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RESUMO

O presente artigo analisa o compliance corporativo como vetor de vantagem competitiva,
considerando seus desafios de implementagdo e impactos na governanga organizacional.
A pesquisa, de cardter qualitativo e exploratorio, foi conduzida por meio de revisao
bibliografica narrativa em bases nacionais e internacionais, abrangendo publicagdes entre
2000 e 2024. O objetivo central foi examinar a evolucao do conceito de compliance, desde
sua origem como exigéncia normativa até sua consolida¢do como instrumento estratégico
de gestdo e sustentabilidade empresarial. Os resultados indicam que a efetividade dos
programas de integridade estd diretamente relacionada ao comprometimento da alta
gestdo, a internaliza¢do de valores éticos na cultura organizacional e a integracdo das
praticas de compliance a estratégia corporativa de longo prazo. Entre as barreiras mais
recorrentes identificadas estio a resisténcia cultural, a auséncia de mecanismos eficazes
de dentincia, a superficialidade em processos de treinamento € o desalinhamento entre
metas comerciais e padrdes éticos. No entanto, evidéncias empiricas demonstram que
empresas com estruturas sélidas de governanca e compliance apresentam menor custo de
capital, maior eficiéncia em investimentos, valoriza¢cdo em mercados de capitais € maior
resiliéncia em contextos de crise. Conclui-se que o compliance, ao ser incorporado de
forma consistente e estratégica a governanga, transcende o mero atendimento regulatorio,
configurando-se como ativo intangivel capaz de gerar confianga, fortalecer reputagcdes e
sustentar vantagens competitivas duradouras.

Palavras-chave: compliance, governanga corporativa, vantagem competitiva,
sustentabilidade.

ABSTRACT

This article analyzes corporate compliance as a driver of competitive advantage,
considering its implementation challenges and impacts on organizational governance.
The qualitative and exploratory research was conducted through a narrative literature
review of national and international databases, covering publications published between
2000 and 2024. The central objective was to examine the evolution of the concept of
compliance, from its origins as a regulatory requirement to its consolidation as a strategic
instrument for corporate management and sustainability. The results indicate that the
effectiveness of integrity programs is directly related to senior management commitment,
the internalization of ethical values into the organizational culture, and the integration of
compliance practices into long-term corporate strategy. Among the most common
barriers identified are cultural resistance, the lack of effective reporting mechanisms,
superficial training processes, and misalignment between business goals and ethical
standards. However, empirical evidence shows that companies with solid governance and
compliance structures have a lower cost of capital, greater investment efficiency,
increased valuation in capital markets, and greater resilience in times of crisis. It is
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concluded that compliance, when incorporated consistently and strategically into
governance, transcends mere regulatory compliance, becoming an intangible asset
capable of generating trust, strengthening reputations and sustaining lasting competitive
advantages.

Keywords: compliance, corporate governance, competitive advantage, sustainability.

RESUMEN

Este articulo analiza el cumplimiento corporativo como motor de ventaja competitiva,
considerando los desafios de su implementacion y su impacto en la gobernanza
organizacional. La investigacion cualitativa y exploratoria se realiz0 mediante una
revision narrativa de literatura en bases de datos nacionales e internacionales, abarcando
publicaciones publicadas entre 2000 y 2024. El objetivo central fue examinar la evolucioén
del concepto de cumplimiento, desde sus origenes como requisito regulatorio hasta su
consolidaciébn como instrumento estratégico para la gestion corporativa y la
sostenibilidad. Los resultados indican que la efectividad de los programas de integridad
estd directamente relacionada con el compromiso de la alta direccion, la internalizacion
de valores éticos en la cultura organizacional y la integracion de las practicas de
cumplimiento en la estrategia corporativa a largo plazo. Entre las barreras mas comunes
identificadas se encuentran la resistencia cultural, la falta de mecanismos efectivos de
reporte, los procesos de capacitacion superficiales y la desalineacion entre los objetivos
comerciales y los estdndares €ticos. Sin embargo, la evidencia empirica muestra que las
empresas con estructuras solidas de gobernanza y cumplimiento tienen un menor costo
de capital, mayor eficiencia de inversion, mayor valoracion en los mercados de capitales
y mayor resiliencia en tiempos de crisis. Se concluye que el compliance, cuando se
incorpora de forma consistente y estratégica a la gobernanza, trasciende el mero
cumplimiento normativo, convirtiéndose en un activo intangible capaz de generar
confianza, fortalecer reputaciones y sostener ventajas competitivas duraderas.

