\r;fﬂ /3)?\
g "' Kr G.0. AGRO
unesp SGAgro e

ANAIS

INTEGRACAO DE CRITERIOS ESG COMO MECANISMO DE MITIGACAO DE CONFLITOS DE
AGENCIA E REENGAJAMENTO DE COOPERADOS EM COOPERATIVAS DE CREDITO DE
GRANDE PORTE

MOISES MIGUEL GARCIA
tabmoises.lhamas@gmail.com
UNESP

CARLOS RENATO SILVA DOS SANTOS
crs.santos@unesp.br
UNIVERSIDADE FEDERAL DA BAHIA

RESUMO: A integracao de critérios ambientais, sociais e de governanga (ESG) tem se consolidado como agenda
estratégica para instituigoes financeiras, incluindo cooperativas de crédito, que enfrentam o desafio de equilibrar
crescimento organizacional e identidade doutrindria. Este relato técnico analisa como a incorporagao de critérios
ESG pode atuar como mecanismo de mitigagao de conflitos de agéncia e de reengajamento de cooperados em
cooperativas de crédito de grande porte no Brasil. Por meio de anélise documental e de contetido dos relatérios
institucionais, estatutos e referenciais normativos de trés sistemas cooperativos — Sicoob, Sicredi e Unicred —, a
luz da teoria da agéncia e da teoria dos stakeholders, o estudo identifica um paradoxo do crescimento
cooperativo: quanto maior a escala operacional, maior o distanciamento entre gestores e cooperados. Os
resultados indicam que a transparéncia ESG reduz a assimetria informacional de forma condicionada a
acessibilidade da linguagem empregada, enquanto produtos de crédito rural verde mostram-se vetores mais
robustos de engajamento, associando beneficio financeiro concreto a propdsito coletivo. Conclui-se que a
maturidade ESG estratégica, e ndo apenas declaratéria, constitui caminho mais promissor para conciliar
eficiéncia de gestdo e participacdo democratica no cooperativismo de crédito brasileiro.
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ABSTRACT: The integration of Environmental, Social and Governance (ESG) criteria has become a strategic
agenda for financial institutions, including credit cooperatives, which face the challenge of balancing
organizational growth with cooperative identity. This technical report analyzes how the incorporation of ESG
criteria can mitigate agency conflicts and re-engage members in large Brazilian credit cooperatives. Through
documentary and content analysis of institutional reports, bylaws and regulatory frameworks from three
cooperative systems — Sicoob, Sicredi and Unicred —, grounded in agency theory and stakeholder theory, the
study identifies a "cooperative growth paradox": the larger the operational scale, the greater the distance
between managers and members. Results show that ESG transparency reduces information asymmetry,
conditional on the accessibility of the language used, while green rural credit products prove to be more robust
engagement drivers, linking concrete financial benefits to collective purpose. The study concludes that strategic,
rather than merely declarative, ESG maturity is the most promising path to reconcile management efficiency with
democratic participation in Brazilian credit cooperativism.
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1 INTRODUCAO

O cooperativismo de crédito ocupa posi¢ao singular no Sistema Financeiro Nacional
(SFN), respondendo por parcela crescente do financiamento ao crédito rural e as pequenas e
médias empresas. De acordo com o Banco Central do Brasil (2024), o Sistema Nacional de
Crédito Cooperativo (SNCC) detém cerca de 14% do patrimonio liquido do SFN, reunindo
mais de mil cooperativas singulares filiadas aos principais sistemas — Sicoob, Sicredi e
Unicred. Esse crescimento expressivo carrega, no entanto, um paradoxo institucional: a medida
que as cooperativas amadurecem e ganham escala, a estrutura de propriedade difusa e a
profissionalizacdo da gestdo tendem a distanciar o corpo diretivo dos cooperados, fendmeno
identificado pela literatura econdmica como conflito de agéncia (JENSEN; MECKLING,
1976).

Paralelamente, a agenda ESG (Environmental, Social and Governance), que integra
critérios ambientais, sociais ¢ de governanga a avaliagdo e a gestao das organizagdes, avanca
de forma acelerada no mercado financeiro global e passa a pressionar também as instituigdes
cooperativas a demonstrarem comprometimento com praticas responsaveis. No agronegocio
brasileiro — setor que concentra parcela expressiva da demanda por crédito cooperativo —, as
exigéncias de rastreabilidade, certificacdo e responsabilidade socioambiental impostas por
mercados externos tornam essa agenda ainda mais estratégica (SONDERGAARD; SA;
BARROS-PLATIAU, 2023), sobretudo porque o mapeamento do Risco Socioambiental e
Climatico (RSAC) permeia hoje todas as operagdes de crédito rural reguladas pelo Manual de
Crédito Rural do Banco Central do Brasil.

A confluéncia entre o crescimento organizacional — com seus riscos de agéncia—e a
pressao por desempenho ESG configura o problema central deste trabalho: compreender de que
forma a incorporagdo de critérios ESG pode atuar, simultaneamente, como instrumento de
transparéncia corporativa € como mecanismo de reengajamento dos cooperados, restaurando o
senso de pertencimento e a identidade cooperativa em estruturas de grande porte.

Diante desse problema, este trabalho tem como objetivo geral analisar como a
integragao de critérios ESG pode contribuir para a mitigacao de conflitos de agéncia e para o
reengajamento de cooperados em cooperativas de crédito de grande porte no Brasil. Como
objetivos especificos, busca-se: (i) caracterizar o arranjo institucional e regulatério do
cooperativismo de crédito brasileiro; (i1) comparar as praticas de governanca e de divulgacao
ESG adotadas por trés dos principais sistemas cooperativos do pais; e (iii) discutir os efeitos da
transparéncia ESG e dos produtos financeiros com propdsito sobre a reducao da assimetria
informacional e sobre o engajamento do quadro social.

O tema justifica-se, em primeiro lugar, pela relevancia economica do cooperativismo de
crédito no financiamento do agronegdcio brasileiro, setor estruturante da balanga comercial e
da segurancga alimentar do pais. Em segundo lugar, justifica-se pela lacuna ainda existente na
literatura nacional quanto a articulacdo entre a teoria da agéncia, a governanga cooperativa € a
agenda ESG, temas com frequéncia tratados de forma isolada, seja pela literatura de finangas
cooperativas, seja pela literatura de sustentabilidade corporativa. Em terceiro lugar, justifica-se
pela relevancia pratica do tema para gestores de cooperativas de crédito, que enfrentam, no
cotidiano, a tensdo entre a eficiéncia da gestdo profissionalizada e a preservagado da identidade
doutrinaria cooperativista.

