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RESUMO

PAREDES, GUILLERMO FLORES. Anailise de praticas ESG desenvolvidas por
empresas hondurenhas e brasileiras. 95 p. Monografia (Graduagdo em Engenharia
Ambiental e Sanitdria) — Departamento de Ciéncia e Tecnologia Ambiental, Centro Federal

de Educacao Tecnoldgica de Minas Gerais, Belo Horizonte, 2025.

A crescente relevancia dos critérios ambientais, sociais e de governanca (ESG) tem
impulsionado empresas de diferentes setores a aprimorarem a qualidade, a coeréncia ¢ a
transparéncia de seus relatorios de sustentabilidade. Nesse cenario, compreender como
organizacdes de paises com niveis distintos de regulamentacdo e institucionalizagdo da
agenda ESG estruturam seus reportes torna-se fundamental para avaliar a maturidade dessas
praticas. O presente trabalho realiza uma andlise comparativa dos relatorios de
sustentabilidade de empresas brasileiras e hondurenhas atuantes nos setores financeiro,
comercial, industrial e agricola, investigando o grau de profundidade, padronizagao e
rastreabilidade das informagdes divulgadas. A metodologia adotada baseia-se nos padrdes
GRI, SASB, Relato Integrado e ISO 14001, considerando elementos como clareza estrutural,
definicdo de metas, presenca de indicadores quantitativos e qualitativos, mecanismos de
verificacdo e aderéncia as estratégias corporativas. Os resultados demonstram que as
empresas brasileiras apresentam maior consisténcia metodologica, metas mais robustas,
auditorias independentes e indicadores amplamente rastreaveis, refletindo um ambiente
regulatorio mais consolidado. J& as empresas hondurenhas evidenciam forte atuacdo social e
comunitaria e contam com certificagdo ou verificagdo da FUNDAHRSE, embora ainda
apresentem limitagdes na padronizagdo dos dados ambientais, na definicdo de metas e na
profundidade metodologica das informagdes reportadas. A comparagao setorial e a aplicacao
de matrizes SWOT permitiram sintetizar as principais forgas, fragilidades, oportunidades e
ameagas de cada empresa, destacando assimetrias estruturais entre os dois paises e apontando

caminhos para o fortalecimento da governanga socioambiental na América Latina.

Palavras-Chaves: Sustentabilidade. Transparéncia corporativa. América Latina.



ABSTRACT

PAREDES, Guillermo Flores. Comparative analysis of sustainability reports from
Brazilian and Honduran companies based on ESG criteria. 2025. 95 p. Undergraduate thesis
(Environmental and Sanitary Engineering) — Department of Environmental Science and
Technology, Federal Center for Technological Education of Minas Gerais, Belo Horizonte,

2025.

The growing relevance of environmental, social, and governance (ESG) criteria has driven
companies across different sectors to strengthen the consistency, transparency, and
methodological rigor of their sustainability reports. In this context, understanding how
organizations from countries with distinct regulatory environments structure and communicate
their ESG performance is essential to assess the maturity of these practices. This study conducts
a comparative analysis of the sustainability reports of Brazilian and Honduran companies
operating in the financial, commercial, industrial, and agricultural sectors, examining the depth,
standardization, and traceability of the information reported. The methodological framework is
based on the GRI Standards, SASB, Integrated Reporting, and ISO 14001, evaluating aspects
such as structural clarity, definition of targets, presence of quantitative and qualitative
indicators, verification mechanisms, and alignment with corporate strategies. The results reveal
that Brazilian companies demonstrate greater methodological robustness, clearer and more
measurable targets, independent audits, and highly traceable indicators, reflecting a more
consolidated institutional environment. Honduran companies, in turn, exhibit strong social and
community engagement and rely on verification or certification by FUNDAHRSE, although
limitations remain regarding environmental data standardization, target definition, and
methodological depth. The sectoral comparison and the SWOT matrices highlight the main
strengths, weaknesses, opportunities, and threats of each company, revealing structural
asymmetries between the two countries and indicating pathways for strengthening socio-

environmental governance in Latin America.

Keywords: Sustainability. Latin America. Corporate Governance.
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1. INTRODUCAO

As discussdes acerca da sustentabilidade comecaram a ganhar destaque global na década de
1960, impulsionadas por movimentos sociais, alertas cientificos e crescentes evidéncias de que
o modelo de crescimento econdmico baseado na exploracdo intensiva dos recursos naturais era
insustentavel a longo prazo. A obra "Primavera Silenciosa" (1962), de Rachel Carson,
denunciando os efeitos dos pesticidas, e a Conferéncia das Nac¢des Unidas sobre o Meio
Ambiente Humano (Estocolmo, 1972) marcaram o inicio de uma mudanca de paradigma. Esses
eventos deram origem a compromissos importantes, como a Agenda 21 (1992), o Protocolo de
Kyoto (1997) e os Objetivos de Desenvolvimento do Milénio (2000). Mais recentemente, surgiu
a Agenda 2030, que trouxe os Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel (ODS). Os objetivos
reinem metas globais que servem para guiar governos, empresas ¢ a sociedade civil na busca

por um modelo de desenvolvimento mais justo, sustentavel e responsavel (ONU, 2015;
GOMES, 2018).

A medida que se consolidava o conceito de desenvolvimento sustentével, o setor corporativo
passou a ser desafiado a incorporar praticas que considerassem nao apenas os resultados
econdmicos, mas também os impactos sociais e ambientais de suas atividades. Nesse contexto,
surgem os critérios ESG, sigla para Environmental, Social and Governance (Ambiental, Social
e Governanga, em portugués), como uma resposta estruturada para orientar a atuacdo
empresarial diante das novas exigéncias de stakeholders, 6rgaos reguladores e investidores
institucionais. Esses critérios ganharam ampla aceitacdo a partir da década de 2000,
impulsionados por iniciativas como os Principios para o Investimento Responsavel (PRI) e o
Pacto Global da ONU, que incentivam empresas a alinhar suas estratégias a principios de

sustentabilidade e ética corporativa (FERNANDES, 2017; PRI, 2019).

A partir desse movimento, os relatorios de sustentabilidade se consolidaram como ferramentas
fundamentais para a comunicagdo de praticas ESG, permitindo que as empresas demonstrem
seu comprometimento com a responsabilidade socioambiental, a0 mesmo tempo em que

oferecem transparéncia aos investidores e a sociedade. Para garantir a comparabilidade e a
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credibilidade desses documentos, surgiram diretrizes e normas técnicas como a Global
Reporting Initiative (GRI), atualmente a mais adotada no mundo, o Sustainability Accounting
Standards Board (SASB) e o International Integrated Reporting Council (IIRC). No Brasil, a
B3, principal bolsa de valores do pais, passou a exigir relatoérios ESG das empresas listadas,
incentivando a adocao de boas praticas e fortalecendo o papel da governanga corporativa nas

decisdes empresariais (VIANA, 2023; SILVA, 2023).

Nesse contexto, a escolha de Honduras como um dos recortes geograficos deste estudo
relaciona-se a trajetéria académica do pesquisador, de nacionalidade hondurenha, que
desenvolve sua formagao superior no Brasil. Essa vivéncia em dois contextos institucionais
distintos permite uma abordagem comparativa qualificada acerca da forma como a
sustentabilidade corporativa e os critérios ESG s3o incorporados por empresas latino-
americanas inseridas em diferentes realidades econdmicas e regulatérias. Dessa forma, a
comparacao entre empresas hondurenhas e brasileiras ndo constitui um recorte arbitrario, mas
uma estratégia analitica voltada a identificagdo de contrastes estruturais, institucionais e

culturais no reporte de sustentabilidade.

Apesar do crescimento exponencial da adocao de praticas de sustentabilidade corporativa no
Brasil e em diversos paises da América do Sul, observa-se que paises da América Central como
Honduras, Guatemala e EI Salvador apresentam um estagio menos avangado de
institucionalizacdo dessas praticas. Um relatério do World Economic Forum e da PwC (2023)
demonstra que a sustentabilidade corporativa na regido ainda se encontra em fase inicial,
insuficiente para apoiar transformagdes socioecondmicas estruturais. O estudo aponta que 85%
dos lideres empresariais desconhecem o propdsito e o valor do reporte de sustentabilidade,
enquanto 80% das empresas nunca realizaram uma avaliagdo de riscos associados as mudangas
climaticas. Além disso, 46% dos entrevistados ndo sabem como aplicar critérios de
sustentabilidade em seus negdcios e 40% relatam ndo possuir recursos financeiros para
implementar planos ESG. Esses dados refor¢cam a existéncia de uma lacuna significativa na
maturidade das praticas de sustentabilidade na América Central, o que contribui para a menor
disponibilidade de estudos e relatdrios corporativos quando comparada a paises sul-

americanos.

Além da lacuna de estudos sobre sustentabilidade corporativa na América Central, a escolha
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dos setores analisados neste trabalho também se apoia em critérios de relevancia econdmica. A

partir dos dados do Banco Central de Honduras (2024), observa-se que os setores de servigos,
industria e agropecudria correspondem a maior parcela do Produto Interno Bruto (PIB)
hondurenho. Por essa razdo, as empresas selecionadas para a analise comparativa atuam nesses
segmentos, garantindo que o estudo reflita praticas de sustentabilidade empresarial em setores-

chave da estrutura econdmica nacional.
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O presente trabalho propde, portanto, uma analise comparativa entre empresas hondurenhas e
brasileiras que atuam nos mesmos setores econdmicos, a fim de investigar como os critérios
ESG sao abordados em seus relatorios de sustentabilidade. A pesquisa busca identificar boas
praticas, diferencas estruturais, limitagdes e oportunidades, contribuindo para o debate sobre a
efetividade da agenda ESG em diferentes contextos latino-americanos e para a ampliacao do

conhecimento sobre a sustentabilidade empresarial em paises em desenvolvimento.
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2. OBJETIVOS
2.1 Objetivo Geral

Analisar comparativamente os relatorios de sustentabilidade de empresas hondurenhas e
brasileiras atuantes nos mesmos setores econdmicos, com foco na abordagem dos critérios ESG

(Environmental, Social and Governance).

2.2 Objetivos Especificos

Para que o objetivo geral seja alcancado, foram estabelecidos os seguintes objetivos especificos:

e Identificar os principais instrumentos e diretrizes utilizadas pelas empresas

analisadas na elaboracao de seus relatérios de sustentabilidade.

e Avaliar a presenga e a profundidade das praticas relacionadas aos pilares ESG nos

relatorios das empresas selecionadas.

e Comparar a aderéncia as normas e recomendacdes internacionais, como a GRI, os

ODS, o0 SASB ¢ a ISO 14001, nos contextos brasileiro ¢ hondurenho.

e Verificar as diferencas e semelhancgas entre as praticas divulgadas por empresas de

paises com niveis distintos de maturidade institucional e regulatoria em ESG.

e Contribuir para o entendimento da aplicabilidade e dos desafios da agenda ESG em

realidades latino-americanas contrastantes.
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3. REVISAO BIBLIOGRAFICA

Esta se¢do tem como objetivo apresentar os principais conceitos e fundamentos tedricos que
sustentam a analise proposta neste trabalho. Foram abordadas as origens e a evolugdo do
desenvolvimento sustentavel e dos Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel (ODS), bem
como a consolidacdo dos critérios ESG (Environmental, Social and Governance) como
parametro de avaliagdo da responsabilidade socioambiental corporativa. Além disso, foram
exploradas as principais diretrizes e normas utilizadas na elaboragdo de relatorios de
sustentabilidade, como a Global Reporting Initiative (GRI), o Sustainability Accounting
Standards Board (SASB), a ISO 14001 e o Relato Integrado. A compreensao desses conceitos
¢ fundamental para embasar a comparagao entre as praticas adotadas por empresas hondurenhas

e brasileiras no que se refere a transparéncia e a0 compromisso com a sustentabilidade.

3.1 Desenvolvimento Sustentavel e Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel (ODS)

A ideia de desenvolvimento sustentavel surgiu como uma resposta as crises ambientais e sociais
intensificadas no pds-guerra, especialmente a partir das décadas de 1960 e 1970. O crescimento
econdmico acelerado, aliado a exploracao indiscriminada dos recursos naturais, gerou uma série
de impactos ambientais que passaram a ser percebidos como ameacas ao proprio progresso. A
partir de entdo, diversas conferéncias internacionais passaram a discutir a necessidade de um
novo modelo de desenvolvimento. Entre os marcos mais importantes estdo a Conferéncia de
Estocolmo (1972), que iniciou os debates ambientais em nivel global, e o Relatério Brundtland
(1987), que definiu desenvolvimento sustentavel como “aquele que atende as necessidades do
presente sem comprometer a capacidade das geracdes futuras de atenderem as suas proprias

necessidades” (SACHS, 2000; GOMES, 2018).

O conceito foi ganhando for¢a nas décadas seguintes com iniciativas como a Agenda 21,
firmada na Eco-92, e com a introdu¢do da ideia do “tripé da sustentabilidade”, que integra as

dimensdes econdmica, social e ambiental (BARBIERI, 2017). Segundo Sachs (2000), o
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desenvolvimento sustentdvel deve ser entendido como um processo multidimensional, que

requer planejamento de longo prazo, justica social e equilibrio ecoldgico.

Em 2015, a Organizagao das Nacdes Unidas lancou a Agenda 2030, consolidando o debate por
meio dos 17 Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel (ODS) e suas 169 metas globais. Esses
objetivos abrangem metas interligadas voltadas a erradicagdo da pobreza, promogao de satde,
educacdo de qualidade, igualdade de género, trabalho digno, crescimento econdmico, agao
climatica, entre outras (ONU, 2015). Como destaca Costa et al. (2020), os ODS representam
uma estratégia global que busca orientar governos, setor privado e sociedade civil em direcao a

um modelo de desenvolvimento mais justo, inclusivo e resiliente.

Figura 1. Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel (ODS)

@ OBIJETIVESS sustentaver

BOASADE
EBEN-ESTAR

EMPREGO DIGNO

ECRESCIMENTO
ECONOMICO

16 PAZ JUSTICA
i
OBJETIVC:S

DE DESENVOLVIMENTO

SUSTENTAVEL

Fonte: GT Agenda 2030 (2025).

Esses objetivos abrangem metas interligadas voltadas a erradicagdo da pobreza, promogao de
saude, educagdo de qualidade, igualdade de género, trabalho digno, crescimento econdmico,
acdo climatica, entre outras (ONU, 2015). Ao todo, foram estabelecidos 17 Objetivos de

Desenvolvimento Sustentavel, listados a seguir:
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3.1.1 Erradicacdo da Pobreza

Visa eliminar a pobreza em todas as suas formas e em todos os lugares, garantindo o acesso a
recursos basicos como alimentagdo, moradia, educagao e protecdo social, com foco especial nas

populagdes mais vulnerdveis e marginalizadas (ONU, 2015).
3.1.2 Fome Zero e Agricultura Sustentavel

Busca acabar com a fome, alcangar a seguranga alimentar, melhorar a nutri¢do € promover uma
agricultura sustentdvel e resiliente, assegurando sistemas de produg¢do inclusivos e adaptados as

mudancas climéaticas (ONU, 2015).

3.1.3 Saude e Bem-estar

Promove o acesso universal a servigos de saude de qualidade, a redugdo da mortalidade materna

e infantil, o combate a epidemias e doengas negligenciadas, além do fortalecimento de sistemas

de saude resilientes (ONU, 2015).
3.1.4 FEducagdo de Qualidade

Tem como meta assegurar uma educacdo inclusiva, equitativa e de qualidade, além de
oportunidades de aprendizagem ao longo da vida para todos, com énfase em igualdade de

género, alfabetizacdo e formagao técnica (ONU, 2015).
3.1.5 Igualdade de Género

Visa eliminar as desigualdades entre homens e mulheres, promovendo o empoderamento
feminino, o fim da violéncia de género e a garantia de participagdo plena das mulheres na vida

publica e econdomica (ONU, 2015).

3.1.6 Agua Potdvel e Saneamento
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Busca garantir a disponibilidade e gestdo sustentdvel da agua e do saneamento para todos,

promovendo o acesso universal a servigos seguros, acessiveis e de qualidade (ONU, 2015).

3.1.7 Energia Limpa e Acessivel

Tem como foco assegurar o acesso confidvel, sustentavel, moderno e a pregos acessiveis a
energia, promovendo o uso de fontes renovaveis e o aumento da eficiéncia energética (ONU,

2015).

3.1.8 Trabalho Decente e Crescimento Economico

Promove o crescimento econdmico inclusivo e sustentavel, o emprego pleno e produtivo e o
trabalho decente para todos, com respeito aos direitos trabalhistas e a protecdo social (ONU,

2015).

3.1.9 Industria, Inovagdo e Infraestrutura

Estimula a construcao de infraestrutura resiliente, a industrializagao sustentavel e a promogao
da inovacdo, reconhecendo a importincia da tecnologia para o desenvolvimento

socioecondmico (ONU, 2015).

3.1.10 Reducgdo das Desigualdades

Visa reduzir as desigualdades dentro dos paises e entre eles, promovendo a inclusdo econdmica,
social e politica de todos, independentemente de idade, sexo, deficiéncia, raga, etnia, origem ou

status (ONU, 2015).

3.1.11 Cidades e Comunidades Sustentaveis
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Busca tornar as cidades e os assentamentos humanos inclusivos, seguros, resilientes e
sustentaveis, com foco em habita¢do adequada, mobilidade urbana e planejamento territorial

(ONU, 2015).
3.1.12 Consumo e Produ¢do Responsaveis

Propde assegurar padrdes sustentaveis de produgdo e consumo, com énfase na gestdo eficiente

dos recursos naturais, redu¢do de residuos e educagdo ambiental (ONU, 2015).+
3.1.13 A¢do Contra a Mudanga Global do Clima

Encoraja acdes urgentes para combater a mudanga climatica e seus impactos, promovendo

resiliéncia, adaptagdo e a integragdo da questao climatica nas politicas publicas (ONU, 2015).
3.1.14 Vida na Agua

Tem como objetivo conservar e utilizar de forma sustentdvel os oceanos, mares e recursos

marinhos, combatendo a poluicdo, a pesca predatoria e a acidifica¢do dos oceanos (ONU, 2015).
3.1.15 Vida Terrestre

Visa proteger, restaurar € promover o uso sustentavel dos ecossistemas terrestres, com foco na

gestao florestal, combate a desertificacao, perda de biodiversidade e degradacdo do solo (ONU,

2015).
3.1.16 Paz, Justica e Institui¢oes Eficazes

Promove sociedades pacificas e inclusivas, com acesso equitativo a justica, combate a

corrupcao e fortalecimento de instituicdes transparentes, responsaveis e eficazes (ONU, 2015).

3.1.17 Parcerias e Meios de Implementagdo
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Busca fortalecer os meios de implementagdo e revitalizar a parceria global para o
desenvolvimento sustentavel, por meio da cooperagao internacional, financiamento, tecnologia

e capacitacao (ONU, 2015).

A presenca desses objetivos em documentos internacionais, planos governamentais e relatorios
corporativos demonstra o esforco coletivo por uma transformagao global. No setor privado, sua
incorporagdo tem sido vista como uma forma de fortalecer a responsabilidade social, promover

inovagdo sustentavel e alinhar os interesses empresariais com o bem-estar coletivo

(MEDEIROS; MACIEL; SOUSA, 2021).

3.2 ESG e Sustentabilidade Corporativa

Com o avanco das discussdes sobre desenvolvimento sustentdvel, especialmente apods a
consolidagdo da Agenda 2030, o setor privado passou a ser cada vez mais cobrado por sua
atuagdo social e ambiental. Nesse contexto, surgiu a abordagem ESG como um conjunto de
critérios que permite avaliar a responsabilidade corporativa em trés dimensdes: ambiental,

social e de governanga (FERNANDES, 2017).

O termo ESG foi popularizado em 2004, com a publicagdo do relatéorio Who Cares Wins,
elaborado pelo Pacto Global da ONU em parceria com instituigdes financeiras internacionais.
O documento defendia que a integracdo dos aspectos ambientais, sociais e de governanga nos
mercados financeiros resultaria em melhores resultados para empresas e investidores no longo
prazo (PRI, 2019). Desde entdo, o ESG passou a ser adotado por fundos de investimento,

agéncias de risco e grandes corporagdes como critério de avaliagdo e tomada de decisao
(VIANA, 2023).