Palabras clave: cumplimiento, gobierno corporativo, ventaja competitiva,
sostenibilidad.

1 INTRODUCAO

O debate em torno do compliance corporativo assumiu crescente relevancia no
campo da governanga organizacional, especialmente apods sucessivas crises éticas,
escandalos de corrupgdo e colapsos financeiros que abalaram empresas em diferentes

partes do mundo. Nesse contexto, o compliance deixou de ser percebido como mera
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exigéncia regulatoria para se consolidar como um instrumento estratégico de gestdo e
diferenciagdo competitiva, capaz de fortalecer a credibilidade institucional, atrair
investimentos e criar valor sustentavel. O conceito, originado no direito anglo-saxao,
evoluiu de um enfoque centrado na conformidade legal para um modelo mais abrangente,
associado a é€tica corporativa, a gestdo de riscos € a construgdo de uma cultura
organizacional pautada na integridade (Treviio; Nelson, 2021; SILVA; Muritiba, 2020).

No Brasil, a promulgacao da Lei n® 12.846/2013 (Lei Anticorrup¢ao) representou
um marco histdrico, ao impor as pessoas juridicas a responsabilidade objetiva por atos
lesivos contra a administracdo publica. Essa legislacdo inaugurou uma nova etapa no
processo de institucionalizacdo de programas de integridade e impulsionou a integragao
entre compliance e governanga corporativa. Além disso, a adogdo das diretrizes da
Organizacdo para a Cooperacdo e Desenvolvimento Econdmico (OECD, 2017) e a
difusdo dos parametros do Instituto Brasileiro de Governanga Corporativa (IBGC, 2022)
reforcam a necessidade de alinhar praticas empresariais nacionais aos padroes
internacionais de transparéncia e ética.

Nao obstante sua consolidagdo no plano normativo, a implementacdo de
programas de compliance ainda enfrenta desafios significativos. Pesquisas indicam que
muitas organizacdes tratam o compliance como mero requisito formal, desvinculado da
estratégia de longo prazo e da cultura organizacional, o que compromete sua efetividade
(Garcia; Martins, 2021). Entre as principais barreiras identificam-se: a resisténcia cultural
de liderangas e colaboradores, a insuficiéncia de investimentos em tecnologia e
treinamento, a superficialidade em processos de auditoria e monitoramento e a
dificuldade de integragdo do compliance com as praticas de governanga e
responsabilidade corporativa (Mattos; Guimaraes, 2019).

Diante desse cenario, emerge uma lacuna analitica e pratica: compreender de que
forma o compliance, além de instrumento de conformidade legal, pode ser internalizado
como vetor de vantagem competitiva sustentavel. Tal perspectiva exige repensar nao
apenas sua dimensdo regulatoria, mas sobretudo sua funcdo estratégica, vinculada a

criacdo de valor, ao fortalecimento da reputagdo organizacional e a perenidade das
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empresas em um mercado cada vez mais volatil e regulado (Bebchuk; Roehrs, 2020).

Assim, este artigo tem como objetivo geral analisar o compliance corporativo
como fonte de vantagem competitiva, destacando seus impactos na governanga
organizacional e os principais desafios de sua implementacdo. Como objetivos
especificos, busca-se: (1) examinar a evolugdo conceitual e normativa do compliance no
contexto brasileiro e internacional; (i1) identificar as barreiras organizacionais, culturais
e estruturais que dificultam a efetividade dos programas de integridade; (iii) avaliar a
relagdo entre compliance, governanga corporativa e desempenho organizacional; e (iv)
discutir em que medida a internalizac¢do da cultura de compliance pode gerar diferenciais
competitivos sustentaveis no cenario empresarial contemporaneo.