Do ponto de vista académico, o presente trabalho dialoga com a literatura de governanga
e sustentabilidade de organizagdes do agronegocio, contribuindo para a consolidacdo de um
corpo de conhecimento aplicado capaz de orientar tanto a pratica gerencial quanto a formulacao
de politicas setoriais voltadas a regulacdo prudencial do Sistema Nacional de Crédito
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Cooperativo. A escolha de trés sistemas cooperativos de diferentes portes e estratégias —
Sicoob, Sicredi e Unicred — permite observar como organizagdes inseridas em um mesmo
ambiente institucional e regulatério desenvolvem respostas distintas a agenda ESG, o que
enriquece a analise comparativa proposta.

O trabalho estd estruturado em seis sec¢des, incluindo esta introducdo: a segunda
apresenta a revisao tedrica sobre governanga cooperativa, conflitos de agéncia e ESG; a terceira
descreve os procedimentos metodologicos; a quarta apresenta e discute os resultados; a quinta
traz as consideracdes finais; e a sexta relaciona as referéncias bibliograficas utilizadas.

2 REVISAO TEORICA

2.1 O cooperativismo de crédito no Brasil: escala e complexidade

O cooperativismo de crédito brasileiro organiza-se, predominantemente, em sistemas de
trés niveis: cooperativas singulares, que atendem diretamente o associado; cooperativas
centrais, de segundo grau; e confederagdes, de terceiro grau. Essa arquitetura busca conciliar a
proximidade local com a eficiéncia de escala, mas constitui também fonte de tensdes de
governanga, na medida em que as decisdes estratégicas tendem a concentrar-se nos niveis
superiores, distanciando o cooperado das deliberacdes relevantes.

O Sicoob (Sistema de Cooperativas de Crédito do Brasil) ¢ o maior sistema cooperativo
financeiro do pais, reunindo mais de 7,5 milhdes de cooperados, cerca de 3.400 pontos de
atendimento e patrimonio liquido superior a R$ 30 bilhdes (SICOOB, 2023). O Sicredi (Sistema
de Crédito Cooperativo) possui mais de 7 milhdes de associados, presenca em todos os estados
brasileiros e portfolio diversificado, que inclui seguros, consoércio e capitalizacdo (SICREDI,
2023). Ja a Unicred, embora de menor porte, € especializada no atendimento a profissionais de
saude, com governanga fortemente orientada a especializagdo setorial.

Esses sistemas operam sob regulacdo do Conselho Monetario Nacional (CMN), por
meio da Resolugdo CMN n° 5.051, de 25 de novembro de 2022, que disciplina a organizacao e
o funcionamento das cooperativas de crédito no pais, em consonancia com as Leis
Complementares n° 130/2009 e n°® 196/2022, que estabelecem requisitos minimos de
governanga, controles internos e gerenciamento de riscos. Complementarmente, o Instituto
Brasileiro de Governanga Corporativa (IBGC, 2015) publicou codigo de melhores praticas
voltado as cooperativas, recomendando estruturas de governanga andlogas as de sociedades
anonimas de capital aberto — conselhos de administracdo independentes, comités de auditoria
e maior transparéncia informacional. No ambito setorial, o Sistema OCB/SESCOOP (2015)
publicou manual proprio de boas praticas de governanga cooperativa, consolidando principios
de autogestao, senso de justica, transparéncia, educagao e sustentabilidade como pilares da boa
governanga do setor.

A convivéncia entre a 16gica democratica — um cooperado, um voto — e a necessidade
de eficiéncia de escala ¢ um dos temas centrais da literatura sobre governanga cooperativa.
Hansmann (1996) ja apontava que organizacdes de propriedade coletiva enfrentam custos de
tomada de decisdo coletiva mais elevados do que firmas de capital, o que tende a se agravar a
medida que o nimero de associados cresce e se torna heterogéneo em termos de perfil
socioeconomico e de interesses. No caso brasileiro, essa heterogeneidade ¢ particularmente
relevante no cooperativismo de crédito rural, que retine desde grandes produtores exportadores
até pequenos agricultores familiares, com necessidades de crédito, prazos e garantias
substancialmente distintos.

No plano regulatorio, a trajetoria recente do Banco Central do Brasil tem caminhado no
sentido de incorporar, de forma explicita, a dimensao socioambiental a supervisdao prudencial
das institui¢des financeiras, incluindo as cooperativas de crédito. A regulamentacao da Politica
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de Responsabilidade Socioambiental (PRSA) e as normas relativas ao gerenciamento do Risco
Socioambiental e Climatico (RSAC) impdem as cooperativas a obrigacdo de identificar,
mensurar e mitigar riscos decorrentes de operagdes de crédito concedidas a atividades com
potencial impacto ambiental negativo, o que inclui parcela relevante das operagdes de crédito
rural. Essa moldura regulatéria reforca o argumento de que a agenda ESG, no contexto
cooperativo, ndo constitui apenas estratégia voluntaria de diferenciagdo de mercado, mas
também requisito crescente de conformidade regulatdria, o que tende a acelerar sua adogdo
pelas cooperativas de menor porte relativo, como a Unicred, nos proximos ciclos de divulgagao.

Além da dimensao regulatoria, cabe considerar a dimensao historica da expansdo do
cooperativismo de crédito no Brasil. Nascidas, em sua maioria, de iniciativas locais de
agricultores e pequenos empresarios voltadas a suprir lacunas de acesso ao crédito bancario
tradicional, muitas das cooperativas hoje integrantes dos grandes sistemas nacionais surgiram
como organizacdes de base municipal ou regional, com quadros sociais numericamente
pequenos e fortemente identificados com a comunidade de origem. O processo de fusdes,
incorporagdes e centralizagdo administrativa que caracterizou as ultimas duas décadas do
cooperativismo de crédito brasileiro produziu ganhos evidentes de eficiéncia operacional,
diversificacdo de produtos e capacidade de investimento tecnoldgico, mas também alterou
substancialmente a escala das organizagdes, aproximando-as, do ponto de vista operacional, de
instituicdes financeiras de grande porte — ainda que a estrutura de propriedade e a base
doutrindria permane¢am formalmente cooperativas. Essa trajetoria de crescimento por
consolidagdo ajuda a explicar por que o paradoxo do crescimento cooperativo identificado neste
estudo tende a se manifestar de forma mais acentuada justamente nos dois maiores sistemas
analisados — Sicoob e Sicredi —, cuja escala de operacao ja se aproxima da de bancos de
médio porte no Sistema Financeiro Nacional.

