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ABSTRACT

Objective: This study aims to investigate the regulation and applicability of the
whistleblower institute in Brazil, focusing on a critical analysis of existing legislation and
examining the potential impact of Bill No. 2581/2023 on promoting an ethical culture in
publicly traded corporations.

Method: The research employs a logical deductive method to analyze legislative documents
and conduct a bibliographic review of specialized literature on law and business ethics.
Additionally, it incorporates illustrative case studies, such as the recent Lojas Americanas
scandal, to contextualize and deepen the discussion.

Results: The analysis reveals significant gaps in the legal protection and incentives for
whistleblowers in Brazil, which contribute to an environment where fraudulent practices can
persist due to insufficient reporting. The study identifies Bill No. 2581/2023 as a promising
legislative initiative that outlines specific measures to protect whistleblowers. The bill is
seen as crucial for developing a more ethical organizational culture, aligning Brazil with
international anti-corruption practices, and improving the overall business environment.

Conclusions: The proposed Bill No. 2581/2023, by addressing the deficiencies in legal
protections and incentives for whistleblowers, has the potential to significantly enhance
internal control mechanisms within companies, boost investor confidence, and foster a more
stable and fair capital market. Effective whistleblower protection is essential for combating
corporate fraud and fostering a transparent and ethical business environment in Brazil.
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O COMBATE A FRAUDE CORPORATIVA NO BRASIL E O POTENCIAL IMPACTO DO
PROJETO DE LEI N° 2.581/2023

RESUMO

Objetivo: Este estudo visa investigar a regulamentacao e a aplicabilidade do instituto do
whistleblower no Brasil, com foco em uma analise critica da legislacao vigente e na avaliacao do
potencial impacto do Projeto de Lei n® 2581/2023 na promoc¢ao de uma cultura ética nas sociedades
anonimas de capital aberto.

Método: A pesquisa utiliza o método logico dedutivo para analisar documentos legislativos e realizar
uma revisao bibliografica da literatura especializada em direito e ética empresarial. Além disso,
incorpora estudos de caso ilustrativos, como o recente escandalo das Lojas Americanas, para
contextualizar e aprofundar a discussao.

Resultados: A analise revela lacunas significativas na protecao legal e nos incentivos para os
whistleblowers no Brasil, o que contribui para um ambiente onde praticas fraudulentas podem
persistir devido a insuficiéncia de denuncias. O estudo identifica o Projeto de Lei n° 2581/2023 como
uma iniciativa legislativa promissora que propde medidas especificas para proteger os whistleblowers.
O projeto é considerado crucial para o desenvolvimento de uma cultura organizacional mais ética,
alinhando o Brasil as praticas internacionais de combate a corrupcao e melhorando o ambiente de
negocios.

Conclusdes: O Projeto de Lei n° 2581/2023, ao abordar as deficiéncias nas protecoes legais e nos
incentivos para os whistleblowers, tem o potencial de aprimorar significativamente os mecanismos
de controle interno das empresas, aumentar a confianca dos investidores e promover um mercado de
capitais mais estavel e justo. A protecao efetiva dos whistleblowers é essencial para combater a
fraude corporativa e fomentar um ambiente empresarial transparente e ético no Brasil.

Palavras-chaves: Denunciante, Fraude Corporativa, Protecao Legal, Projeto de Lei n® 2581/2023,
Cultura Etica

INTRODUCAO

A corrupcao é fenomeno global cada vez mais frequente e com impactos
imensuraveis na Democracia, qualidade de vida da populacao e desenvolvimento dos
paises.

Nos Estados Unidos, a edicao da primeira legislacao anticorrupcao decorreu
do caso Watergate de corrupcao. Ocorrido em 1972 o caso tornou-se emblematico
nos Estados Unidos e culminou com a edicao do Foreign Corrupt Practice Act (FCA),
1977, considerado o marco anticorrupcao internacional. Décadas mais tarde, foi
promulgada a Convencao Interamericana contra a Corrupcao (1996), Convencao da
OCDE sobre Corrupcao de Funcionarios Publicos Estrangeiros (1997), Convencao das

Nacoes Unidas contra a Corrupcao (2005), UK Bribery Act (2010) na Inglaterra.