Ao adotar essa abordagem, pretende-se contribuir para o campo académico ao
aprofundar a andlise critica sobre a fungdo estratégica do compliance, e para a pratica
empresarial ao oferecer reflexdes que auxiliem organizagdes na implementacdo de

programas de integridade mais eficazes, €ticos e alinhados a governanca de longo prazo.

2 REFERENCIAL TEORICO

2.1 EVOLUCAO DO COMPLIANCE E SUA INSERCAO NA GOVERNANCA
CORPORATIVA

O conceito de compliance percorreu trajetoria que vai do atendimento formal a lei
para um arranjo institucional orientado a integridade, ao gerenciamento de riscos € a
criagdo de valor no longo prazo. Na literatura internacional, a inflexao teorica mais citada
¢ a passagem dos modelos “baseados em regras” para modelos “baseados em valores”,
em que a conformidade juridica deixa de ser um fim em si para se tornar consequéncia de
uma cultura organizacional que internaliza principios €ticos e praticas de autorregulagao
(Paine, 1994). Esse deslocamento conceitual teve consequéncias praticas: programas de
integridade passam a ser avaliados nao apenas pela existéncia de codigos e politicas, mas

por sua aderéncia a estratégia, pelo patrocinio da alta lideranga e pelo aprendizado
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continuo diante de incidentes. Essa perspectiva ¢ hoje reiterada em documentos
regulatorios de referéncia — por exemplo, na orientagao do Departamento de Justica dos
EUA (DOJ), que exige programas “dindmicos”, ajustados por riscos, dados e licdes
aprendidas (U.S. DOJ, 2023).

No Brasil, a promulgacdo da Lei n° 12.846/2013 (Lei Anticorrupgdo) e seu
regulamento pelo Decreto n® 8.420/2015 catalisaram a institucionaliza¢ao do compliance,
ao prever responsabilidade objetiva de pessoas juridicas por atos lesivos e ao detalhar
parametros de programas de integridade (p. ex., comprometimento da alta administra¢ao,
analise de riscos, controles e monitoramento). A partir desse marco, compliance deixou
de ser “boa pratica” para se tornar componente estruturante da governanga, incidindo
sobre estruturas de decisdo, deveres fiducidrios e alocagao de responsabilidades (Brasil,
2013;2015).

A incorporacdo do compliance a governanga corporativa também reflete a
convergéncia com padrOes internacionais. As Diretrizes da OCDE para Empresas
Multinacionais (2023) expandiram o escopo de condutas empresariais responsaveis,
integrando temas como direitos humanos, trabalho, meio ambiente, suborno, consumidor
e tributacdo, e reforcando mecanismos institucionais (Pontos de Contato Nacionais) e
expectativas de due diligence (OECD, 2023). Na pratica, isso pressiona conselhos de
administracdo e executivos a integrarem compliance com sustentabilidade e
responsabilidade corporativa, sob o guarda-chuva de governanca (G no ESG) (OECD,
2023).

Nos referenciais brasileiros, o Codigo das Melhores Praticas de Governanga
Corporativa (IBGC, 2023) consagra a €tica como fundamento da governanca e explicita
que a boa governanca depende de sistemas de integridade efetivos, com papéis e
responsabilidades claros entre conselho, diretoria e fungdes de controle. O documento
orienta que estruturas de compliance sejam independentes, dotadas de autonomia e acesso
as instancias de decisdo, e atuem de forma coordenada com gestdo de riscos e auditoria
interna (IBGC, 2023). Essa leitura ¢ compativel com o Three Lines Model do IIA, que

organiza a governanga em trés camadas (gestdo, fungdes de supervisdo de
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riscos/compliance e auditoria interna), enfatizando coordenagdo, independéncia e
accountability (11A, 2020).

