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Resumen
Objetivo: El objetivo del estudio es analizar si las cooperativas de ahorro y crédito gestionan
sus resultados contables, con el fin de suavizarlos a través de provisiones para cuentas
incobrables (income smoothing), desde una perspectiva de incumplimiento.

Metodologia: La muestra alcanza 938 cooperativas tnicas entre el periodo de diciembre de
2010 a diciembre de 2018, con datos del Banco Central de Brasil, probados mediante la técnica
estadistica de regresion multiple, en paneles trimestrales.

Resultados: La variacion en el stock de operaciones de crédito y la utilidad neta ajustada no
fueron estadisticamente significativas en el modelo, sin embargo no fue posible aceptar la
hipotesis de que las cooperativas de ahorro y crédito utilizan la estimacion preventiva para
riesgos crediticios (PPC) como mecanismo de gestion de resultados. La tasa de interés implicita
en el resultado de los ingresos por operaciones de crédito fue significativa y, por tanto,
relacionada con la variacion del PPC, mientras que la condicion de entrada libre no mostrd
significacion estadistica. La variacion de la morosidad resulto significativa en el modelo, con
un coeficiente negativo, lo que implica coherencia con la hipotesis de gestion de resultados, ya
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que en un escenario de mayor morosidad (riesgo) la relacion es negativa y, por tanto, los niveles
de PPC son menores, evitando posibles resultados negativos.

Contribuciones del Estudio: Los resultados indican ausencia de gestion de ganancias por parte
de PPC en la muestra y el periodo, lo que contribuye a la discusion de las relaciones entre las
variables de gestion de ganancias. Esto permite a las cooperativas de ahorro y crédito
reflexionar sobre su estructura interna de gobierno corporativo. Ademads, la evidencia
contribuye al avance de la literatura sobre la manipulacién de ganancias en cooperativas de
ahorro y crédito, para la cual hay pocos estudios disponibles y juegan un papel importante en
el mercado brasilefio, asegurando flujos de financiamiento a sectores econdmicos no atendidos
por instituciones bancarias tradicionales.

Palabras clave: Devengo; Gestion de Resultados; Provision; Mora; Bancos; Cooperativa.

Abstract
Purpose: The objective of the study is to analyze whether credit unions manage their
accounting results, in order to smooth them through provision for bad debts (income
smoothing), from a default perspective.

Methodology: The sample reaches 938 unique cooperatives between the period from
December 2010 to December 2018, with data from the Central Bank of Brazil, tested using the
multiple regression statistical technique, in quarterly panels.

Results: The variation in the stock of credit operations and the adjusted net income were not
statistically significant in the model, however it was not possible to accept the hypothesis that
credit unions use the allowance for loan losses (PPC) as a mechanism for managing results. The
interest rate implicit in the result of income from credit operations was significant, and therefore
related to the PPC variation, while the condition of free admission did not show statistical
significance. The variation in default was significant in the model, with a negative coefficient,
implying consistency with the earnings management hypothesis, since in a scenario of higher
default (risk) the relationship is negative and, therefore, PPC levels are lower, avoiding potential
negative results.

Contributions of the Study: The results indicate the absence of earnings management by PPC
in the sample and period, contributing to the discussion of the relationships between earnings
management variables. This enables credit unions to reflect on their internal corporate
governance structure. In addition, the evidence contributes to the progress of the literature on
earnings manipulation in credit unions, for which there are few studies available and play an
important role in the Brazilian market, ensuring funding flows to economic sectors not served
by traditional banking institutions.

Keywords: Accruals; Earnings Management; Provision; Default; Banks; Cooperative.
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Resumo
Objetivo: O objetivo do estudo ¢ analisar se as cooperativas de crédito gerenciam seus
resultados contédbeis, a fim de suavizd-los por meio da provisdo para créditos de liquidacao
duvidosa (income smoothing), sob uma perspectiva de inadimpléncia.

Metodologia: A amostra alcanga 938 cooperativas singulares entre o periodo de dezembro de
2010 a dezembro de 2018, com dados do Banco Central do Brasil, testados por meio da técnica
estatistica de regressao multipla, em painéis trimestrais.

Resultados: A variagao do estoque de operacdes de créditos e o lucro liquido ajustado ndo
foram estatisticamente significativos no modelo, no entanto nao foi possivel aceitar a hipotese
de que as cooperativas de crédito utilizam a provisao de créditos de liquidacao duvidosa (PPC)
como mecanismo para gerenciamento de resultados. A taxa de juros implicitos no resultado da
renda de operacdo de crédito foi significativa, e, portanto, relacionada a variagdo da PPC,
enquanto a condigao de livre admissdao nao demonstrou significancia estatistica. A variagdo da
inadimpléncia apresentou significancia no modelo, com coeficiente negativo, implicando
coeréncia com a hipotese de gerenciamento de resultados, pois em cenario de maior
inadimpléncia (risco) a relacdo ¢ negativa e, portanto os niveis de PPC sdo menores, evitando
potenciais resultados negativos.

Contribuicdes do Estudo: Os resultados indicam auséncia de gerenciamento de resultados por
PPC na amostra e periodo, contribuindo para a discussdo das relagdes entre varidveis de
gerenciamento de resultados. Isso possibilita as cooperativas de crédito refletir sobre sua
estrutura interna de governanga corporativa. Além disso, as evidéncias contribuem para o
progresso da literatura sobre manipulagdo de resultados em cooperativas de crédito, para as
quais existem poucos estudos disponiveis e exercem um papel importante no mercado
brasileiro, garantindo fluxos de financiamento para setores econdmicos ndo atendidos pelas
institui¢des bancarias tradicionais.

Palavras-chave: Accruals; Gerenciamento de Resultados; Provisao; Inadimpléncia; Bancos;
Cooperativa.

1 Introduccion

El cooperativismo crediticio contribuye al crecimiento econdmico regional, con
alternativas financieras mas utiles, por ejemplo, una tasa de interés modesta, en cualquier tipo
de actividad, ya sea agricola, industrial, comercial o profesional, para el usuario local y el
pequeiio trabajador, que tiene menos acceso a crédito (Pinheiro, 2008), ademas de contribuir a
la expansion del sector financiero y al aumento de la competencia en el mercado crediticio. Las
cooperativas de crédito han crecido significativamente en las tltimas décadas, permitiendo una
mayor inclusion social, debido a que posibilita el acceso al mercado financiero a los pequefios
propietarios de tierras, y se ha encontrado que la ampliacion de la red de cooperativas puede
incluso contribuir a la reduccion de las tasas de interés (Banco Central de Brasil [BACEN],
2020).
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Independientemente de si existe o no una presion explicita del mercado para obtener
ganancias, los cooperativistas esperan resultados positivos, si es posible con fondos excedentes
a finales de afio. La obligacion de presentar resultados en determinados periodos podria
presionar a las cooperativas a gestionar sus resultados, ya que resultados con alta volatilidad
pueden indicar una situacion de riesgo (Maia et al., 2013), y la reduccion de la fluctuacion en
los resultados es beneficiosa (Moyer & Shevlin, 1995; Trueman & Tilman, 1988), para evitar
momentos de pérdida, en los que los miembros son llamados a participar.