Journal of Law and Corruption Review, v. 6, e080, 01-32, 2024 | Sao Paulo.

1

FEALE JUSTICE
RRD ETRONE
IRETITRTIONS

v




A edicao da legislacdao a nivel internacional auxilia no enfrentamento do
fendmeno, mas os escandalos de corrupcao ainda sao uma realidade crescente para
a maioria dos paises.

Fraudes contaveis como a envolvendo a companhia farmacéutica Novartis AG
e a subsidiaria Alcon Inc.; praticas de suborno, como a relacionada a empresa J&F
para ter acesso a facilidades negociais; e o caso da companhia de energia americana
Enron Corporation, sao apenas alguns dos exemplos.

No Brasil as praticas corruptivas marcam o compasso da historia desde o
império. A existéncia de uma verdadeira epidemia de corrupcao no pais faz com que
o pais tenha a sua imagem associada pejorativamente a expressao “jeitinho
brasileiro”.

Na literatura, Sérgio Buarque de Holanda (2015) trata da figura do homem
cordial, que traz o privado para o publico, privilegiava a cordialidade, os lacos de
amizade e informalidade em detrimento da ética e da lei, do bom funcionamento da
coisa publica.

O livro raizes do Brasil € um retrato de uma corrupcao enraizada com a
colonizacao, uma heranca da sociedade ibérica personalissima, reconhecida por suas
instituicoes informais e a violacao da legislacao em prol de interesses particulares.

Os casos de corrupcao mais recentes refletem que a epidemia da corrupcao
brasileira se perpetua. Andes do orcamento, no final da década de 80, com o desvio
de mais de RS 800 milhdes de reais por deputados, por meio de entidades
filantropicas, obras publicas e bilhetes premiados de loteria; o esquema Navalha na
Carne, envolvendo 49 (quarenta e nove) pessoas, ao longo de 10 (dez) estados e o
desvio de RS 1,06 bilhao em recursos pUblicos por meio de fraude em licitacoes; o
esquema de corrupc¢ao Juiz Laulau e o TRT-SP, ocorrido entre os anos de 1992 e 1998,
com o desvio de RS 2 bilhdes em verbas na construcao do Férum do Tribunal Regional
do Trabalho de Sao Paulo; Caso Jorgina de Freitas (1991), responsavel por uma fraude
de USS 90 milhdes no INSS; Fundo de Pensodes (2015), que culminou no desvio de RS
3 bilhdes dos fundos de empresas estatais; Banco Marka (1999), com um prejuizo de
RS 3,7 bilhdes em valores atuais; esquema Vampiros da Saude (1990-1994), com o
desvio de RS 4,08 bilhdes em valores atuais, envolvendo empresas, funcionarios do
Ministério da Saude e deputados federais; operacao Zelotes (2015), que apura a

corrupcao do Conselho de Administracao de Recursos Fiscais, envolvendo dezenas de
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grandes empresas, com um prejuizo estimado em RS 19 bilhdes aos cofres publicos;
Banestado (1996), relativo ao envio irregular para o exterior de cerca de USS 30
bilhoes, fora o valor sonegado; operacao Lava Jato, com mais de 1.200 processos
instaurados, compreendendo o desvio de cerca de RS 42,8 bilhdes e um prejuizo de
RS 88,8 bilhoes aos cofres publicos, apenas na Petrobras (Santos, 2017).

Em relatorio relativo a quarta fase de avaliacao sobre o cumprimento pelo
Brasil da Convencao Antissuborno da OCDE (2023), o Grupo de Trabalho Antissuborno
da OCDE (WGB) criticou a impunidade nos casos de corrupcao transnacional no pais
que permanecem sem solucao pela justica.