O avango normativo e de soft law veio acompanhado de normalizacdo técnica. A
ABNT NBR ISO 37301:2021 estabelece requisitos para sistemas de gestao de compliance
baseados em risco, com énfase em contexto organizacional, lideranca, planejamento,
suporte, operacao, avaliacdo de desempenho e melhoria continua; ja a ISO 37001 foca
especificamente em antissuborno, complementando o arcabouco com controles, devida
diligéncia e remediation especificos (ABNT/ISO, 2021; ISO, 2016/2025). Em termos de
governanga, tais normas convergem com os critérios de efetividade do DOJ (recursos,
autonomia, analise de dados, testes e resposta a incidentes), oferecendo um roteiro
auditavel e comparavel para conselhos e comités (U.S. DOJ, 2023).

No plano da arquitetura de governanca, a inser¢ao do compliance é tanto estrutural
quanto processual. Estrutural, porque envolve desenho institucional (linha de reporte ao
conselho/0rgdo estatutario, autonomia orcamentaria, whistleblowing protegido).
Processual, porque demanda integragdo aos ciclos de estratégia e risco. O COSO-ERM
(2017) enfatiza que risco ndo ¢ agenda periférica: deve ser integrado a defini¢cdo de
objetivos, performance e reporting, com apetite e tolerdncia a riscos claramente
comunicados (COSO, 2017). Alinhar compliance a esse ciclo implica mapear riscos de
integridade no planejamento estratégico; calibrar controles e KPIs; e estabelecer feedback
loops entre incidentes, auditorias e revisdes de politicas. Em termos de governanca,
conselhos que tratam compliance como fungdo estratégica — e ndo meramente
operacional — tendem a reduzir assimetria informacional, fortalecer confianca de
stakeholders e proteger valor no longo prazo (IBGC, 2023; OECD, 2023).

Dessa evolugdo resulta uma hipdtese central que orienta este artigo: quando
incorporado a governanga como sistema de integridade e de gestdo de riscos, o
compliance deixa de ser custo de conformidade e converte-se em fonte de vantagem
competitiva. Essa hipotese serd analisada adiante a luz de trés elementos: (i) capacidade
adaptativa, isto ¢, o quao rapidamente a fun¢do de compliance ajusta politicas e controles

a mudangas regulatérias, tecnoldgicas e geopoliticas; (ii) qualidade informacional,
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refletida no uso de dados e anélises para prevengdo, deteccdo e resposta — demanda
expressa por reguladores, inclusive no DOJ (U.S. DOJ, 2023); e (iii) alinhamento cultural,

que mede a internalizacdo de valores éticos e incentivos coerentes com as condutas

desejadas (Paine, 1994; IBGC, 2023).

2.2 DESAFIOS DE IMPLEMENTACAO E BARREIRAS ORGANIZACIONAIS

A efetividade dos programas de compliance depende menos da existéncia formal
de codigos e politicas e mais da capacidade de integra-los a cultura e aos processos
decisorios da organizacao. Estudos classicos ja indicavam que programas de integridade
restritos ao cumprimento formal de regras apresentam baixo impacto quando nao contam
com patrocinio da alta lideranca e alinhamento de incentivos. Weaver, Treviiio e Cochran
(1999) demonstraram que a efetividade dos programas estd diretamente relacionada ao
tone at the top, isto €, ao comprometimento explicito dos executivos na incorporagdo de
padrdes éticos ao cotidiano organizacional.

Entre as principais barreiras culturais destacam-se a visdo do compliance como
custo de conformidade e ndo como valor estratégico, o desalinhamento entre metas
comerciais ¢ condutas esperadas e a dificuldade em discutir dilemas éticos em niveis
hierarquicos diversos. Modelos de cultura ética, como o proposto por Kaptein (2008;
2011), mostram que dimensdes como clareza, factibilidade, transparéncia e
sancionabilidade funcionam como preditores da conduta, sendo fundamentais para que
programas de integridade ndo se reduzam a treinamentos superficiais.