Los directivos suelen monitorear su gestion a través de indicadores, y el resultado
financiero ha sido uno de los principales elementos para evaluar el desempefio de una
organizacion, incluso si el objetivo de las cooperativas no es obtener ganancias. Esta
perspectiva de resultado financiero se captura a través de los estados financieros, cuyas
cooperativas tienen obligaciones de rendicién de cuentas e informacion ante los reguladores,
como el Banco Central de Brasil (BACEN) y ante las cooperativas centrales, en el caso de las
cooperativas singulares (Bressan et al., 2017; Meinen & Port, 2016).

Las cooperativas de crédito son una alternativa para satisfacer la demanda de crédito en
el mercado, ya que un tercio de los municipios brasilefios no cuentan con sucursales bancarias
(Silva et al., 2017). Se han demostrado como agentes crediticios dentro del mercado financiero
(Dantas et al., 2018) responsables de regiones y segmentos econdmicos poco explorados por
las instituciones bancarias. Ademas, es un segmento en el que su estructura de gobierno esta
formada por sus propios inversores y colaboradores, por lo que se espera que las restricciones
impuestas por las filosofias cooperativas, junto con cuestiones de poder interno, fomenten el
uso de manipulaciones contables en detrimento de mejorar la rentabilidad para aumentar el
capital ponderado por riesgo (Hillier et al., 2008). Por otro lado, las cooperativas tienen un
diferencial en su gobernanza, que es integrar a los socios y permitirles participar en las
decisiones de la organizacion, lo que les permite e incentiva a ser parte del proceso de toma de
decisiones (Jansen et al., 2018; Liang et al., 2014), quizas impidiendo que los directivos lleven
a cabo manipulaciones contables.

Dada la importancia del cooperativismo en el mercado crediticio (Dantas et al., 2018;
Pinheiro, 2008), asi como su peculiar estructura de gobernanza (Hillier et al., 2008; Jansen et
al., 2018; Liang et al., 2014), buscamos responder a la siguiente pregunta de investigacion: ¢las
cooperativas de crédito utilizan el suavizado de resultados contables como objeto de
gestion de resultados? Asi, el objetivo del estudio es analizar si las cooperativas de crédito
utilizan la suavizacion de resultados contables como objeto de gestion de resultados.

Con esto, sera posible denotar si las cooperativas administran sus resultados contables,
con el fin de reducir la variacion de resultados y sefialar consistencia en la gestion a través de
la provisién para riesgos crediticios, desde una perspectiva de crecimiento en volumen y
morosidad.

Estudios anteriores han analizado el comportamiento de gestion de ganancias en las
cooperativas de crédito en Brasil, incluidas las cooperativas de crédito afiliadas a Sicoob (Maia
et al., 2013), las cooperativas de crédito afiliadas a Sicredi (Bressan et al., 2016), las afiliadas
a Unicred (Bressan et al., 2017) y las 500 cooperativas de crédito mas grandes (Dantas et al.,
2018). Si bien esta ultima encuesta ampli6 significativamente la muestra entre los afios 2013 a
2017, alin existe la posibilidad de ampliar el tamafio de la muestra y el periodo.

Esta investigacion alcanza una muestra mayor, de 938 cooperativas, incluidas las
consideradas unicas (libres), con datos recopilados del BACEN para todos los trimestres entre
diciembre de 2010 y diciembre de 2018, lo que permite atribuir mayor confiabilidad a los
resultados. Otro diferencial es el uso de la variable de variacion por defecto, ampliando los
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estudios de Bressan et al. (2017) y Dantas et al. (2018). Asi, la evidencia de esta investigacion
contribuye al avance de la literatura sobre manipulacion de ganancias en las cooperativas de
crédito, ya que existen pocos estudios disponibles sobre el tema.

2 Marco Teorico

La gestion de resultados es una expresion utilizada para designar un conjunto de
practicas organizativas con el fin de obtener los resultados contables deseados (Rodrigues et
al., 2007; Maia et al., 2013). Los estudios han adoptado diferentes enfoques tedricos y métodos
para investigar este tema (Dechow et al., 2010; Jones, 2011).

La gestion de resultados realizada a través de politicas contables se denomina gestion
de resultados por devengo, mientras que la gestion de resultados realizada a través de las
actividades operativas de la empresa se denomina Gestién de Resultados Reales (REM). Estas
practicas son utilizadas por los directivos para obtener determinadas ganancias, de modo que
repercuten en la valoracion de mercado y, en definitiva, en el valor de la empresa (Darmawan,
et al., 2019). Los ejemplos de REM incluyen, entre otros, la sobreproduccion proyectada para
reducir el costo de los bienes vendidos y el recorte de la inversion en Investigacion y Desarrollo
(I+D) para aumentar las ganancias del periodo (Habib et al., 2022).

El foco del estudio en cuestion se basa en apropiaciones discrecionales — los devengados
(Goulart, 2007), es decir, en una contabilidad sustentada en criterios definidos por el gestor.
Los mas conocidos en la literatura son: target earnings — gestion de las ganancias contables
para aumentar o disminuir las ganancias; income smoothing — gestion para reducir la variacion
y oscilaciones en los resultados; y big bath: gestion de ganancias para reducir las ganancias
actuales en beneficio de afios futuros (Martinez, 2001). El término suavizacion de ingresos esta
mas asociado con la manipulacion de ganancias, la contabilidad creativa y la aplicacion de
principios contables generalmente aceptados (Obeidat, 2021).

La estimacion de provisiones discrecionales (acumulaciones) es un desafio, ya que son
las cuentas de resultado las que se incluyen en el calculo de la utilidad, pero que no
necesariamente implican movimientos de efectivo o equivalentes, resultando en la diferencia
entre la utilidad neta y el flujo de caja operativo liquido (Martinez, 2008). El célculo del
devengo tiene como objetivo demostrar el beneficio en su sentido econdémico, aumentando o
disminuyendo la riqueza patrimonial, independientemente del flujo financiero, como la
depreciacion o la provision para pérdidas.