O relatorio aponta que nenhum individuo chegou a receber condenacao
definitiva em razao da pratica de suborno transnacional no pais e que o primeiro caso
esta em andamento ha quase 10 (dez) anos, sendo que dos 9 (nove) envolvidos 8
(oito) foram absolvidos por prescricao. O documento menciona por diversas vezes a
anulacao de todas as provas do acordo de leniéncia da Odebrecht e questiona a
independéncia efetiva dos agentes da lei, como também o viés politico de agentes
na aplicacao da lei.

A partir da globalizacao, a diluicao de fronteiras, somado ao advento da
tecnologia e das megacorporacdes, a corrupcao tornou-se cada vez mais frequente
e complexo representando um desafio global.

Os reflexos sao sentidos no mercado interno e a nao realizacao, pelo Estado,
dos programas constitucionalmente previstos.

A corrupcao representa um percalco ao éxito do desenvolvimento social e
economico, com reducao das desigualdades, como metas estampadas na constituicao
de um pais marcado pela extrema pobreza e desigualdade.

No ambito do mercado de valores mobiliarios, a fraude contabil afeta
diretamente a ordem econdmica e gera instabilidade, cria uma macula na
confiabilidade do mercado, afasta investidores e impacta, inclusive, setores nao
envolvidos. O alto fluxo de capitais das sociedades andnimas de capital aberto
dificulta ainda mais a identificacdo do crime financeiro, que se protrai
silenciosamente no tempo.

Dados produzidos pela Transparéncia Internacional, apontam que, em 2023, o
Brasil ocupava a 104% posicdo de um total de 180 paises, no indice de Percepcéo da

Corrupcao (IPC), quer dizer, a segunda pior colocacao no quesito corrupcao.
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A sofisticacao da pratica, no cenario brasileiro, levou ao desvio de vultuosos
recursos, tornando cada vez mais frequentes os escandalos de fraude contabil e
corrupcao, como o Mensalao, em 2005, as Jornadas de Junho, em 2013, e a Operacao
Lava Jato, em 2014.

Os casos a nivel transnacional envolvendo empresas publicas e privadas
brasileiras fez com que o pais buscasse estruturar politicas anticorrupcao mais
robustas, por meio de uma legislacao voltada ao combate, reducao e a prevencao
das praticas corruptivas inspirada no FCPA.

Em 2004, o pais ratificou a Convencao das Nacoes Unidas Contra a Corrupcao,
reconhecendo, por meio do Decreto n° 5.015/2004, a corrupcao como crime
transnacional com reflexos significativos no Estado de Direito e a gravidade dos
problemas decorrentes da pratica para questdes globais sensiveis as nacoes.

Para somar a Lei de Improbidade Administrativa (Lei 8.429/1992), em 2013, a
Lei Anticorrupcao (Lei 12. 846/2013) passou a viger como um marco de resposta
anticorrupcao no pais, seguida da Lei Anticrime (Lei 13.608.2018).

O microssistema anticorrupcao tornou obrigatoria a estruturacao de
programas de integridade (compliance) tanto no ambito das empresas, quanto no
setor publico brasileiro.

A implementacao de medidas, instrumentos de autogestao e direcao para
controle de riscos auxilia na deteccao, prevencao e correcao de incumprimentos
éticos-normativos praticados dentro da empresa. Para além do sistema de
monitoramento, investigacoes internas e sancoes, percebe-se a importancia da
conscientizacao, com formacao de uma cultura corporativa anticorrupcao para a
gestao adequada dos riscos coorporativos, com a necessidade de desenvolvimento de
um Codigo de Conduta interno e a realizacdao de treinamento, formacao e
aprimoramento continuo dos funcionarios e alta gestao.

No contexto brasileiro a auséncia de uma cultura anticorrupcao formada torna
incerto o atendimento da responsabilidade social. E comum que os funcionarios das
corporacoes, mesmo cientes da pratica de atos de corrupcao e fraude fiquem
silentes. O medo de retaliacdes somado a falta de incentivos gera a sensacao de que
nado valera a pena informar as autoridades, o que dificulta a identificacao dos ilicitos.

