,01%. Essa variacdo pode ser explicada devido a existéncia de cooperativas que além de

receberam o grao, fazem também o seu processamento.
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4.2.2 Analise de Correlacio

A partir da andlise de correlagdo, ¢ possivel verificar a forca de uma relacdo entre duas
variaveis. Desse modo, a Tabela 9 demonstra a relagdo inicial entre o gerenciamento de
resultados, eleicao e as variaveis de controle, porém, ¢ importante salientar que a correlagao ira
medir apenas a associagdo linear entre as variaveis, e nao verificara a causalidade dessa relagao.

Por conta de os dados ndo apresentarem normalidade, foi utilizado o teste de correlagdo de

Spearman.
Tabela 9
Matriz de Correlacio
Parimetros DA Eleicio | Alavancagem | Tamanho ROE Tang
DA Cloef.icieAnte. 1
Significancia
Eleicio Cloef.iciente. -0,061 1
Significancia 0,360
Alavancagem Cloef.iciente. -0,069 -0,012 1
Significancia 0,297 0,859
Tamanho C.oef.iciente. 0,264%** | -0,025 0,120 1
Significancia 0,000 0,703 0,069
ROE Coeficiente 0,201%** 0,004 0,022 0,088 1
Significancia 0,002 0,954 0,074 0,186
Tangibilidade Coeficiente -0,825*%** | 0,056 0,099 -0,125 -0,367*** 1
Significancia 0,000 0399 0,135 0,059 0,000

***Significativo a 1%
Fonte: Dados da pesquisa.

Os resultados da correlacdo entre as variaveis accruals discricionarios com as variaveis
de controle elei¢do e alavancagem indicaram relagdes negativas, contrario ao que era esperado,
porém nao apresentaram significancia estatistica, desse modo, ndo se pode realizar uma
associacdo entre as variaveis. Ja as varidveis Tamanho, Desempenho (ROE) e Tangibilidade
apresentaram significancia a 1% quando correlacionada aos accruals discricionarios, porém
apenas a tangibilidade apresentou uma correlagdo forte que pode apresentar uma causalidade.

Em relacdo a andlise de correlacdo do tamanho da cooperativa, pode-se inferir que as
cooperativas maiores gerenciam menos seus resultados. Quanto ao desempenho, no qual
apresentou sinal positivo, pode-se concluir que empresas com maior crescimento apresentam
maiores indices de gerenciamento de resultados. J& a variavel tangibilidade, que demonstrou
uma tendéncia negativa, observa-se que as cooperativas com maior tangibilidade adotam menos

a pratica de gerenciamento de resultados.
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4.2.3 Analise de Regressao

Para encontrar a causalidade da relacao entre os accruals discricionarios e as variaveis
de controle foi adotado o0 modelo de Regressao por minimos quadrados ordinarios (MQO), visto
que o teste de normalidade detectou que os residuos ndo seguem uma distribuicdo normal.
Dessa forma, os estimadores MQO vao satisfazer, de maneira aproximada, a normalidade em
amostras com tamanhos suficientes grandes (Wooldridge, 2013).

Além disso, os testes estatisticos encontraram residuos heterocedasticos, no qual foi
corrigido através dos procedimentos de erros padrao robustos. Quanto ao teste de Fator de
Inflacdo de Variancia (FIV), verificou-se que os valores permaneceram préoximos a 1, o que
indica que o modelo ndo possui problemas de multicolinearidade.

Conforme observa-se na Tabela 10, a regressdo compreendeu 228 observagdes
analisadas entre o periodo de 2008 a 2020. Por conta de apresentar significancia ao nivel de
5%, verifica-se que o modelo proposto esta coerente e pode ser utilizado. Considerando o valor
de R?, verifica-se que o gerenciamento de resultados ¢ explicado em 13,39% pelas varidveis

independentes (elei¢ao, alavancagem, tamanho, ROE e tangibilidade).