Segundo Christ (2021), a crescente demanda por transparéncia e responsabilidade
socioambiental tem levado as empresas a incorporarem o ESG como parte de sua estratégia de
negdcios, € ndo apenas como acdes isoladas de marketing ou filantropia. Isso se reflete na

criagdo de departamentos internos dedicados a sustentabilidade, no alinhamento de metas
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ambientais as diretrizes internacionais e na elaboracdo de relatdrios que evidenciem os

compromissos assumidos.

Além de responder as pressoes externas, a integracdo do ESG também tem se mostrado benéfica
para a competitividade empresarial. Estudos indicam que empresas com boas praticas em ESG
tendem a apresentar maior resiliéncia em momentos de crise, melhor desempenho financeiro e
maior capacidade de atrair investimentos (MEDEIROS; MACIEL; SOUSA, 2021). Essa
correlacdo reforga o papel estratégico da sustentabilidade corporativa como fator de geragao de

valor a longo prazo.

3.3 Instrumentos de Reporte de Sustentabilidade

A consolidagdo dos critérios ESG no ambiente corporativo exigiu o desenvolvimento de
instrumentos técnicos capazes de sistematizar a forma como as empresas divulgam suas praticas
ambientais, sociais ¢ de governanga. Esses instrumentos de reporte sdo fundamentais para
garantir a transparéncia, a comparabilidade e a credibilidade das informag¢des divulgadas,
permitindo que !stakeholders, investidores e orgdos reguladores avaliam o desempenho
sustentdvel das organizagdes com base em parametros reconhecidos internacionalmente

(SILVA & CUNHA, 2020).

Conforme destacado por Borges et al. (2021), os relatorios de sustentabilidade evoluiram de
comunicacdes voluntarias e genéricas para documentos estruturados com base em padrdes
normativos, como os promovidos pela Global Reporting Initiative (GRI), o Sustainability
Accounting Standards Board (SASB), o International Integrated Reporting Council (IIRC) e a

norma [SO 14001. Cada um desses instrumentos apresenta caracteristicas proprias, objetivos

1 . ..

O termo stakeholders refere-se a todas as partes interessadas que podem afetar ou ser afetadas pelas atividades
de uma organizagdo. Incluem-se nesse grupo os acionistas, colaboradores, clientes, fornecedores, comunidades
locais, governos e demais agentes que possuem algum tipo de rela¢do ou expectativa em relagdo a empresa
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distintos e publicos-alvo especificos, refletindo diferentes compreensdes sobre a relagdo entre

sustentabilidade e desempenho empresarial.

Nas subsec¢des a seguir, sdo apresentados os fundamentos, estruturas e metodologias de cada
um desses modelos de reporte, com énfase na forma como contribuem para a consolidagdo da

agenda ESG em contextos organizacionais diversos.

3.3.1 Global Reporting Initiative (GRI)

A Global Reporting Initiative (GRI) ¢ uma organizagdo internacional independente que
desenvolve padroes para relatorios de sustentabilidade, auxiliando empresas e outras
organizagdes a compreenderem e comunicarem seus impactos em questdes como mudangas
climaticas, direitos humanos e corrup¢do. Fundada em 1997 em Boston, EUA, a GRI
estabeleceu sua sede em Amsterda, Paises Baixos, e desde entdo tem sido fundamental na

promogao da transparéncia e responsabilidade corporativa em nivel global (GRI, 2023).

Os padrdes da GRI s3o estruturados de forma modular, permitindo que organizagdes de
diferentes setores e tamanhos relatem seus impactos de maneira consistente e comparavel. Essa
estrutura € composta por trés séries principais: Padrdes Universais, que se aplicam a todas as
organizacoes € abordam questoes centrais de sustentabilidade; Padrdes Setoriais, que fornecem
orientagdes especificas para setores com impactos ambientais significativos, como petroleo e
gas, carvao e agricultura; e Padrdes de Topicos, que listam divulgacdes relevantes para areas
tematicas especificas, como residuos, saude e seguranga ocupacional, biodiversidade, energia,

diversidade e igualdade de oportunidades (GRI, 2023).

A adogao dos padroes GRI tem crescido significativamente ao longo dos anos. De acordo com
a pesquisa da KPMG de 2022, 78% das 250 maiores empresas do mundo (G250) utilizam os
padrdes GRI para seus relatorios de sustentabilidade, evidenciando sua ampla aceitacao e

relevancia no cendrio corporativo global (KPMG, 2022).



22

No Brasil, a utilizagdo dos padroes GRI também ¢ expressiva. Uma pesquisa realizada pela
consultoria KPMG revelou que 85% das empresas brasileiras que elaboram relatérios de
sustentabilidade utilizam as normas GRI como padrio, demonstrando o reconhecimento e a

importancia desses padrdes no contexto nacional (Sustentabilidade Agora, 2023).

A GRI continua a revisar e atualizar seus padroes regularmente para refletir as melhores praticas
globais em relatorios de sustentabilidade, ajudando milhares de organizagdes em todo o mundo

a responder as crescentes demandas de informacgdes por parte de stakeholders e reguladores

(GRI, 2023).

3.3.2 Sustainability Accounting Standards Board (SASB)

O Sustainability Accounting Standards Board (SASB) foi criado em 2011 com o propdsito de
desenvolver padrdes de contabilidade de sustentabilidade focados na materialidade financeira,
ou seja, nas informagdes ambientais, sociais e de governanga que impactam diretamente o
desempenho econdmico das organizagdes. Diferentemente de abordagens mais amplas como a
GRI, o SASB concentra-se em orientar a divulgacdo de métricas ESG relevantes para

investidores, sobretudo em setores especificos (Oliveira et al., 2023).

Os padroes SASB foram elaborados com base em evidéncias empiricas, revisao técnica
especializada e consulta publica. Eles estdo organizados por setor, ao todo sdo 77 setores
econOmicos permitindo que as empresas comuniquem seus riscos € oportunidades materiais de
forma precisa e comparavel dentro de sua industria (Cervellini et al., 2022). Essa setorizacao
favorece a aderéncia dos relatérios aos principios da materialidade e da relevancia, conforme

as expectativas de analistas financeiros e investidores institucionais.

De acordo com Khan, Serafeim e Yoon (2016), empresas que divulgam informag¢des ESG
materialmente relevantes, segundo padroes como o SASB, tendem a ter maior valorizagao de

mercado e desempenho financeiro superior. Isso ocorre porque tais informagdes reduzem a
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assimetria de dados entre empresa e investidor, permitindo uma avaliacdo mais precisa dos

riscos de longo prazo.

A estrutura dos relatorios SASB inclui indicadores quantitativos e qualitativos, segmentados
por dimensdao ESG, com énfase em temas como gestdo hidrica, eficiéncia energética, impacto
ambiental da cadeia de suprimentos e politicas de ética corporativa. Para Oliveira e Almeida
(2021), esse detalhamento técnico confere ao SASB um perfil de compatibilidade com praticas
de disclosure exigidas por grandes bolsas e fundos internacionais, o que vem fortalecendo sua

adocdo em mercados emergentes.

No Brasil, o uso do SASB ainda ¢ incipiente, mas vem ganhando espacgo entre empresas com
acesso ao mercado internacional de capitais, como Natura, Gerdau e Bradesco. Além disso, sua
recente incorporacao a estrutura do International Sustainability Standards Board (ISSB) refor¢a

o movimento de padronizacao global das praticas de relato corporativo (Bellen et al., 2022).

3.3.3 International Integrated Reporting Council (IIRC)

O International Integrated Reporting Council (IIRC) € uma organizagdo internacional criada
em 2010 com o objetivo de desenvolver e promover o Relato Integrado como uma forma de
melhorar a qualidade da informagdo corporativa, facilitando uma alocagdo de capital mais
eficiente e produtiva. O Relato Integrado visa fornecer uma visao holistica da capacidade de
uma organizacao de criar valor ao longo do tempo, considerando ndo apenas os aspectos
financeiros, mas também os ndo financeiros, como os impactos sociais e ambientais (IIRC,

2013).

A estrutura do Relato Integrado ¢ baseada em seis capitais: financeiro, manufaturado,
intelectual, humano, social e de relacionamento, e natural. Esses capitais representam os

recursos e as relagdes que as organizacdes utilizam ou afetam, e que sdo fundamentais para a
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criacdo de valor sustentdvel. A abordagem do IIRC enfatiza a interconexao entre esses capitais

e como as atividades da organizagdo impactam cada um deles (IIRC, 2013).

Além disso, o Relato Integrado ¢ guiado por principios fundamentais, como foco estratégico e
orientagdo para o futuro, conectividade das informagdes, relacionamento com as partes
interessadas, materialidade, concisdo, confiabilidade e completude, coeréncia e
comparabilidade. Esses principios asseguram que o relatorio forneca informagdes relevantes e

uteis para os investidores e outras partes interessadas (IIRC, 2013).

No Brasil, a ado¢do do Relato Integrado tem sido incentivada por diversas instituigdes,
incluindo a Comissao de Valores Mobiliarios (CVM) e a Bolsa de Valores (B3), que promovem
a transparéncia e¢ a responsabilidade corporativa. Empresas brasileiras t€ém adotado essa
abordagem para comunicar de forma mais eficaz suas estratégias de criacdo de valor e seu

compromisso com a sustentabilidade (CVM, 2020).

3.3.4 ISO 14001: 2015

A norma ISO 14001:2015, versao mais recente atualmente em vigor, constitui um dos principais
referenciais internacionais para a implementagcdo de Sistemas de Gestdo Ambiental (SGA).
Publicada pela International Organization for Standardization (ISO), a norma define requisitos
que orientam as organizagdes no gerenciamento sistematico de seus aspectos ambientais,
promovendo a melhoria continua e a conformidade com requisitos legais e demais

compromissos assumidos (ABNT, 2015).

A ISO 14001 ¢ estruturada com base no ciclo PDCA (Plan—Do—Check—Act), o que permite a
organizacdo estabelecer uma politica ambiental, planejar agdes, implementar processos,
monitorar e revisar continuamente seus resultados. Segundo Barbosa et al. (2020), a norma
oferece uma abordagem estratégica e adaptavel, que permite a integracdo da gestdo ambiental

aos demais sistemas de gestdo, como os de qualidade e seguranca do trabalho.
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Um dos diferenciais da ISO 14001 ¢ que ela nao define metas ambientais absolutas, mas exige
que as empresas estabelecam objetivos proprios com base em sua realidade e riscos
identificados. Para Oliveira e Medeiros (2019), essa flexibilidade facilita sua aplicagdo em
diferentes setores e portes organizacionais, promovendo a padronizagdo das praticas ambientais

sem engessar a gestao.

Embora ndo seja, em esséncia, um instrumento de reporte, a certificagdo ISO 14001 ¢
frequentemente mencionada em relatdrios de sustentabilidade e relatorios ESG como evidéncia
de um compromisso estruturado com a responsabilidade ambiental. Segundo estudo de
Cavalcante e Barbosa (2021), a presenga da ISO 14001 nos relatérios corporativos € vista como
um diferencial competitivo, pois sinaliza ao mercado a capacidade da empresa em gerir seus

riscos ambientais e cumprir com padrdes internacionais.

Além disso, a certificacdo favorece a imagem institucional e fortalece relagdes com
stakeholders, sendo exigida por cadeias de suprimentos globais e adotada em processos
licitatorios como critério técnico. Isso reforga sua importancia nao apenas como ferramenta de
gestdo, mas também como elemento de comunicagdo estratégica com o mercado (Costa &

Santos, 2018).

3.3.5 Matriz SWOT aplicada a sustentabilidade corporativa

A Matriz SWOT ¢ uma ferramenta de analise estratégica amplamente utilizada para avaliar os
ambientes interno e externo de uma organizagdo, identificando suas Forcas (Strengths),
Fraquezas (Weaknesses), Oportunidades (Opportunities) e Ameacas (Threats). Essa abordagem
permite uma compreensdo abrangente dos fatores que influenciam o desempenho

organizacional e auxilia na formulagao de estratégias eficazes (Giirel & Tat, 2017).

No contexto da sustentabilidade corporativa, a aplicacdo da Matriz SWOT tem se mostrado
eficaz na identificacdo de aspectos que impactam as praticas ambientais, sociais e de

governanca (ESG) das empresas. Segundo Lima (2023), essa ferramenta facilita a analise dos
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cenarios organizacionais, permitindo que as organizagdes conhecam seus pontos fortes e fracos,

bem como as oportunidades e ameagas relacionadas a sustentabilidade.

A andlise SWOT também ¢ valiosa para o diagnostico de praticas socioambientais adotadas
pelas organizagdes. Conforme destacado por Dutra (2022), a matriz permite observar as forgas,
fraquezas, oportunidades e ameagas, com o intuito de compreender o panorama no qual a

empresa esta inserida, tanto economicamente quanto culturalmente.

Além disso, a SWOT pode ser utilizada para avaliar a integragdo dos critérios ESG nos
processos de investimento. Gutiérrez Loscos (2021) propde uma metodologia que facilita ao
investidor a integracdo dos critérios ESG em seus processos de investimento, utilizando a

analise SWOT como uma das ferramentas para esse fim.

Dessa forma, a Matriz SWOT se apresenta como uma ferramenta versatil e eficaz para a analise
estratégica da sustentabilidade corporativa, permitindo que as organizagdes identifiquem e
compreendam os fatores que influenciam suas praticas ESG e desenvolvam estratégias

alinhadas aos seus objetivos sustentéveis.
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4. METODOLOGIA

Este trabalho caracteriza-se como uma pesquisa de natureza qualitativa, exploratdria e
documental, com abordagem comparativa entre empresas de dois paises latino-americanos:
Honduras e Brasil. A escolha por uma abordagem qualitativa se justifica pelo interesse em
compreender os significados, abordagens e estruturas adotadas nos relatorios de
sustentabilidade das empresas, considerando suas particularidades institucionais e contextuais
(Minayo, 2001). O carater exploratdrio ¢ adequado, uma vez que o estudo visa investigar um
campo ainda pouco abordado na literatura académica sobre sustentabilidade empresarial em
paises da América Central. Por sua vez, a andlise documental consiste no exame dos relatorios
de sustentabilidade e informagdes corporativas publicas, disponibilizadas nos sites oficiais das

empresas selecionadas.

4.1 Selecio dos paises e abordagem comparativa

A escolha dos paises estudados se justifica por duas razdes principais: (i) o autor, hondurenho,
busca contribuir para o avanco da agenda de sustentabilidade empresarial em seu pais de
origem; e (i1) o Brasil apresenta um cenario mais consolidado em termos de regulacao,
institucionalidade e amadurecimento das praticas ESG, permitindo uma anélise comparativa
entre contextos de diferentes niveis de desenvolvimento e governanga. O contraste entre paises
latino-americanos possibilita observar como as praticas globais sao adaptadas a realidades

nacionais distintas.

4.2 Procedimentos metodologicos e selecio das empresas

A selecdo das empresas foi realizada com base em dois critérios principais: (i) a
representatividade econdmica dos setores na estrutura do Produto Interno Bruto (PIB) de cada
pais e (ii) a disponibilidade de relatdrios de sustentabilidade publicos, elaborados segundo os

principais padrdes internacionais de reporte, como GRI, SASB, IIRC e ISO 14001.
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No caso de Honduras, foram escolhidas empresas pertencentes a setores que figuram entre os
mais relevantes para o PIB nacional, segundo dados do Banco Central de Honduras (2024),
como o setor financeiro, a agroindustria e a geracao de energia. A selegdo também considerou
o posicionamento das empresas no ranking Merco Responsabilidad ESG Honduras 2024, que
identifica as organizagdes mais reconhecidas no pais em termos de responsabilidade ambiental,

social e de governanga.

Para o Brasil, buscou-se selecionar empresas que atuam nos mesmos setores, sempre que
possivel ou, alternativamente, em setores com peso semelhante na composi¢ao do PIB nacional.
A escolha considerou também a presenca das empresas no Indice de Sustentabilidade
Empresarial (ISE B3), além da disponibilidade e qualidade dos seus relatorios de
sustentabilidade. Dessa forma, buscou-se preservar tanto a coeréncia tematica quanto a

representatividade econdmica de cada pais.

Em ambos os paises, foram selecionados quatro setores com significativa participagdo no PIB:
Industria Manufatureira, Comércio, Agricultura e Intermedia¢do Financeira. No caso de
Honduras, os dados foram obtidos a partir do relatorio da Comissdo Econdmica para a América
Latina e o Caribe (CEPAL, 2023) e complementados por dados do site Honduras y su Economia
(2024), os quais indicaram os setores mais relevantes em valores correntes. No Brasil, os dados
foram extraidos do Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE, 2024) e do portal
Santander Trade (2024), confirmando a dominancia dos setores de servigos, industria e

agropecuaria na composicao econdmica nacional.

A partir desses setores, foram identificadas as empresas com atuacdo relevante e com
documentag¢do acessivel para andlise. Para Honduras, foram selecionadas: 1) Lacthosa
(Industria Manufatureira), 2) Distribuciones Universales, S.A. reconhecido socialmente como
DIUNSA (Comércio), 3) Grupo Agrolibano (Agricultura) e 4) Grupo Ficohsa (Intermediacao

Financeira). Essas empresas foram escolhidas com base em sua presenca no ranking Merco
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ESG Honduras 2023 (MERCO, 2023), na existéncia de relatorios de sustentabilidade

publicados recentemente ou em sua participacdo em plataformas internacionais como a GRI.

No caso brasileiro, foram selecionadas 1) Gerdau (Indistria Manufatureira), 2) Magazine Luiza
(Comércio), 3) IBS (Agricultura) e 4) Itat Unibanco (Intermediacao Financeira) representando
os mesmos setores. A escolha considerou sua posi¢ao no ranking Merco Brasil 2024 (MERCO,
2024), sua relevancia nacional em cada setor e a disponibilidade de relatorios de
sustentabilidade estruturados, em conformidade com os padrdes da GRI (GRI, 2021). Essa
estrutura comparativa busca garantir robustez na analise e equivaléncia setorial entre os dois

paises.

4.3 Técnica de analise dos dados

A andlise dos dados foi conduzida por meio da analise qualitativa de conteudo, aplicada sobre
os relatorios de sustentabilidade das empresas selecionadas. Esse método permite examinar
documentos complexos com base em categorias previamente definidas, possibilitando a
extracdo de padroes, semelhangas e diferencas na forma como as organizagdes estruturam,

reportam e comunicam suas praticas ESG (Bardin, 2011).

A analise foi guiada pelas diretrizes dos principais instrumentos internacionais de reporte de
sustentabilidade, em especial os padrdes da Global Reporting Initiative (GRI), do Sustainability
Accounting Standards Board, do Relato Integrado e da norma ISO 14001. As seguintes

dimensoOes foram consideradas:

e Adocdo formal de algum dos padrdes de reporte mencionados;

e Estrutura e clareza do relatério;

e Abordagem dos pilares ESG (meio ambiente, social e governanga);

e Profundidade dos indicadores apresentados (quantitativos e qualitativos);
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e Presenca de topicos materiais;

e Estratégias, compromissos € metas estabelecidas;

e Mecanismos de verificagdo (auditorias, certificacdes, selos);

e Projetos socioambientais realizados e descritos nos relatorios ou nos canais oficiais

de comunicagdo das empresas.

A 1identificagdo e andlise de projetos sdo Uteis para verificar a coeréncia entre as diretrizes
adotadas nos relatdrios e a aplicagdo pratica de agdes sustentaveis. Assim, foi possivel
compreender nao apenas o conteudo técnico dos relatdrios, mas também o impacto real das

praticas corporativas nos territoérios e comunidades em que atuam.