Lo cierto es que el gerente, ejerciendo sus decisiones discrecionales, puede incidir en el
aumento o disminucién de las provisiones para modificar el resultado del periodo (Martinez,
2008). Acharya y Lambrecht (2015) sefialan que una de las principales razones por que las
empresas adoptan practicas de income smoothing es la presion impuesta a los gerentes para
cumplir con las expectativas de ganancias del mercado. Tucker y Zarowin (2006) encontraron
una asociacion positiva entre la suavizacion de las ganancias mediante la gestion del devengo.
Baik et al. (2022) también denotan una relacion positiva significativa entre la suavizacion a
través de acumulaciones de [+D y la informatividad de las ganancias.

Para fines operativos para el usuario externo, la dificultad radica en segregar los
devengos no discrecionales — que son independientes de la opinién del gestor — y los devengos
discrecionales — en los que el gestor puede eventualmente influir més alla de la variacion
econdmica efectiva (Maia, 2012). Estos devengos discrecionales, al ser artificiales, son el proxy
comunmente utilizado para la gestion de resultados contables.
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Desde la perspectiva de la gestion de resultados, el analisis especifico de la cuenta de
provision para pérdidas crediticias (PPC) presenta una correlacion positiva con los resultados
de las instituciones financieras (Martinez, 2008). La aplicacion del modelo de Jones, adaptado
para instituciones financieras, demuestra una correlacion positiva y evidencia de gestion de
ganancias (Bressan et al., 2017). En Brasil, hay indicios de que los bancos utilizan PPC para
gestionar las ganancias (Cinegaglia, 2019; Dantas et al., 2018; Freitas, 2020), es decir, realizan
provisiones superiores al minimo regulado, especialmente en periodos de altas ganancias
bancarias, como una forma de crear una “reserva” para periodos posteriores en los que la
ganancia sera menor (Bischoff & Lustosa, 2014), es decir, el desempefio actual y futuro de un
banco influye en su nivel de PPC (Dantas et al., 2018; Kanagaretnam et al., 2003). Fuji (2004),
Cupertino (2006), Xavier (2007), Marcondes (2008) y Perlingeiro (2008) también analizaron la
gestion de ganancias en instituciones financieras tradicionales.

En esta linea, Maia et al. (2013, p. 108) consider¢ la existencia de income smoothing “lo
que indica que cuanto mayor es el resultado antes de provisiones para operaciones de crédito,
mayor tiende a ser la variacion en los gastos netos de provisiones”. Fuji (2004) y Zendersky
(2005) identificaron una relacion entre PPC y el resultado de las instituciones financieras, lo
que indica un suavizamiento del resultado. Bressan et al. (2016) y Bressan et al. (2017), al
aplicar un modelo similar a cooperativas afiliadas a los sistemas Sicredi y Unicred,
respectivamente, obtuvieron hallazgos similares, corroborando la practica de income smoothing
en las cooperativas de crédito. Dantas et al. (2018) sefialan una gestion de ganancias basada en
la importancia de la relacion entre la utilidad y la porcidn discrecional de PPC, asi como Silva
et al. (2018) para atribuir la gestion de ganancias en instituciones financieras tradicionales en
Brasil, Portugal y Espafia.

El planteamiento de la hipodtesis considera que existe la posibilidad de que las
cooperativas de crédito utilicen registros en las cuentas de gastos para suavizar los resultados,
considerandose relevante en este tipo de andlisis el PPC, quizds porque permite diferentes
movimientos entre crédito y débito, debido a la inscripcion o reversion comun. A veces se
considera que el PPC es uno de los principales devengos; mejor predictor del resultado de las
instituciones financieras definido por Dechow (1994), incluidas las cooperativas de crédito
(Dantas et al., 2018). Carvalho et al. (2018) verifican que las instituciones financieras brasilefias
utilizan la porcion discrecional del PPC como instrumento de gestion de capital. Los autores
analizaron datos trimestrales de 2000 a 2015 de los 50 mayores conglomerados e instituciones
financieras que operan en el Sistema Financiero Nacional de Brasil. Los resultados de las
pruebas revelaron que no hay evidencia de que los bancos brasilefios utilicen su discrecion al
establecer PPC con fines de gestion de capital. Por otro lado, reforzaron la evidencia de estudios
nacionales e internacionales previos sobre el tema, en el sentido de que las instituciones utilizan
esta discrecionalidad en PPC para gestionar los resultados.

Ademas, las cooperativas de crédito son instituciones financieras constituidas a través
de una sociedad cooperativa, con el proposito de brindar servicios financieros a sus miembros,
quienes también son sus propietarios (Bressan et al., 2017). Las cooperativas de crédito juegan
un papel importante en el desarrollo econémico regional, al ofrecer alternativas mas accesibles
para quienes tienen menos acceso a recursos financieros en los bancos convencionales,
permitiendo la disponibilidad de productos y servicios en regiones remotas del pais (BACEN,
2020; Pinheiro, 2008).

Las cooperativas de crédito han recibido cada vez més atencion en la investigacion. Esto
se debe a que son instituciones financieras creadas por la unidon de personas con el objetivo de
ofrecer servicios financieros exclusivamente a sus afiliados (BACEN, 2020). En consecuencia,
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las cooperativas desempefian un papel de extrema relevancia social en las comunidades donde
estan presentes. En caso de quiebra de las cooperativas de crédito o incluso de un desempefio
inadecuado, esto puede resultar en importantes pérdidas sociales y economicas. Por esta razon,
es fundamental monitorear de cerca el desempefio de estas instituciones (Cordeiro et al., 2018).
Ademés, las cooperativas tienen una estructura de gobernanza limitadamente débil en la que
los directores de la junta directiva generalmente son deliberados interna o politicamente, es
decir, pocos miembros externos de la junta directiva son independientes y, ain, carecen de
habilidades relacionadas con la gestion y el seguimiento de una institucion financiera (Hillier
et al., 2008). Por lo tanto, este modelo de negocios favorece un ambiente de practicas sesgadas
hacia la gestion de ganancias, ademas de un riesgo moral relativizado para el gerente que
necesita entregar resultados satisfactorios al colaborador.

Diniz (2020) estudid la gestion de ganancias a través de PPC. El autor utilizd datos
anuales de las cooperativas de crédito brasilefias, disponibles en el sitio web del BACEN, de
2000 a 2018. Como resultado, encontré que las cooperativas de crédito no muestran evidencia
de gestion de ganancias con el uso de PPC. En el estudio realizado por Santos y Santos (2020),
se realizd un andlisis sobre la relacion entre las practicas de income smoothing y el nivel de
conservadurismo de las cooperativas de crédito en Brasil. Los autores utilizaron los modelos
propuestos por Eckel (1981), que clasifica las cooperativas con resultados suavizados y no
suavizados. El periodo de andlisis abarcé los afios 2012 a 2018 y los resultados de la encuesta
indican un mayor nivel de conservadurismo en las cooperativas de crédito que no adoptan
practicas de suavizacion, lo que sugiere que los gerentes de estas cooperativas buscan ser menos
conservadores al ajustar las ganancias, anticipar posibles pérdidas y revertir las bajas. resultados
en periodos posteriores.