Um exemplo recente, o Caso Americanas, na data de 11 de janeiro de 2023,

estampava a capa dos noticiarios nacionais e internacionais como a maior fraude no
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mercado de capitais brasileiro. O escandalo contabil envolvia um rombo de RS 20
bilhdes de reais, revelado a partir de uma série de inconsisténcias nos lancamentos
contabeis. Apds a descoberta da fraude, 10 (dez) dias apds a posse, o presidente e o
diretor de relacoes com investidores deixam a companhia. Em dois dias as acoes da
empresa desvalorizaram, passando a valer RS 8 bilhdes a menos no mercado. Dez
dias depois, as Lojas Americanas ingressavam com pedido de recuperacao judicial.

Os recentes escandalos e os importantes impactos na ordem social e
econdmica brasileira somam-se a preocupacao de deteccao agil dos delitos
economicos para impedir a continuidade e prevenir a ocorréncia.

O panorama de um mercado transfronteirico, com amplo fluxo de capitais e
ritmo acelerado, facilitado de troca de informacoes, administracao pulverizada das
corporacoes, somada a auséncia, ou quase inexisténcia, de uma cultura de
probidade, reforca a importancia do papel do instituto do whistleblowing para
permitir a persecucao criminal. Ao informar, voluntariamente, as autoridades a
pratica de determinada atividade criminosa percebida dentro da corporacao, o
denunciante de boa-fé (whistleblower), como é conhecido, nao apenas contribui
para a prevencao, combate e repressao da corrupcao em carater global, mas
corrobora para o estabelecimento de uma cultura coorporativa anticorrupcao, de
integridade e transparéncia. Apos os impactos do escandalo envolvendo a fraude
contabil das Lojas Americanas o tema ganhou ainda mais relevancia, o que culminou
na apresentacao do Projeto de Lei n° 2.581/2023, uma legislacao mais robusta para
uma adequada regulamentacao atual do instituto no Brasil. Assim, o estudo tem como
objetivo investigar a aplicabilidade e regulamentacao do instituto do whistleblower
no Brasil, com foco na analise critica da legislacao atual e no exame do potencial
impacto do Projeto de Lei n® 2.581/2023 para a promocao de uma cultura ética nas
sociedades anonimas de capital aberto. Para tanto, ira empregar o método légico
dedutivo para a analise de documentos legislativos, revisao bibliografica de
literatura especializada em direito e ética empresarial, e estudos de caso
ilustrativos, como o caso recente das Lojas Americanas, para contextualizar a
discussao.

0 estudo do tema se justifica diante da existéncia de uma lacuna legislativa
na tratativa do whistleblowing e a escassez de pesquisas académicas sobre o Projeto
de Lei n® 2.581/2023.
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A analise da tematica, nao obstante, possui relevancia social, ao corroborar
para a construcao de uma consciéncia coletiva voltada ao combate a corrupcao e a
promocao da integridade financeira, ao difundir um instituto que é fundamental no

combate e prevencao as fraudes financeiras.
2 O WHISTLEBLOWER: DENUNCIANTE DE BOA-FE

Os Estados Unidos foi pais pioneiro a legislar sobre o instituto do
whistleblowing. No pais, a pratica é difundida desde 1976, a de forma
comprovadamente eficaz no aumento do nimero de dendncias e, com isso, ganhos
em ternos de efetividade das investigacoes, prevencao e repressao.

No Brasil, a Receita Federal conta até mesmo com um programa proprio para
premiar o denunciante, com protecdo eficaz e premiacdo monetaria adequada. A
populacao confere-se voz ativa, atribui-se um papel colaborativo de destaque com a
mensagem de que vale a pena e é seguro colaborar.

Em 1978, o Civil Service Reform Act ja instituia canais formais de dendncia
com punicao das retaliacoes e garantias aos denunciantes.