Como ectapa final da analise, foi utilizada a matriz SWOT (Strengths, Weaknesses,
Opportunities, Threats), com o objetivo de sintetizar criticamente os principais achados da
pesquisa sobre cada empresa. A partir dos elementos extraidos dos relatérios, como projetos
socioambientais, indicadores ESG e estratégias corporativas, foram organizadas as forgas e
fraquezas internas, bem como as oportunidades e ameagas identificadas no ambiente externo.
Essa ferramenta permitiu uma visualizacdo estruturada dos aspectos positivos e criticos da
sustentabilidade corporativa nas organizagdes estudadas, contribuindo para uma discussao

comparativa mais clara e estratégica (Giirel & Tat, 2017).
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5. RESULTADOS E DISCUSSOES

A andlise dos relatorios de sustentabilidade evidencia padrdoes comuns e diferengas relevantes
entre as empresas brasileiras e hondurenhas avaliadas. Em linhas gerais, observa-se que,
independentemente do setor econdmico, hd uma tendéncia de alinhamento aos principais
referenciais internacionais de reporte, como os Global Reporting Initiative Standards e os
Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel. Entre as oito empresas analisadas, 100% utilizam
os padrdes GRI como base para a estruturacdo de seus relatorios e 100% fazem referéncia aos
ODS, confirmando a difusdo desses referenciais tanto no contexto brasileiro quanto
hondurenho. Entretanto, a forma como esses instrumentos sdao apropriados varia
substancialmente: enquanto as empresas brasileiras tendem a apresentar indicadores mais
robustos ¢ metas mensuraveis, parte das empresas hondurenhas mobiliza esses referenciais de
maneira mais declaratéria, sem necessariamente detalhar indicadores quantitativos associados.

Essa diferenga ¢ aprofundada na analise de cada setor econdmico ao longo do trabalho.

No Brasil, € observado um ambiente regulatorio mais consolidado em relagao a divulgacao de
informacdes socioambientais. Empresas de capital aberto sdo obrigadas a reportar seus impactos
positivos e negativos a sociedade, em linha com exigéncias da Comissao de Valores Mobiliarios
(CVM, 2021). Essa institucionalizagdo do reporte confere maior previsibilidade e transparéncia,
permitindo que stakeholders acompanhem compromissos assumidos de forma sistematica, em
sintonia com a literatura que aponta a importancia da ado¢do de métricas verificaveis em
mercados emergentes (GARCIA-SANCHEZ; MARTIN, 2020). Ja em Honduras, o reporte de
sustentabilidade ocorre majoritariamente de forma voluntéria, ligado sobretudo a adesdo a
padrdes como a GRI e aos Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel. Ainda nao ha uma
regulacdo especifica que obrigue as empresas a prestar contas de maneira uniforme, o que

resulta em praticas mais heterogéneas e, muitas vezes, com foco reputacional (UNDP, 2019).
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Apesar dessas diferencas estruturais, tanto no Brasil quanto em Honduras € possivel identificar
uma semelhanca significativa: a presenca de movimentos sociais e liderangas que pautam a
questdo ambiental como prioridade coletiva. No caso brasileiro, Chico Mendes se tornou um
simbolo internacional da defesa da Amazodnia e dos direitos dos seringueiros, influenciando a
agenda global de sustentabilidade (KECK, 1995). Em Honduras, Berta Caceres desempenhou
papel central na luta pela prote¢do dos territorios indigenas Lenca contra projetos de exploracao,
tornando-se referéncia mundial na defesa do meio ambiente até seu assassinato em 2016
(GLOBAL WITNESS, 2017). Essas trajetorias evidenciam que, mesmo em contextos
regulatérios distintos, a sociedade civil exerce pressdo fundamental para colocar a agenda

ambiental no centro do debate publico.

De modo geral, os relatorios analisados apresentam diferengas importantes quanto a extensao,
a profundidade dos indicadores, ao nivel de integracdo das metas propostas e a rastreabilidade
das agoes listadas. Enquanto alguns se caracterizam pela objetividade e pela transparéncia no
acompanhamento de compromissos assumidos, outros priorizam narrativas institucionais ou a
descricao de iniciativas pontuais. Essas varia¢des revelam diferentes graus de maturidade e de
transparéncia no reporte de sustentabilidade, o que serd explorado com mais detalhe na analise

setorial, que se inicia pelo setor de intermediacao financeira.

5.1.1 Setor Financeiro

No Brasil, o setor de intermediagao financeira, seguros e servigos relacionados representa uma
parcela relevante da economia nacional. Em 2024, essas atividades corresponderam a
aproximadamente 7,2% do valor adicionado do pais, de acordo com o IBGE. Em 2023, o setor
Jé& havia registrado crescimento de 6,6% dentro do agregado de Servigos, confirmando sua
contribuicao constante para o PIB brasileiro. Esse desempenho mostra que a intermediacao
financeira ndo apenas sustenta a expansao do crédito, mas também organiza a circulagio de
capital e exerce papel central no equilibrio do sistema econdmico, refor¢cando sua condicdo de

um dos eixos mais estaveis e estratégicos da economia brasileira.
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Em Honduras, a intermediagao financeira também ocupa um espago expressivo na economia.
Dados do Banco Central de Honduras indicam que, em 2024, essa atividade representou cerca
de 7,8% do valor agregado bruto nacional. O Banco Central ressalta ainda que a intermediagao
financeira figura entre os setores que mais contribuiram para o crescimento econdmico recente,
reforcando seu peso estrutural no pais. Além da concessao de crédito e da intermediacao
bancaria, sua relevincia estd ligada ao papel estratégico na administracdo de recursos
provenientes das remessas familiares, que correspondem a quase um ter¢co do PIB hondurenho.
Nesse sentido, o sistema financeiro hondurenho se apresenta como elo fundamental para o

consumo interno e para a sustentacdo do dinamismo econdmico nacional.

As remessas desempenham um papel central na economia hondurenha e ajudam a explicar parte
da relevancia do setor de intermediagdao financeira no pais. Segundo o Banco Central de
Honduras, esses ingressos equivalem a aproximadamente 27,6% do PIB em 2022, o que coloca
0 pais entre os mais dependentes de remessas na América Latina. Esse volume expressivo
reflete, por um lado, a elevada taxa de emigracdo da populagdo em busca de melhores condigdes
de trabalho, especialmente para os Estados Unidos, e, por outro, a insuficiéncia da economia
local em gerar postos de trabalho formais e bem remunerados. Nesse cendrio, as remessas
funcionam ndo apenas como fonte de consumo para milhdes de familias hondurenhas, mas

também como recurso estratégico que alimenta a liquidez do sistema bancario.

A importancia desse fluxo evidencia, contudo, a vulnerabilidade da economia hondurenha. Por
se tratar de um ingresso externo, sua continuidade depende da estabilidade economica e das
politicas migratorias dos paises receptores. Além disso, a forte dependéncia das remessas pode
desestimular o fortalecimento de setores produtivos internos, refor¢ando um circulo em que o
sistema financeiro se torna altamente condicionado a intermedia¢do desses recursos. Dessa
forma, ainda que o setor bancdrio ganhe relevancia ao gerir e distribuir as remessas, a
sustentabilidade de longo prazo desse modelo permanece limitada, uma vez que nao estd

apoiada em uma base produtiva doméstica solida.
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A analise dos relatorios de sustentabilidade do Itati Unibanco (Brasil) e do Grupo Ficohsa
(Honduras) evidencia diferengas significativas na maturidade e na abrangéncia das praticas de
reporte ESG, bem como na forma de comunica¢do com stakeholders. Ambos os bancos
estruturam seus relatorios em alinhamento com padrdes internacionais, como os Global
Reporting Initiative Standards (GRI) e os Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel (ODS).
Contudo, o nivel de detalhamento, a rastreabilidade das informagdes e a integragdo de
indicadores variam de maneira expressiva, refletindo diferentes estagios de institucionalizagdo

da agenda de sustentabilidade nos dois contextos nacionais.

A institui¢ao Itau, adota um discurso movido pelo desenvolvimento onde ¢ observado que sao
alinhadas ideias baseadas numa estratégia de ESG robusta, baseada em trés pilares centrais nos
quais sao explicados dentro do relatdrio, eles sdo finangas sustentaveis, transicao climatica,
diversidade e desenvolvimento. Existem metas a médio, curto e longo prazos, além de detalhar

os objetivos que foram propostos para o ano de 2024 e se foram cumpridos ou nao.

A existéncia de metas quantificaveis de longo prazo, como o compromisso de apoiar a transi¢ao
dos clientes para uma economia de baixo carbono e alcancar o *net zero até 2050, demonstra o
engajamento institucional com o desenvolvimento de uma economia mais verde e inclusiva.
Além disso, foram estabelecidas metas de médio prazo, como a redugdo de 50% das emissdes
operacionais de gases de efeito estufa (GEE) até 2030, o que refor¢a o comprometimento com
a mitigacdo dos impactos ambientais. Também foram definidas metas de curto prazo para 2025,
no contexto de preparagdo para a COP 30, em Belém, no Brasil. Esse conjunto de objetivos
evidencia uma abordagem alinhada & literatura sobre finangas sustentdveis em mercados
emergentes, a qual ressalta a importincia da institucionalizagdo de métricas verificaveis e do

acompanhamento sistematico de resultados.

2 “Net zero” refere-se ao equilibrio entre as emissdes de gases de efeito estufa liberadas e aquelas removidas da
atmosfera, resultando em emissdes liquidas iguais a zero. Conceito alinhado ao Acordo de Paris ¢ amplamente
adotado em estratégias corporativas de descarbonizagido (IPCC, 2023).
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Por outro lado, o Grupo Ficohsa adota um discurso fortemente institucional, no qual a
mensagem do CEO enfatiza inclusdo financeira, apoio as mulheres empreendedoras e inovagao
digital, mas carece de autocritica em relagao aos riscos socioambientais e a exposi¢ao da carteira
de crédito a setores intensivos em carbono. Nao existem objetivos claros e definidos para a
agenda ambiental como a Agenda 2030. A meng¢do a conquistas como o crédito internacional
de US$250 milhdes, obtido junto a DFC e ao Citibank, refor¢a o carater reputacional do
relatdrio, voltado mais a legitimagdo perante stakeholders globais do que a transparéncia sobre
impactos. Essa diferenca reflete a evolugdo desigual da governanga corporativa na América
Latina: enquanto o Brasil apresenta marcos regulatorios mais consolidados em sustentabilidade
no setor bancario, Honduras permanece em estagio emergente, dependente sobretudo de

iniciativas voluntarias.

No pilar ambiental, existe uma diferenga clara entre o Itati Unibanco e o Grupo Ficohsa quanto
a profundidade das metas, a gestdo de riscos e a transparéncia das informagdes reportadas. O
[tau apresenta uma estratégia climatica consistente, que pode ser observada em diferentes areas,
como no reuso da agua, onde a instituigdo assumiu o compromisso de dobrar a capacidade em
relagdo a 2024 ja no ano seguinte. Desde 2019, todo o consumo de eletricidade do banco no
Brasil ¢ certificado como proveniente de fontes renovaveis, ¢ a meta atual ¢ reduzir
gradualmente o consumo total de energia. Esse movimento demonstra a busca por melhoria
continua dentro da organizagdo. O banco também integra redes internacionais relevantes, como
a Net-Zero Banking Alliance (NZBA), o Pacto Global e a Glasgow Financial Alliance for Net
Zero (GFANZ), reforcando o alinhamento com préticas internacionais de reporte climatico. Em
relacdo a gestdo de residuos, o Itall mostra avangos consistentes, com crescimento anual das
fragdes destinadas a compostagem e a reciclagem. A transparéncia e rastreabilidade dos dados
apresentados ¢ um ponto forte, especialmente na divulgacao das emissdes de GEE, pois o banco
apresenta de forma detalhada o volume de emissdes financiadas, evidenciando a preocupacao
em avaliar ndo apenas sua operagao direta, mas também os impactos indiretos de sua atividade

de crédito. A literatura enfatiza que institui¢des financeiras que incorporam externalidades
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ambientais em suas politicas de crédito tendem a ser mais resilientes diante de pressoes

regulatérias e reputacionais (WEBER; WASIELSKI, 2018).

O Grupo Ficohsa apresenta avangos no campo ambiental, embora de forma ainda pouco
estruturada e com lacunas relevantes na defini¢do de metas de longo prazo. A institui¢do divulga
inventarios anuais de emissdes de GEE com base no GHG Protocol, o que representa um passo
importante em termos de transparéncia. No entanto, tais relatorios ndo contemplam as emissdes
financiadas, que correspondem a dimensdo mais significativa da atividade bancaria. Essas
emissoOes estdo associadas as atividades e projetos que o banco apoia por meio de empréstimos,
investimentos ou outros servicos financeiros, refletindo o impacto climatico indireto de sua
carteira de crédito e investimentos. Além disso, observa-se a auséncia de mecanismos de
fiscalizagdo e controle sobre o crédito repassado aos clientes, o que evidencia a inexisténcia de

uma estratégia ambiental plenamente consolidada dentro da instituigdo.

Entre 2023 e 2024, o relatério registrou um aumento superior a 1.500% nas emissdes de *Escopo
3, passando de pouco mais de cinco mil para mais de 84 mil toneladas de dioxido de carbono
(COz). Esse resultado pode ser interpretado de duas formas: por um lado, demonstra maior
transparéncia e controle sobre a cadeia de valor; por outro, revela fragilidade no gerenciamento
dos impactos indiretos da carteira de crédito. Conforme destacam Krueger, Sautner e Starks
(2020), a incapacidade de medir de maneira adequada os riscos climdticos em operacdes

financeiras compromete o papel dos bancos como agentes da transi¢ao sustentavel.

Outros indicadores ambientais reforcam a diferenca de maturidade entre as instituigoes,
especialmente quando se analisam projetos e parcerias. O Itau mantém iniciativas estruturadas,
como a politica de “aterro zero”, a reciclagem de cartdes corporativos e programas de reuso de
agua em suas operagoes. Além disso, participa de aliancas estratégicas de alcance global, entre

elas a Glasgow Financial Alliance for Net Zero (GFANZ), a Net-Zero Banking Alliance (NZBA)

3De acordo com a IBM (2024), as emissdes de Escopo 3 correspondem as emissdes indiretas ao longo da cadeia
de valor, incluindo fornecedores, logistica, uso e descarte dos produtos e servigos.
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e o Pacto Global da ONU, que fortalecem o compromisso do banco com padrdes internacionais
de sustentabilidade. O Grupo Ficohsa, por outro lado, desenvolve a¢des mais pontuais, como a
instalacdo de painéis solares, o reflorestamento que ja contabiliza 83.580 arvores plantadas até
2024. Embora esses esforcos tenham relevancia no contexto hondurenho, ainda carecem de
integragdo em uma estratégia ampla de gestdo ambiental, o que contrasta com a abordagem

sistémica e internacionalmente articulada do Itau.

No pilar social, o Itai apresenta compromissos formais com diversidade e inclusao,
acompanhados de metas especificas e indicadores de monitoramento. Entre os pontos
destacados estdo a ampliacdo da representatividade de mulheres, pessoas negras e pessoas com
deficiéncia em cargos de lideranca, além de programas estruturados de capacitacdo e inclusao
voltados tanto a colaboradores quanto a comunidades externas. O banco também evidencia
politicas de apoio a satde, educacdo financeira e bem-estar, relatando resultados acompanhados
por métricas verificaveis. Ja o Grupo Ficohsa da énfase a inclusao financeira e ao fortalecimento
de empreendedoras, com destaque para programas direcionados a mulheres. Também
desenvolve campanhas em areas de saude e educagdo, além de iniciativas de apoio a
comunidades locais. Contudo, diferentemente do caso brasileiro, essas agdes sdo apresentadas
no relatorio de forma descritiva, sem vinculagdo a metas numéricas ou indicadores de impacto,

o que limita a possibilidade de avaliar de maneira sistematica seus resultados.

No pilar de governanga, o Itau evidencia mecanismos estruturados de integridade e
acompanhamento. O relatorio destaca a existéncia de comités especificos de sustentabilidade,
canais de dentncia acessiveis, politicas de integridade e auditoria independente sobre as
informacdes reportadas. Esses elementos reforgam a credibilidade do reporte e a rastreabilidade
das praticas de governanga. J& o Grupo Ficohsa apresenta certificagdes internacionais de

“compliance e politicas de prevencdo a lavagem de dinheiro, ressaltando seu alinhamento a

40 termo compliance deriva do verbo inglés to comply que significa cumprir ou obedecer e refere-se ao conjunto
de praticas, politicas e procedimentos adotados por uma organiza¢do para assegurar o cumprimento de leis,
regulamentos, normas internas e padroes éticos de conduta, prevenindo irregularidades e promovendo a
integridade corporativa (SILVA, 2018).
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padroes globais minimos de integridade. O documento também menciona a adesdo a
mecanismos de conformidade, mas ndo detalha processos adicionais de auditoria que
verifiquem de forma ampla suas praticas de governanga. Assim, enquanto o [tau apresenta uma
governanga sistematizada e acompanhada por instancias internas e externas, o Ficohsa se

concentra na divulgacao de certificagdes e politicas gerais de compliance.

Em sintese, a comparagao entre Itat ¢ Ficohsa no setor financeiro mostra como os dois bancos
partem de referenciais semelhantes, como a GRI e os ODS, mas apresentam niveis distintos de
maturidade na pratica. O Itall estrutura seus pilares de forma integrada, com metas mensuraveis,
indicadores verificaveis e auditoria independente que asseguram rastreabilidade em dimensdes
ambientais, sociais ¢ de governanca. Ja o Ficohsa organiza seu reporte de maneira mais
descritiva, com énfase em iniciativas pontuais e certificagdes, mas com menor detalhamento de
metas ¢ mecanismos de acompanhamento. Essa diferenga evidencia que, embora ambos os
bancos buscam legitimar suas praticas de sustentabilidade, a robustez e a confiabilidade dos

reportes variam conforme o grau de institucionalizacdo e o contexto regulatorio de cada pais.

Apds a andlise detalhada dos relatérios de sustentabilidade das duas institui¢des, torna-se
necessario organizar de forma sistematica as principais caracteristicas observadas em cada pilar
ESG. Para isso, apresenta-se a seguir uma tabela comparativa, na qual sdo reunidos os aspectos
mais relevantes dos relatorios do Itat Unibanco e do Grupo Ficohsa, considerando elementos
como alinhamento a padrdes internacionais, profundidade dos indicadores, clareza da estrutura,
presenga de metas, grau de detalhamento das informacdes e mecanismos de verificacdo. Essa
sistematizacdo facilita a visualizacdo das convergéncias e divergéncias entre as institui¢des,
permitindo compreender como cada banco internaliza e comunica suas praticas ambientais,

sociais e de governanga.