Hillier et al. (2008) muestran que los administradores de cooperativas de crédito en
riesgo (indices de capital inferiores al 8%) adoptan practicas contables que enmascaran el
resultado contable en lugar de implementar mejoras de eficiencia para cumplir con las reservas
de capital requeridas. Esto es posible gracias a una combinacion de partes interesadas ampliadas
y principios cooperativos que dan lugar a una gestion interna que tiene un fuerte vinculo con
los empleados como una extension del grupo de partes interesadas en las cooperativas. De esa
manera, los gerentes obtienen un bloque de votos potencialmente grande e influyente o incluso
combinaciones de bonificaciones o deducciones de némina si obtienen buenos resultados.

Por lo tanto, anticipamos que es probable que la rentabilidad aumente al respaldar
ajustes en PPC, donde cualquier ajuste se toma directamente al capital contable, en lugar de
ajustarse a través del estado de resultados, dado que las cooperativas de crédito no estan
orientadas a las ganancias aumentando las tasas, lo que aumentar el costo directo de otorgar
préstamos a los miembros (Hillier et al., 2008).

Considerando la informacion presentada, se formulan las siguientes hipotesis de
investigacion:

Hj: Las cooperativas de crédito utilizan la variacion de PPC como mecanismo para la gestion
de ganancias.

Hia: Las cooperativas de crédito utilizan la variacion PPC como mecanismo para la
gestion de ganancias en funcion de las ganancias.

Hip: Las cooperativas de crédito utilizan la variacion PPC como mecanismo de gestion
de ganancias en funcion de la cartera de operaciones crediticias.
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H;: La variacion de la mora esta relacionada con la variacion del PPC por pérdidas en
operaciones de crédito, aplicada en un modelo de gestion de resultados.

De la prueba de estas hipotesis se podra observar si las cooperativas suavizan sus
resultados, lo que evita reportar un resultado neto negativo en el afo, utilizdndose tanto para
ajustes en la variacion de provisiones como para pérdidas en operaciones de crédito. En el
estudio de Dantas et al. (2018), por ejemplo, corroboraron la hipétesis de que las instituciones
financieras cooperativas de crédito utilizan su discrecion al constituir provisiones para pérdidas
crediticias con fines de gestion de ganancias, promoviendo el income smoothing.

3 Procedimientos Metodologicos

El Sistema Financiero Nacional (SFN) tiene una regulacion muy extensa, lo que
dificulta compararlo con estudios de otros mercados. Aun asi, las sefiales de la investigacion
internacional pueden sefalar el camino. La base de recoleccion de datos aplicada fue el
‘Balancete’ del Banco Central de Brasil (BACEN, 2023a). La muestra de la investigacion esta
compuesta por 938 cooperativas, incluidas las consideradas unicas, para todos los periodos
trimestrales comprendidos entre diciembre de 2010 y diciembre de 2018.

Para la prueba empirica se adoptd el procedimiento de regresion multiple, en panel,
debido a la variacién en el tiempo. La recopilaciéon de datos se centra en la informacion
disponible. En el caso de las instituciones financieras, se utiliza el Plan de Cuentas de las
Instituciones del Sistema Financiero Nacional (COSIF), que sefala la contabilidad de las
diversas operaciones realizadas por los bancos y cooperativas de crédito (Lopes & Carvalho,
1999).

Cabe senalar que se realizaron adaptaciones al modelo tradicional de anélisis de gestion
de resultados, adoptando una estrategia especifica para cooperativas de crédito e instituciones
financieras, debido a las limitaciones impuestas por la SFN para aplicar el plan de cuentas del
COSIF, y con ello, utilizarlo si cuentas tipicas de las operaciones de crédito y sus calificaciones
de riesgo, y, ademas, las cooperativas no cuentan con bases de datos convencionales del
mercado de capitales, con precios de acciones y dividendos. Por tanto, fue necesario ajustar las
variables, que en el presente caso siguieron el modelo aplicado por Dantas et al. (2018), con un
aumento en algunas variables generales del mercado como cambios en la morosidad, tasa Selic,
PIB e IPCA que afectan significativamente las condiciones de liquidez y crédito en el mercado,
lo que se muestra en la Ecuacion 1.

APCLDd;; = By + B{LLAJ; + B,AOpCi; + B3INT; + P4LA;; + BsAlnad;; + B¢APIB;: + B,AIPCA; +
BsSeliciy + € (N

Las variables se operacionalizan y fundamentan segun la Tabla 1.

Tabla 1

Variables del modelo
Variables y Bases
teoricas

APPCd

Descripcién y funcionamiento

Variacion del PLCD discrecional de la cooperativa i (PPCd), considerando la diferencia
en la variacion del PPP constituido entre ¢ y ¢-/, y la variacion del PPP obligatorio del
periodo, dividida por los activos totales del periodo #- /, y corresponde a la porcion
discrecional del gasto de PPC.
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Gasto de PPC = PPC - PPC

PPCnd = PPC.Min (DS)

VarPPCd = PPCd — PPCd.,

PPCd = Gasto de PPC — PPCnd

Cuentas involucradas

1.6.9.00.00-8 (-) Provisiones para Operaciones de Crédito
3.9.9.99.99-3 Gran Total de Activos

3.1.2.00.00-6 Operaciones de Riesgo Nivel A
3.1.3.00.00-9 Operaciones de Riesgo Nivel B
3.1.4.00.00-2 Operaciones de Riesgo Nivel C
3.1.5.00.00-5 Operaciones de Riesgo Nivel D
3.1.6.00.00-8 Operaciones de Riesgo Nivel E
3.1.7.00.00-1 Operaciones de Riesgo Nivel F
3.1.8.00.00-4 Operaciones de Riesgo Nivel G
3.1.9.00.00-7 Operaciones de Riesgo Nivel H

PPCd = PPC discrecional = PPC - PPCnd

PPCnd = no discrecional PPC = Suma de los resultados de las Operaciones Nivel ‘n’
Riesgo multiplicado por el porcentaje regulatorio.

Fuente: BACEN (2023a).

LLAT

(Dantas et al., 2018;
Silva et al., 2018)

Utilidad neta ajustada: medida sumando la porcion discrecional del gasto de PPP
(medida por la diferencia entre PPP - PPCd) y la diferencia entre los ingresos operativos
y los gastos operativos de la cooperativa i, en el momento t, dividido por sus activos
totales en el periodo t-1.