No ambito da saude, por exemplo, a legislacao americana False Claims Act,
de 1863, possibilita o ajuizamento da acao denominada qui tam em nome do governo
para obter a premiacao de até 30% sobre o valor da penalidade (Licks Attorneys,
2021). Um caso recente no pais envolveu o pagamento de um prémio superior ao
valor da Mega Sena a um reportante pela Securities & Exchange Commission (SEC),
um total de USS 114 milhdes. Cerca de 108 denunciantes ja foram beneficiados com
uma recompensa financeira pelas informacoes prestadas, que gira em torno de USS
676 milhdes (Licks Attorneys, 2021).

O Whistleblower Protection Act (WPA), ampliou a protecao ao denunciante,
funcionario federal, com a redistribuicao do 6nus da prova e instituicao do dever de
indenizar os danos sofridos (Avila; Tinen, p. 6).

A Lei Sarbanes-Oxley Act (SOx), editada em 2002, por seu turno, tornou-se
uma das principais leis de protecao ao denunciante do mundo, com a ampliacao das
medidas protetivas, com uma importante politica de recompensa.

Em 2010, outra legislacao foi editada no pais para robustecer a protecao do

denunciante e a recompensa de 10% a 30%, sobre o valor da penalidade,
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recorrentemente elevado, pelo risco que assumido para corroborar com as
autoridades em beneficio da coletividade, a Dodd-Frank Act (Licks Attorneys, 2021).

A Uniao Europeia também conta com uma legislacao editada, em 2019, pelo
Parlamento Europeu para obrigar que os Estados Membros adaptem as suas
legislacbes para estimular a pratica da dendncia, tornando obrigatdria a
implementacao de canais de denuncias nas empresas, pUblicas e privadas; proteger
o whistleblower de forma eficaz, proibindo expressamente a pratica de retaliacoes,
com um rol ndao exaustivo contido no artigo 19 da Diretiva, além de considerar
ineficazes quaisquer clausulas contratuais de confidencialidade inseridas no contrato
de trabalho (Avila; Tinen, p. 11).

No Reino Unido a protecao do whistleblower foi robustecida a partir do Public
Disclosure Act de 1998. O termo em inglés whistleblowing resulta da unido do prefixo
whistle e sufixo blower como alusao ao ato de soprar apito. Remete a figura do
“soprador de apito”, uma pratica comum na Inglaterra do século XIX (Batista, 2020,
p. 3). Conforme explicam Leonardo Magalhaes Avelar e Pedro Henrique Carrete
Sanchez (2019), os policiais ingleses sopravam os apitos para sinalizar a pratica de
um crime. Em razao disso, a terminologia inglesa € utilizada como referéncia ao ato
de delatar uma empresa envolvida em uma pratica criminosa. Isto &, refere-se ao
reportante, que denuncia.

O whistleblower compreende a pessoa que “[...] espontaneamente leva ao
conhecimento de uma autoridade informacoes relevantes sobre um ilicito civil ou
criminal”, conforme conceito firmado na Acao n° 4/2016 da Estratégia Nacional de
Combate a Corrupcao e a Lavagem de Dinheiro (Enccla, 2016).

David Banisar (2011, p. 2) explica que o ato de denunciar, em si, adquire
diversos vieses, compreende “[...] um ato de liberdade de expressao, uma
ferramenta anticorrupcao e um mecanismo de disputa de gestao interna” (traducao
nossa).

Na seara empresarial, Hélder Lacerda Paulino (2015, p. 91) sublinha que os
sistemas de whistleblowing compreendem “[...] canais de recebimento de informes
e delacoes relacionadas ao cometimento de irregularidades dentro da organizacao
empresarial”, cada vez mais presentes nos sistemas de compliance empresarial como

mecanismo de prevencao, deteccao e controle de ilicitudes.
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A doutrina internacional aponta para a existéncia de duas espécies de
whistleblowing, a depender se o denunciante que, involuntariamente, tomou
conhecimento do ilicito era agente interno, ou externo da empresa, ou 6rgao publico
denunciado (Bowden, 2005, p. 2).