Do ponto de vista processual, trés frentes concentram desafios recorrentes. A
primeira ¢ a gestdo de canais de denuncia e prote¢do ao denunciante, cuja auséncia de
confianga e imparcialidade reduz a efetividade da identificagdo precoce de
irregularidades. A norma ISO 37002 (2021) fornece parametros para sistemas de
whistleblowing que garantam imparcialidade, protecao e tratamento adequado de relatos.
A segunda refere-se a gestdo de terceiros, em que falhas de due diligence expdem

empresas a riscos de corrup¢do e violagdes socioambientais. As Integrity Compliance
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Guidelines do Banco Mundial (2011/2022) refor¢gam a necessidade de controles rigorosos
sobre parceiros de negocios, prevendo inclusive medidas de remediation para mitigar
falhas. A terceira dimensdo ¢ a integracdo de dados, riscos e controles. Diretrizes do
Serious Fraud Office (SFO, 2020) salientam que 6rgdos de persecucdo avaliam ndo
apenas a existéncia de politicas, mas também sua aplicagcdo pratica, com uso de data
analytics e mecanismos de aprendizagem organizacional.

No Brasil, esses desafios sdo intensificados pelo contexto institucional. A
Controladoria-Geral da Unido (CGU, 2024) atualizou recentemente as Diretrizes de
Programas de Integridade para Empresas Privadas, reforcando a importancia da
integracao entre compliance, governanca e pautas ESG, bem como a gestdo de riscos de
assédio, discriminagao e direitos humanos. Entretanto, muitas empresas ainda carecem de
maturidade de governanca e recursos tecnologicos para atender a essas exigéncias.
Ademais, o Indice de Percepgdo da Corrupgdo 2024 aponta que mais de dois teros dos
paises analisados registram pontuacao abaixo de 50/100, evidenciando um ambiente
global de riscos elevados, que reforca a necessidade de programas de compliance solidos
(Transparency International, 2025).

Portanto, os obstaculos a efetividade do compliance ndo se resumem a aspectos
técnicos, mas envolvem elementos culturais, institucionais e estruturais. Sem lideranca
comprometida, incentivos adequados, canais de dentncia confidveis € monitoramento
efetivo de riscos, os programas tendem a permanecer como mecanismos de fachada. Por
outro lado, quando essas barreiras sdo enfrentadas de modo sistémico, o compliance
transforma-se em capacidade dindmica capaz de reduzir assimetrias de informagao,

fortalecer a governancga e sustentar vantagens competitivas no longo prazo.

2.3 COMPLIANCE COMO FONTE DE VANTAGEM COMPETITIVA
SUSTENTAVEL

A literatura recente indica que compliance deixa de ser “custo regulatdrio” quando

passa a operar como capacidade dindmica: reduz assimetria informacional, disciplina
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decisdes de investimento e atenua riscos legais e reputacionais que encarecem o capital.
Em finangas, a qualidade da informagao contabil e das divulgagdes — dimensao central de
programas de integridade bem desenhados — est4 associada a menor custo de capital. Em
modelo seminal, Lambert, Leuz e Verrecchia (2007) mostram que melhores divulgacdes
reduzem o componente nao diversificavel do risco, afetando diretamente o custo de
capital; evidéncias posteriores conectam qualidade informacional a eficiéncia alocativa
dos investimentos (Biddle; Hilary; Verdi, 2009). Em termos estratégicos, isso significa
que compliance robusto melhora a precificacdo do risco da firma, gerando vantagem
competitiva via WACC inferior e melhor selecdo de projetos.