Cuentas involucradas

1.6.9.00.00-8 (-) Provisiones para Operaciones de Crédito

7.1.0.00.00-8 Ingresos operativos

8.1.0.00.00-5 (-) Gastos Operativos

3.9.9.99.99-3 Gran Total Activo

Fuente: BACEN (2023a).

AOpC

(Bressan et al.,
2017; Dantas et al.,
2018; Silva et al.,

Variacion del stock de operaciones crediticias de la cooperativa i, en el momento t,
considerando la diferencia entre el momento t y el periodo anterior, dividido por el total
de activos del periodo t-1.

Cuentas involucradas

1.6.0.00.00-1 Operaciones de Crédito

3.9.9.99.99-3 Total General del Activo

2013) Fuente: BACEN (2023a).
Tasa de interés implicita sobre el resultado de los ingresos de operaciones de crédito,
con base en el monto promedio de las operaciones de crédito.
En este caso, medimos la tasa de interés implicita con base en la variacion de los
INT ingresos por operaciones de crédito por el promedio de la tarjeta de crédito, del banco

(Silva et al., 2018)

i, en el periodo t.

Cuentas involucradas

1.6.0.00.00-1 Operaciones de Crédito
7.1.1.00.00-1 Ingresos por Operaciones de Crédito
Fuente: BACEN (2023a).

LA Libre admision. Variable binaria para cooperativas de tipo “entrada libre”, tomando
(Bressan et al., valor 1 para las de entrada libre y 0 para las demas.
2017) Fuente: BACEN (2023b).
La serie historica de morosidad crediticia o default en entidades financieras se reduce
AINAD por la variacion entre el coeficiente t y el coeficiente en t-1
Fuente: BACEN (2023c).
La tasa Selic representa la tasa de interés basica de la economia, obtenida por la
ASELIC variacion entre el coeficiente t y el coeficiente en t-1.
Fuente: BACEN (2023d).
APIB Variacion del Producto Interior Bruto, obtenida por la variacion entre el coeficiente t y

el coeficiente en t-1. Para igualar el nivel de magnitud de las otras variables, se escal6
por un factor de 10.
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(Dantas et al., 2018; | Fuente: Instituto de Investigaciones Econdmicas Aplicadas [Instituto de Pesquisas
Silva et al., 2018) | Econdmicas Aplicadas - IPEA] (2023).

AIPCA Variaci()p del Indice de Prepios de Consumo Auténomo,.obtenido por ‘la variacion entre
el coeficiente t y el coeficiente en t-1. Para igualar el nivel de magnitud de las demas
variables, se increment6 por un factor de 100.

Fuente: Instituto Brasilefio de Geografia y Estadistica [Instituto Brasileiro de Geografia
¢ Estatistica - IBGE] (2023).
Fuente: datos de la investigacion.

(Bressan et al.,
2017)

La variable de ganancias ajustadas (LLAJ) es la de principal interés en el analisis de
gestion de ganancias, a la que se le asigna la responsabilidad de probar el objetivo de la
investigacion. La otra variable ensayada de gran interés en la investigacion es la morosidad,
que por su propia naturaleza interfiere directamente con las pérdidas y sus correspondientes
provisiones, y cuyo comportamiento tiende a evidenciar las oscilaciones derivadas de la
naturaleza del PPC.

El proxy de gestion de resultados que da la variacion de la PPC discrecional surge de su
capacidad de modificar el resultado del periodo, lo que para Martinez (2008), en una situacion
normal, la cuenta de provision para pérdidas crediticias (PPC) deberia presentar correlacion
positiva con los resultados/beneficios de las entidades.

Para garantizar el control de los efectos del mercado, se insertaron variables de control,
como variacion de las operaciones de crédito (AOpC), tasa de interés implicita (INT), condicion
de cooperativa de libre admisién (LA) y variables economicas - PIB, IPCA y Selic. Estas
variables pueden afectar indirectamente la constitucion de PPC, ya que reflejan las condiciones
socioecondmicas de los consumidores y prestatarios de recursos y, por tanto, la importancia de
incluirlos en el modelo. El PIB mide la produccion econdémica, lo que afecta la facturacion y el
PPC correspondiente, sin embargo, a mayor capacidad econdmica tiende a generar menor PPC.
El IPCA refleja inflacion, sin embargo su crecimiento acelerado puede generar crisis y, en
consecuencia, impago (mayor PPC). La Selic refleja la tasa de interés que condiciona las
comisiones bancarias, y cuanto mayor sea la prima de interés, mayor sera el riesgo y, en
consecuencia, la constitucion del PPC.

La expectativa del comportamiento funcional es que la variacion en el reconocimiento
de pérdidas por la provision para cuentas de dudoso cobro actuard negativamente sobre la
utilidad del periodo, y por lo tanto, una correlacion inversa (negativa) con significancia
estadistica indicaria la perspectiva de income smoothing, en el que la direccion de la cooperativa
de crédito reconoce artificialmente la PPC.

4 Analisis de datos

El analisis preliminar de los datos permite verificar las caracteristicas de la muestra
(Favero et al., 2014). Las medidas descriptivas basicas iniciales de tendencia central y
dispersion se muestran en la Tabla 2 y son (i) nimero de observaciones (Obs.), (i1) la media,
(ii1) desviacion estandar, (iv) minimo (Min.) y (v) maximo (Max.).

La muestra es significativa para el universo de cooperativas de crédito, alcanzando 938
(93,3%) cooperativas individuales, incluyendo cooperativas de capital de préstamo, con el fin
de demostrar e implicar los alcances de la investigacion, principalmente los resultados, la
integralidad de las cooperativas con datos disponibles en los datos base del Banco Central, de
un universo registrado de 967 cooperativas, ademas de las 37 cooperativas centrales y la
confederacion, arrojan un dato cuantitativo superior a 29 mil observaciones. Sin embargo, esta
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representatividad implica absorber observaciones con mayor dispersion, representada por una
desviacion estandar alta y minimos y méximos extremos.

