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RESUMO

O estudo tem por objetivo analisar se maior capacidade gerencial resulta em melhor qualidade de resultados nas
cooperativas do Sistema de Cooperativas de Crédito do Brasil — SICOOB. Fundamentado no Manager Career Concern
como elemento para analisar a influéncia da capacidade gerencial na qualidade dos resultados divulgados. A pesquisa
€ quantitativa e descritiva e foi utilizada anélise de regressdo e uma base de dados Unica com dados de cada casa
bancéria do SICOOB (343 cooperativas), a qual foi obtida diretamente do seu sistema gerencial com a concordancia
formal do Sicoob. Os resultados obtidos apontam que uma maior capacidade gerencial implica resultados de maior
qualidade. O estudo contribui com a literatura sobre Manager Career Concern ao mostrar que a capacidade gerencial
esta relacionada a qualidade dos resultados divulgados em cooperativas de crédito. Sob a 6tica de implicagGes praticas,
evidenciou a importancia do desenvolvimento de habilidades gerenciais nos programas de treinamento e
desenvolvimento das cooperativas, para produzir uma estimativa da proviséo para devedores duvidosos mais acurada.
Além disso, este estudo tem implicagdes relacionadas as politicas publicas, uma vez que a capacidade gerencial pode
ser quantificada como um indicador-chave de desempenho para a superviséo prudencial dos bancos e pode ajudar os
reguladores no direcionamento de esforcos de intervengéo de forma intencional em tempos dificeis ou de crise.
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ABSTRACT

The study aims to analyze whether higher greater managerial capability results in better quality outcomes in cooperatives
of the Brazilian Credit Cooperative System - SICOOB. Background in Managerial Career Concern as an element to
analyze the influence of managerial capability on the quality of disclosed results. The research is quantitative and
descriptive, utilizing regression analysis and a unique database with data from each Sicoob’s banking houses (343
cooperatives), which was obtained directly from its management system with the formal agreement of Sicoob. The results
indicate that greater managerial capability implies higher quality results. This study contributes to the literature on
Manager Career Concern by showing that managerial capability is associated with the quality of disclosed results in
credit cooperatives. From a practical implication perspective, it highlighted the importance of developing managerial skills
in the training and development programs of cooperatives, in order to produce a more accurate estimation of the provision
for doubtful debtors. Furthermore, this study has implications related to public policies, as managerial capability can be
quantified as a key performance indicator for the prudential supervision of banks and can assist regulators in directing
intervention efforts intentionally during challenging or crisis times.
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1. INTRODUCAO

As cooperativas de crédito tém alto grau de autonomia para operar, ou seja, captar e emprestar
recursos financeiros. Em decorréncia dessa autonomia, a qualidade de resultados deve ser monitorada, uma
vez que a fragilidade de uma cooperativa pode prejudicar a imagem de todo o sistema de cooperativas e
afetar, inclusive, os cooperados.

A gestao das empresas que trabalham com o crédito, em geral, requer cada vez mais 0 monitoramento

" Mestre em Ciéncias Contabeis pela Fundag&o de Pesquisa em Contabilidade, Economia e Finangas (FUCAPE).

" Doutor em Controladoria e Contabilidade pela Universidade de S&o Paulo (USP).

" Doutora em Ciéncias Contabeis e Administragdo pela Fundagdo de Pesquisa em Contabilidade, Economia e Finangas (FUCAPE). E-
mail: silvanianossa@fucape.br.

" Doutorando em Ciéncias Contabeis e Administracdo pela Fundacéo de Pesquisa em Contabilidade, Economia e Finangas (FUCAPE).
***** Doutora em Ciéncias Contabeis e Administracéo pela Fundagdo de Pesquisa em Contabilidade, Economia e Financas (FUCAPE).

SINERGIA, Rio Grande, v. 27, n. 2, p. 43-57, jul./dez. 2023 43



de devedores duvidosos. Nesse sentido, este estudo tem por objetivo verificar se a capacidade gerencial das
cooperativas do Sistema de Cooperativas de Crédito do Brasil — SICOOB esta relacionada a qualidade de
resultados dessas cooperativas.

Uma novidade neste estudo é a andlise da relacdo entre caracteristicas dos gestores das casas
bancarias (unidades cooperativas do sistema SICOOB) e a qualidade de seus resultados. Diferentemente dos
estudos anteriores, que olhavam somente para as caracteristicas especificas das casas bancarias, como
tamanho, fluxo de caixa, EBTIDA, dentre outros. Outra novidade é a base de dados Unica, que foi fornecida
pelo SICOOB e retirada eletronicamente do sistema gerencial interno utilizado pelo SICOOB, mitigando-se
assim possivel endogeneidade causada por manuseio de dados, uma vez que os dados foram retirados
eletronicamente e diretamente do sistema gerencial do SICOOB. A escolha do SICOOB se deu por razdo do
acesso dos autores aos dados, uma vez que a base de dados néo foi disponibilizada pelos outros dois
sistemas cooperativos de crédito: SICRED e UNICRED.

Estudos como os de Francis et al. (2008) e Aier et al. (2005) apresentam evidéncias de que a
capacidade gerencial impacta o desempenho na eficiéncia e na qualidade dos resultados das empresas. A
gualidade de resultados é definida por Dechow e Schrand (2004) como aqueles resultados que demonstram,
com maior acuracia, a realidade operacional da empresa.

Diante disso, Demerjian, Lev e Mcvay (2012) desenvolveram uma metodologia que quantifica a
capacidade gerencial como um fator que aumenta a eficiéncia da firma. Em outro estudo, Demerjian, Lev,
Lewis e Mcvay (2013) analisaram empresas de diversos setores, verificando uma relacdo positiva entre
capacidade gerencial e qualidade de resultados. Assim, maior capacidade gerencial impacta maior qualidade
de resultados. Faz-se necessério destacar que neste estudo ndo foram analisadas empresas do setor
financeiro, devido as suas especificidades operacionais. Diante do exposto, surge uma lacuna de pesquisa,
uma vez que na literatura ndo hé registro de estudos que avaliam a relacdo entre capacidade gerencial e
gualidade de resultados em instituicées financeiras nem em cooperativas de crédito.

De acordo com o Conselho Mundial de Cooperativas de Crédito (World Council of Credit Union —
WOCCU), em 2016, ja havia 68.882 cooperativas de crédito em 109 paises. Essas cooperativas apresentaram
235,76 milhdes de cooperados e US$1,76 trilhdo em ativos totais. Além disso, atingiram o montante de
empréstimos de US$1,22 trilhdo (WOCCU, 2022).

Na América Latina, a concentracéo das instituicdes financeiras em poucas entidades propicia 0 avango
das cooperativas de crédito e ampliam o acesso da populagdo ao crédito (WESTLEY, SHAFFER, 1999). Mais
especificamente no Brasil, a concentracéo bancéria se acentuou no periodo de 2003 a 2013, mantendo-se
constante a partir de entdo (BCB, 2018). Esse contexto, aumenta ainda mais as possibilidades de crescimento
do nimero de cooperativas de crédito no mercado brasileiro. De acordo com Meinen e Port (2012), no Brasil,
os trés maiores sistemas cooperativos de crédito sédo SICOOB, SICRED, UNICRED, seguidos por CECRED,
CONFESOL, UNIPRIME, FEDERALCRED, CECRERS, dentre outros. De acordo com o Banco Cooperativo
do Brasil (2018), é crescente o niumero de cooperativas de crédito no Brasil.