Quadro 1. Caracteristicas ESG comparativas do setor financeiro (Itat Unibanco e Ficohsa)
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Intermediacao Financeira

Pilar ESG  |[Itat (Brasileira) Ficohsa (Hondurenha) |Pr1n01pa1s Semelhangas |Pr1nc1pa1s Diferencas
Estratégia climatica consolidada; L. . ,
g ’| Inventario anual seguindo GHG Protocol; .. Itau tem metas claras,
metas 2025,2030,2050; reporte de|. . . .. : Ambos utilizam GRI, . S
. . . o, | Iniciativas pontuais (reflorestamento e rastreabilidade elevada, auditoria
emissdes financiadas; energia 100%| .. . ODS e reportam - .
. . ~ . painéis solares); aumento expressivo de| = .~ . em emissdes € Ccompromissos
. renovavel no Brasil; gestdo de dgua e S .. __|emissdes e consumo de . :
Ambiental , .. Escopo 3 sem explicagdo técnica; . globais; Ficohsa apresenta dados
(E) residuos ~com _indicadores claros; auséncia de metas climaticas de longo| o = &% ambos mostram incompletos, sem Escopo 3
adesio a NZBA, GFANZ, GHG . i ~ ~ €% iniciativas  ambientais P ’ p
. . _|prazo; baixa integracdo das agdes em detalhado, sem metas e com
Protocol e outras coalizdes globais; - . estruturadas no contexto . :
. o, . |estratégia ampla; auséncia de reporte de abordagem ambiental mais
avancos consistentes em eficiéncia e| . ) local. .
L emissoes financiadas. narrativa e fragmentada.
economia circular.
Politicas formais de diversidade; ) - : )
. u u , e
Destaque para inclusdo financeira e apoio|Ambas  atuam  em
metas para grupos especificos; , . N . [tau opera com metas, indicadores
. . |a empreendedoras; campanhas de satde e|inclusdo social e i . .
programas estruturados em saude, ~ .. ~ ._|e politicas claras; Ficohsa organiza
. N . .~ '|educacdo; programas sociais relevantes;|educacao financeira;| ~ ", ..
Social (S) |educagdo financeira e capacitagdo;| . >, o n acoes  sem  metas  sociais
o .. . .. |lacdes descritivas sem indicadores|ambas t€ém programas de L. .
indicadores  sociais  verificaveis; o . o mensuraveis € sem indicadores
N . 1 quantitativos de impacto; foco em|género e .
atuacao social com rastreabilidade e|. ~ comparaveis.
metas inclusdo, mas sem metas estruturadas. empoderamento.
. A ‘g " [tan apresenta overnanga
Governanca sofisticada com comités| Governanca formal com codigo de ética, . P E0Y ¢
N ) - ) ~ . ~ multicamadas, auditorias e
ESG; auditoria independente;| politicas anticorrupc¢ao e certificacao ISO| Ambos possuem . :
I . ~ . . ~ g . - |padronizacdo  global;  Ficohsa
Governanga |politicas  anticorrup¢do  amplas;|37301; canais de denuncia; asseguracdo|politicas anticorrupgao, . . ~
. . N . r 1 iy .’ldepende mais de certificacdes
(G) compliance consolidado; aderéncia af externa setorial (FUNDAHRSE),; menor|codigos de ética e canais ..
. , regionais c traz menor
PRB, LGPD, ISO e frameworks|detalhamento de riscos e processos|de denuncia. A
. ) transparéncia e estrutura de
globais. internos. . <
verificacao.

Fonte: Elaborado pelo autor (2025).
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Com base nos resultados da tabela comparativa (Quadro 1), a seguir sdo apresentadas as

matrizes SWOT das duas instituicdes (Quadro 2-3), de modo a sintetizar suas principais forgas,

fraquezas, oportunidades ¢ ameagas no contexto dos relatorios de sustentabilidade.

Quadro 2. Matriz SWOT do Grupo Ficohsa

Forcas (Strengths)

Fraquezas (Weaknesses)

eUso de multiplos padrdes internacionais de
reporte (GRI, SASB, Pacto Global, ISO 37301),
indicando maturidade formal na elaboracao do
relatorio.

eGovernanca  so6lida  demonstrada  pela
certificacio do  Sistema de  Gestao
Anticorrupcdo e Soborno e por auditoria
externa concluida com éxito.

eEstrutura de materialidade definida com
clareza ¢ indicadores ambientais e sociais
organizados.

e Mensuracdo consistente das emissoes dos
escopos 1 e 2, seguindo o GHG Protocol.

e Coeréncia com padrdes reconhecidos na
regiao.

eAuséncia de autocritica no relatorio,
especialmente na mensagem do CEO, que
reforga reputacdo sem abordar desafios ou
impactos negativos.

e Falta de transparéncia na composicao das
emissdes de Escopo 3, cujo aumento foi
extremamente elevado e ndo recebeu explicagdo
ou detalhamento técnico.

e Auséncia de informagdes sobre impactos
socioambientais indiretos

relacionados a carteira de crédito, setores
financiados ou analise de risco climatico.

e Baixa profundidade no pilar ambiental:
iniciativas apresentadas sem metas,
periodicidade, indicadores de impacto ou
programas estruturados.

eDiversidade reportada de forma limitada,

indicando baixa completude no reporte social

Oportunidades (Oportunities)

Ameacas (Threats)

e Aprimorar o detalhamento técnico das
emissoes, principalmente o Escopo 3,
integrando identificacdo de fontes e plano de
mitigacao.

e Ampliar o reporte de riscos socioambientais
da carteira de crédito, alinhando-se a praticas
internacionais de finangas sustentaveis.

e Estruturar programas ambientais com metas
claras, frequéncia e resultados medidos.

eO banco poderia ampliar sua atuagdo em
financas verdes, incluindo crédito climatico,
taxonomias verdes e produtos financeiros
voltados a descarbonizagao.

e O aumento expressivo e ndo explicado das
emissdes de Escopo 3 pode comprometer a
credibilidade do reporte e gerar risco
reputacional.

e Lacunas na transparéncia sobre setores
financiados podem se tornar criticas diante do
avanco de regulagdes internacionais de financas
sustentaveis.

e Multas e sang¢des regulatorias sinalizam riscos
de governanca que podem se intensificar se os
processos nao forem aprimorados.

e Pressdes crescentes por maior rigor em

prote¢do de dados podem aumentar riscos caso
o reporte permaneca superficial.

Fonte: Elaborado pelo autor (2025).




Quadro 3. Matriz SWOT do Itat Unibanco

Forcas (Strengths)

Fraquezas (Weaknesses)

e Relatorio altamente estruturado e alinhado
a multiplos padroes internacionais (GRI,
AAT1000AP, PRB, PCAF, ISO 14001, ISO
27001/27701), com auditoria externa
independente realizada pela PwC.

e Estratégia ESG apresenta metas claras,
quantificaveis e com horizonte temporal
definido (curto, médio e longo prazo),
incluindo compromissos climéaticos até 2050
cumpridas e ndo cumpridas, e explicagdo do
processo decisorio de comites.

® Reporte robusto das emissdes operacionais
e financiadas, com controle metodoldgico
consolidado e inclusdo de riscos e
oportunidades climaticas.

e Pilar de diversidade e inclusdo amplamente
desenvolvido, com ac¢des afirmativas e
métricas detalhadas, incluindo avanco racial
e de género em posi¢des de lideranca.

e Volume de informacdo extremamente alto
(276 paginas), o que pode dificultar a leitura
e gerar redundancia em algumas secdes do
relatorio.

e Apesar do detalhamento técnico, algumas
areas apresentam pouca contextualizagao
sobre impacto real (ex.: como iniciativas de
energia e agua contribuem para metas
climaticas consolidadas).

eAs emissdoes financiadas, @ embora
reportadas, ainda  ndo apresentam
transparéncia total sobre critérios de exclusao
setorial ou limites para setores de alto
impacto climatico.
e Crescimento continuo das emissdes de
Escopo 3 pode indicar desafios ainda nao
resolvidos na cadeia de valor e nos servigos
prestados.

Oportunidades (Oportunities)

Ameacas (Threats)

eReforcar a integragdo entre metas
climaticas e estratégias de crédito, ampliando
a transparéncia sobre politicas setoriais e
taxonomias verdes.
e Consolidar indicadores de impacto social e
ambiental em formato mais sintetizado,
otimizando a leitura e facilitando
comparagao anual.

e Avangar no detalhamento dos impactos de
Escopo 3 e emissdes financiadas.

e Expandir os resultados mensuraveis dos
programas de diversidade, incluindo
indicadores de desempenho de impacto sobre
carreira, reten¢ao e ascensao profissional.
eIntegrar de maneira mais explicita os
compromissos climaticos com os produtos de

investimento e crédito.

e A expansdo das emissdes financiadas e o
aumento das emissdes de Escopo 3 podem
gerar questionamentos sobre a efetividade da
estratégia climatica.
e A complexidade e o volume do relatorio
podem  reduzir sua  acessibilidade,
dificultando a compreensdo de stakeholders
externos.

e A crescente pressdao por transparéncia em
riscos climaticos e sociais pode tornar
insuficientes partes do reporte atual se a
evolucdo ndo acompanhar o mercado
internacional.

eSe o0 banco ndo continuar entregando
resultados que acompanhem as metas
anunciadas, poderia ser entendido como

greenwashing.

Fonte: Elaborado pelo autor (2025).
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5.1.2 Setor Comeércio

O setor de servigos continua sendo a principal fonte de ocupagdo em Honduras, respondendo
por aproximadamente 49% do emprego total (O’Neill, 2022). Nesse conjunto, o comércio
varejista exerce papel estratégico ao canalizar parte relevante dos fluxos financeiros que
sustentam o consumo nacional. Conforme ja discutido na andlise do setor financeiro, as
remessas internacionais representam parcela expressiva do PIB hondurenho, o que reforca sua
influéncia transversal sobre a economia. No caso especifico do varejo, esses ingressos externos
funcionam como um estimulo indireto a demanda doméstica, ampliando o poder de compra das
familias e impulsionando o volume de vendas no comércio fisico e digital. Assim, o varejo
hondurenho se consolida como uma das principais vias de absor¢ao dos recursos provenientes

das remessas, traduzindo fluxos financeiros externos em dinamismo econdmico interno.

No contexto do varejo moderno, a atuagdo das grandes redes em Honduras permanece
fortemente concentrada nos centros urbanos, diferindo dos canais tradicionais como as
“>pulperias” e pequenos comércios familiares que se espalham amplamente por 4reas rurais e
comunidades menores. Entre as redes de maior porte, destaca-se a Diunsa, reconhecida como a
principal loja de departamentos do pais. A empresa atua em multiplos segmentos,
comercializando eletronicos, moveis, artigos esportivos, produtos domésticos e de lazer, o que
a consolida como referéncia na modernizagao do varejo hondurenho. No entanto, sua presenca
territorial € limitada: a Diunsa mantém operacdes em apenas sete cidades, com predominancia
de unidades em San Pedro Sula e Tegucigalpa. Essa distribui¢do revela o alcance restrito do
varejo corporativo de grande escala, que atende principalmente consumidores urbanos de renda
média, enquanto as populagdes rurais permanecem dependentes do comércio tradicional. Dessa

forma, a expansao do varejo moderno em Honduras avanga de forma segmentada e desigual,

5 L . L L .

Pulperias sao micro comércios de varejo tipicos da América Central, especialmente comuns em Honduras,
dedicados a venda de bens essenciais de consumo e desempenhando papel relevante na economia informal e no
abastecimento cotidiano das comunidades.
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acompanhando as disparidades regionais que caracterizam o desenvolvimento econdmico do

pais.

Paralelamente, o varejo digital hondurenho vem experimentando um crescimento expressivo,
embora ainda represente uma fracdo reduzida do setor total. Segundo Ecommerce Fastlane
(2024), o comércio eletronico gerou pouco menos de 600 milhdes de dolares em receitas em
2024, registrando uma taxa de crescimento anual de 20,9%, superior a média global de 10,4%.
As categorias mais populares incluem eletronicos, lazer, moda, moveis, bricolagem e produtos
domésticos, evidenciando um padrio de consumo semelhante ao de economias mais
desenvolvidas. Essa expansao ¢ favorecida pela digitalizacao crescente da classe média urbana,
pela ampliacdo do acesso a internet e pela adaptagdo das empresas varejistas a novos canais de
venda. A Diunsa, nesse contexto, tem buscado integrar estratégias “omnichannel, combinando
lojas fisicas com plataformas online e aprimorando sistemas de pagamento digital e atendimento

remoto.

Ja no contexto brasileiro o setor de comércio ¢ um dos pilares da economia nacional, tanto em
termos de geragao de emprego quanto de participagao no PIB. Segundo a Pesquisa Anual de
Comércio (PAC 2023) do IBGE, o comércio empregava 10,5 milhdes de pessoas em 2022, o
que representa o terceiro ano consecutivo de crescimento, com um aumento de 3,4% em relacdo
a 2021. O setor registrou ainda 1,7 milhdo de empresas ativas e uma receita liquida de revenda
de RS 6,5 trilhdes, consolidando-se como um dos segmentos mais dindmicos do setor de

servicos (IBGE, 2024).

O comércio eletronico, por sua vez, transformou-se em vetor estratégico de crescimento. Entre
2019 e 2023, o niumero de empresas que comercializam pela internet quase dobrou, passando
de 1,9 mil para 3,7 mil companhias. A participacdo da receita online no varejo passou de 5,3%

para 8,8% no mesmo intervalo, segundo o IBGE (2024). Essa digitalizagdo tem impulsionado

® Omnichannel & um modelo em que a empresa usa varios canais como loja fisica, site, redes sociais e aplicativo
de forma integrada, para que o cliente tenha uma experiéncia continua ¢ sem interrupgdes.
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novos modelos de negdcio, com integragao entre lojas fisicas e virtuais, fendmeno conhecido
como omnichannel, e fortalecimento de grandes plataformas como Magazine Luiza, Via (Casas
Bahia) e Americanas, que vém expandindo seus ecossistemas digitais com ’marketplaces,

$fintechs e logistica propria.

De acordo com o Instituto Brasileiro de Executivos de Varejo (IBEVAR, 2024), o setor enfrenta
desafios estruturais relacionados a queda do poder de compra, endividamento das familias e
pressdo nos custos logisticos, mas tem demonstrado resiliéncia e capacidade de adaptagdo frente
a volatilidade macroecondmica. O movimento de concentracdo digital, com a criacdo de
ecossistemas baseados em dados e servigos financeiros, tem redefinido o papel das empresas

lideres.

O comércio brasileiro contemporaneo, portanto, combina escala econdmica, diversidade
geografica e digitalizacao acelerada em um contexto institucional que favorece a formalizagao
e a regulacdo das praticas corporativas de sustentabilidade. Esse ambiente explica o alto grau
de maturidade das estratégias ESG observadas em empresas como o Magazine Luiza, que atuam
sob forte escrutinio publico e regulatério, além de competi¢do intensa em termos de

transparéncia e impacto socioambiental.

A andlise dos relatorios de sustentabilidade do Magazine Luiza (Brasil) e da Diunsa (Honduras)
evidencia diferengas expressivas na maturidade e na estruturacdo das praticas ambientais.
Ambas as empresas demonstram alinhamento formal a referenciais internacionais, como os
Global Reporting Initiative Standards (GRI), os Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel
(ODS) e o Pacto Global da ONU, porém o nivel de sistematizagdo, rastreabilidade dos dados e
integragdo da agenda ambiental a estratégia corporativa varia consideravelmente entre os dois

contextos nacionais.

7 Marketplace é uma plataforma online onde diferentes vendedores podem oferecer seus produtos dentro de um
mesmo site ou app, ampliando a variedade para o consumidor.

8 o ~ . . . - .
Fintechs sdo empresas que usam tecnologia para oferecer servigos financeiros de forma mais simples e rdpida,
como pagamentos digitais, crédito ou contas digitais.
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A Magazine Luiza apresenta uma abordagem ambiental consolidada, baseada em métricas
verificaveis, transparéncia e integracdo com suas operagdes de larga escala. O relatorio
evidencia uma estrutura de governanga ambiental que articula metas de mitigagdo climatica,
gestdo de recursos e circularidade, sustentada por metodologias reconhecidas. O inventario de
emissoes de gases de efeito estufa (GEE) segue as diretrizes do Programa Brasileiro GHG
Protocol, padrdo nacional de contabilizacdo e reporte. Em 2024, a empresa completou o quinto
ano consecutivo de verificagdo externa do inventdrio, o que reforca a rastreabilidade e
consisténcia das informagdes divulgadas. J& a auditoria independente conduzida pela KPMG
refere-se ao relatério ESG como um todo, assegurando conformidade metodologica e coeréncia

na divulgacao de dados, mas ndo envolve a verificacao direta das emissdes de GEE.

Entre as iniciativas voltadas a redugdo de emissoes, destacam-se a eletrificagdo da frota, com
58 veiculos elétricos em operagao que evitaram a liberagao de 275 tCOze (toneladas de dioxido
de carbono equivalente), a adogdo da cabotagem no transporte interestadual e a roteirizagdo
inteligente com uso de inteligéncia artificial, que otimiza distancias e consumo energético. A
companhia também amplia continuamente a geragdo propria de energia limpa, com 23 usinas
fotovoltaicas e uma pequena central hidrelétrica distribuidas em cinco estados brasileiros,
responsaveis por suprir cerca de 40% da demanda elétrica das 1 247 filiais. Em 2024, o
Magazine Luiza (Magalu) reduziu em 3,6% o consumo de energia por real de receita liquida e
em 10,4% o consumo total de dgua, demonstrando avango na eficiéncia operacional e no

controle de recursos.

A atuagdo ambiental da empresa estende-se a economia circular e a logistica reversa, em
conformidade com a Politica Nacional de Residuos Solidos (PNRS). O numero de lojas com
pontos de coleta de residuos eletroeletronicos alcangou 525 unidades, com 31 toneladas
recolhidas em 2024, quase o triplo do volume registrado no ano anterior. A meta corporativa ¢
atingir 1 000 toneladas recicladas até 2030. Também foram reportadas redugdes de 9% no total
de residuos gerados e aumento para 21,4% no uso de plastico reciclado, além do projeto

Uniformes que Aquecem, que reaproveita tecidos para confeccionar cobertores destinados a
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pessoas em situacao de vulnerabilidade. Essas agdes demonstram uma integragado efetiva entre
desempenho ambiental e responsabilidade social, consolidando o Magalu como uma das

referéncias regionais em sustentabilidade corporativa no varejo.

J4a a Diunsa apresenta um estagio mais inicial de estruturacdo da agenda ambiental, embora
também adote padrdes internacionais de reporte. O relatério destaca agdes voltadas a eficiéncia
energética, uso racional da agua e gestdo de residuos, mas sem a definicio de metas
quantitativas nem indicadores que permitam mensurar avangos ao longo do tempo. Entre as
iniciativas identificadas, destacam-se os projetos de energia solar instalados na loja Diunsa San
Fernando e no Centro de Distribui¢do, que contribuiram para reduzir parcialmente a

dependéncia da rede publica e estabilizar o consumo energético.

No campo hidrico, a empresa participa da Alianca para a Seguranga Hidrica de San Pedro Sula
(ASHSPS), iniciativa multissetorial que promove a conservacdo das bacias dos rios
Chamelecon e Ulia, responsaveis pelo abastecimento de grande parte do norte hondurenho. Em
2023, a Diunsa informou investimento de 1,4 milhdo de lempiras (?moeda hondurenha que
equivale no dia 25/11/2025 a aproximadamente 287 000 reais) nessa frente, mas sem metas
comparativas ou séries histdoricas de consumo. Quanto a gestao de residuos, a companhia realiza
campanhas de Reciclagem de Residuos de Aparelhos Elétricos e Eletronicos (RAEE), em
parceria com a Secretaria de Recursos Naturais € Meio Ambiente, permitindo o descarte
adequado de equipamentos, embora ndo haja divulgacdo de volumes coletados nem
identificacao dos operadores responsaveis pelo tratamento. O relatorio também cita acdes de
reflorestamento e voluntariado ambiental, ainda de forma pontual e sem vinculagdo a uma

estratégia corporativa continua.

Em sintese, o pilar ambiental no setor de comércio evidencia a diferenga de maturidade entre

as duas empresas e, por extensao, entre os contextos institucionais de Brasil e Honduras. O

9 Moeda hondurenha. Em 23/1 1/2025, 1 lempira equivalia a R$ 0,205, totalizando aproximadamente
R$ 287.000,00. Fonte: Conversor de moedas Wise.
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Magazine Luiza demonstra uma estrutura de gestdo ambiental integrada, sustentada por
indicadores verificaveis, padrdes consolidados de mensuracdo e metas de longo prazo que
abrangem emissdes, energia e residuos. A Diunsa, por sua vez, apresenta avangos relevantes
dentro do contexto hondurenho, especialmente no uso de energia solar e na participagdo em
iniciativas de seguranca hidrica, mas ainda adota uma abordagem predominantemente
operacional e descritiva, com agdes pontuais € pouco mensuraveis. Embora o relatorio da
empresa conte com auditoria externa conduzida pela Fundacion Hondurefia de Responsabilidad
Social Empresarial (FUNDAHRSE), no ambito do modelo IndicaRSE, essa verificacao possui
escopo institucional, voltado a conformidade geral com os principios da responsabilidade social
e da sustentabilidade, e ndo a validacao técnica detalhada dos indicadores ambientais. Assim, a
assimetria observada entre as duas companhias reflete o nivel desigual de institucionalizagao
da sustentabilidade corporativa na América Latina e evidencia como fatores regulatorios,
tecnologicos e econdmicos influenciam diretamente a consolidacdo das praticas ESG no varejo

de cada pais.