O whistleblowing, no entanto, nao se confunde com o informante, nem mesmo
com a testemunha, atores distintos que auxiliam na investigacao e fiscalizacao de
praticas ilicitas.

Segundo o artigo 202 do Cddigo de Processo Penal, a testemunha podera ser
qualquer pessoa.

Na doutrina, Alexandre Camara conceitua testemunha como o terceiro capaz,
nao suspeito, ou impedido (art. 447, CPC), “[...] estranho ao processo, que depde
em juizo narrando o que sabe sobre os fatos da causa”, prestando o compromisso de
dizer a verdade, conforme artigo 458 do Codigo de Processo Civil (Camara, 2010, p.
273). Portanto, a testemunha é qualquer pessoa estranha ao litigio (Wambier;
Talamini, 2022).

0 informante, por sua vez, possui valor questionavel como testemunha, por
isso, o valor probatério do seu testemunho é menor. Além disso, uma vez que
envolvido no fato criminoso, divulga a informacao para reduzir a responsabilidade,
ocupando posicao de subordinacao “[...] em relacao ao 6rgao ou pessoa a quem estao
divulgando e devem seguir suas ordens ou sofrer sancdes, conforme explicam”
(Banisar, 2011, p. 5). Neste sentido, enquanto a testemunha se assemelha a figura
do denunciante de boa-fé por ser terceira pessoa estranha ao litigio, dele se afasta
na medida em que nao compartilha do elemento da espontaneidade.

0 informante, em contrapartida, além de nao alheio ao fato ilicito, estando
nele envolvido, carece do elemento da espontaneidade, ja que vislumbra a
premiacao processual. O whistleblower, por arremate, é terceiro, alheio ao fato
irregular, e que fornece informacoes, sem visar qualquer beneficio, apenas com
vistas a restauracao da ordem juridica. Outra distincao é feita entre o whistleblower,
o delator e colaborador, no contexto da colaboracao premiada e do acordo de
leniéncia, conforme destaca Juliana Oliveira (2021, p. 6):

O instituto nao se confunde com a chamada delacao premiada, prevista em
diversas leis brasileiras. A delacdo premiada é a incriminacao de terceiro,
realizada por um suspeito, indiciado ou réu, no bojo de seu interrogatério

ou em outro ato processual. Ao contrario do delator, o agente whistleblower
ndo esta envolvido na organizacdo criminosa. E um terceiro sabedor de
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informacgdes relevantes, seja por decorréncia do exercicio direto do seu
trabalho, seja por razdes eventuais. Diz-se premiada por ser incentivada
pelo legislador, que concede ao delator diferentes beneficios, a exemplo da
reducao da pena ou da extincao da punibilidade. [...] Por sua vez, o agente
whistleblower nao tem interesse na incriminacao do comparsa, pois disto
nao se beneficia, tampouco integra qualquer grupo criminoso.

Em sintese, o denunciante tratado na secao, € um colaborador desinteressado
em termos juridicos. Trata-se de terceiro, que mesmo nao tendo concorrido para o
fato, ao noticiar a pratica, de forma espontanea e de boa-fé, sem esperar nada em
troca, reporta a pratica a autoridade competente, interna ou externamente.
Diferencia-se, pois, dos dois institutos da colaboracdo e acordo de leniéncia
porque inexiste qualquer negociacdo visando beneficiar o denunciante de boa-fé,
que podera vir a ser recompensado apenas monetariamente pelas informacoes
compartilhadas com as autoridades.Neste sentido, David Banisar (2011, p. 1) chama
atencao para a importancia do papel desempenhado pelo denunciante de boa-fé:
Em todo o mundo, os denunciantes tém sido aclamados como heréis por
revelarem corrupcao e fraude nas organizacdes e por evitarem que erros
potencialmente prejudiciais conduzam a desastres. As revelacoes vao desde
a revelacao do roubo de milhdes de dolares de dinheiro publico no Quénia
ao encobrimento da SARS e de outras doencas perigosas que ameacam
milhdes de pessoas na China, a exposicdo de médicos perigosos na Australia
ou a divulgacado de riscos ambientais nos EUA. No entanto, muitos dos que
trazem estas questdes a luz também enfrentam graves repercussoes pelas
suas acoes. Eles perdem seus empregos ou sao condenados ao ostracismo por
suas atividades. Alguns sao acusados de crimes por violarem leis ou acordos
de trabalho. Em casos extremos, enfrentam perigo fisico. Paises de todo o
mundo trabalham para desenvolver regimes juridicos que encorajem estas