Nessa situacao, em que as cooperativas de crédito crescem em quantidade e em volume de negdcios, esta
pesquisa se propde a verificar se a qualidade de resultados das unidades bancarias do SICOOB é impactada pela
capacidade gerencial de seus funcionarios, medida pela diferencga entre a eficiéncia geral da cooperativa e a parte
da eficiéncia da cooperativa explicada por suas caracteristicas proprias. Este estudo € o Unico que examina a
capacidade gerencial nas cooperativas de crédito e sua relagdo com capacidade gerencial.

De acordo com a Lei 5764/1971, marco legal do cooperativismo brasileiro, uma cooperativa singular
(2° nivel) é constituida por um nimero minimo de 20 sécios (PINHO, 2004). A cooperativa singular € autbnoma
tanto juridica, quanto administrativamente. A cooperativa € uma instituicao financeira, ou seja, um banco que
faz intermediacéo financeira e presta servi¢cos bancérios a pessoas fisicas e juridicas (associados) que, além
de clientes, séo, ao mesmo tempo, seus sécios ou acionistas (Brasil, 1971).

Vultosos recursos séo alocados em capacitacao dos profissionais desses Sistemas. De acordo com as
notas explicativas da Confederacdo das Cooperativas do Sicoob (2018), no ano de 2017, os gastos com
treinamentos cresceram 48%. Na nota explicativa 25b, tais gastos se propunham a qualificar dirigentes,
gestores e funcionarios dessas cooperativas para melhoria da qualificacao profissional. Com o crescimento
do volume de negdcios das cooperativas de crédito, surge a preocupagdo com a qualidade dos seus
resultados. Em linha com a definicdo de Dechow e Schrand (2004) para a qualidade dos resultados, espera-
se que gestores mais qualificados proporcionardo resultados que demonstrem maior acuracia a realidade
operacional da cooperativa.

Demerjian et al. (2013) verificaram que capacidade gerencial implica melhora no nivel de qualidade de
resultados; pois gestores mais capacitados estdo associados a menos republicacdes de balanco, melhores
resultados, accruals mais persistentes, provisdes para devedores duvidosos mais assertivas e maior
gualidade na estimacédo de accruals. Portanto, a capacidade gerencial pode ter influéncia sobre a qualidade
dos resultados contabeis, uma vez que os resultados contabeis estao relacionados com o custo de capital
(Francis et al. 2004).
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Para Garcia-Meca e Garcia-Sanchez (2018), é relevante estudar a qualidade dos resultados dos setores
financeiros dada a recente énfase nas criticas as habilidades gerenciais ap0s a crise financeira de 2008. Se faz
necessario estudar o tema em cooperativas pelo fato de que elas, isoladamente, tém alto grau de autonomia
operacional para captar e emprestar recursos. Em decorréncia dessa autonomia, a qualidade de seus resultados
deve ser avaliada permanentemente. Baixa qualidade de resultados de uma cooperativa pode prejudicar a imagem
de todo o sistema cooperativo de crédito, por isso é desejavel que todas operem eficientemente.

Para o desenvolvimento deste estudo foi utilizada uma base de dados Unica com informacdes de cada
casa bancaria do SICOOB. A base de dados foi fornecida pelo Sistema SICOOB e a coleta dos dados ocorreu
de forma eletrbénica, por meio do sistema gerencial do SICOOB. Cada unidade cooperativa foi tratada como
casa bancaria, nas quais existem alguns gestores. Fizeram parte do estudo 343 cooperativas de crédito, no
periodo de 2012 a 2016, compreendendo 3.430 observacdes. Esses dados foram descaracterizados pelos
SICOOB, de forma a ndo ser possivel saber de qual cooperativa os dados se originam. Além disso, foi
solicitado e entregue formalmente o resultado do trabalho para a alta administracéo da empresa.

No ambito das cooperativas do SICOOB, esse trabalho também avalia, de forma indireta, a qualidade
dos gastos com capacitacdo (treinamento), em vista de que eles séo realizados com o intuito de melhorar a
gualificacdo profissional e, por isso, a capacidade gerencial dessas cooperativas.

O resultado do trabalho demonstra que cooperativas com gestores mais capacitados precificam melhor
0s empréstimos ao estimar, de maneira mais acurada, o erro na estimacgdo da provisdo para devedores
duvidosos. O estudo contribui para o grande fluxo de pesquisa sobre o efeito da capacidade gerencial sobre
gualidade dos resultados. Especificamente, nossos resultados ndo apenas reforcam a no¢cdo em Demerjian
et al. (2013), de que a capacidade gerencial esta relacionada positivamente a qualidade das publica¢gBes
realizadas, além de mostrar os efeitos desejados da profissionalizagcdo na qualidade dos resultados das
cooperativas de crédito.

Os resultados encontrados neste estudo estéo alinhados aqueles encontrados por Demerjian et al.
(2013), qual seja, quanto maior capacidade gerencial, menor é o erro do gestor na estimagéo da provisédo
para devedores duvidosos, ou seja, maior a capacidade gerencial, melhor a qualidade dos resultados das
casas bancarias do SICOOB. Enquanto contribuigdo prética, os resultados encontrados neste estudo indicam
a assertividade dos investimentos em capacitacdo profissional nas instituicbes analisadas, mostrando a
relevancia da capacidade gerencial das cooperativas para a qualidade de seus resultados.

2. REFERENCIAL TEORICO

A qualidade de resultados reflete, com acuracia, a realidade operacional da empresa (DECHOW,
SCHRAND, 2004) e é desejavel que a qualidade de resultados seja alta has empresas em geral. Para o
Comité de Pronunciamentos Contébeis, a estrutura conceitual para elaborac¢@o e divulgacdo de relatério
contabil-financeiro define resultados de qualidade como aqueles que representam, de maneira completa,
neutra e livre de erro, o desempenho operacional da empresa (CPC 00).

Além disso, a qualidade de resultados demonstra se os investimentos geraram os lucros projetados, se
as operacdes foram realizadas em conformidade com requisitos do mercado e se as contribuicdes da empresa
para o desenvolvimento econémico geral da sociedade, reportados nas demonstra¢cdes, séo verdadeiros para
os stakeholders (clientes, fornecedores, investidores e empregados), além de serem também condicao
necessdria para a perpetuidade da empresa (KAVESKI et al., 2020).

Disso decorre o fato de que empresas com baixa qualidade de resultados estdo sujeitas a
descontinuarem suas atividades, serem incorporadas por suas concorrentes e, nos casos em que sdo cotadas
em mercados de capitais, sofrerem desvalorizagdes. Empresas com baixa qualidade de resultados tendem a
ter maiores custos de capital, conforme documentaram Francis et al. (2004). Sloan (1996) analisou a
persisténcia dos resultados das empresas, decompondo-os em fluxo de caixa e accruals e concluiu que os
fluxos de caixa sdo mais persistentes que os accruals. Considerando que uma das definices de qualidade
de resultados é a sua utilidade para tomada de decisao pelos stakeholders (DECHOW et al., 2010), resultados
mais persistentes sdo um input mais Util para os investidores e para avaliagdes de valor da empresa. Por isso,
a persisténcia dos resultados compreende uma proxy de qualidade de resultados importante.