As politicas sociais do Magazine Luiza e da Diunsa refletem ndo apenas estratégias empresariais
distintas, mas também realidades socioecondmicas e institucionais profundamente diferentes
entre Brasil e Honduras. O Magalu atua em um ambiente empresarial onde a pauta ESG ja ¢é
amplamente institucionalizada e regulada, com cobranga publica e de investidores, o que
impulsiona a criagdo de programas estruturados, metas quantitativas e acompanhamento
sistematico. Em contraste, a Diunsa opera em um pais com menor presen¢a do Estado na
protecdo social, altos indices de pobreza e desigualdade e um setor empresarial em que a
responsabilidade social ainda se apoia mais em agdes compensatorias € comunitarias do que em

politicas corporativas formalizadas.

No contexto brasileiro, o Magazine Luiza consolida uma estratégia social com énfase em
equidade, diversidade e empoderamento, que responde diretamente as pressdes do mercado e
da sociedade civil por maior representatividade. O fato de o Brasil possuir uma base regulatoria

robusta em direitos trabalhistas e de igualdade de oportunidades permite que empresas avancem
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para etapas mais sofisticadas da gestdo social corporativa, como a defini¢do de metas de
diversidade em cargos de lideranga, o monitoramento de indicadores de género e raga e o
investimento em politicas internas de inclusdo. Programas como o Move+ e o LabGirls
expressam uma abordagem de longo prazo, voltada a mudanga cultural e a transformacao
institucional, enquanto iniciativas como o Fundo Magalu de Combate a Violéncia contra a
Mulher ampliam a atua¢dao para fora da empresa, conectando impacto social e reputacao

corporativa.

Em Honduras, as agdes da Diunsa respondem a um contexto social e economico muito mais
fragil. A empresa direciona seus esfor¢os para educacdo, capacitagdo profissional e
empregabilidade de jovens em situagao de vulnerabilidade, o que reflete as caréncias estruturais
do pais: um sistema educacional limitado, altas taxas de informalidade e escassas oportunidades
para a juventude. Programas como o Espacio para Crecer, o CRECE e o Segundo Abordo
buscam mitigar desigualdades de acesso a educagdo e ao mercado de trabalho, enquanto as
parcerias com a USAID e organizagdes locais cumprem um papel que, em outros contextos,
caberia a politicas publicas. Essa énfase em jovens e grupos em risco social revela uma
dimensao mais assistencial e substitutiva, na qual a empresa atua como agente direto de inclusao

diante da auséncia ou insuficiéncia do Estado.

A diferenca entre as duas abordagens decorre, portanto, da natureza distinta das demandas
sociais em cada pais e do grau de desenvolvimento das instituicdes publicas. No Brasil, a
presenca de politicas consolidadas de igualdade e protegao social permite que o setor privado
avance em temas como representatividade e cultura organizacional. J& em Honduras, a
fragilidade das politicas publicas e o déficit educacional, evidenciados por indicadores como o
fato de que 70% dos estudantes ndo atingem o padrdo minimo em leitura e 85% ndo alcangam
o nivel esperado em matematica, posicionando o pais entre os tltimos da regido em desempenho
escolar (ASJ, 2022), fazem com que a responsabilidade social corporativa assuma um carater
mais basico e instrumental, voltado a mitigacdo imediata de vulnerabilidades. Assim, enquanto

o Magalu estrutura seus programas como parte de uma estratégia de negdcios e posicionamento
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institucional, a Diunsa atua em um nivel mais comunitario e humanitdrio, em resposta as

necessidades urgentes da sociedade hondurenha.

Essa diferenga nao indica menor relevancia das agdes da Diunsa, mas revela o estagio de
desenvolvimento social e econdmico em que cada empresa esta inserida. O Magalu opera em
um ambiente que incentiva a formalizacdo e mensuracdo de impactos, enquanto a Diunsa
cumpre um papel social de alta relevancia em um pais onde as empresas frequentemente
substituem a auséncia de politicas estatais. O contraste entre ambas ilustra como a maturidade
das praticas ESG estd condicionada ao contexto socioecondmico: quanto mais consolidadas as
institui¢cdes e os mecanismos de governanga social, mais estruturadas e mensuraveis tendem a

ser as iniciativas corporativas.

As estruturas de governanga do Magazine Luiza e da Diunsa refletem estagios distintos de
institucionalizagdo e controle corporativo, diretamente associados ao nivel de regulagao,
transparéncia e pressdo social existente em cada pais. No caso brasileiro, o Magalu atua em um
ambiente empresarial mais maduro, no qual a governanca corporativa ¢ regulada, fiscalizada e
fortemente associada a reputagao de mercado. J4 em Honduras, a Diunsa opera em um contexto
de menor formalizacdo institucional, em que a governanga ainda depende amplamente da
autodeclaracdo de boas praticas e da adesdo voluntéria a codigos de conduta, o que explica a

diferenca na estrutura e profundidade das informagdes reportadas.

O Magazine Luiza apresenta uma governanga corporativa consolidada, baseada em mecanismos
formais de integridade, compliance e transparéncia. A empresa dispde de comités internos de
sustentabilidade e ética, além de canais de dentincia independentes, como o Canal de Etica e o
Canal da Mulher, voltados a escuta ativa e a prote¢do de colaboradores e parceiros. Essas
ferramentas sdo complementadas por politicas de integridade e auditoria independente, que
garantem rastreabilidade das informagdes e conformidade com marcos regulatorios como a Lei
Anticorrupcao (Lei n® 12.846/2013) e a Lei Geral de Protecdo de Dados (LGPD). A presenca
de auditoria externa conduzida pela KPMG assegura a credibilidade das informagdes

apresentadas no relatério ESG, enquanto a adesdo a indices e programas nacionais e
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internacionais, como o ISE B3, o Carbon Disclosure Project "(CDP), no qual o Magalu mantém
o score B que indica um nivel consistente de gestao do risco climdtico e o Pacto Global da ONU,
reforca o alinhamento com as melhores praticas globais de governanca corporativa. Esse
conjunto de mecanismos demonstra que a governanga do Magalu ultrapassa a esfera do
compliance, integrando-se a estratégia de negocios e a cultura organizacional. A transparéncia
no tratamento de denuncias, que totalizaram 1.033 registros em 2024, também revela a
disposi¢do da empresa em tratar a integridade como um processo continuo € mensuravel, e nao

apenas como uma exigéncia formal.

A Diunsa, por outro lado, estrutura sua governanga a partir de instrumentos institucionais
basicos, mas demonstra esfor¢os consistentes para aprimorar a ¢€tica corporativa e a
conformidade. A empresa possui um Cédigo de Etica e uma Politica Anticorrupg¢io, ambos
implementados e revisados recentemente (2019 e 2021), bem como um Canal de Dentuncias
supervisionado por um Conselho de Dentincias Anticorrup¢ao, composto por membros internos
e assessoria juridica externa, que garante imparcialidade na analise dos casos. Entre 2022 e
2023, foram registradas 15 denuncias, todas processadas de acordo com protocolos internos.
Esses dados demonstram que, embora a governanga da Diunsa ainda opere em escala reduzida,
ha um comprometimento real com a integridade e a transparéncia, especialmente no contexto

hondurenho, onde a formalizacao de politicas de compliance ainda ¢ incipiente.

Além disso, a empresa mantém planos de seguranca e saide ocupacional, com elaboracao de
matrizes de risco e registro de 15 acidentes de trabalho em 2023, o que indica uma integragao
parcial entre governanga, gestdo operacional e bem-estar dos colaboradores. A auditoria da
FUNDAHRSE, realizada no Ambito do !'IndicaRSE, também abrange o eixo de governanga,
garantindo conformidade institucional com os principios da ISO 26000, , norma internacional
de diretrizes sobre responsabilidade social, que orienta as organizagdes quanto a praticas éticas,
transparéncia, direitos humanos, relagdes de trabalho, meio ambiente e envolvimento com a

sociedade.

Carbon Disclosure project é um sistema de avaliacdo de "A a F" que mede o desempenho ambiental de
empresas, cidades, estados e regides com base em suas divulgagéoes de dados

" IndicaRSE é um sistema de medigdo e avaliagdo de responsabilidade social empresarial amplamente utilizado
na América Central.

49



Essas diferengas estruturais ndo derivam apenas de escolhas corporativas, mas de
condicionantes institucionais mais amplos. O Brasil conta com sistemas de controle e
fiscalizacdo corporativa consolidados, além de exigéncias regulatérias mais rigidas, o que forga
as empresas a adotar padrdes de integridade e auditoria. J4 em Honduras, onde a regulagao ¢é
mais flexivel e a confianca nas instituicdes publicas ¢ limitada, as praticas de governanga
tendem a se desenvolver de modo voluntario e reputacional, em resposta a necessidade de
legitimagdo perante clientes e investidores estrangeiros. Assim, o0 Magalu representa um modelo
de governanga estruturada e verificavel, integrado a estratégia e aos mecanismos de reporte,
enquanto a Diunsa atua em um estagio emergente e adaptativo, no qual a governanga funciona

mais como ferramenta de alinhamento institucional do que como sistema de controle rigoroso.

A fim de organizar as diferencas e semelhancas identificadas nos relatorios do setor comercial,
apresenta-se a seguir um quadro comparativo com os principais elementos de cada pilar ESG,

a qual servira de base para a analise estratégica desenvolvida nas matrizes SWOT (Quadro 4).
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Quadro 4.Caracteristicas ESG comparativas do setor comercial (Magazine Luiza e DIUNSA)

51

(Continua)

Setor Comercial

Pilar ESG |Magazine Luiza (Brasileira) DIUNSA (Hondurenha) Principais Semelhancas Principais Diferencas
Estratégia ambiental estruturada;
forte investimento em energia solar| , . o . Magazine Luiza
. . Projetos ambientais relevantes, porém
(mais de 20 usinas); metas de . A - .. apresenta metas,
a s . .. |pontuais; eficiéncia energética com painéis L .
eficiéncia  energética; logistica . . o indicadores mensuraveis
o ~ solares instalados; programas de reciclagem| Ambas possuem iniciativas f
. otimizada com reducdo de ~ ‘o o . . \ . |e estratégia integrada;
Ambiental - . de papeldo, plastico e papel; iniciativas de|ambientais voltadas a energia| .. ~
emissdes; programas de reciclagem ~ . . .| Diunsa apresenta acdes
(E) . , reflorestamento;  auséncia de  metas|renovavel, reciclagem e reducgao
e aproveitamento de residuos; . . . ) . fragmentadas, sem metas
o . ambientais estruturadas; dados ambientais|de impacto.
indicadores claros e auditados;| . .\ . i de longo prazo e com
compromisso  com  economial TS descritivos e com menor profundidade; menor inteoracio
omp ~ g forte certificagao via FUNDAHRSE. . grag
circular e redugdo de impacto ambiental.
operacional.
Politicas robustas de diversidade: Pilar social forte com programas extensos em
género, raca, PcD e LGBTQIA+; ~ , progra . Magazine Luiza possui
.. educagdo, saude, voluntariado e apoio )
metas claras de representatividade; o o~ . metas formais e
comunitario; Fundac¢ao Diunsa com diversos A . ol .
programas estruturados de . . . Ambas tém atuacdo social|indicadores sociais
. . ) N ~ projetos sociais; dados sociais apresentados )
Social (S) |capacitacdo e inclusdo; agdes de - ampla e programas| claros; Diunsa apresenta
com fotos, testemunhos e rastreabilidade; . o S .
bem-estar para colaboradores; . L . educacionais e comunitarios. |iniciativas fortes, porém
. . porém sem metas quantitativas de impacto; "
impacto social mensurado e . ~ : descritivas e sem metas
. foco em inclusio e fortalecimento (.
rastreavel; forte programa de r mensuraveis.
comunitario.

doagdes e apoio comunitario.
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(Conclusao)

Pilar ESG |Magazine Luiza (Brasileira) DIUNSA (Hondurenha) Principais Semelhancgas Principais Diferencas
Magazine
Governanga consolidada; comités apresenta Luiza
ESG; auditoria independente;| Governanga estruturada com Codigo de P
g . : . .. . . Lo - governanga
politicas de integridade e canais de| Etica, compliance, canais de dentincia e|Ambas possuem politicas de .
.. . o L . . multiestruturada,
Governanca denuncia; transparéncia elevada;| certificagdo FUNDAHRSE; relatorio|integridade e  canais  de auditoria independente e
v 8 conformidade  com padroes| auditado pela FUNDAHRSE, conferindo|dentiincia; ambas tém reporte| . P
(G) . L s . . \ .~ | malor
internacionais; acompanhamento| credibilidade; porém com menor|alinhado a GRI e certificacdes A
: o ! .. . N transparéncia
sistematico de riscos sociais e|detalhamento de riscos e menor padronizagdo|relevantes. )
ambientais; aderéncia a marcos|internacional. 2.
L o Diunsa depende
regulatorios brasileiros. .
principalmente da
certificacao
FUNDAHRSE e
apresenta menor
detalhamento
de
governanga.

Fonte: Elaborado pelo autor (2025).



A partir dos resultados apresentados, as matrizes SWOT a seguir sintetizam as principais forcas,

fraquezas, oportunidades e ameacgas de cada empresa do setor comercial, permitindo interpretar

de forma estratégica as informacdes discutidas anteriormente (Quadro 5 e 6).

Quadro 5. Matriz SWOT da DIUNSA

(Continua)

Forcas (Strengths)

Fraquezas (Weaknesses)

e Relatério com narrativa social forte,
coerente com o contexto hondurenho e com
destaque para responsabilidade social,
inclusdo e voluntariado.

eParticipacdo em diversas organizagdes e

certificacoes relevantes (GRI,
FUNDAHRSE, Pacto
Global), demonstrando alinhamento a

praticas reconhecidas regionalmente.

e Avangos consistentes em eficiéncia
energética, com implementagdo de projetos
solares e reducdo do consumo da rede
publica.

ePolitica de igualdade de  género
consolidada, com forte presenca de mulheres
em programas de desenvolvimento e em
posigdes internas.

e A mensagem do CEO ¢ excessivamente
institucional e pouco autocritica, sem
mencionar desafios ambientais, sociais ou
riscos associados ao setor varejista.

e Baixa profundidade no pilar ambiental:

falta de metas, indicadores claros e
explicagao técnica de iniciativas
(principalmente residuos, embalagens e
circularidade).

e Auséncia de detalhamento sobre gestdo de
residuos — o relatorio mostra volumes, mas
nao explica processos, empresas
responsaveis ou rastreabilidade completa.

e Aumento significativo das emissdes
(escopos 1 e 2), sem analise contextual ou
plano claro de mitigagdo para o crescimento
observado.

e Alguns  projetos ambientais sao
apresentados de forma descritiva, mas sem
indicadores de impacto ou metas verificaveis.

Oportunidades (Oportunities)

Ameacas (Threats)

e Estruturar um sistema de metas ambientais
de médio e longo prazo, especialmente para
emissoes, residuos e economia circular.

e Melhorar a transparéncia no reporte
ambiental, com indicadores de desempenho
claros, periodicidade, responsaveis e
parcerias detalhadas.

e A auséncia de métricas ambientais claras
pode gerar duvidas sobre a efetividade das
iniciativas, aumentando risco de percepgao
de superficialidade no reporte.

e Baixa transparéncia sobre reciclagem e
circularidade pode ser critica caso
reguladores exijam rastreabilidade completa
no futuro.
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e Fortalecer a integracdo entre estratégia
comercial e compromissos climaticos,
alinhando expansao de lojas a praticas
mais sustentaveis.

e Desenvolver indicadores sociais e
ambientais mais padronizados,
facilitando comparabilidade interanual e
avaliacdo externa.

e Ampliar a andlise de riscos do setor
varejista (cadeia de suprimentos,
consumo, residuos), atualmente pouco
explorada no relatorio.
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(Conclusao)

e Forte foco narrativo no social, sem
equilibrio com pilar ambiental, pode
gerar interpretacdo de desalinhamento
entre discurso e pratica.

® Pressdes crescentes por maior
transparéncia no varejo (trabalhista,
cadeia de suprimentos e residuos) podem
exigir evolugdo acelerada do reporte.

Fonte: Elaborado pelo autor (2025)

Quadro 6. Matriz SWOT da Magazine Luiza

(Continua)

Fraquezas (Weaknesses)

Fraquezas (Weaknesses)

e Relatorio altamente estruturado, com forte
coeréncia narrativa entre estratégia
empresarial e pilares ESG (clima, pessoas,
circularidade e comunidade). Segue padrdes
internacionais como GRI, SASB, ODS 30 e O
Pacto Global da ONU.

e Elevado nivel de transparéncia em
emissoes, com verificagdo externa recorrente,
mensuragdo mensal e auditoria independente
fortalecendo a credibilidade climatica.

e Forte investimento em energia renovavel,
com 23 usinas fotovoltaicas e atendimento
de cerca de 40% das lojas com geragao
propria.

e Mensagem da diretoria tem forte tom
institucional e autolegitimo, com pouca
autocritica sobre desafios ambientais
ou impactos do setor varejista
(logistica, residuos, consumo).

e Crescimento significativo das emissoes de
Escopo 3 e 1, sem detalhamento preciso das
causas para o aumento expressivo.

e Forte foco narrativo nos avangos, mas
ainda com pouco aprofundamento sobre
riscos socioambientais associados a
cadeia de fornecedores.




e Programas estruturados de logistica verde e
descarbonizagdo (eletrificagao da frota, IA na
roteirizacao, cabotagem).

e Reporte social extenso e rastredvel, com
dados claros, valores financeiros apresentados e
descri¢ao detalhada das acdes comunitarias.
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(Conclusao)

e O volume de informagdes, embora rico,
¢ denso e pode comprometer objetividade
e clareza para stakeholders externos.

Oportunidades (Oportunities)

Ameacas (Threats)

e Aprimorar a analise critica dos impactos
ambientais do varejo (embalagens,
logistica, consumo), fortalecendo a
profundidade do reporte ambiental.

e Integrar metas de descarbonizacdo mais
especificas para Escopo 3, principal fonte
de impacto no setor.

e Dar maior visibilidade as politicas de
cadeia de suprimentos, incluindo critérios
ambientais para fornecedores e auditorias
mais transparentes.

e Expandir métricas de economia circular,
ampliando o detalhamento sobre
reaproveitamento, reciclagem e
circularidade nas lojas e centros logisticos.

e Aumento continuo das emissdes
indiretas (Escopo 3), se ndo acompanhado
de plano detalhado, pode gerar
questionamentos sobre avango climatico
real.

® Pressdes regulatorias no Brasil (PNRS,
LGPD, regras de logistica reversa)
podem exigir transparéncia ainda maior
sobre cadeia de suprimentos e residuos.

e Expectativas crescentes do mercado
por métricas climaticas mais robustas
podem tornar metas atuais insuficientes
no médio prazo.

e A auséncia de maior autocritica no
discurso institucional pode ser
interpretada

como excesso de autopromogao em um

cenario de debate global sobre greenwashing

Fonte: Elaborado pelo autor (2025).

5.1.3 Manufatureira

O setor manufatureiro exerce papel central nas economias de Brasil ¢ Honduras, tanto pela
geracao de empregos quanto pela capacidade de agregar valor as cadeias produtivas nacionais.
No caso brasileiro, a industria de transformagao representa cerca de 15,3% do Produto Interno
Bruto e permanece como um dos principais motores de crescimento e inovacao, apesar da perda
gradual de participagdo relativa nas ultimas décadas (CNI, 2024). A importancia do setor

ultrapassa o valor agregado: ele concentra parte expressiva da mao de obra formal e da



arrecadacdo tributéria, além de ser o segmento mais dindmico da industria nacional (IBGE,
2023). Contudo, enfrenta desafios estruturais persistentes, como o alto custo logistico e
energético, a baixa produtividade comparada a economias concorrentes ¢ a necessidade de
acelerar a modernizagdo tecnologica e a transi¢ao para padrdes industriais mais sustentaveis

(CEPAL, 2022).