Nesse sentido, revisdo sistematica recente da literatura internacional sobre governanga
cooperativa confirma associacdo consistente entre mecanismos de governanga — como
composi¢do do conselho, mecanismos de controle interno e participagdo dos associados — e o
desempenho das cooperativas em diferentes paises e setores, ainda que os autores destaquem a
heterogeneidade metodologica dos estudos empiricos disponiveis e a escassez de pesquisas
voltadas especificamente a cooperativas financeiras de grande porte (JAMALUDDIN et al.,
2023), lacuna que este trabalho busca contribuir para preencher no contexto brasileiro.

2.2 A agenda ESG no cooperativismo de crédito

A incorporacdo da agenda ESG ao cooperativismo de crédito ndo configura simples
transposi¢do de praticas do mercado financeiro convencional. As cooperativas carregam, em
sua matriz doutrindria, o compromisso com a comunidade previsto no sétimo principio de
Rochdale — reafirmado pela Alianca Cooperativa Internacional —, o qual dialoga
estruturalmente com os pilares social e de governanca do ESG. O desafio consiste em
transformar esses valores latentes em métricas mensuraveis, comunicaveis e auditaveis.

No agronegdcio, a demanda por ESG ¢ impulsionada por multiplos vetores: exigéncias
de due diligence socioambiental por parte de bancos de desenvolvimento e investidores
internacionais; pressoes de compradores externos, com destaque para o Regulamento Europeu
de Desmatamento (EUDR); e crescente percepcao, por parte dos proprios produtores rurais, dos
riscos reputacionais associados a falta de conformidade ambiental (BRICE et al., 2022). Nesse
cenario, as cooperativas de crédito financiadoras do agronegdcio assumem papel estratégico de
indutoras de praticas sustentaveis ao longo da cadeia produtiva.

A publicacao de relatorios de sustentabilidade nos padrdoes GRI (Global Reporting
Initiative) ou SASB (Sustainability Accounting Standards Board) consolida-se como
instrumento central de prestacdo de contas. Makarenko et al. (2022) evidenciam associagao
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positiva entre a transparéncia de organizacdes do agronegdcio e a atratividade de investidores
responsaveis, com reflexos na reducao do custo de capital. Em estudo com abrangéncia
internacional, Buallay (2021) identifica relagdo positiva entre o nivel de divulgacao de
sustentabilidade e o desempenho financeiro de empresas do setor. Tais evidéncias sustentam o
argumento de que a ado¢do do ESG constitui, além de compromisso ético, decisdo
economicamente racional para cooperativas de crédito.

Cabe ainda situar essa discussdo no contexto mais amplo da regulagdo prudencial
internacional. Recomendacdes do Comité de Basileia e diretrizes de entidades multilaterais de
desenvolvimento tém progressivamente incorporado critérios socioambientais aos requisitos de
adequacdo de capital e de gestdo de risco das institui¢cdes financeiras, tendéncia que se reflete,
no Brasil, na ja mencionada regulamentacdo do Risco Socioambiental e Climatico pelo Banco
Central. Para as cooperativas de crédito, essa convergéncia regulatoria internacional-nacional
representa simultaneamente um desafio operacional — dada a necessidade de adequagdo de
sistemas de informacao e de capacita¢do de equipes técnicas — e uma oportunidade estratégica,
na medida em que cooperativas que anteciparem essa agenda tendem a obter vantagem
competitiva na atra¢ao de linhas de financiamento internacional voltadas ao desenvolvimento
rural sustentdvel, com destaque para recursos de bancos multilaterais como o Banco
Interamericano de Desenvolvimento ¢ o Banco Mundial, cada vez mais direcionados a
intermediarios financeiros com desempenho ESG comprovado.

Do ponto de vista tedrico, a teoria da agéncia (JENSEN; MECKLING, 1976) oferece a
lente para compreender os custos decorrentes da separacdo entre propriedade difusa e gestao
profissionalizada nas cooperativas. Costa, Chaddad e Azevedo (2012) demonstram que essa
separacao gera, nas cooperativas agropecuarias brasileiras, custos de agéncia analogos aos
observados em sociedades andonimas — incluindo esfor¢o insuficiente do agente e
entrincheiramento da diretoria. Cook e Burress (2013) acrescentam que mandatos longos de
dirigentes executivos tendem a enfraquecer a supervisao do conselho, agravando o problema.
A teoria dos stakeholders (FREEMAN, 1984) complementa essa perspectiva ao situar o
cooperado, a comunidade e o meio ambiente como partes interessadas legitimas na geracao de
valor, fundamento igualmente compativel com a logica de valor compartilhado proposta por
Porter e Kramer (2011).

Convém ainda observar que a literatura internacional sobre governanga de organizagdes
agroalimentares tem explorado a relacdo entre composi¢do do conselho e desempenho
financeiro. Fenoy-Castafio, Martinez-Romero e Martinez-Alonso (2021), ao estudarem
empresas familiares do agronegdcio, identificam que a presenca feminina em orgdos de
governanga esta associada a padrdes mais conservadores de endividamento, sugerindo que a
diversidade de composi¢do dos colegiados pode influenciar ndo apenas a legitimidade, mas
também a prudéncia financeira das organizacdes — achado que dialoga com a discussao sobre
a composicao dos conselhos de administracdo das cooperativas analisadas neste trabalho. De
modo complementar, Jean-Petit, Zheng e Ullah (2023) demonstram, em andlise de causalidade
entre agricultura, meio ambiente e desenvolvimento financeiro, que o acesso a financiamento
sustentavel tende a reforgar, de forma reciproca, o desempenho ambiental do setor agricola,
evidéncia que reforca a plausibilidade tedrica da segunda proposicao de pesquisa deste estudo,
relativa ao papel do crédito verde como vetor de sustentabilidade.

Em sintese, o referencial tedrico mobilizado neste trabalho articula trés blocos
complementares: (i) a teoria da agéncia e a literatura de governancga cooperativa, que explicam
a origem dos custos de agéncia decorrentes da separacdo entre propriedade difusa e gestdo
profissionalizada; (i1) a teoria dos stakeholders e a 16gica de valor compartilhado, que oferecem
0 argumento normativo para a incorporagdo de critérios ESG a estratégia cooperativa; e (iii) a
literatura empirica sobre transparéncia, divulgagdo de sustentabilidade e desempenho
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financeiro no agronegdcio, que fundamenta as proposi¢des de pesquisa investigadas na se¢ao
de resultados.

3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

Este trabalho adota abordagem qualitativa, de natureza descritiva, combinando analise
documental e andlise de contetido como técnicas complementares, o que permite a triangulagao
de evidéncias provenientes de fontes distintas e refor¢a a robustez das conclusdes (BARDIN,
2011; YIN, 2015).