Tabla 2
Analisis descriptivo
Variable Obs. Promedio Desviacion Minimo Maximo
Standar
APPCd 29.046 -0,0010 0,0404 -6,2801 0,7074
A0pC 29.046 0,3078 16,8503 -0,4568 520,8980
LLAJ 29.046 0,0191 0,6701 -0,6156 5,9123
INT 28.835 2,1203 344,8145 -183,8210 8.546,9500
LA 29.047 0,3949 0,4888 - 1,0000
Alnad 29.047 -0,0161 0,1147 -0,3568 0,2977
ASelic 29.047 -0,0018 0,0628 -0,2461 0,0956
AIPCA 29.047 0,5744 0,3358 - 0,5540
APIB 29.047 0,0449 0,2668 -0,5520 0,4700

Nota: APPCd = Variacion en la provision para pérdidas crediticias discrecionales; AOpC = Variacion en el
volumen de operaciones de crédito; LLAJ = Ingreso neto ajustado; INT = Tasa de interés implicita sobre los
ingresos por operaciones de crédito; LA = Variable binaria para cooperativas de “entrada libre”; Alnad = Cambio
en el incumplimiento; ASelic = Variacion de la tasa Selic; AIPCA = Variacién del indice Auténomo de Precios al
Consumidor; APIB = Variacion en el Producto Interno Bruto.

Fuente: Datos de la investigacion.

La matriz de correlacion de Pearson proporciona evidencia de la relacion entre las
variables, ademds de identificar los riesgos de multicolinealidad. La matriz de correlacion
permite evaluar la posible multicolinealidad debido a la correlacion entre las variables
independientes, y en esta muestra (Tabla 3) no se identificaron signos de multicolinealidad, ya
que el grado de correlacion entre las variables independientes no superd el score de 0,8
(Gujarati, 2006).

Segtn la estadistica descriptiva de la variable dependiente (variacion en la provision
para pérdidas crediticias discrecionales - PPCd), se observa que, en promedio, el conjunto de
cooperativas analizadas presenta valores bajos de gastos discrecionales con PPC. Sin embargo,
al analizar las medidas maxima, minima y desviacion estandar, se evidencia que, si bien este
comportamiento es predominante, estd lejos de ser uniforme, alcanzando algunas entidades
alrededor del 70% de la porcion discrecional del PPC. La variable AOpC, que indica la
variacion de las operaciones de crédito entre los trimestres t y t-1, presentd un promedio de
0,3078, es decir, en promedio las operaciones de crédito aumentaron un 30,7% por trimestre.

Tabla 3
Correlacion de las variables
APPCd | 4A0pC LLAJ INT LA Alnad | ASelic | AIPCA | APIB
APPCd 1
p-valor
AOpC 0,0003 1
p-valor 0,9577
LLAJ -0,0033 0,7897 1
p-valor 0,5772 0
INT 0,0048 -0,0001 | -0,0002 1
p-valor 0,4187 0,981 0,9697
LA 0,0033 -0,0128 | -0,0179 | -0,0049 1
p-valor 0,5726 0,0289 | 0,0023 | 0,4071
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Alnad -0,0281 0,0029 | 0,0034 | -0,0178 0 1

p-valor 0 0,6209 | 0,5638 | 0,0025 1

ASelic -0,0364 | 0,0015 | 0,0021 | -0,0233 0 0,3520 1

p-valor 0 0,7944 | 0,7255 | 0,0001 1 0

AIPCA -0,0063 | -0,0301 | -0,0431 | -0,0083 0 0,1912 | 0,0744 1

p-valor 0,2853 0 0 0,1584 1 0 0

APIB -0,007 -0,0028 | -0,004 | 0,0003 0 0,0521 | 0,0437 | -0,4456 1
p-valor 0,2319 0,6376 | 0,4968 | 0,9593 1 0 0 0

Nota: APPCd = Variacion en la provision para pérdidas crediticias discrecionales; AOpC = Variacion en el
volumen de operaciones de crédito; LLAJ = Ingreso neto ajustado; INT = Tasa de interés implicita sobre los
ingresos por operaciones de crédito; LA = Variable binaria o dummy para cooperativas de “entrada libre”; Alnad
= Cambio en el incumplimiento; ASelic = Variacién de la tasa Selic; AIPCA = Variacion del Indice Auténomo de
Precios al Consumidor; APIB = Variacion en el Producto Interno Bruto.

Fuente: Datos de la investigacion.

La matriz de correlacion mostré una relacion positiva entre la variacion del PPC
discrecional (APPCd) y la variacion del volumen de operaciones de crédito (AOpC), sin
embargo la utilidad neta ajustada (LLAJ) no muestra una correlacién significativa con la
variacion del PPC (APPCd).

La alternativa de gestionar las ganancias mediante income smoothing implicaria una
reduccién de las ganancias cuando sean positivas, mediante un mayor reconocimiento artificial
de provisiones, como un colchdn para que, en momentos de débil desempeiio, la gerencia pueda
revertir este colchon o reconocer menores gastos con provisiones, y asi mejorar. el resultado,
evitando pérdidas y, en consecuencia, recayendo en el cooperativista la diferencia. Esta accion
de provisionamiento artificial implicaria romper la relacién proporcional entre volumen de
operaciones de crédito — provisiones — utilidades, generando estadisticamente una ruptura en la
significancia estadistica, es decir, por encima del p-valor critico. En la continuidad de la curva
de resultados, seria posible suavizar las oscilaciones, mitigando el riesgo para los afiliados.

La expectativa implicita es que la variacidon positiva en la cartera de operaciones de
crédito aumentara la constitucion de la reserva discrecional para provisiones, de la misma
manera que el aumento en la tasa de interés implicita. La condicion de Entrada Libre (LA)
indica que una variacion positiva con la variacion PPC indica el esfuerzo por ser transparente
para atraer mas miembros al mercado. En términos de variables de actividad econémica (PIB e
IPCA), la premisa es que, en un escenario de income smoothing, las oportunidades para la
constitucion discrecional de PPCd se dan principalmente en épocas de mayor crecimiento
econodmico (PIB) y menor inflacion (IPCA), en las que la tasa de morosidad tiende a reducirse.

Para aplicar el modelo tedrico propuesto en la hipdtesis de investigacion, se propusieron
modelos de regresion sobre datos de panel, siendo la variacion del PPCd un comportamiento
explicado por el resultado de la empresa y la variacion del stock de operaciones de crédito, y
como control las variables indicativas de la condicion. de libre admision, la tasa implicita de
préstamos y el PIB macroecondmico, IPCA, Selic y Default.

Para definir el modelo de regresion de panel adecuado, previamente se analizaron las
premisas de los modelos de regresion de panel para el conjunto de variables. La prueba de
Breusch-Pagan no permite rechazar la hipotesis nula de que existe adecuacion del modelo
POLS en relacion al modelo de efectos aleatorios, ya que %2 = 0,00 (sig. 2 = 1,000). La prueba
F de Chow sobre el modelo de efectos fijos arrojo un resultado que no permite rechazar la
hipoétesis nula de que existe igualdad de intercepto y pendientes para todas las cooperativas [F
(937, 27888) = 0,23 Prob > F = 1,0000], sefialando adecuacion del modelo POLS.

