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Aumento de fusdes e aquisi¢coes e o investimento em due diligence
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O Brasil tem visto um aumento exponencial no nimero de operacdes de fusGes e aquisicdes nos ultimos anos.
Somente no ano passado, 1.504 operacdes dessa natureza foram realizadas, o que corresponde a um crescimento
de 44,9% em relagdo ao ano anterior [1].

A tendéncia de aumento de opera¢des de M&A continua neste ano, como indica o relatério da plataforma TTR
(Transactional Track Record) do més de junho que reportou a existéncia de 930 operacdes societdrias até o més de
maio no pais, crescimento de 8% com relagdo ao mesmo periodo de 2021[2].

Com o objetivo de evitar surpresas desagradaveis apds o fechamento da operagdo, como, por exemplo, a aquisi¢cao
de um ativo que foi obtido por meio de oferta de vantagens indevidas, que se vierem a tona podem resultar em
prejuizos financeiros e reputacionais de dificil reparacdo, a due diligence anticorrupcao e antifraude passou a ser

rotineira nas operagdes societarias.

Com efeito, a Lei Anticorrupcgdo Brasileira (Lei 12.846/2013) estabelece a responsabilidade da pessoa juridica na
hipdtese de alteragdo contratual, transformacao, incorporacdo, fusdo ou cisdo societaria, sendo que, nas hipoteses
de fusdo e incorporacdo esta responsabilidade, denominada de responsabilidade sucessoria, se restringird a
obrigacao de pagamento de multa e reparacdo integral do dano causado, até o limite do patrimonio transferido.

Além da legislacdo brasileira, leis internacionais, incluindo o Foreign Corrupt Practices Act (FCPA) e o United Kingdom
Bribery Act (UKBA), igualmente preveem a responsabilidade sucesséria da empresa adquirente por atos de

corrupgdo praticados por empresas sucedidas.

Sobre a responsabilidade sucessdria previstas em leis estrangeiras, é importante pontuar que 15% das sancoes
aplicadas por autoridades americanas com base no FCPA envolvem casos de fusdes e aquisi¢cdes [3]. Além disso, o
aumento do numero e da sofisticacdo de fusdes e aquisicdes nos Estados Unidos a partir dos anos 2000 foi
diretamente acompanhado por um aumento de aplicacdo do FCPA, fazendo com que as empresas americanas ou de
alguma outra forma sujeitas ao Foreign Corrupt Practices Act aumentassem seus investimentos em acdes para
mitigar os riscos relacionados a estas operagoes [4].
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Assim como nos Estados Unidos, onde o aumento na aplicacdo do FCPA acompanhou o aumento das operagdes de
fusOes e aquisicOes, é provavel que o aumento destas operagdes no Brasil seja acompanhado de um crescimento da
aplicacdo de sangBes por autoridades brasileiras com base na Lei 12.846/2013, sendo este aumento também
dependente, é claro, de outros fatores como autonomia dos érgaos de controle e auséncia de interferéncia politica.

Neste cenario, a due diligence anticorrupcdo e antifraude com relacdo a uma empresa a ser adquirida é um
importante mecanismo para identificar e quantificar potenciais riscos relacionados a operacao.

Tal due diligence usualmente envolve um processo de obtencao de informacgdes sobre o histérico de envolvimento
do terceiro em atos de corrupc¢ao e outros lesivos a administracao publica por meio de atividades que podem incluir,
mas nao se limitam a obtencdo de informacdes e documentos por meio de questiondrio especifico, conducao de
anadlises reputacionais, entrevistas forenses e analises financeiras.

A complexidade deste processo varia de acordo com as particularidades da operagdao, como valor e industria de
atuacdo, sendo que, atualmente é possivel contar avaliacdes adequadas a realidade e aos riscos de cada operacao.
Além disso, a due diligence anticorrupcdo e antifraude é importante instrumento para avaliar a estrutura de
compliance da empresa a ser adquirida, sendo utilizada para avaliar se esta estrutura conta com e qual o grau de
desenvolvimento do procedimento de contratacdo de terceiros, do canal de ética, das regras para interacdo com
agentes publicos, além de outras politicas e procedimentos de mitigacdo dos riscos de corrupcao e fraude.

O conhecimento sobre a estrutura de compliance da empresa a ser adquirida é imprescindivel ndo apenas para
avaliar eventuais riscos de nao identificacdo ou enderecamento de atos de lesivos a administracao publica devido a
insuficiéncia de sua estrutura de compliance, mas também para mensurar sua adequacdo as melhores praticas de
compliance e diretrizes de autoridades publicas brasileiras e estrangeiras, que incluem, mas nao se limitam, a
existéncia de mecanismos para mitigar riscos relacionados a fraudes e pagamentos de suborno para entes privados
(kickback).

Vale ressaltar, ainda, que a detec¢ao de uma potencial violagdo de leis anticorrupg¢do durante a due diligence nao
sera necessariamente um deal breaker, cabendo a potencial compradora entender a extensao da violagdo, negociar
o preco do ativo levando em consideracdo essa premissa e tomar as medidas de remediacdo cabiveis tdo logo assuma
o controle desse nosso ativo. Por exemplo, em recente assessoramento relacionada a venda de empresa do setor
de tecnologia, a empresa a ser adquirida compartilhou com a potencial compradora a existéncia e extensdo de
problemas de compliance, incluindo a existéncia e status de negociacdes com autoridades publicas. Tendo em maos
estas informacdes e exaurida suas andlises de due diligence, a compradora pode tomar a decisdo pela aquisicdo,
embasada sobre a realidade da empresa e aplicar garantias diante da realidade.

Deste modo, diante do crescimento do nimero e da complexidade das operacdes de M&A, é indispensavel a
realizacdo de due diligence anticorrupcao e antifraude, que dara ao adquirente o embasamento necessario para a
execucdo do negdcio ou, no pior dos cenarios, evitard uma aquisicao que poderia gerar consequéncias financeiras e
reputacionais desastrosas.

O alto executivo, tomador de decisdes de alta complexidade, pode ter certeza de que a contratacdao de uma due
diligence anticorrupc¢ao e antifraude lhe trard noites mais tranquilas de sono.
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