A analise documental consistiu no levantamento, leitura ¢ comparagao sistematica dos
seguintes documentos publicos: (i) relatérios de sustentabilidade e/ou relatorios anuais
integrados do Sicoob (2021, 2022, 2023), do Sicredi (2021, 2022, 2023) e da Unicred (2022,
2023); (ii) estatutos sociais e regulamentos de governanca disponibilizados nos sitios
institucionais das entidades; (iii) atas de assembleias gerais publicadas; (iv) o Cddigo de
Melhores Praticas de Governanga Corporativa para Cooperativas do IBGC (2015); e (v) o
Manual de Boas Praticas de Governanga Cooperativa do Sistema OCB/SESCOQP (2015). Os
documentos foram avaliados a partir de um protocolo estruturado segundo as dimensdes do
framework ESG e dos principios do IBGC: transparéncia, equidade, prestacdo de contas e
responsabilidade corporativa.

A anélise de contetido seguiu as etapas propostas por Bardin (2011): pré-andlise e
constituicdo do corpus; exploragdo do material com codificacdo tematica; e tratamento dos
resultados e inferéncia. As categorias analiticas foram definidas a priori, a partir da revisdo de
literatura, e refinadas a posteriori durante a leitura dos documentos, resultando em cinco
categorias: (1) governanga e participagdo dos cooperados; (2) transparéncia e divulgacdo de
informacodes; (3) sustentabilidade ambiental e crédito verde; (4) responsabilidade social e
impacto comunitario; e (5) mecanismos de engajamento dos associados.

O recorte temporal da andlise documental abrangeu o periodo de 2021 a 2023, por se
tratar do intervalo em que as trés organizagdes passaram a divulgar, de forma mais sistematica,
informacdes relativas a praticas ESG, permitindo comparagao relativamente homogénea entre
os sistemas. A escolha de Sicoob, Sicredi e Unicred como unidades de andlise justifica-se por
critérios de conveniéncia e de representatividade: os dois primeiros respondem, em conjunto,
pela maior parcela do patrimonio liquido do Sistema Nacional de Crédito Cooperativo,
enquanto a Unicred representa um modelo de especializagdo setorial que contrasta com a
diversificacdo de carteira dos demais sistemas, permitindo observar se o porte e a estratégia de
diversificacao influenciam a maturidade das praticas ESG adotadas.

A triangulagdo de fontes — relatorios de sustentabilidade, estatutos sociais, atas de
assembleia e referenciais normativos — buscou mitigar o viés de autorrelato inerente a analise
de documentos produzidos pelas proprias organizagdes investigadas. Sempre que possivel, as
afirmacgdes contidas nos relatorios institucionais foram cotejadas com dispositivos estatutarios
e com as exigéncias normativas do Banco Central do Brasil, do IBGC e do Sistema
OCB/SESCOOP, de modo a distinguir compromissos formais e verificaveis de declaracdes de
inten¢cdo ndo acompanhadas de mecanismos de controle. Essa op¢do metodoldgica € coerente
com a abordagem qualitativa de estudos de caso multiplos descrita por Yin (2015), que
recomenda a busca por evidéncias convergentes provenientes de fontes distintas como critério
de validade do constructo.

A partir dessas categorias, foram investigadas duas proposi¢des de pesquisa: P1 —
cooperativas que publicam relatorios de sustentabilidade nos padroes GRI ou SASB apresentam
maior transparéncia percebida, reduzindo a opacidade entre gestores e cooperados; e P2 — a
oferta de linhas de crédito rural verde ou de investimentos com propdsito atua como diferencial
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competitivo e amplia o engajamento dos associados. As limitagdes do estudo decorrem da
dependéncia de dados secundarios e da impossibilidade de acesso a informagdes primarias dos
cooperados, o que restringe a validacdo empirica da percep¢ao declarada de transparéncia e de
engajamento.

4 APRESENTACAO DOS RESULTADOS E DISCUSSOES

4.1 O paradoxo do crescimento cooperativo

A andlise documental revela padrdo consistente entre os trés sistemas investigados:
quanto maior a escala operacional da cooperativa, maior a distancia percebida entre o
cooperado singular e as instidncias de decisdo — fendmeno aqui denominado paradoxo do
crescimento cooperativo, que se manifesta em trés dimensdes principais.

Em primeiro lugar, observa-se baixa participacdo nas assembleias gerais: os relatdrios
de sustentabilidade do Sicoob (2021, 2022, 2023), do Sicredi (2021, 2022, 2023) ¢ da Unicred
(2022, 2023) indicam quoruns médios que raramente superam 15% do total de associados,
mesmo em deliberagdes relevantes, como a distribui¢dao de sobras ¢ a elei¢ao de conselhos. Em
segundo lugar, verifica-se assimetria de informagdo crescente: a profissionalizacdo da gestao
executiva, embora necessaria a eficiéncia operacional, amplia o hiato de competéncia e de
acesso a informacdo entre gestores contratados e a base de cooperados, com frequéncia
composta por produtores rurais de baixo letramento financeiro. Em terceiro lugar, nota-se
diluicdo da identidade cooperativa: pesquisas de satisfagdo citadas nos proprios relatorios
apontam que parte relevante dos cooperados nao distingue a cooperativa de um banco
comercial, o que sugere perda do diferencial percebido da natureza cooperativa.

Esses achados dialogam com a literatura sobre agéncia aplicada ao cooperativismo.
Costa, Chaddad e Azevedo (2012) e Cook e Burress (2013) documentam mecanismos
semelhantes em cooperativas agropecudrias brasileiras € norte-americanas, respectivamente.
Tal tensdo ¢ diretamente enderegada pelo Manual OCB/SESCOOP (2015), que recomenda a
segregacdo entre as fungdes de presidente do conselho de administracdo e de executivo
principal como forma de mitigar o risco de conflito de agéncia.

Vale notar que esse paradoxo ndo € exclusivo do cooperativismo de crédito brasileiro,
tampouco constitui fendmeno recente. Ooi, Abdul Malak e Che Ahmad (2021), ao analisarem
o dilema de gestores de associagcdes de produtores rurais na Malésia, descrevem tensao
semelhante entre a profissionalizagdo necessaria ao crescimento € a manuten¢ao do vinculo
participativo com a base associada, o que sugere tratar-se de um padriao estrutural em
organizagdes de propriedade coletiva submetidas a pressdes de escala. No caso brasileiro,
entretanto, a magnitude do fendmeno ¢ amplificada pela dimensdo continental do territorio
nacional e pela heterogeneidade socioecondmica do publico rural atendido pelas cooperativas
de crédito, o que impde desafios logisticos € comunicacionais adicionais a participagdo efetiva
dos cooperados nas instancias deliberativas.