Tabela 10
Analise pelo Método por Minimos Quadrados Ordinarios
Sinal Esperado | Coeficiente | Erro Padrio T p-valor VIF

Eleicdo + 0,0151 0,0208 0,67 0,506 1,007
Alavancagem + 0,1115 0,0927 1,96 0,051 1,066
Tamanho - -0,0021 0,0164 -0,15 0,880 1,056
ROE + 0,4546 0,1876 3,65 0,000%* 1,149
Tangibilidade - -0,3603 0,1608 -3,14 0,002%* 1,169
Constante 0,2420 0,1632 1,77 0,078
R? Ajustado 0,1339
F (5,222) 4,85
Prob>F 0,0003
Normalidade 0,000
Heterocedasticidade | 0,0001
Durbin-Watson 1,88
Observagoes 228

***Significativo a 1%. **Significativo a 5%. *Significativo a 10%.
Fonte: Dados da pesquisa (2021).

A variavel eleicdo ndo apresentou significancia estatistica, porém, o resultado positivo
encontrado, apesar de ndo significante estd de acordo com o que era esperado, em que as
eleigdes aumentariam a propensao para o gerenciamento de resultados.

Assim, a pesquisa vai contra os achados de Milgrom e Roberts (1992), no qual o gestor

da cooperativa age de forma oportuna para otimizar a atividade que lhe traga mais beneficios,
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bem como vai contra os estudos de Martinez (2001), Wells (2002) e Porciau (1993), no qual
afirmam que a mudanga de gestdo e fatores politicos podem ser motivadores para ocorréncia da
pratica de gerenciamento de resultados. Portanto, rejeita-se a H», visto que os ciclos politicos
ndo motivam a realizagdo das praticas de gerenciamento de resultados contabeis nas
cooperativas agropecuarias.

Esse resultado segue os resultados de Munhoz (2015), no qual também nao encontrou
significancia da variavel elei¢ao, bem como a variavel seguiu uma tendéncia positiva.

A variavel Alavancagem também seguiu os resultados dos pressupostos teoricos, apesar
de novamente nao ter apresentado significancia estatistica. De acordo com Munhoz (2015), uma
possivel explicacdo para a varidvel ndo ser estatisticamente significante ¢ o fato de as
cooperativas apresentarem poucos ativos financiados por terceiros, no qual nas cooperativas
agropecuarias da amostra, apenas 39,24% de seus ativos sdo financiados, o que representa
menos cldusulas contratuais a serem atendidas.

Além disso, Iudicibus e Lopes (2004) afirmam que empresas com alavancagens maiores
estdo mais propensas a escolher métodos contébeis que geram aumento dos resultados, sendo
que empresas que tem contratos com cléusulas restritivas baseadas em numeros contabeis vao
incorrer em técnicas que evitem a violagado de tais cldusulas.

DeFond e Jiambalvo (1994) demonstraram que os gestores utilizam os accruals
discricionarios para satisfazer as exigéncias dos contratos e apresentar indicadores propicios
para aprovagao de crédito. No mesmo sentido, [udicibus e Lopes (2004) afirmam que empresas
mais endividadas utilizam da discricionaridade para aumentar os lucros, com a finalidade de
evitar as cldusulas restritivas baseadas em resultados que estdo contidos nos contratos.

Além disso, os estudos de Duke e Hunt III (1990) e Press e Weintrop (1990) examinaram
a existéncia de correlagdo entre a alavancagem e os agregados contabeis sob restri¢ao contratual
de empresas americanas. Os resultados indicaram associagdo significante entre boa parte dos
numeros contabeis sob restricao contratual e os niveis de endividamento, desse modo, o nivel
de endividamento pode ser uma “proxy” para a existéncia de cldusulas contratuais em titulos
de crédito ou empréstimos que estabelecem condigdes de vencimento antecipado ou outras
restrigoes ao devedor.

Em relag¢do ao tamanho, a variavel ndo apresentou significancia estatistica e, portanto,
ndo se pode inferir relagdes entre o tamanho das cooperativas e o gerenciamento de resultados.
Uma possivel explicagdo para ndo apresentar significancia estatistica, ¢ o fato de as
cooperativas selecionadas serem todas de porte maior, visto que sdo as Unicas que

disponibilizaram as suas demonstracdes.
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Esse resultado segue os achados de Munhoz (2015) quanto a demonstracdo de uma
relacdo negativa entre o tamanho das cooperativas agropecudrias € o gerenciamento de
resultados, no qual empresas com maior porte gerenciam menos os resultados contabeis, porém,
foi contrario quanto a significancia estatistica da relagao.