La multicolinealidad se evalu6é comprobando el VIF (variance inflation factor), para lo
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cual se requieren coeficientes de hasta 5 (Féavero et al., 2014), lo cual se logré luego de un
procedimiento stepwise, debido al VIF promedio de 1,53, con un maximo de 2,66 en utilidad
neta ajustada y variacion en operaciones de crédito. La prueba de Shapiro-Francia indic6 la no
normalidad de los residuos (Prob>z 0.00001), y la prueba de Breusch-Pagan indico la presencia
de heterocedasticidad (Var 0.000279, 2 = 1.000), razones por las cuales se opt6 por aplicar el
modelo POLS. con errores robustos, que generaron los resultados en la Tabla 4. La F calculada
de 1970,82 con 8 y 937 grados de libertad arroja un valor p de aproximadamente cero. Por tanto,
hay evidencia de que el modelo es valido.

Tabla 4
Resultados de la estimacion del modelo de la ecuacion 1
APCLDd;; = By + BiLLAJ;; + B,AOpCiy + P3INT; + BLLA; + BsAlnad;; + LcAPIB; + B,AIPCA;;
+ PBgSelicis + €;;

Variables Coef. Error stindar P>|t|
AOpC 0,000015 8,70e-06 0,084
LLAJ -0,000452 0,000234 0,054
INT 1,16e-07 1,22¢-08 0,000%**

LA -0,000083 0,000084 0,319
Alnad -0,006125 0,000995 0,000%**
ASelic -0,018806 0,002193 0,000%**

AIPCA 0,000235 0,000230 0,308

APIB 0,000032 0,000214 0,883
Constante -0,001050 0,000178 0,000%**

F(8,937) =1970,82 Prob >F 0,0000 R-squared = 0,0089

Nota: APPCd = Variacion en la provision para pérdidas crediticias discrecionales; AOpC = Variacion en el
volumen de operaciones de crédito; LLAJ = Ingreso neto ajustado; INT = Tasa de interés implicita sobre los
ingresos por operaciones de crédito; LA = Variable binaria para cooperativas de “entrada libre”’; Alnad = Cambio
en el incumplimiento o default; ASelic = Variacién de la tasa Selic; AIPCA = Variacion del indice Auténomo de
Precios al Consumidor; APIB = Cambio en el Producto Interno Bruto. (SELIC es la tasa que paga el gobierno para
sus titulos de deuda)

***Importancia al nivel de hasta 0,001; ** Significancia al nivel de hasta 0,01; *Importancia al nivel de hasta
0,05.

Fuente: Datos de la investigacion.

La variable variacion del stock de operaciones de crédito (AOpC) mostrd un coeficiente
positivo, corroborando los estudios de Bressan et al. (2017), Dantas et al. (2018) y Silva et al.
(2018), sin embargo, no demostrd significacion estadistica, lo que refuerza los hallazgos de
Bressan et al. (2017) y Silva et al. (2018), pero divergiendo de Dantas et al. (2018). Por lo tanto,
no es posible afirmar la hipotesis de investigacion H1b (Las cooperativas de crédito utilizan la
variacion PPC como mecanismo de gestion de ganancias con referencia a la cartera de
operaciones crediticias).

El ingreso neto ajustado (ALL) obtuvo un coeficiente negativo y no fue estadisticamente
significativo, lo que difiere de lo encontrado por Dantas et al. (2018) y Silva et al. (2018),
quienes obtuvieron coeficientes positivos y significativos. Esta diferencia puede haber ocurrido
porque la investigacion de Dantas et al. (2018) analizaron solo cooperativas de crédito
singulares, mientras que el presente estudio analizd tanto cooperativas de crédito singulares
como centrales. En el caso de Silva et al. (2018), se analizaron las treinta mayores instituciones
financieras brasilefias y 31 luso-espafiolas, sin cooperativas en la muestra. Los hallazgos refutan
la H1a (las cooperativas de crédito utilizan la variacion PPC como mecanismo para la gestion
de ganancias basada en las ganancias). Sin embargo, observando todos los resultados, no
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podemos confirmar el H1 (las cooperativas de crédito utilizan PPC como mecanismo para la
gestion de ganancias).

Silva et al. (2018) obtuvieron una significancia estadistica de o = 10% en la tasa de
interés de los ingresos por operaciones de crédito (INT) con un coeficiente de 0,02 para las
treinta mayores instituciones financieras brasilenas. Esta investigacion obtuvo un coeficiente
muy pequeflo, pero con buena significancia estadistica al nivel de a = 1%, lo que indica que
mayores niveles de remuneracion de las operaciones de crédito reflejan un mayor nivel de
riesgo y mas provisiones.

La condicién de ingreso libre (AL) no presentd significacion estadistica. Esta variable
dummy indica que las cooperativas permiten que cualquier individuo se afilie, incluso si no
pertenece a un grupo especifico, como es el caso de las cooperativas grupales. Este resultado
difiere de Bressan et al. (2017), pero corrobora Maia et al. (2013) y parcialmente Bressan et al.
(2016). Esta variable puede estar siendo capturada por el control del incumplimiento, que Lima
y Amaral (2011) identificaron como una relacioén [una relacion firme indica compromiso con
el incumplimiento, mientras que, en la libre eleccion, los vinculos son més débiles].

La variacion de la mora o default (Alnad) a pesar de ser una variable de control, fue
objeto de interés en la presente investigacion para captar las singularidades de la variacion de
la PPC que simplemente dependi6 de las variaciones del mercado en cuanto a la morosidad de
las deudas por parte de los clientes, por ser el principal objeto del negocio. Como era de
esperarse, mostrd significancia, permitiendo controlar los efectos derivados de condiciones
macroecondmicas que interfieren directamente en la liquidacion de créditos y, en consecuencia,
en los niveles de PPC. También captd con mayor precision los efectos derivados del IPCA y
del PIB, en lo que respecta a la capacidad explicativa del PPC.

La variacion de la mora o default (Alnad) mostré significancia en el modelo, con un
coeficiente negativo, lo que implica consistencia con la hipdtesis de gestion de resultados, ya
que en un escenario de mayor mora (riesgo) la relacion es negativa y, por tanto, los niveles de
PPC son menores, evitando posibles resultados negativos. Por lo tanto, existe evidencia para
aceptar H2 (la variacion de la morosidad estd relacionada con la variacion de las provisiones
para pérdidas crediticias). Inicialmente, la expectativa racional era que en momentos de mayor
incumplimiento, la variacion del PPC seria apalancada y, por lo tanto, resultaria en un
coeficiente de ratio positivo.

