Legismap Roncarati
Ativismo de acionistas previne escandalos como a Lava Jato

Por Jefferson Kiyohara (*)

Ha poucas semanas, um renomado fundo de pensdo noticiou a introducdo de padroes de
governancas mais rigidos em seus critérios de investimento, incluindo a avaliacdo se a empresa
possui ou ndo um programa de integridade efetivo. Tal fato ressalta a importancia do papel do
investidor e do acionista na contribuicao direta para o fortalecimento da cultura de compliance no
mundo corporativo brasileiro.

O ativismo pode ser positivo para as companhias, mas se adotado com visao de curto prazo, como
fogo de palha, poderd ter efeito contrario e trazer riscos e desgastes a imagem da companhia.
Tipicamente envolve questdes distintas que vao da estratégia financeira, passando por aquisicdes,
fusdes e cisdes, e também assuntos envoltos em responsabilidade social e ambiental. O ativismo
do acionista pode ser um importante passo de fomentacdao ao compliance, por exemplo, ao
incentivar que a organizacao implemente um Programa Efetivo de Compliance, e que
posteriormente o mesmo seja reconhecido - o selo Empresa Pré-Etica e a certificacdo ISO 37.001
sao bons exemplos de opcdes.

Pois bem, pensando no ativismo sob o prisma de promover o compliance, vejo como uma iniciativa
positiva trazendo ganhos para o investidor e para a companhia. No caso da empresa, ao adotar um
programa de compliance efetivo, a organizacao mitiga riscos reputacionais e financeiros, reduz a
probabilidade de ocorréncia de fraudes e crimes monetdrios como a corrup¢ao. Todas essas
medidas ajudam a organizacao a preservar a sua salde financeira, seus relacionamentos e seus
negdcios com os stakeholders, além de atrair e reter talentos sustentados por uma cultura
organizacional sélida e ética.

Ja para o investidor é um reforco a transparéncia e perenidade do negécio, e a concretizacao dos
ganhos futuros, trazendo tranquilidade de nao ser surpreendido por midias negativas, sancdes ou
multas, que podem gerar consequéncias como perdas financeiras relevantes e danos reputacionais
traduzidos pela queda no valor das acdes, por exemplo.

Ha investidores que buscam o risco e exigem um prémio por isto. Mas nao os riscos associados a
possibilidade de crimes financeiros como a corrupgao, o suborno e lavagem de dinheiro. Um
investidor pode sim ser surpreendido por perdas substanciais em organizacdes que tinham um
modelo de negdcio promissor e sélido, assim como histérico de resultados financeiros positivos,
porém sem a preocupacao com a cultura ética e o compliance da sua marca. A existéncia de um
programa de compliance efetivo atraird investidores, independentemente do apetite ao risco de
cada um deles.

E mesmo tendo um fator de atratividade sob os olhos do investidor, o Programa de Compliance
maduro ndo é realidade na maioria das empresas brasileiras. Por isso, o ativismo de investidores e
acionistas por compliance pode ajudar na mudanca deste cendrio, condicionando o seu
investimento a adocao de medidas de compliance efetivas reais e duradouras. Além da protecao
dos investimentos, trata-se de uma contribuicdo evolutiva para os negdécios e, sobretudo, numa
colaboragdo ativa para um Pais mais ético e justo.
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