Segundo Watts e Zimmerman (1990), a menor pratica de gerenciamento em empresas
grandes ocorre por conta dos elevados custos politicos, devido sua visibilidade. Gu, Lee e
Rosset (2005) complementam que por possuirem beneficios de escala e economia de escopo,
comparado a empresas menores, operam de forma mais soélida e tendem a serem mais
diversificadas, o que resulta em menor variabilidade operacional, e consequentemente, menor
variabilidade dos accruals discricionarios.

Quanto ao desempenho das cooperativas, representada pela variavel ROE, observou-se
que a relagdo seguiu a tendéncia positiva encontrada em pesquisas anteriores e apresentou
significancia, portanto, pode-se inferir que as empresas gerenciam seus resultados para
aumentar os seus desempenhos.

O resultado segue os achados de Nardi e Nakao (2009) , no qual encontraram relacao
positiva entre gerenciamento de resultados e desempenho, em que os accrual discricionarios
sdo utilizados pelos gestores para obter o desempenho desejado. Charfeddine, Riahi e Omri
(2013) ainda abordam que a ligacdo entre o desempenho e o gerenciamento pode estar
relacionada a remuneracao, visto que a maioria dos gestores t€ém sua remuneracao atrelada aos
resultados da empresa e, portanto, buscam um desempenho favoravel.

Por fim, analisou-se a varidvel tangibilidade, que seguiu a relagdo negativa esperada e
apresentou significancia estatistica, sugere-se que empresas com maior tangibilidade
apresentam menor gerenciamento de resultados. A andlise segue os resultados de Nardi e Nakao
(2009) e Munhoz (2015), no qual encontraram relacdo negativa entre a tangibilidade e o
gerenciamento de resultados.

Esse valor significante pode ter ocorrido devido ao fato de as cooperativas da amostra
serem de porte grande, no qual, a maioria, além de receberem o grao e criarem os animais,
realizam o seu processamento, de forma que essas cooperativas agricolas demandam de maiores
investimentos em maquinas € equipamentos.

Os valores estatisticamente ndo significantes, principalmente a elei¢do, pode ter
ocorrido por conta das caracteristicas unicas das cooperativas. Uma das singularidades que pode
se destacar ¢ o periodo prolongado que o presidente e os membros do conselho de administragao
permanecem no poder. Apesar da obrigatoriedade de renovag¢ao de no minimo 1/3 (um terco)

do Conselho a cada 4 anos, verificou-se que a totalidade do conselho de administragdo pode
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ndo ser renovada. Segundo Lauschner e Schweinberg (1989), o presidente se eterniza no poder,
0 que minimiza a necessidade da realizagdo de praticas para continuidade no cargo.

Portanto, os gestores nao realizardo manipula¢des no lucro em curto prazo, com o
objetivo de reflexo nas ac¢des do futuro e mudangas na gestao da cooperativa, como pressuposto
por Dechow e Sloan (1991) e Wells (2002), bem como ndo tentardo demonstrar uma eficiéncia
inexistente ou atribuir o mau desempenho do primeiro ano de mandato ao gestor anterior, como
afirmam Capaldo, Lupi e Smarra (2020), Murphy e Zimmermann (1993) e Wells (2002).

Desse modo, rejeita-se a Hz, de modo que a busca pela recondugao ndo afeta a realizacao
das praticas de gerenciamento contabeis nas cooperativas agropecudrias no periodo analisado.

J& para observar as mudangas das variaveis da pesquisa em cada ano, foram realizadas
regressoes individuais para o periodo de 2009 a 2020, no qual obteve 19 observagdes anuais.

Os anos de 2009, 2011, 2013, 2016, 2017 e 2019 ndo apresentaram variaveis que se
mostraram significantes ao nivel de 5%, devido ao fato de apresentar baixo niimero de
observacdes. Portanto, infere-se que essas varidveis ndo influenciam a varidvel dependente
accruals discricionarios nesses periodos.

Ao analisar o ano de 2010, verificou-se que os testes demonstraram normalidade dos

residuos, além de ndo apresentar problemas de multicolinearidade, residuos heterocedasticos e

autocorrelagao.