Do lado de governanga, arranjos que garantem direitos dos acionistas,
transparéncia e controles efetivos sdo precificados com premium em mercado. O estudo
classico de Gompers, Ishii e Metrick (2003) documenta que empresas com estruturas de
governanga mais fortes apresentam valorizagao relativa superior e menor custo de capital
proprio. No Brasil, hd evidéncias de prémio de governanga: Carvalhal-da-Silva e Leal
(2005) constroem um indice de governanga e encontram associagdo positiva com valor e
desempenho das companhias listadas, indicando que mecanismos de integridade e
protecdo de minoritdrios se convertem em acesso mais barato a capital e em liquidez
ampliada.

A qualidade dos controles internos, pe¢a-chave de compliance, também se conecta
a vantagem competitiva por meio da reducdo de risco idiossincratico e sistémico.
Ashbaugh-Skaife et al. (2009) mostram que firmas com deficiéncias de controle interno
exibem maior risco e custo de capital proprio; a remediacao dessas fraquezas € seguida
por queda estatisticamente e economicamente relevante no custo de capital (50—150 bps),
o que se traduz em vantagem financeira persistente para quem internaliza controles
eficazes (Ashbaugh-Skaife et al., 2009).

No plano reputacional-legal, os estudos de eventos sugerem que violagdes
corroem valor de mercado para além das sanc¢des formais. Karpoff, Lee e Martin (2008)
documentam que fraudes contdbeis implicam penalidades de mercado substanciais,

superiores as multas legais, revelando que a perda de credibilidade pesa no pricing de
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ativos. Em paralelo, ao analisar enforcement do FCPA, Karpoff, Lee e Martin (2017)
notam que, em certos casos, o ganho privado do suborno pode nao ser totalmente
eliminado pelas penalidades — um alerta de que a vantagem do compliance nao deriva
apenas da ameacga punitiva, mas do acesso a mercados, contratos e financiadores que
requerem padroes elevados de integridade. Em sintese: o risco de destruicdo de valor
associado a escandalos ¢ real; e, mesmo quando a puni¢do esperada nao desincentiva
completamente o ilicito, a licenga social e contratual para operar depende de compliance
solido.

Outro mecanismo competitivo decorre do capital social construido por praticas de
integridade e responsabilidade. Lins, Servaes e Tamayo (2017) mostram que, durante a
crise financeira de 2008-2009, firmas com alto nivel de “capital social” corporativo
apresentaram retornos anormais superiores, melhor rentabilidade e maior capacidade de
captag¢do, sinalizando que confianca e reputacdo funcionam como “seguro” em ambientes
de choque (Lins; Servaes; Tamayo, 2017). Assim, programas de compliance que ancoram
¢tica, whistleblowing confiavel e diligéncia de terceiros ampliam resiliéncia em crises e
preservam cash flows esperados.

A deteccao precoce de desvios também ¢ fonte de eficiéncia. A evidéncia de Dyck,
Morse e Zingales (2010) indica que fraudes sdo frequentemente reveladas por
denunciantes externos e imprensa, reduzindo a duragdo do ilicito e os custos associados.
Programas que protegem e tratam seriamente denuncias reduzem perdas esperadas e,
portanto, o prémio de risco exigido por investidores (Dyck; Morse; Zingales, 2010).

Por fim, o ambiente institucional condiciona essa vantagem. Paises com regulagao
de valores mobilidrios eficaz e enforcement mais forte tendem a apresentar menor custo
de capital proprio (ex ante), o que refor¢a o argumento de que compliance — ao alinhar a
firma a boas praticas e reduzir risco juridico-informacional — internaliza parte desses
beneficios institucionais (Hail; Leuz, 2006). No Brasil, a experiéncia do Novo Mercado
ilustra o mecanismo: ao elevar padrdes voluntarios de governanca (uma agenda
indissociavel de compliance), as empresas listadas atrairam demanda de investidores e

ampliaram o mercado primario e secundario, com efeitos sobre prego, liquidez e acesso
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a capital (IFC/B3, 2008).