A qualidade de resultados € pior em empresas menores, que experimentam prejuizos, tém vendas e
fluxo de caixa volateis e tém ciclos operacionais muito longos (Dechow e Dichev, 2002). Essas caracteristicas
dificultam a estimacdo dos accruals e, por conseguinte, a qualidade de resultados. Elas defendem que a
gualidade dos accruals e dos resultados decrescem na propor¢éo do erro de estimacgéo desses accruals.

Doyle et al. (2007) identificaram que a qualidade de resultados pode variar conforme a infraestrutura
de controle da empresa, tal como da qualidade de seu controle interno. Becker et al. (1998) indicam que a
gualidade de resultados varia em fun¢éo da qualidade de sua auditoria, enquanto Klein (2002) argumenta que
a variacdo da qualidade de resultados € uma funcéo da capacidade de monitoramento de seus conselhos de
administracéo, fiscal e corpo diretivo.
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Sobre empresas que fizeram republicacdo de balanco e que sofreram alguma penalizacdo da SEC
(Security Exchange Comission), em ambos 0s casos, essas empresas experimentaram uma significativa
desvalorizacdo de mercado (Feroz et al., 1991 e Palmrose et al., 2004).

Dentre os estudos, destacam-se alguns que relacionam qualidade de resultados a republicacdes de
balanco (PALMROSE et al., 2004; DESAI et al., 2006; PLUMLEE, YOHN, 2010; RICHARDSON et al., 2005;
DAVILA; VARVAKIS; NORTH, 2019). Conforme Dechow et al. (2010), essa é de fato uma evidéncia de
resultados errados, ndo obstante esse erro possa ser intencional ou ndo intencional. No entanto, se nao todas,
mas a maioria das republicacdes decorrem de alguma informacdo ou avaliagcdo apresentadas nas
demonstrag@es financeiras que ndo corresponderam a sua realidade operacional.

Baik, Brockman e Farber (2017) demonstraram que a qualidade do ambiente informacional da empresa
melhora com gestores mais capazes. Aier et al. (2005) documentaram que as empresas nas quais os gestores
financeiros (Chief Financial Office -CFOs) tém maior conhecimento contabil fazem-se menos republicacdes
de balanco. Francis et al. (2008) identificaram uma associacdo entre a experiéncia do CFO, tais como: anos
trabalhados como CFO, experiéncia em outras empresas e certificacdes profissionais, com republica¢cbes de
balanco. O estudo concluiu que empresas cujo CFO é mais experiente experimentaram menos republicacdes.
Francis et al. (2008) examinaram a relacdo entre qualidade de resultados e a reputacéo do executivo principal
da empresa (Chief Executive Office — CEO), medida pela quantidade de citacdes dele na imprensa de
negocios, e encontraram uma relacdo negativa entre a quantidade de citagfes na midia e qualidade de
resultados. Mas Huang e Sun (2017) mostram que gestores mais capazes também se engajam em menos
gerenciamento de resultados reais.

Gestores mais capazes tendem a engajar-se em suaviza¢ao de resultado intencional, a qual, por sua
vez, estd associada a melhores rendimentos futuros (Demerjian, Lewis-Western e McVay, 2020). Para Doukas
e Zhang (2020), os gerentes mais capazes usam a suavizacdo como um dispositivo de sinalizacdo para
garantir que o mercado descubra rapidamente suas habilidades superiores e consequentemente aumentem
as esperancas de crescimento futuro dos adquirentes. Por outro lado, Harjinder e Sultana (2021) mostraram
gue a suavizagdo de resultados ndo € o Unico meio utilizado pelos gestores para melhorar o ambiente
informacional, gestores mais capazes tendem a reportar conservadoramente para criar a reputacdo de
relatérios financeiros conservadores, evitar conflitos de agéncia e melhorar a eficiéncia dos contratos. A
capacidade gerencial tem uma influéncia positiva na oportunidade dos relatérios financeiros. Abernathy,
Kubick e Masli (2018) mostram que gestores mais capacitados tem menor atraso: no anuncio de lucros, no
relatério de auditoria e menor probabilidade de um arquivamento tardio na SEC.

A medida de qualidade de accruals, modelado por Dechow e Dichev (2002), define que accruals de
alta qualidade se materializam em fluxos de caixa na empresa. Dessa forma, espera-se que melhores
gestores conhegam seus negdcios e, provavelmente, sejam mais assertivos na estimac¢do dos accruals.
Essas constatacdes sé@o consistentes com o fato de algumas empresas serem menos previsiveis e
apresentarem baixa qualidade de resultados, em funcdo da natureza de seus negdcios. Ao mesmo tempo, é
esperado que o conselho de administracdo busque contratar melhores gestores para conduzi-los nesse
ambiente, ou seja, embora seja mais dificil prever accruals em empresas mais volateis, espera-se que
executivos mais qualificados e experientes consigam fazé-lo com maior acuracia.

Frequentemente apontada como medida de qualidade de resultados (Dechow et al., 2010), a
persisténcia dos resultados indica que a estimacdo dos accruals e dos fluxos de caixa da empresa séo
realizadas com acuracia. Dessa forma, é esperado que gestores mais capazes escolherdo projetos mais
rentaveis e projetardo seus fluxos de caixa operacionais de forma mais precisa.

Demerjian et al. (2012) propem uma medida de capacidade gerencial, baseada na eficiéncia dos
gestores em gerar receitas. No ano subsequente, Demerjian et al. (2013) verificaram se capacidade gerencial
implica melhores resultados. Esses autores encontraram uma relacéo positiva entre qualidade de resultados
e capacidade gerencial, concluindo que gestores mais capazes estao associados a menos republicacdes de
balanco, resultados e accruals mais persistentes, provisdes para devedores duvidosos mais assertivas e
maior qualidade na estimacéo de accruals.

Os trabalhos anteriormente citados serviram como pilares para este estudo, porque evidenciam que as
caracteristicas dos gestores impactam a qualidade de resultados das empresas. Mas eles ndo tratam de
cooperativas nem de Instituices financeiras. De acordo com WOCCU (2022), em 2016, existiam 68.882
cooperativas de crédito em 109 paises com 235,76 milhdes de cooperados, as quais tém US$1,76 trilhdo em
ativos totais. As 68.882 cooperativas, em 2016, ja tinham uma carteira de clientes com carteira de crédito que
somava US$1,22 trilhdo e US$170 milhdes em reservas de capital (WOCCU, 2022). A concentracdo bancaria
€ um fator que facilita a entrada das cooperativas, especialmente no mercado brasileiro, que € muito
concentrado. Principalmente depois dos processos de fus@es e aquisices entre instituicdes financeiras, que
ocorreram na década de noventa, bem como no periodo de 2003 a 2013.

Na América Latina, a concentracdo das instituicdes financeiras nas maos de poucas instituicdes
possibilita o avanco das cooperativas de crédito e facilitam o acesso ao crédito (WESTLEY, SHAFFER,1999).
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Mais especificamente, no Brasil, a concentracdo bancéria se acentuou no periodo de 2003 a 2013, (BCB,
2018). Essa situagdo aumenta ainda mais as possibilidades de crescimento do nimero de cooperativas de
crédito no mercado brasileiro. Assim, 0 montante de crédito realizado pelas cooperativas aos seus associados
€ crescente.

No SICOOB, que compreende um aglomerado de muitas cooperativas de crédito, esse tema ganha
uma relevancia maior, considerando a autonomia de cada uma delas do ponto de vista operacional. As casas
bancéarias do SICOOB atuam sistemicamente, mas cada uma individualmente possui autonomia juridica,
operacional e administrativa. Portanto, o mau desempenho de uma pode contaminar a imagem de todas as
demais, bem como a imagem de todo um Sistema Nacional de Crédito Cooperativo (SNCC).