Em Honduras, a industria manufatureira apresenta estrutura menos diversificada, mas
desempenha papel relevante na economia nacional, sobretudo por meio da industria
maquiladora de exportacdo, responsavel por grande parte do emprego formal urbano. De acordo
com a Asociacion Hondurefia de Maquiladores (AHM), o setor industrial representa um dos
principais pilares econdmicos do pais, empregando centenas de milhares de trabalhadores
diretos e indiretos e contribuindo significativamente para as exportacdes nacionais (AHM,
2023). Apesar dessa importancia, o setor enfrenta limitagcdes estruturais consideraveis, entre
elas a infraestrutura deficiente, os altos custos logisticos e energéticos e a baixa incorporacao
tecnoldgica (IFC, 2022). Esses entraves restringem a competitividade da industria hondurenha

e dificultam sua inser¢cdo em cadeias produtivas globais de maior valor agregado.

Assim, enquanto o Brasil busca consolidar uma industria de base diversificada e
tecnologicamente intensiva, Honduras ainda enfrenta o desafio de fortalecer sua capacidade
produtiva e tecnoldgica, reduzindo a dependéncia de atividades de montagem e de exportagao
de baixo valor agregado. Em ambos os casos, a modernizag¢ao do setor manufatureiro ¢ condi¢ao
essencial para sustentar o crescimento econdmico, promover a inovacao ¢ ampliar a geracao de

empregos de qualidade.

Apesar de ambos dependerem fortemente da industria para sustentar o crescimento econdmico,
Brasil e Honduras apresentam realidades produtivas muito diferentes. O setor manufatureiro
brasileiro se desenvolveu ao longo de décadas de industrializagdo, construindo uma base
diversificada que vai da produgdo de bens de consumo a industria pesada. Ainda que enfrente
limitag¢des historicas, como os altos custos logisticos e energéticos, o pais possui infraestrutura,

capacidade tecnoldgica e marcos regulatdrios que permitem uma integragdo mais madura entre
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produtividade, inovagao e sustentabilidade. Ja em Honduras, a manufatura tem peso relevante,
mas estd concentrada em atividades de menor complexidade, como a industria maquiladora,
que depende de capital e insumos externos. A escassez de infraestrutura e de investimento
tecnologico restringe o potencial de expansao industrial e reforca a vulnerabilidade produtiva

do pais.

Essas diferencas ajudam a explicar por que as praticas de sustentabilidade também assumem
formas distintas em cada contexto. Enquanto no Brasil a incorporag@o de principios ESG surge
como parte de uma estratégia de modernizacdo e competitividade, em Honduras ela aparece
mais como um esfor¢o de adaptagdo e fortalecimento institucional, voltado a eficiéncia de

recursos € a geracao de valor social nas cadeias produtivas locais.

A comparacdo entre Gerdau e Lacthosa evidencia dois niveis distintos de institucionalizagdo
ambiental, que decorrem da diferente escala produtiva, da complexidade tecnologica e da
maturidade dos sistemas de mensuracdo em cada pais. Essas diferencas aparecem com clareza
em indicadores centrais como as emissoes por unidade produzida, o uso e reuso de agua, a

participagdo de fontes renovaveis na matriz energética e na qualidade da verificacdo externa.

Gerdau reporta um inventario ambiental consolidado e métricas comparaveis: apresenta
emissdes médias de 0,85 tCOe por tonelada de aco (bem abaixo da média global do setor),
reutilizagdo de cerca de 98% da agua empregada no processo e cerca de 70% da energia
proveniente de fontes renovaveis, além de elevados indices de reaproveitamento de coprodutos
(aprox. 84% em 2024). Essas métricas sdo sustentadas por certificacdes ISO, Declaracao
Ambiental do Produto e verificacdo/ auditoria externa formalizada pela empresa privada Bureau

Veritas.

Por outro lado, a Lacthosa demonstra empenho em registrar e divulgar suas praticas ambientais,
incluindo acdes de reciclagem de papel, plastico e papeldo, o uso predominante de agua
proveniente de pogos subterraneos, que representa 92% do total consumido, e a realizagdo de

projetos de conservagao e reflorestamento em parceria com a organizagao Panthera.
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No entanto, o relatério apresenta algumas limitagdes e inconsisténcias metodologicas que
comprometem a clareza e a confiabilidade dos dados. H4 informagdes duvidosas no inventario
de emissdes de gases de efeito estufa, pois os valores registrados para 2021 se repetem
integralmente em 2022, além da presenca de um erro na identificagdo dos gases, onde o
monoxido de carbono (CO) aparece duas vezes em vez de incluir o diéxido de carbono (CO.).
Também existe uma tabela referente ao consumo de energia, mas sem indicagdo de metas ou
objetivos para ampliar o uso de fontes renovaveis ou reduzir o consumo de energia nao
renovavel. Essa auséncia de metas se repete em outros aspectos do relatorio, como o uso da
agua e a gestdo de residuos soélidos, indicando que, embora haja iniciativas relevantes, ainda

falta uma estratégia ambiental estruturada e orientada para resultados futuros.

A verificagdo externa e o tipo de auditoria explicam parte da assimetria: Gerdau apresenta
auditoria técnica e certificacdes que avaliam tanto processos quanto produtos (ISO, EPD/ACV)
e teve sua conformidade do relatdrio atestada por Bureau Veritas, o que fortalece rastreabilidade
e confianga nos numeros. Lacthosa tem auditoria pela FUNDAHRSE, que fornece validagao
institucional e de conformidade com praticas de RSE, e participa de parcerias técnicas (p.ex.
PANTHERA), mas a auditoria tem escopo mais avaliativo/institucional e menos técnico-
quantitativo em inventarios de emissoes e intensidades energéticas, dai a limitagao na robustez

dos indicadores quantitativos.

No pilar social, a diferenca entre Gerdau e Lacthosa reflete contextos institucionais e niveis de
maturidade distintos quanto a integragdo das praticas de responsabilidade social nas estratégias
corporativas. Enquanto a Gerdau estrutura suas acdes sociais como parte de um modelo
consolidado de governanca e de criacdo de valor compartilhado, a Lacthosa direciona seus
esforcos principalmente para a mitigagdo de desigualdades locais, atuando em um ambiente
social e econdmico mais vulneravel, no qual as empresas assumem, muitas vezes, um papel

complementar ao do estado.

A Gerdau apresenta uma politica social orientada por metas claras, indicadores verificaveis e

forte integragdo entre bem-estar interno e impacto comunitério. O relatdrio evidencia a
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consolidagdo de programas de saude, qualidade de vida e equilibrio emocional para seus
colaboradores, como o +Cuidado, o Semeadores de Bem-Estar, o Conexdo Bem-Estar € o De
Bem com Seu Bolso, que associam segurancga ocupacional, saude mental e educagdo financeira.
Esses programas sdo acompanhados por dados de desempenho e adesdo, evidenciando uma

cultura organizacional voltada a valorizagdo humana e a sustentabilidade social.

No ambito externo, a empresa mantém agoes de grande alcance por meio do Instituto Helda
Gerdau e do Fundo Regenera RS, criados para apoiar comunidades atingidas por desastres e
promover reconstru¢do social em areas vulnerdveis. Em 2024, suas iniciativas beneficiaram
cerca de 3,6 milhdes de pessoas, com investimento social equivalente a 0,88% do lucro bruto.
A Gerdau também incorpora a dimensao da diversidade e inclusdo a sua estratégia de gestdo:
26% das posigdes de lideranca sdo ocupadas por mulheres, 29% por pessoas negras ¢ 5% por
pessoas com deficiéncia, nimeros que indicam avango em um setor historicamente masculino
e pouco diverso. Esse conjunto de indicadores mostra que a empresa nao apenas executa

projetos sociais, mas também internaliza principios de equidade e cidadania em sua governanca.

A Lacthosa, por sua vez, apresenta um modelo de atuagdo social voltado a reducdo da pobreza,
promocao da educagdo e apoio a saude, com foco em grupos em vulnerabilidade social e
econdmica. As agdes sdo desenvolvidas principalmente por meio da Fundacion Kafie, que
coordena programas comunitdrios nas areas de nutri¢do infantil, capacitagdo e infraestrutura
escolar. Destacam-se os programas Progresa, Banco de Alimentos, Empresarios por la
Educacion, Fomento Lechero e Fomento Pecuario, voltados a inclusao produtiva e a melhoria
das condigdes de vida de pequenos produtores e familias rurais. Os resultados reportados
incluem a distribui¢cao de 450 mil cestas basicas, a realizacao de 5 mil mamografias e o alcance

de 170 mil pessoas beneficiadas em 2024.

A diferenga essencial entre as duas abordagens esté, portanto, no grau de institucionalizagdo e
de sistematizacdo das politicas sociais. A Gerdau atua sob um modelo corporativo de
sustentabilidade, no qual o investimento social é parte da estratégia de negocios e estéd atrelado

a metas de diversidade, saude e engajamento comunitario. A Lacthosa, em contraste, opera em
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um contexto onde a responsabilidade social assume carater mais compensatorio € comunitario,
funcionando como instrumento de apoio as politicas publicas e de fortalecimento social em

regides de maior vulnerabilidade.

A governanga corporativa representa um dos pontos de contraste mais reveladores entre Gerdau
e Lacthosa, nao apenas pelo nivel de formalizagdo dos processos, mas também pela forma como
a integridade e a transparéncia sdo incorporadas a cultura organizacional. Enquanto a Gerdau
integra sua governancga a estratégia global de sustentabilidade e a criacdo de valor de longo
prazo, a Lacthosa a utiliza como instrumento de legitimag¢do institucional, voltado a construgao
de confianga e a consolidagdo da reputagdo empresarial em um ambiente de menor estrutura

regulatoria.

A Gerdau adota uma estrutura de governanga altamente formalizada e auditavel, sustentada por
comités especificos de é€tica e sustentabilidade, c6digos de conduta amplamente difundidos e
politicas internas de integridade, seguranca da informacao e direitos humanos. Essa estrutura é
reforcada por programas de formacao e sucessao corporativa, como o Gerdau Start, o Gerdau
Future e o Gerdau Leadership Program , que capacitam liderancas com base em principios de
ética, inovacao e gestdo participativa. A governanga também ¢ fortalecida por indicadores de
desempenho, como o aumento do indice ICVM 586, que mede o grau de aderéncia da empresa
as boas praticas de governanca estabelecidas pela Comissao de Valores Mobiliarios (CVM), de
67% para 84%, e a melhoria do Score Institutional Shareholder Services(ISS) de 10 para 6, o
que representa uma evolucao significativa, ja que pontuagdes mais baixas indicam melhor
desempenho e menor risco de governanca segundo os critérios da ISS. Esses avancos
demonstram o compromisso da empresa em aprimorar continuamente seus mecanismos de

transparéncia e conformidade.

Mais do que garantir a conformidade legal, a governanga da Gerdau atua como um mecanismo
de integragdo estratégica. A empresa vincula decisdes corporativas a metas socioambientais e
objetivos de longo prazo, assegurando que a sustentabilidade seja tratada como parte da

governanga, € ndo como um departamento isolado. Essa integragdo permite que a ética
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corporativa e a gestao de riscos sejam encaradas de forma preventiva e sistémica, reduzindo

vulnerabilidades e fortalecendo a confianga entre investidores, colaboradores e sociedade civil.

Na Lacthosa, a governanca assume um papel diferenciado, porém coerente com o contexto
hondurenho. A empresa estrutura seus mecanismos de integridade por meio de codigos de ética,
comissoes de seguranca ocupacional e planos de gestao de riscos, voltados ao cumprimento de
normas nacionais e padrdes internos de responsabilidade empresarial. Ha evidéncias de avango
na formaliza¢do desses instrumentos, como a redugdo de 29% nos acidentes de trabalho e de
8,5% nos dias perdidos em 2023, resultados que indicam amadurecimento no controle

operacional e no cuidado com o trabalhador.

Além disso, a Lacthosa participa ativamente de redes empresariais e institucionais, como a
Camara de Comércio Hondurenho-Americana (AMCHAM), o Conselho Hondurenho da
Empresa Privada (COHEP)e a Organizagao das Nagdes Unidas (ONU). Essa atuagdao em redes
revela uma forma de governanca relacional, que busca legitimidade e aprendizado por meio da
cooperagao entre atores publicos e privados. Nesse sentido, a empresa demonstra entendimento
de que a boa governanga, em contextos de menor regulagdo estatal, depende da construcao de

aliancas e do engajamento coletivo para garantir credibilidade e estabilidade institucional.

Embora a governanga da Lacthosa ndo apresente 0 mesmo grau de sofisticacao técnica e de
integracdo estratégica da Gerdau, ela cumpre um papel relevante dentro da realidade
hondurenha, atuando como um instrumento de estabilidade e fortalecimento institucional. O
fato de a empresa adotar politicas anticorrup¢do, mecanismos internos de denuncia e auditoria
pela FUNDAHRSE demonstra um esfor¢o consistente de legitimagdo ética e de alinhamento

com padrdes regionais de responsabilidade corporativa.

O contraste entre as duas empresas ilustra diferentes fungdes da governanga na América Latina.
No Brasil, ela opera como sistema de controle e transparéncia, em sintonia com as exigéncias
do mercado financeiro e das normas internacionais de sustentabilidade. Em Honduras, atua

como ferramenta de consolidacdo institucional, necessaria para compensar lacunas regulatorias
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e fortalecer a confianga publica. Assim, a governanga da Gerdau expressa um estagio de
integracdo técnica e estratégica, enquanto a da Lacthosa reflete um modelo adaptativo e
relacional, moldado pela necessidade de construir legitimidade e resiliéncia em um ambiente

empresarial mais vulneravel.

Com o objetivo de organizar de forma sistematica as caracteristicas observadas nos relatorios
das empresas do setor industrial, apresenta-se a seguir um quadro comparativo (Quadro 7) que
reune os principais elementos de cada pilar ESG. Essa sintese facilita a visualizacdo das
diferencgas estruturais entre os reportes da Lacthosa e da Gerdau, permitindo compreender como
cada organizagdo comunica sua estratégia ambiental, social e de governanga e fornecendo base

para a analise estratégica realizada posteriormente por meio das matrizes SWOT.
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Quadro 7. Caracteristicas ESG comparativas da industria manufatureira (Gerdau e Lachtosa)
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Setor Industrial

Pilar ESG

Gerdau (Brasileira)

Estratégia ambiental avangada e

Lachtosa (Hondurenha)

Praticas ambientais relevantes, porém menos

Principais
Semelhancgas

Principais Diferencgas

, ) o 0 .
auditada; fortt_a economia IC|rcuIeir (70% estruturadas; reciclagem de papel3o, plastico e Gerfjaq possui met_as. claras,
do aco via sucata); 98% de o ~ R o auditorias externas, indicadores

it to de & . tas d papel; projetos de reflorestamento e protegcdo de| Ambas tém iniciativas completos e padrio internacional-

Ambiental LeaprO\t/)el amento te’ 32%[15% metas €l tauna; inventario de  emissGes  com|ambientais e programas Lactﬁosa tempinconsisténcias noé

(E) es_tcar bomza(gj:ao f”‘d? lob i(grgésfggs inconsisténcias graves (dados repetidos,|de reciclagem ® dados. auséncia de metas e
m/,t" oa :euxo rte':"me Nlagc?szé 1’4001 2lauséncia de CO, e); auséncia de metas|reflorestamento. estraté ias  ambientais  ainda
?RMZ?O')" .C?[. ||cagobes tas d Sl ambientais definidas; acgdes fragmentadas; oUCO r%aduras

; iniciativas robustas de energia|  \iitoria FUNDAHRSE. p .
renovavel e manejo sustentavel.
Programas estruturados de bem-estar
(saude fisica e mental), reconstrucdo| Pilar social forte, porém menos técnico; diversos e
o ~ A . . ~ . ~ . Gerdau traz métricas claras,
comunitaria, educagdo e capacitagio;|projetos via Fundagéo Kafie (educagao, saude,| Ambas apresentam - L
- . S .. |metas e indicadores sociais;
. acoes amplas no RS; programas de|nutricdo); agdes com grande alcance, mas com|programas sociais ~
Social (S) . . g hy [ . ) , . . Lacthosa apresenta agdes
desenvolvimento de jovens; politicas|poucos indicadores de impacto; conteudo social| extensos e impacto : A
g e ! o narrativas e sem padronizagao,
claras e métricas verificaveis de|mais narrativo; sem dados estruturados de|comunitario relevante. . :
. . | . . com maturidade social menor.
diversidade (mulheres, negros, PcDs);|diversidade ou liderancga.
auditorias sociais e rastreabilidade.
Goyemangg SfOI'da e aud|tada;.polltlgas Governanga basica; sem dados completos sobre Gerdau possui governanga
anticorrupgao; certificacoes| . . ; . i . o
) - 0 . |liderancga, diversidade, PCDs ou tributos; multiestruturada, com auditoria
internacionais; relatorios independentes; auséncia de auditoria externa ampla (somente| Ambas possuem cédigo|independente e detalhamento

Governang |comités e mecanismos robustos de . ~ . npe S P 0dlg P .

. . . validacdo FUNDAHRSE); falta de indicadores de|de  ética e politicas|completo; Lacthosa depende da

a(G) gestao; transparéncia ampla em tributos,

remuneracgao e cadeia de valor; métricas
financeiras e de risco profundamente
detalhadas.

governanca; transparéncia limitada; codigo de
ética presente,
operacional.

mas sem detalhamento

basicas de integridade.

FUNDAHRSE e apresenta
governanga pouco transparente e
sem métricas.

Fonte: Elaborado pelo autor (2025).
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Com base nos resultados apresentados, as matrizes SWOT a seguir sintetizam os principais

pontos fortes, fragilidades, oportunidades e ameacas das empresas analisadas, permitindo uma

interpretagdo estratégica das diferencas observadas nos relatdrios (Quadro 8-9).

Quadro 8. Matriz SWOT da Lacthosa

(Continua)

Forcas (Strengths)

Fraquezas (Weaknesses)

e Relatorio alinhado a padrdes reconhecidos
internacionalmente (GRI, IndicaRSE, ISO
26000, ODS), demonstrando esfor¢co de
padronizacao e governanga ESG.

e Descricdo transparente do processo de
materialidade, com identificacao de impactos
positivos e negativos.

e Implementac¢do de praticas de circularidade
de residuos, com reciclagem estruturada de
papeldo, plastico e papel.

e Projetos ambientais relevantes, como
protecdo de espécies ameacgadas (Panthera) e
acoes de reflorestamento.

e Falhas graves na apresentacdo das
emissoes: repeticao exata dos valores de um
ano para o outro, inconsisténcias na
identificacao dos gases (duplicagao de CO),
inventario incompleto e auséncia de CO:
equivalente.

e Auséncia de metas ambientais claras para
residuos, dgua, energia, emissoes € uso de
renovaveis.

e Dados ambientais incompletos ou
superficiais: falta de indicadores de
desempenho, auséncia de metas futuras e
pouca contextualizagdo dos aumentos de
emissoes.

e Transparéncia limitada no pilar social:
projetos mencionados sem explicacdo
detalhada, sem mensura¢ao de impacto e sem
evidéncia clara de participagdo empresarial.

Oportunidades (Oportunities)

Ameacas (Threats)

e Estruturar um inventario de emissdes
completo conforme o GHG Protocol, com
CO: equivalente, escopos identificados e
metas de reducao.

e Desenvolver metas e planos ambientais de
médio e longo prazo, especialmente para
energia, agua e residuos.

e Aumentar a transparéncia no reporte social,
apresentando dados verificaveis,

e Inconsisténcias nos dados ambientais
podem comprometer credibilidade e gerar
percepgao de falta de rigor técnico no reporte.

e Auséncia de metas ambientais e
indicadores de desempenho pode se tornar
critica diante de exigéncias regulatorias e de
mercado (exportacdes).