Tabela 11

Regressdo para o ano de 2010

Sinal Esperado | Coeficiente | Erro Padrio T p-valor VIF

Eleicdo + 0,0917 0,8981 1,02 0,325 1,333
Alavancagem + 0,8317 0,3655 2,28 0,040%* 1,723
Tamanho - -0,0610 0,0670 -091 0,379 1,671
ROE + 0,2101 0,7292 0,29 0,778 1,331
Tangibilidade - -0,2885 0,4302 -0,67 0,514 1,527
Constante 0,4883 0,5265 0,93 0,371
R? Ajustado 0,3339
F (5,13) 1,30
Prob >F 0,3215
Normalidade 0,3048
Heterocedasticidade | 0,6035
Observagoes 19

***Significativo a 1%. **Significativo a 5%. *Significativo a 10%.
Fonte: Dados da pesquisa (2021).

Através dos resultados demonstrados na Tabela 11, nota-se que dentre as variaveis de
controle, apenas a Alavancagem se mostrou estatisticamente significante ao nivel de 5%,

portanto, apenas essa variavel influencia a varidvel dependente accruals discricionarios
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A relagdo positiva e significante da varidvel Alavancagem sugere que as cooperativas
agropecuarias, no ano de 2010, gerenciaram seus resultados contdbeis para aumentar os lucros
reportados, de forma que consigam captar capital de terceiros mais facilmente.

O ano de 2012 também demonstrou normalidade dos residuos, além de nao apresentar
problemas de multicolinearidade, residuos heterocedasticos e autocorrelagdo, conforme

demonstra a Tabela 12.

Tabela 12
Regressao para o ano de 2012
Sinal Esperado | Coeficiente | Erro Padrio T p-valor VIF

Elei¢do + -0,1028 0,1239 -0,83 0,421 2,273
Alavancagem + 0,1357 0,2098 0,65 0,529 2,429
Tamanho - -0,0444 0,0480 -0,92 0,372 1,323
ROE + 1,1262 0,4583 2,46 0,029** 2,762
Tangibilidade - 0,2137 0,4603 0,46 0,650 1,915
Constante 0,3992 0,4331 0,92 0,373
R? Ajustado 0,3838
F (5,13) 1,62
Prob >F 0,2235
Normalidade 0,4061
Heterocedasticidade | 0,2411
Observagoes 19

***Significativo a 1%. **Significativo a 5%. *Significativo a 10%.
Fonte: Dados da pesquisa (2021).

As varidveis eleicdo, alavancagem, tamanho e tangibilidade ndo apresentaram
significancia estatistica, portanto, pode-se inferir que essas variaveis ndo influenciam a variavel
dependente do modelo para o ano de 2012. Além disso, as varidveis eleicao e tangibilidade
apresentaram sinais contrarios ao esperado, que sdo encontrados em pesquisas que tiveram
como amostras empresas de capital aberto.

Ja a relagdo positiva e significante da variavel ROE demonstra que as cooperativas
agropecuarias gerenciaram seus resultados contabeis para maximizar o desempenho no ano de
2012. De acordo com Bergstresser e Phillippon (2006), esse resultado pode indicar que os
gestores estdo mais propensos a manipular ¢ desempenho das empresas, para demonstrar
ganhos artificialmente elevados.

Ao observar o contexto das cooperativas, por conta de sua dimensao social e economica,
o seu desempenho econdmico estara ligado ao desempenho social da regido. A informacao do
desempenho financeiro econdmico das cooperativas ¢ muito importante, tanto para os
associados como para os demais stakeholders, visto que essas informagdes sao essenciais para

a sobrevivéncia dos empreendimentos cooperativos (Carvalho & Bialoskorski Neto, 2008).
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As analises dos periodos de 2014, 2015 e 2018 demonstraram em comum a significancia

estatistica e positiva da variavel Alavancagem, seguindo o pressuposto tedrico.