McNichols e Wilson (1988) reportaram que a provisdo para devedores duvidosos evidencia
gerenciamento de resultados por parte dos gestores. Ja Jackson e Liu (2010) descobriram que os gerentes
tendem a superestimar a provisdo para devedores duvidosos e posteriormente reverté-la em receita. Esse
gerenciamento ocorre por ser essa provisao, sobretudo em empresas cujo volume de recebiveis é elevado,
como no caso das instituicdes financeiras, o principal item accruado no balanco. Essa despesa é fruto de
estimacao e previsdo dos gestores, portanto gestores mais capazes, que conhecem as empresas, que gerem,
e 0 setor no qual atuam, preveem, com mais acuracia, essa provisao. Ja Baik, Choi e Farber (2020) mostraram
que gestores mais capazes tendem a ter esse comportamento, no entanto eles o utilizam como um
mecanismo para incorporar mais informagdes, foward looking, melhorando a informatividade dos resultados
reportados e, por isso, a informatividade do preco das a¢des acerca dos fluxos de caixa futuros.

Francis, Hasan, Park e Wu (2015) e Fee, Hadlock e Pierce (2018) documentaram que as politicas de
contabilizacéo e divulgacéo variam de acordo com o CFO. O que sugere que existem estilos gerenciais nao
transferiveis.

Yung e Chen (2018) e Curi e Lozano-vivas (2020) mostram que gestores mais capazes estao
associados a franquias de maior valor. J4 Yan-Shing, Hasan e Lin (2018) mostram que empresas com
gestores mais capazes sdo mais propensos a manter seu spread de empréstimo anterior baixo.

Por outro lado, Garcia-Mecca e Garcia-Sanchez (2018) documentam que gestores mais capazes
apresentam ganhos mais persistentes no setor bancario de paises desenvolvidos. E Vo, Pham, Doan e Luu
(2020) mostram que gestores mais capazes tém menos inadimpléncia nos empréstimos. E habilidades
gerenciais mitigam o risco de faléncia em instituicbes bancérias (Luua, Doan, Ahn, 2021). Dessa forma, é
razoavel esperar que: Habilidade da gestdo financeira est4 negativamente associada aos erros na
provisdo para devedores duvidosos.

Segundo Demerjian et al. (2013), a variacdo no erro de inadimpléncia é impulsionada pela variagéo na
qgualidade da estimativa dos accruals e, portanto, continuamos a esperar que o erro de provisdo para
devedores duvidosos diminua com a habilidade gerencial. A ideia é que, devido ao fato de que a preparacao
dos relatérios financeiros é da sua inteira responsabilidade, os CFOs exercem um papel relevante na
gualidade dos resultados reportados. Nesse ponto, se 0 gestor tem menor preocupagdo com a eficiéncia no
contas a receber leva a uma reducéo nos lucros do negdcio. Sem uma boa gestdo, as proprias previsées
podem ser prejudicadas, gerando margens maiores para a provisdo e consequentemente diminuindo a
lucratividade.

Jiang, Petroni e Wang (2016) demonstram que os CFOs exercem papel mais importante do que o CEOs
no gerenciamento de resultados. A medida de qualidade considerada, nesta pesquisa, baseou-se no estudo
de Dechow et al. (2010) e refere-se ao erro de provisdo para devedores duvidosos.

O primeiro argumento para a escolha dessa forma de mensurar qualidade de resultados é que menor
nivel de erro indica ganhos mais persistentes, verificando a caracteristica de neutralidade na apresentagéo
fidedigna dos relatérios contabeis (Dechow et al., 2010). O segundo argumento € que nos limitamos a erros
na provisdo de devedores duvidosos para mensurar qualidade da informacg&o contabil pela natureza do setor,
caracterizado por altos montantes de recebiveis e a alta relevancia das provisdes para inadimpléncia para a
formacao dos resultados. Para Demerjian et al. (2013), a variacdo no erro é dada pela variacdo na qualidade
da estimativa dos accruals.

3. PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

Esta é uma pesquisa empirica, que se utilizou de uma base de dados Unica com dados de cada casa
bancaria do SICOOB, obtida diretamente do seu sistema gerencial. Para tanto, relacionou-se as rubricas
contabeis e extracontabeis necessérias a realizacdo dos testes. Fez-se a demanda formal de acesso aos
dados, que foram permitidos formalmente pelo SICOOB, mas os dados foram descaracterizados para que se
mantivesse 0 sigilo de sua origem, ou seja, para que ndo se soubesse a qual cooperativa os dados
pertenciam. Para o desenvolvimento deste, foram utilizados dados contabeis semestrais de 343 cooperativas
do SICOOB, no periodo de 2012 a 2016, perfazendo, dessa forma, 10 observa¢des por cooperativa e um total
de 3.430 observagoes.
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Para mensurar capacidade gerencial (MAScore), primeiramente, fez-se uso da analise envoltéria de
dados (DEA - Data Envelopment Analysis) semestralmente, para medir a eficiéncia geral da cooperativa; em
seguida, a capacidade gerencial foi mensurada pela diferenca entre a eficiéncia geral da cooperativa e a
eficiéncia geral estimada em funcdo de suas préprias caracteristicas, ou seja, essa diferenca mede a parte
da eficiéncia da cooperativa que ndo consegue ser explicada por suas caracteristicas.

Para mensuracdo da qualidade de resultados, foi utilizada a métrica do BDEError (Bad debt Error),
calculada conforme McNichols e Wilson (1988) como o residuo do modelo de regresséo linear utilizada para
estimar a provisédo para devedores duvidosos. A escolha do BDEError para avaliar qualidade de resultados
deve-se ao fato de o setor financeiro, cooperativismo de crédito especificamente, ser intensivo em recebiveis.
Para testar a hipétese desta pesquisa, com base nos modelos apresentados nos trabalhos de Demerjian et
al. (2012) e de McNichols e Wilson (1988), foi estimado um modelo de regressao linear mdltipla.

1.1 Mensuracao da Capacidade Gerencial — MAScore

A capacidade gerencial das cooperativas foi medida pelo residuo do modelo descrito na Equacéo (1)
abaixo, estimado por MQO. Esse residuo representa a parte da eficiéncia da cooperativa que ndo consegue
ser explicada por suas caracteristicas: tamanho, participacéo de mercado, fluxo de caixa dos resultados, idade
da cooperativa, nimeros de pontos de atendimento. Assim, o residuo (ou erro) deste modelo corresponde as
caracteristicas dos gestores que incrementam a eficiéncia da cooperativa; logo, esta relacionado a
capacidade gerencial, aqui nominada de MAScore. Em sintese, a eficiéncia total da cooperativa captura tanto
0s aspectos especificos da cooperativa quanto dos gestores; assim, ela pode superestimar ou subestimar a
capacidade gerencial, dependendo das caracteristicas da cooperativa que, mantida a capacidade gerencial
constante, fazem dela mais ou menos eficiente. Por essa razdo, a medida de eficiéncia € decomposta em
dois componentes, quais sejam eficiéncia especifica da cooperativa e eficiéncia gerada por capacidade
gerencial.