(Conclusao)




acompanhamento de projetos e resultados
reais sobre comunidades impactadas.

e Fortalecer a governanga ESG com

publicacdo de dados sobre lideranga,
diversidade, = conformidade e  temas
regulatorios.
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e Dependéncia excessiva de projetos sociais
externos sem dados sobre impacto pode gerar
questionamentos sobre efetividade das acdes.

e Falta de transparéncia na governanga e na
lideranga pode afetar reputacdo e confianca
de stakeholders.

e C(Crescente pressdo internacional
padronizacdo de inventarios de carbono
pode

tornar o relatdrio insuficiente para auditorias
futuras.

por

Fonte: Elaborado pelo autor (2025).

Quadro 9. Matriz SWOT da Gerdau Matriz SWOT da Gerdau

(Continua)

Forcas (Strengths)

Fraquezas (Weaknesses)

e Relatorio altamente robusto, com auditoria
externa (Bureau Veritas) confirmando
equilibrio, consisténcia e confiabilidade dos
dados apresentados.

e Elevado nivel de padronizagdo, com uso de
multiplos frameworks internacionais (GRI,
ISO 14001, ISO 14025/14044/14071, GHG
Protocol, IRMA 50, IPCC).

e Desempenho ambiental superior ao setor:
emissdao média de 0,85 tCOze/t de aco —
aproximadamente metade da média global.

e Fortes indicadores de economia circular:
70% do aco produzido advém de reciclagem
de sucata ferrosa; reaproveitamento de 98%
da 4gua utilizada.

e Estratégia climatica clara e alinhada a
metas de descarbonizagao (net zero até

e Algumas iniciativas sociais € comunitarias
sdo descritas de forma narrativa, sem
detalhamento técnico ou apresentagdo clara
de indicadores de impacto.

e Diversas agles estratégicas sdo
apresentadas, mas sem  explicacdes
operacionais suficientes, especialmente nas
areas de qualificagio de mado de obra e
governanga social.

e Score ISS ainda relativamente alto (6),
indicando exposicdo a riscos ESG em
comparacao com empresas lideres globais.

e Algumas penalidades ambientais
continuam presentes (R$ 24 milhdes), ainda
que tratadas conforme regulamentagao.




2050), com projetos estruturados em energia
renovavel e inovacao tecnologica.

e Governanga  robusta:  indicadores
financeiros, tributdrios e de transparéncia
amplamente detalhados (ICVM 586, ISS
Score, EVA, tributos, remuneragdo de
capital).

(Conclusao)

e Programas de diversidade e inclusdo com
métricas claras (mulheres, negros, PCDs) e
evolucdo consistente ao longo dos anos.
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Oportunidades (Oportunities)

Ameacas (Threats

e Melhorar a padronizagao metodoldgica dos
indicadores de pessoas, garantindo coeréncia
para fins de auditoria e comparabilidade
internacional.

e Dar maior profundidade as ag¢des sociais,
com métricas claras de resultados, impactos
medidos e evolucao de metas.

e Integrar mais detalhes sobre riscos
socioambientais das operagdes de mineragao
e logistica, especialmente barragens e

infraestrutura.

e Expandir iniciativas de inovagdo
tecnologica para acelerar a transicdo
climatica, reduzindo dependéncia de

tecnologias disruptivas futuras

e Pressdes regulatorias crescentes sobre
mineragdo e siderurgia podem exigir
detalhamento ainda maior sobre riscos,
impactos e seguranca operacional.

e Dependéncia de tecnologias futuras para
atingir a neutralidade climatica pode gerar
risco estratégico caso a inovagdo ndo avance
no ritmo necessario.

e Exposicao a penalidades ambientais, ainda
que ndo significativas, pode ser interpretada

negativamente por stakeholders mais
sensiveis.

) Exigéncias internacionais por
padronizacdo em dados sociais podem
evidenciar lacunas atuais de
comparabilidade.

e O setor industrial ¢ altamente intensivo em
carbono; qualquer retrocesso em eficiéncia
energética ou circularidade poderia afetar a
credibilidade da narrativa de baixa emissao.

Fonte: Elaborado pelo autor (2025).
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5.1.4 Setor Agricola

A agricultura ocupa posicao estratégica na economia brasileira, sendo um dos principais pilares
de geracdo de renda, emprego e exportagdes. Segundo o Centro de Estudos Avangados em
Economia Aplicada (CEPEA, 2024), o agronegdcio respondeu por aproximadamente 23,2% do
Produto Interno Bruto (PIB) nacional em 2024, resultado que demonstra a forte integracao entre
producdo primaria, industria e servicos associados. Os dados do Instituto Brasileiro de
Geografia e Estatistica (IBGE, 2024) indicam que o setor agricola cresceu 15,1% entre 2022 e
2023, impulsionado pelo desempenho recorde de graos, especialmente soja, milho e cana-de-
acucar. Essa estrutura produtiva caracteriza-se pela predominancia de commodities de
exportacdo, em cadeias produtivas altamente mecanizadas e com elevado nivel tecnologico,
voltadas tanto ao abastecimento interno quanto a competitividade no mercado global (USDA,

2024).

O foco do setor agricola brasileiro recai sobre culturas de larga escala e pecuaria intensiva. A
soja e o milho compdem a base das exportagdes agricolas, seguidos por café, algodao, acucar,
carne bovina e etanol (USDA, 2024). Essa configuracao € resultado da disponibilidade de vastas
areas agricultaveis, do clima favoravel e da consolida¢ao de uma rede logistica e industrial que
conecta 0 campo a exportacdo. Além disso, politicas publicas e crédito agricola tém
historicamente privilegiado a expansdo de monoculturas e da pecuaria, consolidando um
modelo agroexportador. Apesar de sua for¢a econdmica, o setor enfrenta desafios relacionados
a pressdo ambiental, a dependéncia de commodities e a necessidade de promover maior

diversificacao e sustentabilidade nas cadeias produtivas (CEPEA, 2024; CEPAL, 2022).

Em Honduras, a agricultura também desempenha papel essencial, especialmente na geragdo de
emprego e renda em areas rurais. De acordo com a Comissao Europeia (2024), o setor agricola
hondurenho representa cerca de 12,9% do PIB nacional e responde por aproximadamente 35,6%
das exportagdes do pais. Diferentemente do caso brasileiro, a base produtiva hondurenha ¢
marcada pela dualidade estrutural, em que grandes plantagdes comerciais coexistem com

pequenos produtores de subsisténcia (Comissdo Europeia, 2024). Os principais produtos



68

agricolas de exportagdo incluem café, banana, 6leo de palma, meldo e camardo, enquanto a
producdo de graos e pecudria tem papel secundario e voltado sobretudo ao consumo doméstico

(FAO, 2023).

Essa especializagdo em culturas tropicais esta diretamente relacionada as condi¢des climaticas
e geograficas do pais, que favorecem o cultivo de frutas e produtos de ciclo curto voltados a
exportacdo, especialmente para o mercado norte-americano (FAO, 2023). Ao mesmo tempo, o
setor enfrenta restrigdes estruturais ligadas a baixa produtividade, a infraestrutura limitada e a
vulnerabilidade diante de fendmenos climaticos extremos. Tais fatores dificultam a expansao
da agricultura industrial e explicam a dependéncia hondurenha de produtos agricolas primarios

com menor valor agregado.

Embora tanto o Brasil quanto Honduras dependam fortemente da agricultura como base
econOmica, as duas realidades seguem caminhos distintos. No Brasil, a atividade agricola
alcangou um alto grau de diversificagdo e integracdo tecnoldgica, sustentada por politicas de
incentivo, pesquisa cientifica e ampliacao das cadeias de exportagdo. Essa estrutura permitiu ao
pais combinar produtividade e competitividade internacional, consolidando-se como um dos

maiores produtores e exportadores de alimentos do mundo.

Ja em Honduras, o setor continua concentrado em culturas tropicais voltadas a exportagao,
como café¢, meldo, banana e 6leo de palma, em um modelo ainda muito dependente das
condi¢des naturais e do trabalho familiar. As limita¢des de infraestrutura, financiamento e
escala dificultam a transi¢do para uma agricultura mais mecanizada e de maior valor agregado.
Assim, enquanto o Brasil busca equilibrar expansdo produtiva e sustentabilidade tecnologica,
Honduras enfrenta o desafio de fortalecer sua base agricola de forma inclusiva e resiliente,

reduzindo a vulnerabilidade social e ambiental que ainda caracteriza o setor.

As praticas ambientais adotadas pela JBS e pelo Grupo Agrolibano refletem nao apenas o porte
e a natureza de suas operagdes, mas também o contexto produtivo e regulatdrio de cada pais.

Enquanto a JBS, no Brasil, estrutura sua gestao ambiental sobre bases técnico-industriais
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consolidadas e integradas a compromissos globais de descarboniza¢do, o Grupo Agrolibano,
em Honduras, orienta suas agdes para a sustentabilidade territorial e o uso eficiente dos recursos

naturais, priorizando a resiliéncia agricola e o equilibrio ecolégico local.

A JBS apresenta uma das estruturas de gestdo ambiental mais complexas do setor de alimentos
no Brasil. Seu inventario de emissdes de GEE contempla os trés escopos definidos pelo
Greenhouse Gas Protocol, com valores anuais discriminados e metas temporais especificas
como a neutralidade climatica até 2040 ¢ a reducdo de 30% na intensidade de emissodes dos
Escopos 1 e 2 até 2030, tomando 2019 como base (JBS, 2024). A empresa destina investimentos
superiores a US$150 milhdes em projetos de mitigagdo de emissdes diretas e indiretas,
incluindo biodigestores, conversao de residuos em biocombustiveis e uso de aditivos para
reducdo do metano entérico. Além disso, mantém politicas de monitoramento rigoroso da cadeia
de suprimentos, com sistemas de rastreabilidade por satélite e georreferenciamento que
asseguram a politica de desmatamento ilegal zero para fornecedores diretos desde 2023. Tais
praticas sao complementadas por metas adicionais, como a ampliacao da participagdo de fontes
renovaveis em sua matriz energética, que passou de 30% para 36% entre 2021 e 2023, e a

reducgdo da intensidade hidrica em 15% até 2030.

O Grupo Agrolibano, por outro lado, adota uma abordagem ambiental voltada a gestao integrada
da producdo agricola, priorizando o uso racional dos recursos naturais e a conservagao da
biodiversidade local. Suas praticas seguem os parametros da Global Reporting Initiative (GRI),
da ISO 26000 e dos Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel, com verificagao institucional
conduzida pela FUNDAHRSE. Entre as principais ac¢des, destacam-se 0o manejo integrado de
pragas, a produgdo de bioinsumos (fungos antagonistas, insetos benéficos e extratos botanicos),
e o compromisso de reduzir em 80% o uso de pesticidas até¢ 2027, atingindo a meta de “melao
com residuos zero”. O grupo também investe fortemente na infraestrutura hidrica, com a
constru¢do de reservatorios como a Lagoa Rincon Grande, que possui capacidade de

armazenamento superior a 1 milhdo m?, responsavel por suprir cerca de 70% das
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necessidades de irrigacao das plantacdes, além de ajudar a suprir as necessidades da cidade de

Choluteca no més de abril, que ¢ o mais seco do ano.

Além disso, o Agrolibano desenvolve programas de reflorestamento e conservagdo da fauna,
com o plantio anual de dezenas de milhares de arvores e a manutengao de uma reserva florestal
privada de 83 hectares. A empresa também abriga 3.300 colmeias de abelhas destinadas a
preservacdo de polinizadores e a regeneragdo natural de ecossistemas agricolas. A gestdo de
residuos € outro ponto de destaque pois 100% dos residuos (papeldo, plastico, organicos) sao
gerenciados de forma responsavel por meio de acordos com empresas autorizadas para

reciclagem e descarte final.

Embora JBS e Grupo Agrolibano atuem em contextos produtivos e institucionais bastante
distintos, ambas demonstram um compromisso ambiental solido e coerente com suas
respectivas realidades. A JBS constrdi sua estratégia a partir de uma perspectiva tecnologica e
industrial, baseada em metas mensuraveis e indicadores de desempenho, que refletem o rigor
regulatorio brasileiro e a necessidade de transparéncia diante de investidores e mercados

internacionais.

O Grupo Agrolibano, por sua vez, se destaca por um modelo de sustentabilidade enraizado no
territorio e na gestdo ecoldgica do solo e da 4dgua. Suas ac¢des valorizam a preservacdo da
biodiversidade, o uso racional dos recursos hidricos e a transi¢ao agroecoldgica, com resultados
concretos em conservacao ambiental e reducao do uso de pesticidas. Essa abordagem, ainda que
menos padronizada em indicadores globais, revela um entendimento profundo da
interdependéncia entre agricultura e ecossistemas locais, algo que ¢ essencial para a

sustentabilidade em paises cuja economia agricola depende diretamente dos recursos naturais.

No pilar social, tanto a JBS quanto o Grupo Agrolibano demonstram que o investimento em
pessoas e comunidades ¢ parte essencial da sustentabilidade corporativa, ainda que as duas
empresas atuem sob realidades socioeconomicas e escalas de operacdo bastante distintas.

Enquanto a JBS estrutura sua atuago social a partir de uma légica corporativa global, baseada
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em programas de grande alcance e parcerias institucionais, o Grupo Agrolibano adota uma
abordagem territorial e participativa, centrada na melhoria das condi¢des de vida nas

comunidades rurais onde estd inserido.

A JBS desenvolve uma ampla rede de programas voltados a educacdo, satde, seguranca
alimentar e inclusdo social, buscando integrar suas operagdes ao desenvolvimento regional.
Entre as principais iniciativas, destacam-se o Fundo JBS pela Amazonia, voltado a restauragdo
florestal e geracdo de renda em comunidades amazodnicas, e o Instituto J&F, que coordena
projetos de formacao profissional e desenvolvimento de liderangas locais. O relatério também
evidencia agdes de fortalecimento da seguranca alimentar e inclusdo de refugiados, além de
programas de capacitacdo voltados a grupos em situacdo de vulnerabilidade. Em 2024, a
empresa registrou investimentos superiores a R$ 72,8 milhdes em projetos socioambientais,

beneficiando mais de 6,5 mil familias em diferentes regides do pais.

Essas acdes refletem um modelo social estruturado, com métricas e metas de desempenho que
possibilitam acompanhar resultados e impactos de forma sistematica. Além disso, a JBS
mantém politicas de diversidade, equidade e inclusdo, refor¢ando seu compromisso com o
desenvolvimento humano e a valorizagdo da diversidade em suas equipes. Esse conjunto de
iniciativas mostra uma empresa que busca conciliar sua escala global com o desenvolvimento

local, traduzindo o poder econémico do agronegdcio em impacto social mensuravel.

O Grupo Agrolibano, por outro lado, representa uma abordagem distinta, mas igualmente
relevante, baseada em proximidade comunitaria e inclusdo social direta. Por meio da Fundacion
Agrolibano, a empresa conduz programas de grande abrangéncia social, como o Programa de
Atencion Integral a la Primera Infancia, o Programa de Apoyo al Desarrollo Integral de la Nifiez
y Adolescencia e o Programa de Seguridad Alimentaria y Nutricion , voltados a saude, educagado
e nutricdo infantil. Essas a¢des alcangaram 2.350 familias e 3.200 alunos distribuidos em 28
centros educacionais, contribuindo para a redugdo da desnutri¢do infantil para 4,3% em 2023,

segundo dados do proprio relatorio.
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A fundagdo também investe em capacitagdo e fortalecimento produtivo, por meio de programas
de treinamento agroecoldgico, apoio a pequenos produtores € fomento a economia local. O
impacto social é reforcado pela integragdo entre as acdes empresariais € comunitarias, o que
diferencia o modelo do Agrolibano de iniciativas meramente assistencialistas. A presenga
territorial da empresa e seu didlogo com atores locais permitem que as agdes sociais sejam
adaptadas as necessidades especificas de cada comunidade, promovendo inclusdo de forma

continua e participativa.

As diferengas entre as duas empresas refletem ndo apenas o porte ou a disponibilidade de
recursos, mas principalmente os contextos institucionais e sociais em que estdo inseridas. A
JBS, operando em uma economia industrializada e globalmente integrada, adota uma visao
estratégica de investimento social vinculada a reputacdo corporativa e a criacdo de valor de
longo prazo. Ja o Grupo Agrolibano atua em um ambiente de maior vulnerabilidade social, onde
a empresa se converte em agente direto de desenvolvimento, assumindo fungdes

complementares as do Estado.

Ambas as trajetdrias demonstram que a sustentabilidade social ndo depende de um modelo
unico. A JBS contribui para a transformacao social em escala global, combinando
responsabilidade corporativa e métricas de impacto; o Agrolibano promove um
desenvolvimento social enraizado no territério, que prioriza dignidade, educacao e nutrigdo em
comunidades rurais. Em contextos diferentes, as duas empresas convergem em um mesmo
principio: o reconhecimento de que o sucesso empresarial estd intrinsecamente ligado ao bem-

estar coletivo e a constru¢do de sociedades mais justas e sustentaveis.

A governanca corporativa, no contexto do setor agricola, assume formatos distintos conforme
o grau de maturidade institucional, a escala de operacdo e as exigéncias de transparéncia
impostas a cada organizagdo. Tanto a JBS quanto o Grupo Agrolibano demonstram avangos
significativos nessa dimensdo, ainda que adotem caminhos diferentes: a primeira estrutura seus

mecanismos de governanga sob parametros internacionais de controle e conformidade,
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enquanto o segundo prioriza a integragdo €tica e participativa com seus colaboradores e

comunidades locais.

A governanga corporativa no setor agricola assume caracteristicas moldadas pela escala de
operag¢do, pelo ambiente regulatorio e pelo papel social de cada empresa. Tanto a JBS quanto o
Grupo Agrolibano demonstram maturidade crescente nesse campo, ainda que suas estruturas e
prioridades sejam distintas. A JBS opera sob um modelo de governanga globalizado, com forte
énfase em conformidade e gestdo de riscos, enquanto o Grupo Agrolibano constréi uma
governanga voltada a ética organizacional, ao didlogo social e a integracdo entre gestdo e

territorio.

A JBS mantém uma estrutura de governanga altamente institucionalizada e auditavel, composta
por comités de ética, auditoria e sustentabilidade, responsaveis por supervisionar politicas
internas e assegurar o cumprimento dos compromissos ESG. O Programa de Compliance,
formado por nove etapas, orienta toda a cadeia de valor e abrange fornecedores, colaboradores
e parceiros comerciais. Um elemento central ¢ a Linha Etica Global, canal de manifestagdes
acessivel em vdrios idiomas, que recebe e acompanha dentncias de forma independente,
garantindo confidencialidade e transparéncia. Em 2024, o sistema registrou milhares de
comunicagdes, todas submetidas a investigagdes internas com acompanhamento por instancias

externas de controle.

Além desses mecanismos, a JBS adota praticas internacionais de transparéncia e auditoria,
seguindo as normas da Global Reporting Initiative e da Sustainability Accounting Standards
Board. Suas unidades produtivas possuem certificagdes ISO 14001, e o relatério de
sustentabilidade € periodicamente revisado quanto a conformidade metodologica. Essa estrutura
reflete uma governanga de carater técnico, orientada para o controle e a prestacdo de contas em

larga escala, fundamental em empresas de atuagao global.

O Grupo Agrolibano, por sua vez, adota um modelo de governanca participativo e ético,

construido a partir da integracdo entre seus principios institucionais € o envolvimento direto das
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pessoas. O grupo segue as diretrizes da Global Reporting Initiative (GRI) e da ISO 26000, com
verificagdo externa conduzida pela Fundacion Hondurefia de Responsabilidad Social
Empresarial (FUNDAHRSE), que avalia o cumprimento dos compromissos de
responsabilidade social e ética corporativa. Sua estrutura inclui um Cédigo de Etica amplamente
disseminado, com 80% dos colaboradores capacitados e participando de atividades de
formagdo, além de comités de sustentabilidade e integridade responséveis por propor melhorias

e acompanhar metas institucionais.