Tabela 13
Regressao para o ano de 2014
Sinal Esperado Coeficiente | Erro Padrio T p-valor VIF

Eleicdo + -0,0255 0,0614 -0,42 0,684 1,134
Alavancagem + 0,6857 0,2985 2,30 0,039%* 1,238
Tamanho - -0,0189 0,0609 -0,31 0,761 1,930
ROE + 0,4471 0,3606 1,24 0,237 2,061
Tangibilidade - -0,2318 0,3453 -0,67 0,514 1,051
Constante 0,1307 0,6299 0,21 0,839
R? Ajustado 0,4293
F (5,13) 1,20
Prob>F 0,3639
Normalidade 0,7095
Heterocedasticidade | 0,0182
Observagoes 19

***Significativo a 1%. **Significativo a 5%. *Significativo a 10%.
Fonte: Dados da pesquisa (2021).

No ano de 2014, a regressao foi realizada com erros padrao robustos, pois apresentou
problemas de heterocedasticidade. O modelo satisfez a normalidade e nao apresentou
problemas de multicolinearidade, como pode ser observado na Tabela 13.

As varidveis eleigdes, tamanho, ROE e tangibilidade ndo foram estatisticamente
significantes, portanto, essas variaveis nao estdo relacionadas com a variavel dependente
accruals discriciondrios. Além disso, a variavel eleicdo ndo seguiu o sinal positivo esperado,
de modo que se pode inferir que a elei¢do diminuiria o gerenciamento de resultados no ano de
2014.

O ano de 2015 também apresentou problemas de heterocedasticidade, e foi necessario
utilizar a regressao com erros padrdao robustos. Além disso, o modelo satisfez novamente a

normalidade e ndo apresentou problemas de multicolinearidade.
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Tabela 14
Regressao para o ano de 2015
Sinal Esperado Coeficiente Erro Padrio T p-valor VIF

Elei¢do + -0,0125 0,0344 -0,36 0,722 1,223
Alavancagem + 1,0431 0,4056 2,57 0,023%* 2,079
Tamanho - -0,0287 0,0679 -0,42 0,679 1,206
ROE + -0,9345 0,8793 -1,06 0,307 2,643
Tangibilidade - -0,6708 0,5968 -1,12 0,281 1,558
Constante 0,4155 0,6343 0,66 0,524
R? Ajustado 0,4459
F (5,13) 5,65
Prob >F 0,0055
Normalidade 0,0608
Heterocedasticidade | 0,0026
Observagoes 19

***Significativo a 1%. **Significativo a 5%.

*Significativo a 10%.

Fonte: Dados da pesquisa (2021).

Ao observar a Tabela 14, o modelo também verificou que as variaveis eleicoes,

tamanho, ROE e tangibilidade nao foram estatisticamente significantes, ou seja, essas variaveis

ndo estdo relacionadas com o gerenciamento de resultados. Ao observar os resultados esperados

dos estudos anteriores, verificou-se que as variaveis eleicdes ¢ ROE foram contrarios ao

esperado, dessa forma, pode-se concluir que as eleicoes € o aumento no desempenho das

cooperativas poderiam diminuir o gerenciamento de resultados no ano de 2015, se fossem

significantes.

O ano de 2018 satisfez a normalidade, bem como ndo apresentou problemas de

heterocedasticidade e multicolinearidade, ndo sendo necessario utilizar nenhuma técnica

estatistica de correcao.

Tabela 15
Regressao para o ano de 2018
Sinal Esperado | Coeficiente | Erro Padrio T p-valor VIF

Eleigdo + -0,1032 0,0712 -1,45 0,171 1,535
Alavancagem + 0,4042 0,1956 2,07 0,059** 1,235
Tamanho - 0,0340 0,0483 0,71 0,493 1,830
ROE + -0,2823 0,4292 -0,66 0,522 1,114
Tangibilidade - 0,6664 0,3819 1,75 0,105 2,038
Constante -0,4257 0,4998 -0,85 0,410
R? Ajustado 0,1409
F (5,13) 1,59
Prob >F 0,2310
Normalidade 0,4474
Heterocedasticidade | 0,6360
Observagoes 19

***Significativo a 1%. **Significativo a 5%. *Significativo a 10%.

Fonte: Dados da pesquisa (2021).
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Dentre as variaveis independentes, apenas a alavancagem se mostrou estatisticamente
significante ao nivel de 5%. A ndo significancia apresentada pelas variaveis elei¢ao, tamanho,
ROE e tangibilidade demonstra que ndo ha influéncia desses aspectos no gerenciamento de
resultados.

Ja a relagdo positiva e significante da variavel alavancagem, apresentado nos periodos
de 2014, 2015 e 2018, demonstram que as cooperativas agricolas gerenciam seus resultados
com o objetivo de assegurar resultados positivos.