Eficiéncia_da_Cooperativa;
= By + fiTamanho;; + B,Participacio_de_Mercado;;
+ [?3Fluxo —deCaixa_dos_Resultadosit + .84Idadeit
+ BsNumero_de_Pontos_de_Atendimento;, + &;;

)

Em que: i = cooperativa; t = semestre da amostra; ¢;;, 0 erro do modelo, € a medida de capacidade
gerencial. Esse residuo é tomado nesse caso pelo valor inteiro, em outras palavras, assume-se o valor obtido
apos a estimacdo da equacgédo e, assim, a capacidade gerencial € um nimero que podera ser positivo ou
negativo. Quando ele for um coeficiente negativo, indica baixa capacidade gerencial, e vice-versa, um
coeficiente positivo indica alta capacidade gerencial. Esse residuo, entdo, mensura o quanto da eficiéncia
total da firma que n&o é explicada por suas caracteristicas. As caracteristicas relacionadas a cooperativa que
afetam a sua eficiéncia geral séo descritas na Tabela 1. J& o calculo da medida de eficiéncia geral das
cooperativas é descrito na se¢éo 3.2.

Assim, a eficiéncia da cooperativa é separada em dois atributos, um que se refere a caracteristicas da
cooperativa (EflClénCla_dE_\Cooperatwalt), e outro referente a capacidade gerencial da cooperativa (&;;).
Cabe ressaltar que um ponto limitante é que a medida de capacidade gerencial pode ser afetada pela prépria
capacidade da firma como um todo. Dechow et al. (2010) apontam que uma proxy para medir eficiéncia da
firma ndo deve ser afetada pelo sistema contabil.

Maior participagdo de mercado indica que a cooperativa tem uma posi¢cdo de mercado melhor no
Sistema Financeiro Nacional. Dessa forma, uma cooperativa com maior ou menor participacdo de mercado,
indiferentemente da capacidade de seus gestores, sera mais ou menos eficiente. Cooperativas com maior
geracdo de caixa nos resultados também apresentam maior capacidade de geracdo de novos negdécios.
Dessa forma, quanto maior a geracao de caixa, menor o impacto do gestor, ou de capacidade gerencial, em
sua eficiéncia. Espera-se ainda que empresas com maior tempo de mercado, aqui medido por anos de
funcionamento desde a fundacédo, sejam mais experientes, tenham uma clientela mais fidelizada e, por isso,
disponham de maior capacidade de geracdo de receitas (vendas), independentemente da capacidade
gerencial do seu quadro funcional. O tamanho da rede de atendimento € uma caracteristica que confere maior
complexidade a operagdo da cooperativa. Maior rede de atendimento, maior o risco operacional e maior
dificuldade de se gerir a cooperativa. Essa variavel impacta negativamente a eficiéncia da cooperativa. Por
isso, é esperado entdo uma correlagcao negativa entre o tamanho da rede de atendimento e a eficiéncia da
firma.
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Tabela 1 — Variaveis para Calculo da Capacidade Gerencial — MAScore

Variaveis Relacao Descricao Unidade das variaveis
, : Ln (Logaritmo natural) do ativo total
+ . .z
Tamanho da firma Total de ativos da cooperativa (variavel Tamanho):
Participacdo de mercado s L
L em relacdo ao consolidado Média do pgr(_:entual de pa[tlmpa(;ao
Participacdo de ; dos depositos e operacdes de
+ do SNCC (Sistema I B :
mercado : g crédito em relacédo ao consolidado
Nacional de Crédito P
) do SNCC (variavel Share)
Cooperativo)
Fluxo de caixa dos resultados:
compreendendo a diferenca do total
o Fluxo de caixa dos de receitas pelo total de despesas,
Fluxo de caixa livre + N N .
resultados somado a depreciacéo e a despesa
com provisdo para créditos em
liquidacao (variavel Flcx_Result).
- - 5 = —
Ciclo de vida da + dade desde a fundacéo N° anos desde a fundacao (variavel
empresa Idade)
Por se tratar de uma
Concentracdo do analise de um setor
setor (complexidade - somente, entende-se que -
operacional) nao é aplicavel nessa
andlise
Indicador de i Tamanho da rede de Numero de pontos de atendimento
atividade no exterior atendimento (variavel PA)
Erro (g) MAScore Residuo da regressao

Fonte: Demerjian et al. (2013).
1.2 Modelo DEA (Data Envelopment Analisys) para Calculo da Eficiéncia das Cooperativas

O DEA foi formulado e desenvolvido por Charnes, Cooper e Rhodes (1978). Trata-se de um modelo de
otimizacdo matematica na qual a medida de eficiéncia € obtida pela razdo da soma ponderada dos dados de
saida (outputs) pelos de entrada (inputs). Utilizado para avaliar a eficiéncia relativa de entidades separaveis,
denominadas DMU (Decision Making Units), converte um nimero de inputs (capital, trabalho) em outputs
(receita, lucro) e compreende o primeiro passo para se calcular o MAScore, que é o indicador de capacidade
gerencial utilizado. Neste estudo, foram consideradas como DMUs cada uma das cooperativas do SICOOB
selecionadas para analise. Da mesma forma que as medidas de eficiéncia mais usadas em analise de
balango, como, por exemplo, o resultado operacional sobre os custos fixos, o DEA é definido como a razéo
dos outputs sobre os inputs, conforme Equacéo (2):

m
D @
D=1 Wiik

Na Equacéo (2), o modelo utiliza s inputs, e m outputs em n DMUSs, e todos os dados foram obtidos
das demonstrac¢des financeiras das cooperativas. A analise envoltoria de dados (DEA), usada por Demerjian
et al. (2013), deve-se também ao apontado por Aigner, Lovell e Schmidt (1997) de que os desvios da fronteira
eficiente podem né&o estar inteiramente sob o controle da empresa. Assim, o modelo teérico envolve uma
funcao na qual o termo de erro contém dois componentes: um para explicar a ineficiéncia técnica e um para
explicar os efeitos aleatdrios. Neste ponto, cabe ressaltar que o calculo da eficiéncia gerencial da firma é
gerado tomando como o0s inputs e outputs as variaveis descritas na Tabela 2, a qual difere do modelo-base e
Demerjian et al. (2013) por tratar-se do setor financeiro. Assim, tomando a Equacéo (2), temos que o modelo
para calcular a eficiéncia da firma para cooperativas segue da seguinte forma:

max 6

v
B Receitas 3)
" V1 Custos de Mercadoria + V2 Despesas Administrativas + V3 Ativos Fixos Liquidos + V4 Outros Ativos Intangiveis

O processo de otimizagdo encontra o vetor especifico da empresa de pesos 6timos nas quatro
entradas, comparando cada uma das entradas de uma empresa individual com as das outras empresas em
seu grupo de estimativa. A medida de eficiéncia que o DEA produz assume um valor entre 0 e 1, imposto
pelas restricdes do programa de otimizacdo. Observacdes com eficiéncia igual a 1 traga uma fronteira por
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meio do conjunto eficiente de possiveis combinagdes de entrada. Observagfes com valor 1 sdo as mais
eficientes e o conjunto de empresas com medidas de eficiéncia menores que 1 ficam abaixo da fronteira.

A pontuacdo DEA é, conceitualmente, a quantidade de receita (output), obtida por um determinado
nivel de inputs disponiveis para a cooperativa, de tal forma que as cooperativas mais eficientes teréo scores
de eficiéncia igual ou préximo a 1 e as menos eficientes, préximo ou igual a 0. Entende-se que a cooperativa
eficiente é aquela que gera os maiores niveis de resultado (outputs) com um dado nivel de recursos (inputs).