A magnitude desses trés indicadores — baixa participagdo assemblear, assimetria
informacional crescente e diluicdo de identidade — ndo deve ser interpretada como evidéncia
de ma-fé ou de negligéncia gerencial por parte das cooperativas analisadas. Ao contrario, os
relatdrios institucionais examinados demonstram, de forma recorrente, preocupacdo explicita
da alta administracio com o tema, refletida no investimento crescente em canais de
comunicagdo, programas de educagdo financeira cooperativa e pesquisas periddicas de
satisfacdo do quadro social. O que os dados sugerem, portanto, ndo ¢ auséncia de esforgo
institucional, mas insuficiéncia relativa desse esfor¢o diante da velocidade de crescimento do
quadro social observada na ultima década, o que reforca a necessidade de que as estratégias de
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engajamento sejam redesenhadas em ritmo compativel com a propria expansdo das
cooperativas, € ndo tratadas como estruturas estaticas definidas uma unica vez.

A leitura conjunta desses trés indicadores sugere que o crescimento cooperativo, embora
necessario a competitividade e a capacidade de financiamento do sistema, ndo € neutro do ponto
de vista da governanca: ele desloca o centro de gravidade decisdrio para instancias cada vez
mais distantes do cooperado de base, ainda que o arcabougo formal — assembleias, conselhos,
canais de ouvidoria — permane¢a nominalmente inalterado. Esse descolamento entre a forma
juridica democratica e a pratica efetiva de participacdo ¢ o que a literatura de governanca
cooperativa denomina, por vezes, de isomorfismo mimético defensivo: a cooperativa preserva
os ritos formais da democracia associativa como forma de legitimacdo perante o regulador e
perante o proprio quadro social, ainda que a substancia decisoria se concentre progressivamente
em corpos técnicos profissionalizados.

Estudo recente sobre capital social em cooperativas agroalimentares reforga essa leitura
ao demonstrar que a heterogeneidade dos associados — em idade, escolaridade e porte da
propriedade rural — pode tanto elevar os custos de coordenacdo da governanga cooperativa
quanto, quando bem gerida por mecanismos relacionais de confianga, converter-se em capital
social capaz de reduzir comportamentos oportunistas e fortalecer o desempenho da organizacao
(MARTINEZ-LOPEZ et al., 2025). Esse duplo efeito da heterogeneidade sugere que o
paradoxo do crescimento cooperativo identificado neste trabalho ndo ¢ inevitavel, mas depende
da capacidade da cooperativa de transformar a diversidade de seu quadro social em ativo
relacional, e ndo apenas em fonte de custo de coordenagao.

4.2 Praticas ESG e de governanc¢a: comparacao entre Sicoob, Sicredi e Unicred

O Quadro 1 sintetiza a comparacao das praticas ESG e de governanca identificadas nos
trés sistemas cooperativos, a luz das recomendagdes do IBGC, do Manual OCB/SESCOOP e
dos indicadores GRI/SASB.

QUADRO 1 - Comparacao das praticas ESG e de governanca: Sicoob, Sicredi e Unicred

Dimensao ESG / IBGC-OCB [Sicoob Sicredi Unicred

Relatorio de Sustentabilidade
(GRI)

Publica desde 2018; padrdo|Publica desde 2020; padrdo|Relatdrio anual com se¢do
GRI verificado por GRI com declaragio de ESG; sem verifica¢do
auditoria independente conformidade parcial externa formal

Comité de auditoria Conselheiros externos Conselho
instituido; sem exigéncia |consultivos; processo predominantemente

Composi¢ao do Conselho de
/Administragao

formal de independéncia

seletivo formalizado

composto por cooperados
eleitos; sem independentes
formais

Crédito rural verde / linhas
ESG

Linhas para energia solar e
praticas sustentaveis;
parceria com o Fundo
Amazonia

"Sicredi Natureza": linha
especifica para praticas
sustentaveis; metas de
impacto publicadas

Sem linha especifica; ESG
integrado de forma
genérica a politica de
crédito

Mecanismos de engajamento de
cooperados

Portal do cooperado; canal
de ouvidoria; assembleia
hibrida (presencial e
digital)

Plataforma digital de
votacdo; educagdo
financeira cooperativa;
programa de liderancas
jovens

Assembleia presencial;
newsletter; sem plataforma
digital de participacdo

Divulgacao de remuneragao da
diretoria

Faixa salarial divulgada;
politica de remuneragéo
variavel publicada

Divulgagdo parcial,
vinculada ao relatorio de
sustentabilidade

INao divulgada
publicamente; consta
apenas de assembleia geral

ordindria restrita

Fonte: elaborado pelos autores (2026), a partir de Sicoob (2023), Sicredi (2023), IBGC (2015) e

OCB/SESCOOP (2015).
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Os dados do Quadro 1 evidenciam que o Sicredi apresenta o nivel mais avangado de
integragdo ESG entre os trés sistemas, tanto em divulgacdo quanto em produtos financeiros
com proposito. O Sicoob ocupa posicao intermediaria, com relatorios robustos, ainda que com
deficiéncias na composi¢do do conselho. A Unicred, apesar de manter perfil de governanca
mais proximo da doutrina cooperativa classica — com participagdo direta dos associados —,
apresenta as maiores lacunas em transparéncia e em produtos ESG explicitos, o que configura
descolamento em relagdo as diretrizes do proprio Manual OCB/SESCOOP (2015), que
recomenda a divulgagao de relatérios de sustentabilidade verificados externamente.

Essa lacuna ndo ¢ exclusividade do contexto brasileiro. Estudo recente sobre a
divulgagdo ESG de cooperativas espanholas constatou que apenas metade das organizacdes
analisadas dedica secdo especifica de seus canais institucionais a prestacdo de contas em
sustentabilidade, evidenciando a auséncia, também em mercados mais maduros, de um indice
ou framework de divulgacdo ESG desenhado especificamente para a natureza juridica e
doutrinaria das cooperativas — em contraste com os indices consolidados voltados a sociedades
de capital aberto (CASTILLA-POLO et al., 2025). Esse achado internacional reforca a
relevancia do Quadro 1 proposto neste trabalho como contribuicao para a padronizacao da
avaliagdo ESG no cooperativismo financeiro.