Assim como a JBS, o Grupo Agrolibano mantém canais de manifestacdo e denuncia,
administrados por uma ouvidoria independente, o que reforca a transparéncia e a escuta ativa
dentro da organizacdo. No entanto, enquanto na JBS esses canais se inserem em um sistema de
compliance voltado ao controle de riscos e a regula¢do corporativa, no Agrolibano eles tém
carater mais relacional e educativo, funcionando como instrumentos de fortalecimento cultural
e de engajamento interno. Essa diferenca reflete ndo apenas a escala das operagdes, mas o modo
como cada empresa entende o papel da governanca: para a JBS, ela ¢ uma ferramenta de gestao
global e de reputagdo institucional; para o Agrolibano, ¢ um processo de didlogo, confianca e

construcao coletiva.

Em ambos os casos, a governanca se consolida como elemento estruturante da sustentabilidade
corporativa. A JBS representa um modelo de governanca regulatéria e estratégica, com foco na
rastreabilidade, na auditoria e na integridade operacional; ja o Grupo Agrolibano expressa um
modelo de governanca participativa e ética, orientada pela transparéncia e pelo vinculo
comunitario. Em contextos distintos, ambas demonstram que a legitimidade e a perenidade
empresarial dependem da coeréncia entre principios, praticas e relagdes humanas. A forca da
governanga, portanto, ndo estd apenas nos sistemas de controle, mas na capacidade de cada
organizacdo de transformar seus valores institucionais em compromissos concretos com a
sociedade. O Quadro 10 a seguir apresenta as principais caracteristicas ESG das empresas
analisadas, organizadas por pilar e acompanhadas de suas semelhangas e diferencas, permitindo

uma comparag¢ao direta entre as praticas adotadas no Brasil e em Honduras.
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Quadro 10. Caracteristicas ESG comparativas do setor agricola (JBS e Grupo Agrolibano)

Setor Agricola

Pilar ESG JBS (Brasileira) Grupo Agrolibano RO Principais Diferengas
Semelhancga
(Hondurenha) -
Elisrggt;ac%: (n:tmgleerr:)taIZO 48)mp::(:ju ggetsz Agricultura sustentavel estruturada:
emissBes biodi estoreé %io as manejo do solo, controle bioldgico de| Ambas apresentam{JBS  possui inventario GEE
biofertilizeintes 9 s uiéa gom, pragas, redugdo de pesticidas, uso|agdes ambientais| completo, projetos globais e metas
Ambiental universidades’ revenpéoqde incéndios via eficiente da agua, irrigagao por lagoas,|relevantes, com foco| climaticas; Agrolibano tem
(E) A maneio ,crlje agta ens.  economia reciclagem de plasticos e embalagens,|em sustentabilidadel abordagem ambiental forte no
cir’cular éner ia ?enov%vef Inventario reflorestamento,  preservacdo de|e manejo| campo, porém sem metas de
com Ieio congsco os 1 2‘ e 3 (muito biodiversidade. Relatério auditado pela| responsavel. emissdes ou inventario detalhado.
elevg do) pos 1, U0l FUNDAHRSE.
Agoes soclals amplgs: Seguranca) ;- social forte: Fundacédo Agrolibano ~ .
alimentar, educacéo, apoio a refugiados, com proaramas. de saude educacio JBS tem atuagdo social global e
inclusdo  profissional, projetos com nutri gog em reendedoris’mO' dagdoé Ambas possuem|variada, porém sem indicadores
Social (S) comunidades amazlnicas, programas de comg t;oa prastreabilidade" actes forte atuagao social €| padronizados de impacto;
capacitacdo, parcerias internacionais. e . programas voltados al Agrolibano tem agbes comunitarias
Politicas sociais diversas, porém, muitas comumtan.as de longo alcance; f(.)CO em comunidades. bem estruturadas, mas sem metas
o ; desenvolvimento local e fortalecimento . s
sem indicadores de impacto claramente e formais mensuraveis.
definidos. comunitario.
Ejrt]:u:iLgﬁC;obustlao:bz?l|t|casroar:g(ri:)ar;upgadoé Governanga formal com politicas JBS apresenta governanga
mp 9 . Prog . .| basicas, Cddigo de Etica, certificagdes expandida com programas globais e
treinamento, canais de denuncia,| . ; - 27" Ambas possuem ' i
. ~ __|internacionais e auditorial|”_, . o estruturas internas fortes;
Governanca | abordagens estruturadas de risco, padrbes . . cédigos de ética e .
G . S . - |FUNDAHRSE; porém carece de o Agrolibano depende da
(G) internacionais, auditorias setoriais|. . . ) ; politicas de
e . indicadores de lideranca, diversidade,|; : FUNDAHRSE, com menor,
especificas (bem-estar animal, seguranga integridade.

alimentar). Porém, relatério ndo possui
auditoria externa completa.

tributos, riscos e dados completos de
governanga.

detalhamento e transparéncia na
governanga.

Fonte: Elaborado pelo autor (2025).
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Forcas (Strengths)

Fraquezas (Weaknesses)

e Relatorio alinhado a padrdes internacionais
(GRI, ISO 26000, Pacto Global, ODS) e
verificado externamente pela FUNDAHRSE,
0 que aumenta sua credibilidade.

e Alta maturidade ambiental: programas
consistentes de agricultura sustentdvel,
controle biologico de pragas e reducdo de até
80% dos residuos de pesticidas.

e Forte compromisso com a preservagao da
biodiversidade (prote¢do de abelhas, manejo
de solo, reflorestamento, reserva privada de
83 ha).

e Gestdo  hidrica
infraestrutura robusta.

avancada, com

e Programa de economia circular bem
estruturado, com acordos para reciclagem
total de residuos plasticos, embalagens e
paletes.

e Relatorio transparente, com linha do
tempo, dados econdmicos, sociais e
ambientais simplificados e contextualizados
com dados oficiais sobre Honduras.

e Forte pilar social com rastreabilidade:
apresentam dados claros, evidéncias e
testemunhos.

e Auséncia de metas quantitativas de longo
prazo para emissdes, energia e residuos
(apesar das metas de pesticidas).

e Alguns projetos sociais sdo descritos de
modo narrativo, sem indicadores
comparativos de impacto econdomico ou de
longo prazo.

e Falta de dados especificos sobre
diversidade, lideranca, remuneracao ¢
indicadores de governanga corporativa.

Oportunidades (Oportunities)

Ameacas (Threats)

e Estruturar metas mensuraveis de emissoes,
energia renovavel e eficiéncia hidrica,
alinhando o relatorio as melhores praticas
internacionais do agronegdcio.

e Ampliar indicadores de impacto dos
programas sociais (ex.: aumento de renda,
permanéncia escolar, evolugdo nutricional).

e Crescente pressao regulatoria e de mercado

por transparéncia ambiental e metas
climaticas pode  evidenciar  lacunas
metodologicas.

e Competitividade com empresas que ja
apresentam  inventarios  completos e
auditorias independentes.




e Desenvolver um inventario completo de

emissoes de GEE com CO-
e Escopos definidos e metodologias
padronizadas.

e Reforgar transparéncia em governanca

(diversidade, lideranca,
politicas anticorrupgao, riscos
regulatorios).

e Mudangas climdticas e eventos extremos
que impactam diretamente a producao
agricola.

e Exigéncias internacionais cada vez maiores
sobre rastreabilidade e impacto ambiental na
cadeia produtiva.

e Limitacdes econOmicas e institucionais do
contexto hondurenho que podem dificultar a
implementagdo  de  estratégias ESG
avancadas.

Fonte: Elaborado pelo autor (2025)
Quadro 12. Matriz SWOT da JBS
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| Forcas (Strengths)

‘ Fraquezas (Weaknesses)
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e Relatorio extenso, com grande volume de
dados ambientais, sociais € de cadeia de
valor, apresentando ampla variedade de
projetos e iniciativas.

e Estratégia climatica estruturada: metas de
descarbonizacdo (net zero 2040), reducdo de
30% nas emissdes de escopos 1 e 2 até 2030
e investimentos significativos em biogas,
biofertilizantes e energias renovaveis.

e Alto grau de rastreabilidade e
monitoramento da cadeia bovina, com
programas robustos como o Protocolo Beef
on Track, satélites, bases publicas e
auditorias em fornecedores.

e Projetos ambientais complexos, incluindo
parcerias com universidades, iniciativas de
IA para prevencdo de incéndios no Pantanal
e manejo de pastagens.

e Auséncia de auditoria externa para o
relatério como um todo apenas processos
especificos possuem validagao independente
(como auditorias externas para verificar o
compromisso continuo com as melhores
praticas no manuseio de animais); isso reduz
a credibilidade do reporte.

e Falta de metas claras, mensuraveis e
verificaveis no pilar social. com excesso de
narrativa descritiva e pouco foco em impacto.

e Escopo 3 extremamente elevado (mais de
180 milhdes tCO:), mas dependente de
estimativas e modelos, tornando os dados
menos robustos e com alta incerteza.

e Mensagem do CEO excessivamente
institucional e promocional, com pouca
autocritica, pouca abordagem das




e Pilar social amplo e com diversidade

tematica: seguranca alimentar, educacdo,
inclusao produtiva, trabalho com
comunidades  amazoOnicas, suporte a

refugiados e programas
profissional global.

de capacitacao

e Programas de bem-estar animal com
comités consultivos, protocolos
internacionais e auditorias para processos
criticos.

(Conclusao)
controvérsias do setor e auséncia
de discussdo sobre impactos
negativos.
e Dados sociais e de diversidade
incompletos: nao ha detalhamento de

lideranca, evolugao racial/género em cargos
estratégicos ou indicadores comparaveis.

e Muitos programas sdo apresentados sem
indicadores de impacto e sem padronizagdo
metodologica.
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Oportunidades (Oportunities)

Ameacas (Threats)

e Avangar para auditoria externa completa
do relatorio, aumentando a credibilidade e
rigor das informacdes reportadas.

e Padronizar metodologias de
emissoes, especialmente o Escopo 3,
reduzindo incertezas e elevando
comparabilidade internacional.

e Detalhar impactos sociais com KPIs
claros, metas anuais e indicadores
econdmicos, especialmente para
programas que envolvem comunidades
vulneraveis.

e Criar metas ambientais de longo
prazo adicionais (solo, biodiversidade,
agua), fortalecendo a consisténcia dos
COMpPromissos.

e Evoluir a estratégia de economia circular
com indicadores comparaveis entre anos e
metas publicas de reducdo de residuos.

e Alta exposi¢do do setor de carnes a
controvérsias ambientais: desmatamento,
emissoes elevadas, bem-estar animal,
riscos reputacionais e regulatorios.

e Dependéncia de Escopo 3 massivo pode
gerar criticas sobre efetividade da meta de
net zero, caso as cadeias de fornecimento
ndo avancem no mesmo ritmo.

e Cambios regulatérios no Brasil e no
exterior sobre rastreabilidade, emissoes
e segurancga alimentar podem exigir
maior rigor do que o apresentado no
relatorio.

e Riscos climaticos sdo apenas
parcialmente abordados no documento.

e A falta de auditoria externa total
aumenta o risco de questionamentos
quanto a confiabilidade dos dados
apresentados.

Fonte: Elaborado pelo autor (2025).
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5.2 Limitacées da pesquisa

Como todo estudo qualitativo e documental, esta pesquisa apresenta algumas limitagdes que
devem ser consideradas na interpretacdo dos resultados. Em primeiro lugar, a andlise se baseia
exclusivamente nos relatdrios de sustentabilidade e documentos institucionais publicamente
disponiveis. Dessa forma, as informacdes obtidas refletem a perspectiva e o nivel de
transparéncia adotado por cada organizagdo, o que pode gerar variagoes na profundidade e na

qualidade do conteudo analisado.

Adicionalmente, a pesquisa nao adota técnicas de verificagdo empirica externa, como
entrevistas, observagdo direta ou validagdo por stakeholders, o que limita a analise a uma
dimensao declaratoria. Essa caracteristica, embora comum em estudos com foco documental,
restringe a compreensdo de como as praticas reportadas se traduzem efetivamente na cultura

organizacional e na rotina operacional das empresas.

Outra limitagdo diz respeito a disponibilidade e comparabilidade dos relatorios. Em contextos
como o hondurenho, onde a cultura de reporte ESG ainda estd em consolidagdo, algumas
empresas apresentaram informagdes fragmentadas ou ndo padronizadas, dificultando analises
mais equilibradas. A auséncia de relatérios completos ou de dados padronizados pode limitar a

amplitude da comparagdo entre empresas e paises.

Por fim, a matriz SWOT, utilizada como instrumento de sintese interpretativa dos resultados,
exige julgamento analitico por parte do pesquisador. Apesar de seu valor estratégico, essa
ferramenta envolve certo grau de subjetividade, ainda que ancorada em critérios técnicos

estabelecidos ao longo da analise qualitativa.
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6. CONCLUSOES

A andlise dos relatorios de sustentabilidade das empresas selecionadas demonstrou que, embora
exista um alinhamento geral aos principais referenciais internacionais de reporte, especialmente
aos padrdes da GRI e aos Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel, o nivel de maturidade das
praticas de sustentabilidade varia significativamente entre Brasil e Honduras. Essa diferenca se
expressa tanto na profundidade dos indicadores apresentados quanto na forma como cada
empresa estrutura € comunica suas estratégias ambientais, sociais € de governancga. Os
resultados demonstram que a maturidade ESG ndo esta apenas na presenca de indicadores ou
no alinhamento declaratorio a referéncias globais, mas ¢ consequéncia direta das condicdes

institucionais, regulatorias, econdmicas e histdricas de cada pais.

O Brasil apresenta um ambiente corporativo em que a agenda ESG foi consolidada ao longo
das ultimas décadas, impulsionada por pressdes regulatorias mais rigidas, estimulos de
investidores, participagdo em mercados internacionais, atuacao de certificadoras independentes
e maior capacidade tecnologica para medi¢ao de impactos socioambientais. Esse ecossistema
institucional favoreceu a padronizagao dos relatorios, a definicdo de metas formais de curto,
médio e longo prazo e o aperfeicoamento metodolégico dos dados divulgados. Essa maturidade
¢ evidente nos setores analisados: o Itau apresenta estratégia climatica avancada e reporte de
emissOes financiadas, o Magazine Luiza evidencia governanga sélida e indicadores sociais
estruturados, a Gerdau demonstra exceléncia em economia circular e inventarios completos de
emissoes ¢ a JBS apresenta amplo conjunto de iniciativas ambientais e sociais, ainda que com
desafios ligados as emissdes indiretas e a complexidade de sua cadeia produtiva. Assim, a maior
padronizagdo brasileira ndo deriva apenas de escolhas corporativas, mas de um contexto

regulatorio e econdmico que exige transparéncia, rastreabilidade e rigor metodologico.

Em contraste, a realidade hondurenha mostra um padrao distinto, moldado por limitagdes
estruturais que influenciam diretamente a qualidade e a forma dos reportes de sustentabilidade.
Em um pais com menor capacidade regulatéria, dependéncia significativa de remessas,

desigualdades socioecondmicas profundas e forte pressdo por servigos sociais basicos, as
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empresas assumem um papel comunitario ampliado, preenchendo lacunas historicamente
deixadas pelo Estado. Além disso, Honduras enfrenta elevada vulnerabilidade a eventos
climaticos extremos, como tempestades tropicais e furacdes que recentemente provocaram
danos severos a infraestrutura e as condigdes de vida da populagdo, e também desafios
institucionais ligados a instabilidade politica, fragilidades no sistema de justi¢a e limita¢des de
fiscalizacdo. Esses fatores reduzem a capacidade do pais de estabelecer padrdes regulatorios
robustos e dificultam a construgdo de indicadores ambientais mais sofisticados e de sistemas de
governanga comparaveis aos brasileiros. Nesse contexto, ¢ compreensivel que o pilar social seja
mais desenvolvido nas empresas hondurenhas, enquanto os pilares ambiental e de governanga

apresentam menor padronizagao e profundidade.

Todas as empresas hondurenhas incluidas na pesquisa possuem verificagdo ou certificacao
realizada pela FUNDAHRSE, o que contribui para a credibilidade dos relatérios dentro do
contexto nacional. Contudo, o fato de uma tnica instituicdo concentrar a verificacao de
empresas de setores tao distintos evidencia uma limitacdo estrutural, pois ndo ha diversificagao
de metodologias, auditorias técnicas independentes ou padrdes especificos por area de atuagao.
Como consequéncia, as valida¢des tornam-se menos profundas quando comparadas as
auditorias independentes observadas nas empresas brasileiras, o que se reflete diretamente nas

diferengas de padronizagao, profundidade e detalhamento entre os reportes dos dois paises.

A dependéncia generalizada da FUNDAHRSE como principal mecanismo de verificagdo dos
relatorios hondurenhos reforga essas diferencas estruturais. Embora essa verificagao contribua
para a credibilidade dos reportes no contexto nacional, a auséncia de auditorias independentes
diversificadas limita a profundidade metodologica e compromete a comparabilidade
internacional. Esse cendrio contrasta com o Brasil, onde multiplas institui¢des verificadoras
atuam simultaneamente e fortalecem o rigor técnico e a legitimidade das informagdes

divulgadas.
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A comparagdo setorial evidencia de forma clara como os diferentes contextos institucionais
moldam a qualidade dos reportes ESG. No setor financeiro, o Itat apresenta metas formalizadas,
indicadores rastreaveis e uma estratégia de transi¢ao climatica consolidada, enquanto o Grupo
Ficohsa prioriza inclusdo financeira e impacto social, mas ainda ndo desenvolve metas
ambientais estruturadas. No setor comercial, o Magazine Luiza demonstra elevado nivel de
padronizacdo metodoldgica e indicadores consistentes, ao passo que a Diunsa concentra sua
atuacdo em iniciativas comunitarias, com menor detalhamento ambiental e auséncia de metas
formais. No setor industrial, a Gerdau se destaca por inventarios completos de emissdes, metas
de descarboniza¢do e praticas consolidadas de economia circular, enquanto a Lacthosa
apresenta dados ambientais limitados e inconsistentes. No setor agricola, a JBS desenvolve
iniciativas ambientais e sociais relevantes e dispde de auditorias externas pontuais relacionadas
ao bem- estar animal, embora o relatorio de sustentabilidade seja produzido internamente sem
auditoria externa completa. J4 o Grupo Agrolibano apresenta o relatorio mais consistente entre
as empresas hondurenhas, em grande parte devido a sua inser¢do em mercados internacionais
que exigem rastreabilidade, certificacdes rigorosas e padrdes de conformidade globais. Esses
contrastes demonstram que a qualidade dos reportes reflete diretamente o ambiente

institucional, regulatorio e econdmico no qual cada empresa esta inserida.

A analise setorial e as matrizes SWOT sintetizaram essas realidades ao demonstrar que as forcas
brasileiras derivam de uma estrutura regulatoria consolidada e de mecanismos robustos de
auditoria e gestdo, enquanto as forcas hondurenhas emergem de sua relevancia social e
territorial. As fraquezas e ameacas observadas em cada pais refletem diretamente seus
respectivos contextos, como complexidade operacional e emissdes indiretas no Brasil, e
auséncia de metas, inconsisténcias ambientais e baixa padronizagdo em Honduras. As
oportunidades identificadas reforcam a importancia crescente da transparéncia, da digitalizagao

dos sistemas de reporte e do fortalecimento de novos instrumentos de governanga.

Diante desses resultados, conclui-se que as diferencas de maturidade entre Brasil ¢ Honduras

ndo estao apenas nos relatorios analisados, mas na estrutura socioecondmica, institucional e
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regulatoria que molda a atuagdo das empresas. O Brasil opera em um ecossistema que estimula
a padronizagdo, a rastreabilidade e a auditoria independente, enquanto Honduras desenvolve
praticas socioambientais fortemente ancoradas na prote¢do territorial, na mitigacdo de
vulnerabilidades sociais e no enfrentamento de limitagdes histéricas de governanca. A
comparacao realizada evidencia que a agenda ESG latino-americana ¢ profundamente marcada
pelas condigdes estruturais de cada pais e reforga a necessidade de fortalecer mecanismos de
governanga, ampliar a padronizagdo e diversificar as formas de verificacdo para promover

maior credibilidade, comparabilidade e efetividade nos reportes de sustentabilidade da regido.
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