Tabela 2 — Variaveis para Célculo da Eficiéncia da Firma

Unidade
Variaveis Descricao Conceituacéo das
variaveis
Esse sera o Unico output do modelo.
o . Compreende as trés principais rubricas de
Receita financeira + . R .
. ; ~ receita de uma instituicado financeira. Sendo
Receitas de produtos Receita de prestacdo S
; : que as duas primeiras contas refletem o R$ 1,00
vendidos (output) de servigcos + Outras L o
! S resultado das atividades principais da
receitas operacionais. |. .. .. o Soee .
instituicdo bancéria, quais sejam intermediacéo
e prestacao de servicos financeiros;
Compreendem os custos de captagdo (juros
. Despesa Financeira + | pagos) e as demais despesas operacionais
Custo de mercadorias o e T )
: : Outras despesas da instituicdo, inclusive as despesas com R$ 1,00
vendidas (input) o o P NS
operacionais. provisdo para créditos de liquidagéo
duvidosa (PCLD);
Despesas de vendas, Despesas de pessoal em geral,
gerais e Despesas comunicacéo, servicos de terceiros, agua e R$ 1.00
administrativas administrativas luz, as despesas com servicos de tecnologia, '
(input) dentre outros;
Ativos fixos liquidos Ativos permanentes — . . . . .
L . : o S&o os ativos imobilizados da cooperativa,
de depreciacéo ativos intangiveis e . e A i R$ 1,00
. e tais como edifica¢des, automoveis etc.;
(input) diferidos.
Compreendem os ativos a disposi¢édo da
cooperativa que ndo sao fixos ou tangiveis,
E outros ativos Ativos intangiveis e mas que contribuem para geracao de R$ 1.00

intangiveis (input)

diferidos.

receitas, como, por exemplo, 0s
investimentos para expansédo, marca, TI,
dentre outros.

Leases operacionais

N&o se aplica, visto
que instituicbes
financeiras ndo

contabilizam

(input) operacdes de leasing
de forma apartada no
balanco.
N&o se aplica, visto as
Pesquisa e cooperativa; nao
fazerem investimentos

desenvolvimento
liquidos (input)

em tais ativos. Ou, se
o fazem, ndo os
contabilizam como tal.

Reconhecimento
(purchase) goodwiill

(input)

N&o se aplica, pelo
fato de as cooperativas
ndo reconhecerem
eventuais ganhos de
goodwill em processos
de incorporacgéo.
Dentre outras razoes,
porque as cooperativas
ndo estao submetidas
ao IFRS.
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Fonte: Demerjian et al. (2012).
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1.3 Medida de Qualidade de Resultados e BDEError — Erro na Estimacéo da Provisdo para Devedores
Duvidosos

No trabalho de Demerjian et al. (2013), o erro na provisado para devedores duvidosos foi utilizado como
proxy de qualidade de resultados. Em vista de as cooperativas serem intensivas em recebiveis, foi utilizado,
neste trabalho, o modelo de McNichols e Wilson (1988). O argumento para se trabalhar com erro na provisédo
para devedores duvidosos se da pelo fato de a provisdo para devedores duvidosos ser o principal item de
despesa (Coeli, & Martins Pires, 2022) de instituicdes financeiras, compreendendo, ainda, o principal accrual
de seus balangos. Além disso, a provisédo para devedores duvidosos em instituicdes bancarias é inerente ao
negocio, ou a sua operacao.

Portanto, é esperado que melhores gestores de cooperativas de crédito realizardo melhores operacdes
de crédito e, portanto, errardo menos nas provisdes para devedores duvidosos. Conforme modelo
apresentado por McNichols e Wilson (1988), para calculo do BDEError, utilizaram-se as variaveis contabeis
apresentadas na Tabela 3.

Tabela 3 — Variaveis para Célculo do Erro na Provisao para Devedores Duvidosos — BDEError

Variaveis Conceituacéo

Despesa com provisdo | Compreende as despesas com provisao para devedores duvidosos (variaveis
para devedores | de fluxo). No plano de contas padronizado das institui¢cdes financeiras (COSIF),
duvidosos corresponde ao saldo da conta 8.1.8.30.00. (Variavel Desprocl).

Proviséo para | Compreende a variavel de estoque (ativo) de provisdo para devedores
devedores  duvidosos | duvidosos. No plano de contas padronizado das instituicbes financeiras
(PCLD) (COSIF), corresponde a conta 1.6.9.90. (Variavel Provcl).

Créditos baixados para
prejuizo

Compreende a variavel de estoque (conta de compensacao) de créditos em que
todos os recursos de cobranca finalizaram e, portanto, ndo ha mais possibilidade

de recebimento. Os créditos contabilizados nessa rubrica decorrem da baixa
dos valores controlados na rubrica de Provisdo para devedores duvidosos
(PCLD). No plano de contas padronizado das instituicdes financeiras (COSIF),
corresponde a conta 3.0.9.60. Pelo modelo estatistico, essa variavel sera
tomada no conceito de estoque ou saldo final. (Variavel Credpre).

Fonte: Demerjian et al. (2013).

Modelou-se a Equacao (4), para andlise de dados em regressdo, com dados em painel, e definicdo do
erro na provisdo para devedores duvidosos:

Desprocl, = ay + a;Provcl,_1y + a,Credpre, + asCredpre, ) + 6, (4)

Na Equacao (4), o erro da regressao corresponde ao erro de estimacao na provisdo para devedores
duvidosos.

O erro da regresséo (Equacao 4) é entendido como o coeficiente relacionado a despesa com provisdo
gue nao decorreu do que foi provisionado e baixado, portanto ao erro de estima¢do na despesa. Toma-se 0
valor absoluto ou modular do erro, em vista de que, quanto mais préximo de zero ele estiver, mais precisa foi
a provisdo para devedores duvidosos.

1.4 Modelo para o Teste De Hip6tese — Capacidade GerenciaL (MAScore) e Qualidade de Resultados
(BDEETrror)

Em linha com o referencial tedrico (Demerjian et al., 2013), o0 modelo estatistico para estudar
empiricamente a relacdo da qualidade de resultados e da capacidade gerencial é apresentado na Equacao

(5):
BDEETTot;111 = g + a;MAScore; + Y apControles + €; 444 (5)

O modelo da Equagéo (5) é uma regressdo multipla com dados em painel. Com base na literatura,
ainda é esperado uma correlagao negativa (-) entre a medida de qualidade de resultados e a de capacidade
gerencial, estimado pelos indicadores BDEError e MAScore. Essa correlacdo inversamente proporcional se
deve a direcdo de analise delas, conforme demonstrado na Tabela 4:
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Tabela 4 — Relacao Inversa entre o BDEError e o MAScore

Indicadores Direcédo de andlise Correlacédo
BDEError (valores absolutos) = Quanto maior pior Correlacdo negativa
MAScore (valores inteiros) = Quanto maior melhor entre as medidas

Fonte: Demerjian et al. (2013).

Dessa forma, para alta capacidade gerencial (MAScore) em t, espera-se baixo erro na provisdo para
devedores duvidosos em t + 1, e, por isso, espera-se que o coeficiente da variavel MAScore (a;) seja
negativo. As variaveis de controle do modelo estatistico para correlacdo da medida de capacidade gerencial
(MAScore) com a de qualidade de resultados (BDEError) se baseiam nos determinantes especificos da firma
gue impactam a qualidade de resultados, reportados por Dechow e Dichev (2002) e Hribar e Nichols (2007),
gue sdo o tamanho da firma, proporgéo de perdas, volatilidade de vendas e ciclo operacional.