importantes divulgacées e protejam os denunciantes de represalias
(traducdo nossa).

0 instituto do whistleblowing é fundamental para a investigacao, apuracao e
repressao aos delitos de corrupcao e fraude. O whistleblower tem acesso facilitado
a dados e informacodes organizacionais (Jubb, 1999, p. 78 - 79). Por meio dele as
autoridades poderao ter acesso imediato a informacoes relativas ao ato criminoso
dentro e fora das organizacdes, possibilitando a apuracao dos fatos, recuperacao de
ativos, mudanca de mentalidade e melhoria da confianca internacional no pais
(Gantois, Sant’anna, 2023).

Segundo dados da Association of Certified Fraud Examiners (2020), nos
Estados Unidos, os reportantes correspondem a principal fonte de deteccao de

fraudes (40%), comparado a 15% da auditoria interna. Globalmente, representa um
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dos trés métodos mais importantes para detectar fraude mundialmente, segundo o
Global Fraud and Risck Report (2021-2022), que evidenciou que o seu uso contribuiu
em 41% dos casos de fraude no mundo.

Um caso ocorrido em Luxemburgo e, posteriormente, submetido ao Tribunal
Europeu de Direitos Humanos reforca a importancia do papel do denunciante de boa-
fé, por um lado, e da sua protecao adequada por meio de critérios de identificacao
para aplicacao do instituto, regulamentacao e incentivo, de outro (Aras, 2023).

Em 2014, um funcionario de uma multinacional foi condenado apos divulgar
declaracoes fiscais de grandes corporacées multinacionais e outros documentos
cobertos pelo sigilo profissional que apontavam para a existéncia de um esquema de
fraude fiscal. Gracas as informacoes prestadas, as autoridades puderam tomar as
medidas necessarias para a prevencao e repressao da pratica (Aras, 2023).

Na ocasiao o denunciante foi condenado em razao do vazamento das
informacoes, quando, na realidade, deveria ter se identificando a necessidade de
protecao contra represarias e responsabilizacao como whistleblower.

O Tribunal Europeu de Direitos Humanos (TEDH) valorou o interesse publico
na divulgacao das informacoes em detrimento dos prejuizos negativos advindos do
vazamento, afirmando ser injustificavel a interferéncia em sua liberdade de
expressao e que a condenacao é incompativel com uma sociedade democratica (Aras,
2023).

Em outro caso, ocorrido na Moldavia, um assessor de imprensa da
Procuradoria-Geral, foi demitido apos enviar para um veiculo de informacdes cartas
de autoridades locais pressionando o Ministério Publico. Na oportunidade, a Corte
Europeia aplicou o instituto do whistleblower priorizando a sua protecao e o
interesse publico, dada a relevancia da denlncia para a persecucao de crimes
complexos (Aras, 2023).

Na contramao, o Brasil ainda tem muito que avancar ja que, como método de
identificacao de fraudes, pouco se utiliza do whistleblowing, que ocupa o Ultimo
lugar na lista de controles antifraudes, sendo pouco comum o seu uso (9%) em
comparacao a auditéria externa (88%) (ASSOCIATION OF CERTIFIED FRAUD
EXAMINERS, 2020).