O resultado segue os achados de Gu, Lee e Rosset (2005), no qual buscaram relacionar
a variabilidade do nivel de alavancagem e os accruals anormais em empresas norte americanas,
e apontaram que os gestores utilizam discricionaridade atrelada as escolhas contdbeis que
melhorem os resultados das empresas.

Barros (2012) também buscou relacionar a alavancagem, bem como as variaveis
tamanho e desempenho, com o gerenciamento de resultados, porém no cenario brasileiro. Os
resultados demonstraram significancia estatistica e relagdo dentro do esperado entre o
gerenciamento de resultados e as variaveis de controle.

Além disso, Barros e Moraes (2020) demonstraram que a alavancagem das cooperativas,
bem como a geragdo de sobras, sdo os fatores que mais afetam de forma positiva o desempenho
operacional, financeiro e global de forma simultanea. Desse modo, pode-se inferir que por conta
de ser um dos fatores que mais afetam as empresas, a variavel alavancagem foi a que apresentou
maior quantidade de significancia nos periodos anuais analisados.

Por fim, apresenta-se o ano de 2020, no qual o modelo de regressao satisfez o
pressuposto de normalidade e ndo apresentou problemas de heterocedasticidade e

multicolinearidade, como verifica-se na Tabela 16.

Tabela 16
Regressdo para o ano de 2020
Sinal Esperado Cocficiente | Erro Padrio T p-valor VIF

Elei¢do + 0,1313 0,1475 0,89 0,390 1,199
Alavancagem + -0,6727 0,4514 -1,49 0,160 1,687
Tamanho - -0,0015 0,1080 -0,01 0,989 2,281
ROE + 0,4035 0,7468 0,54 0,598 1,375
Tangibilidade - -1,6705 0,5413 -3,09 0,009** 1,681
Constante 0,8836 1,0067 0,88 0,396
R? Ajustado 0,3559
F(5,13) 2,99
Prob >F 0,0518
Normalidade 0,6158
Heterocedasticidade | 0,0696
Observagoes 19

***Significativo a 1%. **Significativo a 5%. *Significativo a 10%.
Fonte: Dados da pesquisa (2021).




67

No ano de 2020, as variaveis elei¢des, alavancagem, tamanho e ROE ndo foram
estatisticamente significantes, portanto, essas varidveis ndo estdo relacionadas com a varidvel
dependente accruals discricionarios. Além disso, a variavel alavancagem apresentou uma
tendéncia contraria comparado a pesquisas anteriores.

J& a variavel tangibilidade apresentou-se significativa na regressao referente ao ano de
2020, bem como apresentou a tendéncia negativa esperada, dessa forma, infere-se que empresas
com maior tangibilidade apresentam indices menores de gerenciamento de resultados.

Em suma, apesar de haver indicios de um aumento nos accruals discricionarios nos anos
eleitorais, ndo se pode relacionar que as cooperativas agropecudrias do estado do Parana
gerenciam seus resultados com esse fim. De acordo com as andlises realizadas, os motivos
podem ser outros, como apontado pelas varidveis ROE e tangibilidade, que se mostraram
significativas na regressao geral, ou at¢ mesmo pela varidvel alavancagem, que apresentou

significancia estatistica em diversas regressoes anuais.
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5 Conclusao

A presente pesquisa teve como objetivo identificar a presenca de gerenciamento de
resultados em demonstragdes contdbeis das cooperativas agropecuarias do Parana, com fins
eleitorais para reconducdo de um administrador a0 mesmo cargo no mandato seguinte.

A escolha da variavel elei¢do foi determinada por conta de evidéncias na literatura
académica sobre as cooperativas agropecudrias. O primeiro ponto refere-se sobre a separacao
entre propriedade e controle, no qual grande parte dos administradores sdo também associados,
o que gera uma maior dificuldade de gestdo, aumenta a complexidade dos negdcios da empresa
e ocasiona diversos conflitos internos. J4 o segundo ponto estd relacionado ao anseio dos
membros na reeleicdo ao conselho de administragdo, incentivados pela sua remuneragdo e
vantagens a frente da cooperativa.