4.3 Transparéncia ESG e reducio da assimetria de informacao (P1)

A primeira proposi¢do de pesquisa — de que cooperativas que publicam relatorios nos
padrdes GRI ou SASB apresentam maior transparéncia percebida — encontra respaldo nos
dados coletados, ainda que com ressalvas relevantes. A anélise de contetido dos canais oficiais
do Sicoob e do Sicredi identifica comunicacao que ultrapassa a mera conformidade regulatoria,
articulando resultados financeiros e impactos socioambientais nas comunidades onde os
cooperados vivem e trabalham.

Essa evidéncia ¢ consistente com a teoria da sinalizagao (SPENCE, 1973): ao publicar
relatorios verificados por auditoria externa, as cooperativas emitem sinal crivel de
comprometimento com a transparéncia, dificilmente imitdvel por entidades com menor
comprometimento real, dado o custo da verificagdo independente. Makarenko et al. (2022)
corroboram essa leitura ao associar a transparéncia verificada de organizagdes agricolas a maior
confianca de investidores e demais partes interessadas.

Entretanto, cabe reconhecer os limites dessa proposicdo: a transparéncia voltada ao
cooperado difere da transparéncia voltada ao investidor institucional. Relatorios técnicos
elaborados em linguagem especializada tendem a ser pouco acessiveis ao produtor rural médio.
Nesse ponto, a estratégia do Sicredi — que complementa o relatorio técnico com materiais de
comunicagdo simplificados, como infograficos e videos — parece constituir o elo necessario
para converter transparéncia técnica em engajamento efetivo, em consonancia com o principio
de educagdo preconizado pelo Manual OCB/SESCOQP (2015).

Um aspecto adicional observado na anélise de contetido diz respeito a diferenca de tom
entre os relatorios voltados a investidores institucionais — como fundos de investimento e
bancos de desenvolvimento parceiros — e as comunicagdes voltadas ao quadro social. Nos trés
sistemas analisados, os relatorios técnicos no padrao GRI apresentam linguagem, indicadores
e nivel de detalhamento tipicos de comunicacdo para stakeholders financeiros, o que ¢
compreensivel diante da necessidade de atender a exigéncias internacionais de divulgagdo, mas
que também evidencia uma lacuna de traducao entre a linguagem técnica ESG e a linguagem
acessivel ao cooperado rural médio. Essa constatacdo reforca a interpretagdo de que a
transparéncia, tal como hoje praticada, tende a beneficiar primordialmente stakeholders
sofisticados, exigindo investimento adicional em media¢do pedagogica para que produza
efeitos equivalentes sobre o cooperado individual.
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4.4 Crédito verde como vetor de engajamento (P2)

A segunda proposicdo — de que a oferta de crédito rural verde e de investimentos com
proposito amplia a reten¢do e o engajamento dos associados — encontra as evidéncias mais
robustas do estudo. A linha "Sicredi Natureza", destinada a praticas agropecuarias sustentaveis,
com taxas diferenciadas para produtores certificados ou adeptos de praticas de baixo carbono,
registrou, segundo os relatorios anuais e de sustentabilidade do Sicredi (2021, 2022, 2023),
crescimento de 34% na carteira entre 2021 e 2023, com inadimpléncia 40% inferior a média da
carteira agricola convencional.

Esse resultado sugere alinhamento entre a adogao de praticas sustentaveis pelo produtor
e sua responsabilidade como tomador de crédito, o que aproxima os interesses do ESG e da
prudéncia financeira da cooperativa. Sob a 6tica da teoria dos stakeholders (FREEMAN, 1984;
JENSEN, 2001) e da logica de valor compartilhado (PORTER; KRAMER, 2011), as linhas de
crédito verde configuram-se como mecanismo em que o cooperado percebe beneficio concreto,
a cooperativa reduz o risco de crédito e a comunidade se beneficia de externalidades ambientais
positivas. Snihur e Bocken (2022) reforgam que inovagdes de modelo de negocio orientadas a
sustentabilidade tendem a produzir impacto sistémico sobre toda a cadeia produtiva,
pressionando fornecedores, processadores e exportadores a adequarem-se para manter acesso
ao financiamento.

Observa-se, ainda, que o desempenho da linha "Sicredi Natureza" ilustra um mecanismo
pouco explorado pela literatura nacional sobre crédito rural: a possibilidade de que critérios
ambientais funcionem como proxy de qualidade de gestdo do produtor rural. Produtores que
investem em praticas de manejo sustentavel — como recuperagao de pastagens degradadas, uso
racional de insumos ou adog¢do de sistemas de integragcdo lavoura-pecuaria-floresta — tendem
a apresentar também maior organiza¢do administrativa e financeira de suas propriedades, o que
se reflete em menor inadimpléncia. Essa hipdtese, embora nado testada estatisticamente neste
trabalho de natureza qualitativa, € consistente com evidéncias indiretas apresentadas por Mills
(2023) sobre financiamento verde e mitigacdo de risco, € constitui agenda promissora para
pesquisas quantitativas futuras que utilizem bases de dados internas das cooperativas.

4.5 Cenarios de trajetoria ESG

Antes de detalhar os cenarios prospectivos, ¢ importante situar o leitor quanto a natureza
qualitativa e prospectiva desta andlise: os cendrios descritos a seguir ndo decorrem de proje¢ao
estatistica, mas de inferéncia analitica construida a partir do cruzamento entre as evidéncias
documentais coletadas, o referencial tedrico sobre trajetorias de maturidade em compliance e
sustentabilidade, e os principios normativos setoriais examinados na revisao tedrica. Trata-se,
portanto, de um exercicio de progndstico qualitativo, no sentido atribuido por Yin (2015) a
generalizagdo analitica em estudos de caso, e ndo de generalizagao estatistica a partir de amostra
probabilistica.

A partir da andlise desenvolvida, ¢ possivel projetar trés trajetérias possiveis para as
cooperativas de crédito de grande porte, sintetizadas no Quadro 2.

QUADRO 2 - Cenarios de trajetoria ESG para cooperativas de crédito de grande porte

Cenario Caracteristicas Probabilidade e implicacoes

ESG cosmético Relatorios publicados de forma pro forma, sem [Risco reputacional elevado; tendéncia de perda
integragdo aos processos decisorios; produtos |de cooperados para bancos digitais; regulagdo
ESG marginais na carteira mais rigorosa tende a forcar readequacdo

ESG incremental  [Relatérios GRI com verificagdo; linhas verdes [Cenario atual do Sicoob e do Sicredi;
em crescimento; governanga em evolugao sustentavel no médio prazo, porém vulneravel a
gradual concorréncia de bancos ESG nativos
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ESG estratégico ESG integrado a estratégia competitiva; Cenario aspiracional; exige transformacao

cooperado como agente de sustentabilidade;  |cultural e de governanga; potencial de lideranca
produtos verdes como core business de mercado e reengajamento cooperativo pleno

Fonte: elaborado pelos autores (2026).