La tasa Selic (ASelic) es la tasa de interés basica de la economia, que influye en las tasas
de interés de los distintos prestamistas y que el gobierno paga a los inversores (BACEN, 2023e).
Los resultados de la regresion indican la significancia de la variable para el modelo de gestion
de ganancias, con un coeficiente negativo. La perspectiva es que capte las variaciones de la
economia en un nivel de crecimiento de las operaciones, ya que es una tasa de remuneracion
minima, en la que seria ventajoso mantener los activos en una actividad, en lugar de
simplemente liquidar la operacion e invertir. en el Tesoro Nacional, que tiene un riesgo minimo.
Se propone la posibilidad de un coeficiente negativo debido a la tributacion, que consume una
parte de la remuneracion, ademas de ser compatible con la magnitud del coeficiente. Asimismo,
al igual que ocurre con el default, la perspectiva es que esta variable capte parte de las
variaciones derivadas de la influencia del IPCA y del PIB sobre la actividad econdmica.

El Indice Auténomo de Precios al Consumidor (AIPCA) es una tasa que refleja la
variacion resultante de la inflacion y que no mostrd significancia en el modelo. La variable
IPCA fue significativa en Bressan et al. (2017), segtn el cual ya se esperaba un coeficiente
positivo, ya que un posible aumento en la variacion de la inflaciéon genera un aumento en los
niveles de provision para pérdidas crediticias, incidiendo en un mayor nivel de morosidad
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(Santos, 2007). Sin embargo, en la investigacion de Bressan et al. (2017) las variables de control
Selic y Default no estaban presentes, por lo que se supone que estas variables capturan, al menos
parcialmente, los efectos de las fluctuaciones de la inflacion. Maia et al. (2013) destacaron que
el IPCA tiene una alta correlacion con el PIB y la Selic, y sin la presencia de la variable default,
que mejor explica las variaciones, el PIB tiene signo negativo. En presencia de las variables de
control Morosidad y Selic, no es estadisticamente significativo.

El Producto Interno Bruto (APIB) demuestra la actividad econdémica, por la suma de la
produccion, teniendo la capacidad de mostrar cudnta variacion en el modelo surge de la
variaciéon en la producciéon del mercado nacional. En el modelo en estudio no fue
estadisticamente significativo. En la investigacion de Dantas et al. (2018) fue significativo en
momentos de resultado positivo. En la investigacion de Silva et al. (2018) no fue significativo
en presencia de otras variables de control macroeconomico. Dantas et al. (2018) sefialan que
esta variable suele corroborar la perspectiva de gestion de ganancias ya que en periodos de
mayor crecimiento econdmico la 'reserva' de provisiones se amplia para amortiguar periodos
de peor desempefio. Sin embargo, en presencia de las variables de control de default (Inad) y
Selic, no present6 significancia estadistica.

5 Conclusiones e implicaciones de la investigacion

Esta investigacion amplio el analisis sobre la gestion de ingresos en las cooperativas de
crédito, con el objetivo de analizar si las cooperativas de crédito gestionan sus resultados
contables, con el fin de reducir la variacion en los resultados y sefalar coherencia en la gestion
a través de la provision de créditos de liquidacion. tipo income smoothing.

Los resultados de la regresion multiple no pueden afirmar la presencia de la gestion en
la relacion de la variacion de la provision para créditos dudosos discrecionales (PPCd) con la
utilidad neta ajustada (LLAJ), sin embargo, el presente estudio incluyd en su muestra a
cooperativas de crédito singulares y centrales, a diferencia de Dantas et al. (2018) quienes
analizaron solo el singular y obtuvieron significancia estadistica.

Los efectos de la variable variacion en el stock de operaciones crediticias (AOpC)
corroboran resultados anteriores, sin embargo, no es posible establecer acuerdo con la hipotesis
de investigacion, que las cooperativas de crédito utilizan PPC como mecanismo para la gestion
de ganancias, debido a la ausencia de estadisticas. importancia, contribuyendo a la
contextualizacion de los resultados divergentes existentes en la literatura. Se observa que el
presente estudio incluy6 las variables de control macroeconémico como Default de los
individuos (Alnad), la tasa del gobierno Selic (ASelic), la inflacion en IPCA (AIPCA) y el
crecimiento econdmico PIB (APIB), que pueden haber influido en los resultados.

El cambio en la Morosidad (Alnad) significativo para PPC reveld una relacion con el
cambio en las provisiones para pérdidas crediticias. Esta relacion denota que existe evidencia
en la muestra en cuestion para aceptar que la variacion en la morosidad esté relacionada con la
variacion en las provisiones para pérdidas crediticias (H2). El default permitié controlar los
resultados de otras variaciones macroecondmicas del IPCA y del PIB, con el fin de explicar
mejor la variacion del PPC. Ademas, la variable Selic también resultd significativa,
posiblemente porque captura las variaciones temporales en el volumen de crecimiento
empresarial, al ritmo habitual del mercado financiero.

Por lo tanto, esta evidencia contribuye al progreso de la literatura sobre la manipulacion
de ganancias en las instituciones financieras en general y llena un vacio significativo cuando se
aborda un tipo especifico de entidad, las cooperativas de crédito, para las cuales hay pocos
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estudios disponibles. La principal contribucion de este estudio, por lo tanto, radica en explorar
la practica de manipulacién de ganancias por parte de un grupo de entidades que juegan un
papel importante en el funcionamiento del mercado de capitales brasilefio, especialmente
garantizando flujos de financiamiento a sectores economicos no atendidos por las instituciones
tradicionales. bancario.

Los resultados contribuyen a una mayor percepcion de confiabilidad en el mercado de
crédito cooperativo, segmento relevante para la economia del pais y la inclusiéon de economias
pequeias, lo que puede reflejar un factor de atraccion para los cooperativistas, politicas de
seguimiento y reduccion de costos. Los resultados indicaron una falta de gestion de la renta
neta ajustada (LLAJ) en la muestra y el periodo, contribuyendo a la discusion de las relaciones
entre las variables de gestion de ganancias. Aun asi, demuestra la importancia y relevancia del
incumplimiento en un modelo que intenta explicar la provision para pérdidas, omitida en otros
estudios sobre cooperativas. Por lo tanto, las cooperativas de crédito pueden reflejar su
estructura de gobernanza con respecto a la manipulacion de resultados.

Como limitaciones de la investigacion se sefiala la base completa de cooperativas,
incluyendo valores atipicos, una base de datos con resultados que requieren tratamiento. Para
futuras investigaciones, se sugiere, bajo la misma perspectiva, analizar las cooperativas de
crédito, con datos de la base If.Data, y otras instituciones financieras tradicionales, con el fin
de verificar la aplicabilidad y traer nuevas discusiones al entendimiento.
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