Tabela 5 — Variaveis de Controle para Correlacdo do MAScore com o BDEError
Variaveis Conceituacéo
Tamanho da firma (Total de ativos) Ln (Logaritmo natural) dos Ativos totais. (variavel
Tamanho)
Volatilidade do fluxo de caixa Fluxo de Caixa dos resultados. (varidvel FI_Cx_Resul)

Fonte: Demerjian et al. (2013).

As variaveis de controle utilizadas neste trabalho, para avaliacdo de empresas bancéarias, sdo
apresentadas na Tabela 5.

4. ANALISE DE RESULTADOS - ESTATISTICA DESCRITIVA E TESTE DE HIPOTESE
A eficiéncia das cooperativas do SICOOB foi estimada por meio da analise envoltéria de dados (DEA).
O score de eficiéncia foi regredido para se obter a medida de capacidade gerencial. Na Tabela 6, apresenta-

se a estatistica descritiva das variaveis utilizadas para se mensurar capacidade gerencial.

Tabela 6 — Estatistica Descritiva da Regressao de Capacidade Gerencial

Observacte
Variavel S Média 25% 50% 75% Minimo Maximo
Eficiéncia da
Firma 3430 0,724082 | 0,585443 | 0,709151 | 0,870261 | 0,235747 1
17,79440 | 16,89131 | 17,76919 | 18,64740 | 14,54557
Tamanho 3426 0 0 0 0 0 22,281350
Share 3430 0,001139 | 0,000217 | 0,000524 | 0,001219 0 0,040088
- 195.000.00
Flcx Result 3430 3.654.503 | 662.104 | 1.672.890 | 3.778.360 | 5.795.434 0
19,44898
Idade 3430 0 14 19 24 1 84
PA 3430 5,937901 2 4 8 0 79

Fonte: Dados da Pesquisa.

A capacidade gerencial foi obtida regredindo em painel as seis variaveis do modelo (Equagéo 2), com
efeitos fixos, os dados de 343 cooperativas em dez semestres. A medida de eficiéncia da firma (MAScore) é
a variavel dependente do modelo e as demais sao as variaveis independentes.

Na Tabela 7, apresentam-se os resultados da regressao. Os resultados da regressdo (Tabela 7) estéo
alinhados com o modelo de referéncia (DEMERJIAN et al. 2013). A eficiéncia da firma tem correlacdo positiva
com 0s seus ativos, com a participacdo de mercado e com o fluxo de caixa dos resultados, e negativa com o
namero de pontos de atendimento. Dessa forma, o entendimento é que quanto maior os ativos, a participacéo
e tempo de mercado e o fluxo de caixa dos resultados da cooperativa, maior é a sua eficiéncia. Quanto maior
0 numero de pontos de atendimento, menor a eficiéncia, como era esperado (Tabela 7).
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Tabela 7 — Coeficientes e Correlagdo da Regresséo de Capacidade Gerencial — MAScore

Eficiéncia da Firma Coeficiente Desvio Padréao Z P-Valor
Tamanho 0,064940 0,012471 5,21 0,000
Idade 0,007224 0,002768 2,61 0,009
Share 12,770740 5,546803 2,30 0,021
Flcx Result 0,000000004 0,000000001 5,88 0,000
PA -0,007719 0,001441 -5,36 0,000
Constante -0,555189 0,173684 -3,20 0,001

Fonte: Dados da pesquisa.

Na Tabela 8, apresenta-se a estatistica descritiva das variaveis de calculo da qualidade de resultados,
baseado no modelo de Wilson e McNichols (1988), qual seja o BDEEerror (bad dept equity error), que mede
0 gerenciamento de resultados com os valores publicados de provisdo para devedores duvidosos em suas
demonstracgdes financeiras.

Tabela 8 — Estatistica Descritiva da Regresséo de Qualidade de Resultados

Variavel Observacbes Média 25% 50% 75% Minimo Méximo
Desproch 3087 0,0168867 | 0,006141 | 0,0118607 | 0,0211029 | -0,045346 | 0,567451
Provcl1 3087 0,0266708 | 0,012939 | 0,0210407 | 0,0312201 | 0,001761 | 0,498720
Credpre: 3087 0,0437599 | 0,013602 | 0,0293182 | 0,0537861 | 0,000000 | 0,611345
Credpret 3087 0,0440087 | 0,013847 | 0,0296766 | 0,0539165| 0,000000 | 0,611345

Fonte: Dados da pesquisa.

A qualidade de resultado, avaliada por meio do BDEError, é calculada como sendo o erro ou o residuo
da regresséo, na qual a despesa para provisdo para créditos em liquidagéo (Desprocl) apresenta o erro de
estimacdo da provisdo para devedores duvidosos (varidvel de estoque, ativo), denotando, portanto,
gerenciamento de resultados por meio dessa proviséo.

Na Tabela 9, apresentam-se os resultados da regresséo para medir qualidade de resultados.

Tabela 9 — Coeficientes e Correlacdo da Regressédo de Qualidade de Resultados — BDEError

Desproclt Coeficiente Desvio Padrao Y4 P-Valor
Provcl:1 0,1708331 0,0238907 7,15 0,000
Credpret -0,3667829 0,0210467 -17,43 0,000
Credpret1 0,3491005 0,0206374 16,92 0,000
Constante 0,0129216 0,0009359 13,81 0,000

Fonte: Dados da Pesquisa.

Da mesma forma que a medida de capacidade gerencial (MAScore), o residuo desse modelo
corresponde a parte da provisdo para devedores duvidosos, ou provisdo para créditos em liquidagao que nao
é explicada pelas variaveis independentes acima. O BDEError é tomado pelo valor absoluto ou modular, em
vista de que, quanto mais proximo de zero, melhor. Indiferente do sinal do erro, ele sempre indicara
gerenciamento, seja para mais ou para menos. Dessa forma, ele varia de 0,00000584 (n&o existe erro nessa
estimacéo da Desprocl) a 0,3442 (maior erro de estimacdo da Desprocl). O resultado da regresséo entre as
duas medidas utilizadas: o BDEError e 0 MAScore — avalia a hip6tese construida de que a qualidade de
resultados, o BDEError é influenciado pela capacidade gerencial — MAScore, em linha com os trabalhos de
Demerjian et al. (2013). Para a medida de qualidade de resultado, utilizou-se como fundamentacéo o trabalho
de Demerjian et al. (2013). Para capacidade gerencial, utilizou-se como medida a proposi¢cédo de Wilson e
McNichols (1988).

Da mesma forma que no trabalho de Demerjian et al. (2013), foram utilizadas variaveis de controle no
intuito de mitigar endogeneidade por auséncia de variavel relevante, bem como para se evitar vieses
relacionados as caracteristicas especificas das cooperativas. A varidvel Tamanho é representada pelo
logaritmo neperiano dos ativos totais da cooperativa. Sua utilizacdo deve-se a relacdo do tamanho do ativo
com o resultado. Diferentemente de outros setores empresariais, quando maior o ativo, maiores as receitas,
os resultados e os riscos da empresa bancaria. Por fim, é esperado, portanto, uma correlagdo negativa entre
o BDEError e 0 MAScore, ou seja, € esperado que, quanto menor (melhor) o indicador de qualidade de
resultados, maior (melhor) o indicador de capacidade gerencial.