Em qualquer dos trés cendrios projetados, um elemento parece constituir condi¢do
necessaria, ainda que nao suficiente, para a evolugao da maturidade ESG das cooperativas de
crédito: a existéncia de mecanismos formais de mensuragdao e acompanhamento periddico dos
indicadores de governanga, transparéncia e engajamento, analogos ao Quadro 1 aqui proposto.
Sem instrumentos padronizados de autoavaliacdo, a transi¢do do ESG cosmético para o ESG
estratégico tende a depender excessivamente da lideranca individual de dirigentes especificos,
tornando-se vulnerdavel a descontinuidades decorrentes de trocas de gestio — risco
especialmente relevante em organizagdes cooperativas, nas quais os mandatos de diretoria sdo,
em regra, temporarios e sujeitos a processos eleitorais internos.

O prognoéstico mais favoravel ao reengajamento dos cooperados e a sustentabilidade
competitiva de longo prazo corresponde ao cenario de ESG estratégico, no qual a
sustentabilidade deixa de ser um departamento especifico e passa a orientar a logica central do
modelo de negbcio cooperativo. Essa transi¢ao pressupde que as cooperativas enfrentem a
tensdo entre eficiéncia de gestdo e participacdo democratica, encontrando arranjos
institucionais capazes de preservar ambas as dimensdes, em linha com os principios de
autogestao e sustentabilidade do Manual OCB/SESCOQP (2015).

Cabe destacar que a transicdo entre os cenarios descritos no Quadro 2 ndo ¢
necessariamente linear nem automatica. Ela depende de fatores como a pressao regulatoria
exercida pelo Banco Central do Brasil e pelo Conselho Monetério Nacional sobre a divulgacao
de risco socioambiental e climatico, a intensidade da concorréncia de instituigdes financeiras
digitais com propostas de valor sustentavel, e a capacidade de lideranca interna das cooperativas
em conduzir processos de mudanca cultural. Wang et al. (2024), ao investigarem institui¢cdes
financeiras rurais chinesas, demonstram que a exposi¢ao ao risco de transi¢do climatica
influencia de forma ndo linear o risco de crédito dessas institui¢des, sendo mitigada por maior
maturidade digital e por menor incerteza regulatoria — achado que reforca a importancia de
que o ESG estratégico das cooperativas de crédito brasileiras esteja associado a resultados
financeiros mensurdveis, como os observados na linha "Sicredi Natureza", e ndo apenas a
compromissos declaratorios.

A comparagdo entre os trés sistemas também permite observar diferentes graus de
institucionalizacdo da chamada Organizac¢ao do Quadro Social (OQS), conceito difundido pelo
Manual OCB/SESCOOP (2015) para designar o conjunto de estruturas, canais € processos
voltados a estreitar o vinculo entre a cooperativa e seus associados. O Sicredi apresenta a OQS
mais estruturada entre os trés sistemas, com programas segmentados por perfil de cooperado
— incluindo iniciativas voltadas a liderangas jovens e a produtores rurais — e plataforma digital
de votagdo que amplia o alcance da participagdo em assembleias, especialmente relevante em
um pais de dimensdes continentais como o Brasil, no qual o deslocamento fisico até a sede da
cooperativa pode constituir barreira efetiva a participacao de cooperados rurais mais distantes.
O Sicoob, por sua vez, investe em assembleias hibridas e em canal de ouvidoria, mas apresenta
menor segmentacdo de publicos em sua estratégia de engajamento. A Unicred, com quadro
social mais restrito e especializado, mantém modelo de participagdo predominantemente
presencial, o que ¢ compativel com sua menor escala, mas também limita a escalabilidade de
sua estratégia de engajamento caso a organizagdo venha a crescer nos moldes observados nos
dois sistemas de maior porte.

4.6 Implicagdes para a governanca de organizagoes do agronegocio
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Os achados deste trabalho extrapolam o universo especifico das cooperativas de crédito
e oferecem subsidios para a discussdo mais ampla sobre governanga ¢ compliance em cadeias
agroindustriais. Assim como observado no cooperativismo de crédito, outras organizac¢des do
agronegocio brasileiro — cooperativas agropecudrias, agroindustrias e empresas de insumos —
enfrentam o desafio de traduzir exigéncias normativas e expectativas de mercado em
mecanismos formais de gestao de risco e de prestacdo de contas, capazes de serem mensurados,
auditados e comunicados a diferentes publicos de interesse, sejam eles investidores
institucionais, 6rgaos reguladores ou o proprio quadro de colaboradores e associados.

Nesse sentido, o framework analitico empregado neste trabalho — que articula
dimensdes de governanca, transparéncia e engajamento a partir de protocolo estruturado de
analise documental — pode ser adaptado a outros contextos organizacionais do setor, nos quais
a maturidade de compliance e de governanga ainda carece de instrumentos padronizados de
avaliagdo. A discussdo sobre o paradoxo do crescimento cooperativo, em particular, ilustra um
principio de aplicacdo mais geral: o de que a formalizagdo de mecanismos de controle e
conformidade, embora indispensavel ao crescimento seguro das organizagdes, deve ser
acompanhada de estratégias de comunicacdo e engajamento que evitem o distanciamento entre
a alta administragdo e os publicos diretamente afetados por suas decisdes — sejam eles
cooperados, trabalhadores ou fornecedores ao longo da cadeia produtiva.

Do ponto de vista da formagdo de gestores, os achados deste trabalho refor¢gam a
relevancia de programas de capacitacdo em governanga e compliance voltados especificamente
a liderangas de cooperativas e demais organizacdes associativas do agronegocio, capazes de
traduzir exigéncias normativas complexas — como as relativas ao Risco Socioambiental e
Climatico ou as diretrizes de due diligence de mercados importadores — em rotinas gerenciais
aplicaveis a realidade de organizacdes de propriedade coletiva, muitas vezes dotadas de
estruturas administrativas mais enxutas do que as de sociedades anonimas de porte equivalente.
Trata-se, precisamente, do tipo de contribuicdo que a produ¢do de conhecimento aplicado,
ancorada em rigor metodologico e voltada a solugdo de problemas concretos enfrentados por
organizagdes do agronegocio brasileiro, busca oferecer.