Em conjunto, esses achados sustentam a tese central: quando integrado a
governanga e orientado por dados e risco, o compliance produz ganhos econdémicos
mensuraveis — menor custo de capital, melhor eficiéncia de investimento, redugdo de
perdas reputacionais, resiliéncia em crises e capacidade ampliada de acessar mercados e
contratos. Nessa perspectiva, a vantagem competitiva nao resulta de “fick-the-box”, mas

da qualidade institucional que o compliance injeta na firma.

3METODOLOGIA

Este estudo foi desenvolvido por meio de uma revisao bibliografica narrativa, de
carater qualitativo e exploratério, tendo como proposito analisar o compliance
corporativo como fonte de vantagem competitiva, seus desafios de implementacdo e os
impactos na governanga organizacional. A opc¢do por esse método justifica-se pela
necessidade de reunir e discutir contribuigdes tedricas e empiricas de diferentes autores,
possibilitando a sistematizagdo do conhecimento ja produzido sobre o tema e a
identificacdo de lacunas e convergéncias presentes na literatura.

A pesquisa bibliografica foi realizada em bases de dados nacionais e
internacionais, como SciELO, Google Scholar, Web of Science e Scopus, abrangendo
publicacdes entre 2000 e 2024. Foram utilizados descritores em portugués e inglés, tais
como compliance corporativo, governanga organizacional, corporate governance,
compliance programs e competitive advantage.

Os critérios de inclusdo contemplaram artigos académicos, livros e relatérios
institucionais que abordassem de forma direta a relagdo entre compliance, governanca
corporativa e vantagem competitiva. Foram excluidos trabalhos duplicados, documentos
sem acesso integral e textos que tratassem apenas de aspectos técnicos ou juridicos
especificos, sem conexao com a tematica central da pesquisa.

A andlise dos dados seguiu abordagem interpretativa, permitindo identificar

tendéncias, desafios e contribui¢des teoricas que fundamentaram a construg¢do dos trés
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eixos de discussao apresentados neste artigo.

4 RESULTADOS E DISCUSSOES

A andlise da literatura evidencia que a evolucdo do compliance de mero
instrumento regulatério para componente estratégico da governanga corporativa se
consolidou em diferentes contextos institucionais. Em mercados maduros, os programas
de integridade sdo avaliados nao apenas por sua formalizagdo, mas por sua efetividade
em mitigar riscos e promover transparéncia. O modelo de governanga baseado em
integridade proposto por Paine (1994) reforca que sistemas orientados a valores sdo mais
eficazes em gerar condutas éticas consistentes, contribuindo para a perenidade
organizacional. No Brasil, a Lei n® 12.846/2013 e seus regulamentos impulsionaram a
adocdo de programas de compliance, ainda que de forma heterogénea entre os setores
(Brasil, 2013).

Entre os principais desafios identificados, destacam-se as barreiras culturais e
estruturais. Weaver, Treviio e Cochran (1999) demonstraram que a auséncia de
comprometimento da alta gestdo reduz a efetividade dos programas, tornando-os
instrumentos meramente simbolicos. No mesmo sentido, Kaptein (2011) aponta que a
auséncia de clareza e de mecanismos de responsabilizagdo compromete a cultura ética
organizacional. No cendrio brasileiro, as Diretrizes de Programas de Integridade da CGU
(2024) enfatizam a necessidade de integrar compliance com temas de diversidade,
sustentabilidade e direitos humanos, indicando que a complexidade atual ultrapassa os
limites tradicionais de anticorrupgao.

Por outro lado, quando bem implementados, programas de compliance constituem
fonte de vantagem competitiva sustentavel. Estudos de mercado comprovam que
empresas com governanca mais solida apresentam maior valorizacdo e acesso facilitado
a capitais. Gompers, Ishii e Metrick (2003) identificaram que estruturas de governanca
robustas influenciam positivamente os pregos das acdes, enquanto Carvalhal-da-Silva e

Leal (2005) evidenciaram que, no Brasil, companhias com melhores praticas de
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governanga apresentam desempenho superior € menor custo de capital. Essa relagdo entre
integridade e desempenho também ¢ confirmada por Ashbaugh-Skaife et al. (2009), que
associaram deficiéncias de controle interno a riscos elevados e custos adicionais de
financiamento.