As hipoteses de pesquisa consistem em verificar se ha presenca de gerenciamento de
resultados nas cooperativas, e se essa pratica ¢ motivada pelos ciclos politicos e pela recondugao
dos gestores ao conselho de administragdo. Para verificar as hipoteses e atingir o objetivo
proposto foi realizada a técnica estatistica de regressdo por minimos quadrados ordinarios
(MQO), para o periodo de 2009 a 2020, no qual foi utilizado as variaveis accruals
discricionarios, elei¢des, alavancagem, tamanho da cooperativa, desempenho e tangibilidade.
O ano de 2008 foi utilizado para a obtengdo das variaveis que precisavam valores no periodo t-
1.

A partir da analise dos resultados, pode-se validar a Hi, no qual afirma que hé presenga
de gerenciamento de resultados em demonstragdes contabeis das cooperativas agropecuarias do
Parand no periodo analisado. Além disso, verificou-se que a média dos accruals discricionarios
¢ positiva, ou seja, conclui-se que as cooperativas adotam o gerenciamento com a finalidade de
aumentar os seus resultados.

Porém, ao analisar a H> e a H3, constatou-se a rejeicao das hipoteses visto que a variavel
elei¢cdo ndo apresentou significancia em nenhum dos modelos apresentados. Dessa forma, ¢
possivel inferir que os ciclos politicos e busca pela reconducao ndo sdo fatores que influenciam
no gerenciamento de resultados contabeis nas cooperativas agropecudrias no periodo analisado,
o que segue os achados de Munhoz (2015).

A rejeicao dessas hipoteses de pesquisa pode estar relacionada ao fato de que alguns
membros do conselho de administracdo se perpetuarem no poder. Embora ocorra as eleigdes

nas cooperativas, a legislagdo exige apenas a substituicdo de no minimo 1/3 dos gestores do
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conselho, o que permite que alguns membros se fixem no poder, e consequentemente, minimiza
a perspectiva de substitui¢ao e propensao para gerenciar os resultados com finalidade eleitoral.

Ao buscar outros fatores que podem influenciar no gerenciamento de resultados das
cooperativas, verificou-se que as variaveis alavancagem e tamanho nao demonstraram relagao
com os accruals discricionarios. Porém apesar de ndo apresentarem significancia estatistica, as
tendéncias dessas variaveis foram as mesmas encontradas em pesquisa anteriores que tratavam
sobre companhias abertas. Uma possivel explicagdo para essas varidveis ndo apresentarem
significancia pode ser o fato de as cooperativas apresentares poucos ativos financiados por
terceiros, no caso da variavel alavancagem, e a amostra ser composta apenas por cooperativas
de grande porte, no caso da variavel tamanho.

Porém, ao analisar as demonstragdes das cooperativas anualmente, a variavel
alavancagem apresentou diversos periodos com significancia, no qual pode-se concluir que a
variavel pode ser um dos fatores que mais afetam o desempenho das cooperativas, e pode ter
contribuido para a significancia da variavel ROE.

Quanto a variavel ROE, relacionada ao desempenho, apresentou significancia e seguiu
o sinal esperado pelo pressuposto teorico, ou seja, as empresas gerenciam seus resultados para
aumentar os seus desempenhos. Dessa forma, pode-se inferir uma ligagdo entre desempenho,
gerenciamento e remuneracao, ja que a maioria dos gestores tem sua remuneragdo atrelada aos
resultados da empresa.

Em relagdo a variavel tangibilidade, que seguiu a relagao negativa esperada e apresentou
significancia estatistica, sugere-se que empresas com maior tangibilidade apresentem menor
gerenciamento de resultados. Esse valor significante pode ter ocorrido por conta de as
cooperativas da amostra serem de porte grande, no qual realizam o processamento dos graos e
animais recebidos, de modo que demandam de maiores investimentos em maquinas €
equipamentos.

Dessa forma, a auséncia da relacdo entre gerenciamento de resultados contdbeis e as
eleicdes demonstra que outras variaveis podem explicar o aumento do accruals discricionarios,
o que permite desenvolver outros estudos relacionados.

Ainda, sugere-se como pesquisas futuras, a aplicagdo da pesquisa em uma nova amostra
e/ou outro setor cooperativista, bem como a expansao do banco de dados e a utilizacdo de novas

variaveis que podem afetar o gerenciamento de resultados nas cooperativas.
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