4.7 Dialogo com a agenda de compliance no agronegocio

Os achados deste relato dialogam com um problema mais amplo enfrentado por
diferentes elos do agronegocio brasileiro: a dificuldade de traduzir marcos normativos setoriais,
sejam eles de natureza prudencial-financeira, trabalhista ou ambiental, em instrumentos de
gestdo mensuraveis, comparaveis e auditdveis. Assim como o cooperativismo de crédito
enfrenta o desafio de operacionalizar a agenda ESG e o Risco Socioambiental e Climatico em
métricas de governanga acompanhaveis ao longo do tempo, outras cadeias agroindustriais — a
exemplo da cadeia sucroenergética, fortemente regulada por normas de seguranca e saude no
trabalho rural — convivem com problema estrutural semelhante: a coexisténcia de exigéncias
normativas robustas com instrumentos de avaliagdo de conformidade ainda pouco
padronizados, o que dificulta tanto a autoavaliacdo das organiza¢des quanto a fiscalizagdo
orientada a risco por parte de orgaos reguladores.

Essa convergéncia sugere que frameworks de maturidade em governanca e compliance,
ainda que desenvolvidos originalmente para um setor especifico, podem oferecer estrutura
metodoldgica replicdvel a outros contextos do agronegocio, desde que respeitadas as
particularidades normativas e operacionais de cada cadeia produtiva. O Quadro 1 aqui
apresentado, por exemplo, articula dimensdes de governanga, transparéncia, produtos com
proposito € mecanismos de engajamento que, devidamente adaptadas, poderiam orientar a
constru¢do de instrumentos de diagndstico em outras cadeias agroindustriais nas quais a
conformidade normativa ainda ¢ avaliada de forma majoritariamente qualitativa e nao
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padronizada. Trata-se de uma aproximagdo metodologica entre a literatura de governanca
financeira cooperativa e a literatura mais ampla de gestao de riscos e compliance aplicada ao
agronegodcio, reforgando a relevancia de pesquisas que, a partir de diferentes elos e diferentes
marcos regulatdrios, contribuam para a consolidacdo de uma agenda comum de maturidade
organizacional no setor.

5 CONSIDERACOES FINAIS

Este trabalho analisou como a integragao de critérios ESG pode atuar como mecanismo
de mitigacdo de conflitos de agéncia e de reengajamento de cooperados em cooperativas de
crédito de grande porte no Brasil. A partir da analise documental e de conteudo de trés sistemas
cooperativos — Sicoob, Sicredi e Unicred — a luz da teoria da agéncia, da teoria dos
stakeholders e dos referenciais normativos do setor, identificou-se que o crescimento
organizacional e a profissionalizacdo da gestdo produzem um paradoxo: quanto maior a
eficiéncia operacional, maior o risco de distanciamento entre gestores e cooperados.

As evidéncias sustentam, com ressalvas, as duas proposigdes investigadas. A proposi¢ao
relativa ao efeito redutor da transparéncia ESG sobre a assimetria de informacao confirma-se
parcialmente, condicionada a acessibilidade da linguagem empregada nos relatorios para o
cooperado médio. Ja a proposi¢ao relativa ao efeito dos produtos financeiros com propdsito
sobre o engajamento dos associados confirma-se de forma mais robusta, especialmente pela
evidéncia do produto "Sicredi Natureza", que combina beneficio financeiro concreto com
narrativa de propdsito coletivo.

As implicagdes gerenciais deste estudo apontam para uma agenda de transformagdo em
trés frentes: (i) evolucdo dos relatorios ESG para formatos mais acessiveis e interativos, com
canais de participagdo do cooperado; (ii) expansdo estratégica de produtos financeiros verdes
como ntcleo do negdcio cooperativo, € ndo como nicho; e (iii) inovagdo nos mecanismos de
governanca — a exemplo de assembleias digitais e conselhos tematicos — capaz de
democratizar efetivamente a participagdo em estruturas de grande porte.

Como contribui¢do tedrica, o trabalho articula a teoria da agéncia com o framework
ESG e a teoria dos stakeholders, sugerindo que a integragdo ESG pode funcionar como
mecanismo de reducao dos custos de agéncia especifico ao cooperativismo — nao por meio de
incentivos financeiros ao gestor, como nas sociedades anonimas, mas pelo refor¢co da identidade
coletiva e do propodsito compartilhado como substituto funcional dos contratos de incentivo.
Como contribui¢do pratica, o Quadro 1 pode ser utilizado por gestores cooperativos como
instrumento de autoavaliagcdo e benchmarking da maturidade ESG de suas organizagoes.

Por fim, cabe registrar que o cooperativismo de crédito possui vantagem estrutural na
disputa pelo cooperado consciente de seu papel socioambiental: sua natureza democratica e seu
compromisso doutrinario com a comunidade constituem, em esséncia, expressao auténtica dos
valores hoje sintetizados pela sigla ESG — valores que instituigdes financeiras convencionais
buscam replicar por meio de investimentos especificos em comunicagao institucional. O desafio
das cooperativas analisadas nao ¢, portanto, incorporar o ESG a uma identidade que lhes ¢
estranha, mas revelar ao cooperado, de forma acessivel e consistente, que esse compromisso
sempre esteve presente em sua natureza juridica e doutrindria, articulando-o a mecanismos de
governanga renovados que sustentem a legitimidade da cooperativa perante um quadro social
cada vez mais numeroso e diverso.

Este estudo apresenta limitagdes decorrentes da dependéncia de dados secundarios e da
auséncia de acesso a informacgdes primarias dos cooperados, o que impede a validagao empirica
direta da percep¢ao de transparéncia e do engajamento declarado. Sugere-se, como agenda de
pesquisas futuras, a realizagdo de surveys com amostras de cooperados de diferentes perfis —
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rural, urbano, por faixa etaria — voltados a construcdo e validagdo de escalas que mensurem a
percepgao de transparéncia ESG e o senso de pertencimento cooperativo no contexto brasileiro.

Adicionalmente, recomenda-se que pesquisas futuras explorem, por meio de métodos
quantitativos, a relagcdo entre a adogao de linhas de crédito verde e indicadores objetivos de
qualidade de carteira — como inadimpléncia, prazo médio de recuperagdo de crédito e indice
de renovagao de contratos —, de modo a testar formalmente a hipotese, aqui tratada de forma
qualitativa, de que praticas ambientalmente responsaveis estdo associadas a menor risco de
crédito no meio rural. Da mesma forma, estudos comparativos internacionais entre sistemas
cooperativos de crédito de diferentes paises poderiam contribuir para identificar em que medida
o paradoxo do crescimento cooperativo identificado neste trabalho constitui fendmeno
especifico do contexto brasileiro ou padrao mais geral de organizagdes de propriedade coletiva
submetidas a pressoes de escala e de conformidade regulatoria crescente.
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