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Nasdaq busco obligar a las empresas
a mayor diversidad... y perdio

o«
Un fallo judicial en
EE.UU. es el dltimo
hito en una disputa
entre activistas
conservadores y el
sector corporativo
estadounidense.

1 mensaje de Nasdaq cuando el

movimiento Black Lives Matter

estallé en Estados Unidos era es-

te: impulsen la diversidad o pre-
pérense para dar explicaciones.

Cuatro afios después, una corte federal
de apelaciones ha anulado un intento de
labolsa estadounidense de Nasdaq —ho-
gar de empresas como Apple Inc., Nvidia
Corp., Microsoft Corp. y Tesla Inc., entre
otras— de obligar a las compafifas a in-
cluir mds mujeres, personas de color y di-
rectores LGBTQ+ en sus directorios.

El fallo de esta semana solo confirma lo
que muchos ejecutivos han aceptado en si-
lencio: los esfuerzos de diversidad que
adoptaron y celebraron no solo estdn bajo
ataque, sino que estdn siendo desmantela-
dos. La nueva administracién de Donald
Trump seguramente intensificard la presién.

Nasdaq Inc. acepté la derrota. “Res-
petamos la decisién de la Corte y no te-
nemos intencién de buscar unarevisién
adicional”, dijo una portavoz en un co-
municado.

Batalla DEI

El fallo del conservador Quinto Circui-
to en Nueva Orleans representa el dltimo
ataque en una guerra entre activistas de
derecha y el sector corporativo estadou-
nidense. Presentado como un caso de dis-
criminacién, como muchas demandas si-
milares en las batallas culturales, el caso
giré en torno a otro tema: el poder de la
Comisién de Bolsa y Valores (SEC, por
sus siglas en inglés). Pero tras innumera-
bles desafios legales a programas de pa-
santfas, subvenciones para startups e in-
cluso exenciones de tarifas en cajeros au-
tomadticos, hasta las empresas mds com-
prometidas han comenzado a ceder, al
menos publicamente.

Este fallo también ha generado preocu-
paciones de que otras reglas de divulga-
cién de la SEC, como las relacionadas con
riesgos climdticos y emisiones de gases de
efecto invernadero, puedan relajarse, de-
jando a los inversionistas sin informacién
importante. Incluso la divulgacién sobre
diversidad probablemente se volverd in-
consistente entre empresas, lo que genera-
ra dificultades para los accionistas que in-
tenten comparar negocios.

La decisién deja a Goldman Sachs
Group Inc. con uno de los requisitos de
diversidad mds prominentes para las
compafifas que buscan cotizar publica-
mente. El banco declaré en 2020 que ya
no apoyarfa ofertas publicas iniciales de
empresas en Estados Unidos o Europa sin
al menos un miembro diverso en sus jun-
tas —ya sea mujer, persona de color o al-
guien que se identifique como LGBTQ—,
y apartir de 2021, exige dos miembros di-
versos. Esa politica sigue vigente, confir-
mo la firma el jueves.

Desafios desde el inicio

Incluso cuando se propuso hace cuatro
afios, la regla de Nasdaq siempre fue con-
trovertida. Exigfa que las empresas tuvie-
ran una mujer, una “minorfa subrepresen-
tada” o un miembro LGBTQ+ en su direc-
torio —o que explicaran en sus declaracio-
nes proxy o en sus sitios web por qué no
podian cumplir— antes del 31 de diciem-
bre del afo pasado. Nasdaq planeaba au-
mentar el requisito a un minimo de dos di-
rectores diversos a fines del préximo afio,
uno de los cuales debia ser mujer.

“La teorfa era que, aunque la regla no
obligara alas empresas lideres a mejorar, s
forzarfa a las rezagadas —empresas con
cero 0 una mujer— a progresar”, comenté
Rob Du Boff, analista sénior de ESG en Blo-
omberg Intelligence. Con un estimado del
25% de los asientos en los directorios de
Nasdaq ya ocupados por mujeres, el estan-
dar era bastante bajo, agregé.

Criticas y fallo judicial

Desde el principio, los criticos atacaron
la regla de Nasdaq como un sistema de
cuotas. Aunque los nombramientos de
directores no estdn sujetos a las leyes tra-
dicionales de empleo contra la discrimi-
nacion, las cuotas siguen siendo legal-
mente cuestionables. La Alianza para la
Igualdad en las Juntas Directivas, lidera-
da por Edward Blum —el activista que
logré anular la accién afirmativa en ad-
misiones universitarias—, rdpidamente
impugnd la aprobacién de la regla por
parte de la SEC, argumentando que per-
mitfa “discriminacién envidiosa”. Fisca-
les generales estatales se unieron con
mensajes similares.

La decisién del tribunal evité el tema
de la discriminacién por completo, decla-
rando tinicamente que una regla sobre di-
versidad no estd dentro de las competen-
cias regulatorias de la SEC.

“El Quinto Circuito, especialmente to-
mado en su conjunto, estd decidido a in-
validar reglas de agencias, sin importar
cudn importantes sean para los inversio-

nistas, los mercados y el interés publi-
co”, dijo Stephen Hall, director legal de
la organizacién sin fines de lucro Better
Markets, enfocada en mercados finan-
cieros. Afiadi6 que cree que la interpre-
tacién de la ley es errénea. “Esta deci-
sién representa un terrible retroceso
paralatransparencia, que es el alma de
nuestros mercados de valores”.

Los abogados no esperan que la
SEC, la principal parte demandada,
impugne el resultado, especialmen-
te porque pronto serd dirigida por
un designado de Trump.

Exigencias de los
inversionistas

Empresas prominentes habian
respaldado a Nasdaq: Airbnb Inc.,
Microsoft y Micron Technology
Inc., todas cotizadas en la bolsa,
participaron en un informe legal
describiendo la regla como “una
medida de sentido comtin”. Gi-
gantes de la inversién como Lord
Abbett & Co. y Northern Trust
Investments Inc. también lo hi-
cieron. La informacién confiable
sobre la diversidad en directo-
rios, se quejaron, “es dificil de
obtener, a veces inexacta” y, a
menudo, inconsistente.

Segtin los abogados de Da-
vis Polk, es probable que la
corte aplique un razona-
miento similar a las reglas de
divulgacion de la SEC sobre
riesgos climdticos y emisio-
nes de gases de efecto inver-
nadero, lo que podrifa afec-
tar también las reglas de
gobernanza corporativa
adoptadas por la Corpora-
cién Federal de Seguro de
Depésitos (FDIC).

Y es un esquema que
podria repetirse una y
otra vez, sin importar lo
que quieran los inversio-
nistas.
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