Outro resultado relevante refere-se a resiliéncia reputacional. Lins, Servaes e
Tamayo (2017) demonstraram que, durante a crise de 2008, empresas com maior capital
social corporativo — conceito associado a confianga e responsabilidade — obtiveram
retornos superiores € maior capacidade de captacdo. Essa evidéncia refor¢a a nogao de
que o compliance, quando internalizado como valor organizacional, gera beneficios nao
apenas em contextos de normalidade, mas também em periodos de instabilidade.

Assim, os achados discutidos convergem para uma conclusdo: o compliance
corporativo, ao ser incorporado como dimensao estratégica da governanca, transcende o
atendimento normativo e se converte em mecanismo de criagdo de valor, redugdo de
riscos e fortalecimento da reputagdo organizacional. Entretanto, sua efetividade depende
da superacdo de barreiras culturais, da integragdo com processos decisorios e da

capacidade de adaptagdo as pressdes regulatorias e de mercado.

5 CONCLUSAO

A anélise realizada neste artigo evidencia que o compliance corporativo ultrapassa
a dimensdo estritamente normativa para assumir um carater estratégico, capaz de
transformar a governanga em uma estrutura orientada a integridade, a transparéncia e a
sustentabilidade. Essa transi¢cdo, observada na literatura internacional e em experiéncias
praticas, demonstra que a conformidade ndo se limita ao cumprimento de requisitos
legais, mas se constitui como ferramenta essencial para a perenidade organizacional em
ambientes cada vez mais complexos e sujeitos a riscos multidimensionais.

Ao longo da discussdo, foi possivel verificar que empresas que internalizam
praticas de compliance obtém beneficios mensuraveis, como a redu¢do do custo de

capital, maior eficiéncia nos investimentos e valorizagdo em mercados de capitais. Esses
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resultados reforcam a tese de que programas de integridade efetivos ndo sdo apenas
barreiras contra ilicitos, mas ativos intangiveis que conferem vantagem competitiva
sustentavel.

Contudo, o estudo também revelou que a efetividade desses programas depende
da superacdo de desafios estruturais e culturais. A resisténcia de liderancas, a
superficialidade de treinamentos, a auséncia de mecanismos confidveis de dentuincia e a
falta de integracdo com a estratégia corporativa sdo obstaculos recorrentes que
comprometem a credibilidade e a funcionalidade do compliance. No contexto brasileiro,
a aplicacdo das diretrizes da CGU (2024) mostra que ainda ha um caminho a percorrer
para que os programas transcendam a formalidade e alcancem maturidade comparéavel
aos padrodes internacionais.

Diante desse cenario, o compliance deve ser compreendido como um investimento
em governanga ¢ competitividade, e ndo apenas como resposta a pressdes regulatorias.
Recomenda-se que empresas alinhem suas estruturas de integridade as dimensdes de
governanga ambiental, social e corporativa (ESG), desenvolvam métricas de desempenho
ético e fortalecam a autonomia da funcdo de compliance frente as demais instancias
decisorias. Além disso, a capacitagcdo continua de liderancas e colaboradores, associada
ao uso de tecnologias de monitoramento e analise de riscos, constitui elemento essencial
para consolidar sistemas de integridade robustos.

Por fim, observa-se que a trajetoria futura do compliance corporativo sera marcada
pela necessidade de conciliar conformidade, ética e inovagdo. Empresas que conseguirem
integrar essas dimensdes estardo melhor preparadas para enfrentar ambientes de
incerteza, responder a demandas sociais crescentes por transparéncia e, sobretudo,
construir relagdes de confianca duradouras com investidores, consumidores e sociedade.
Assim, mais do que instrumento de mitigacdo de riscos, o compliance revela-se um
diferencial estratégico indispensavel a competitividade e a sustentabilidade empresarial

no século XXI.
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