Na Tabela 10, apresenta-se a estatistica descritiva das variaveis utilizadas na regressdo na qual sera
estimada a relacdo estudada.
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Tabela 10 — Estatistica Descritiva dos Dados para Regressdo de Qualidade de Resultados e
Capacidade Gerencial

Variavel Observacfes| Média 25% 50% 75% Minimo Maximo
MAScore 2744 0,00405 | -0,13233 | -0,00550 | 0,13409 | -0,58494 0,58126
BDEError 2744 0,01085 | 0,00410 | 0,00810 | 0,01215 | 0,00001 0,34421
Flcx_Result 2744 3.654.503 | 662.104 |1.672.890|3.778.360 | -5.795.434 | 195.000.000
Tamanho 2744 17,79440 | 16,89131 | 17,76919 | 18,64740 | 14,54557 | 22,28135

Ao elaborar a estatistica descritiva do score de capacidade gerencial, verificou-se que varia de um valor
minimo de —0,5849 ao valor maximo de 0,5813 (Tabela 10).

Na Tabela 11, tem-se o resultado da regressao final deste trabalho, que avalia se maior capacidade
gerencial implica melhor resultado nas cooperativas de crédito do SICOOB.

Tabela 11 — Coeficientes e Correlacdo da Regresséo de Qualidade de Resultados e Capacidade Gerencial

BDEError Coeficiente P-Valor
MAScore -0,00782720000 0,0890
Flcx_Result 0,00000000026 0,0160
Tamanho -0,00507210000 0,0010
Constante 0,09942950000 0,0000
F Significancia 0,00000

R2 0,01341167

Observacgfes 2.744

A medida de qualidade de resultados (BDEError) é negativamente correlacionada a de capacidade
gerencial (Tabela 11). Isso significa que maior indicador de capacidade gerencial gera menor erro na
estimacao da provisdo para devedores duvidosos. Como se esperava, a maior qualidade de resultados nas
cooperativas do SICOOB esta relacionada a maior capacidade gerencial, fornecendo evidéncias que
corroboram a hipétese deste trabalho, qual seja, maior capacidade gerencial implica melhor resultado em
instituicdes financeiras. Dessa forma, os resultados obtidos no estudo (Tabela 11) estédo alinhados ao trabalho
de referéncia, Demerjian et al. (2013), representando um indicativo valido sobre todo o contexto apresentado
na introducéo.

Ademais, os resultados encontrados neste estudo significam menores riscos econdmicos para 0s
associados das cooperativas do SICOOB, que investem na capacitacdo dos gestores. A contribuicdo deste
estudo estd em mostrar a importancia do alinhamento do SICOOB de, por um lado, investir na capacitagdo
de gestores e, por outro lado, obter mais qualidade de resultados. Esses resultados corroboram os resultados
de estudos anteriores em outros setores da economia de Dermerjian et al. (2013) e de que as habilidades
gerenciais mitigam o risco de faléncia em bancos (LUUA, DOAN & ANH, 2021), dentre outros citados no
referencial tedrico. Eles foram encontrados com dados empiricos e Unicos disponibilizados pelo SICOOB para
esta pesquisa.

5. CONSIDERACOES FINAIS E RECOMENDAGOES PARA FUTURAS PESQUISAS

O objetivo do trabalho foi avaliar se maior capacidade gerencial implica maior qualidade nos resultados
nas cooperativas do Sistema de Cooperativas de Crédito do Brasil — SICOOB. Esta proposta de pesquisa foi
fundamentada na proposi¢cdo de Demerjian et al. (2013), que foi aplicada a empresas americanas de outros
setores diferentes do setor bancario. Aplicando-se a metodologia proposta por Demerjian et al. (2013) para
medir qualidade dos resultados das cooperativas, e por Wilson e McNichols (1988) para medir capacidade
gerencial.

Esta pesquisa inova em sua base de dados Unica, com dados de cada casa bancéria do SICOOB (343
cooperativas), a qual foi obtida diretamente do seu sistema gerencial com a concordéancia formal do Sicoob.
E, pela medida de capacidade gerencial, criada por Wilson e McNichols (1988), mas nunca utilizada neste
contexto, que captura parte da eficiéncia das cooperativas que ndo pode ser explicada pelas caracteristicas
da prépria cooperativa como tamanho, idade, entre outras.

Os resultados mostram que, quanto maior capacidade gerencial, menor € o erro do gestor na provisao,
ou seja, quanto maior a capacidade gerencial, melhor é a qualidade de resultados nas cooperativas de crédito
do SICOOB. Nessas cooperativas, entdo, maior capacidade gerencial implica menor gerenciamento de
resultados, ou despesas de provisdo para devedores duvidosos mais precisas. Esse resultado, encontrado
nas casas bancarias do SICOOB, é convergente com os de Demerjian et al. (2013), de que maior capacidade
gerencial significa melhor qualidade de resultados.

Esses resultados contribuem para a literatura, ampliando a discussdo sobre a relacdo entre a
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capacidade gerencial e a qualidade dos resultados, utilizando uma base Unica com dados das casas bancarias
do SICOOB, que é objeto de interesse da comunidade cientifica, especialmente devido a autonomia e a
independéncia das cooperativas de crédito, as quais podem ser um fator de risco se a qualidade de resultado
nao for garantida. Trazendo a possibilidade de uma nova métrica para mensurar a capacidade gerencial. E,
ampliando a andlise dessa relacéo em instituicdes financeiras brasileiras, setor de que néo se tinha resultados
dessa natureza até o momento.

Além disso, os resultados encontrados contribuem, de forma pratica, pois sugerem que o SICOOB,
bem como outras cooperativas e instituicdes financeiras devem priorizar o desenvolvimento de habilidades
gerenciais em seus programas de treinamento e desenvolvimento; isso pode envolver treinamento formal,
mentoring, coaching e oportunidades de aprendizado no trabalho. Ademais, sugere a necessidade de avaliar
as competéncias gerenciais dos gestores de cooperativas de crédito de forma regular e sistematica, isso pode
ajudar a identificar areas nas quais a capacitacdo é necessaria e a permitir que os gestores se beneficiem de
feedback e orientacdes especificas.

Constitui uma limitacdo deste trabalho ndo identificar qual das instituicbes sistémicas, cooperativas
singulares, centrais, confederacdo e universidade corporativa do SICOOB tem maior influéncia nesse
processo, pelo fato de o investimento em capacitacdo acontecer em todos esses niveis.

Recomenda-se que, em estudos futuros, sejam comparadas diferentes cooperativas de crédito do pais,
bem como os bancos comerciais e multiplos atuantes no mercado brasileiro, com o intuito de verificar se os
resultados apresentados para o Sistema SICOOB valem para o universo de todas as instituicdes financeiras.
Por dltimo, esses trabalhos devem avancar no sentido de poder especificar, com mais precisdo, a medida de
capacidade gerencial, que, até aqui, € uma medida genérica, que ndo possibilita definir qual &rea da empresa
impacta mais ou menos essa capacidade. Ou seja, outras andlises devem ser feitas para definir se, na
cooperativa ou no banco, a &rea financeira, ou a &rea operacional, ou a area de risco, por exemplo, é a que
mais impacta a medida de capacidade gerencial.
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