Em termos legislativos, no cenario brasileiro, o Codigo de Processo Penal ja

destacava no §3° do artigo 5° que “[...] Qualquer pessoa [...] que tiver conhecimento
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da existéncia de infracao penal em que caiba acao publica podera, verbalmente ou
por escrito, comunica-la a autoridade policial [...]”.

Além disso, o pais é signatario da Convencao Transnacional de Combate ao
Crime Organizado (Decreto Presidencial 5.015, de 12 de marco de 2004); a Carta de
Ratificacao da Convencao Interamericana contra a Corrupcao (Decreto n°® 5687, de
31 de janeiro de 2006); e a Convencao das Nacdes Unidas contra a Corrupcao
(Decreto Legislativo 348/05 e Decreto Presidencial n° 5.687, de 31 de janeiro de
2006). Com isso, assumiu o compromisso internacional de incorporar no seu
ordenamento juridico medidas adequadas de protecao as pessoas que, de boa-fé,
denunciem praticas ilegais as autoridades competentes.

Em 2013, a Lei de Organizacao Criminosa (Lei 12.850/2013) foi editada com o
fim de combater a corrupcao praticada no ambito das empresas, com normas visando
a responsabilizacao objetiva de empresas, criacao de acordo de leniéncia e do
tipificando o suborno de funcionarios publicos estrangeiros.

A Lei Anticorrupcao (Lei 12.846/13) também foi publicada objetivando a
prevencao combate e repressao de atos corruptos por pessoas juridicas, inspirada no
Foreign Corruption Practice Act, dos Estados Unidos, e o Bribery Act, da Gra-
Bretanha.

No entanto o marco legal do whistleblower foi a Lei n° 13.608/2018, a
chamada Lei Anticrime, ao dispor “[...] sobre o servico telefonico de recebimento
de denuncias e sobre recompensa por informacdes que auxiliem nas investigacoes
policiais [...], restrita, contudo, ao ambito da Administracao Publica.

Além de autorizar, no artigo 2°, aos Estados que estabelecam servico
telefonico de receptacao de denuncias, preferencialmente gratuito, inclusive,
mantido por meio de convénio firmado com entidade privada sem fins lucrativos, a
legislacao assegura, no artigo 3°, o sigilo dos dados do denunciante que se identificar.

Por fim, no artigo 4°, estabelece uma forma de recompensa pelas “[...]
informacoes que sejam Uteis para a prevencao, a repressao ou a apuracao de crimes
ou ilicitos administrativos”, e autoriza uma contraprestacdo em espécie, no
paragrafo Unico. Ainda, com a previsao de programa de protecao a testemunha no
art. 4°-C.

Em 2019, a Lei n® 13.964/2019 trouxe uma grande inovacao ao incluir a figura

do informante no 83° do artigo 4°-C, da Lei Anticrime, com a seguinte redacao:
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“Quando as informacoes disponibilizadas resultarem em recuperacao de produto de
crime contra a administracao publica, podera ser fixada recompensa em favor do
informante em até 5% (cinco por cento) do valor recuperado”.

Conforme Italo Freire (2019, p. 1) a legislacao optou por premiar “[...] o

cidadao que faz delatio criminnis agindo como se fosse fiscal do Estado” por meio

de um programa de recompensa com o pagamento de valores em espécie.

Apesar do significativo avanco que a legislacao representa para o combate a
criminalidade de colarinho branco no cenario nacional, a premiacao ainda se mostra
insuficiente, como também ainda inexiste garantia no ordenamento de uma protecao
eficaz, a justificar os riscos assumidos pelo denunciante em um contexto de
corrupcao qualificada e que envolve diversos atores, inclusive, agentes publicos
influentes.

No ordenamento juridico, a interpretacao sistematica é saida adotada, para
coibir a retaliacao. A Lei n® 9. 029/1995 normatiza a discriminacao na relacao de
emprego e foi, inclusive, aplicada pelo Superior Tribunal do Trabalho em situacoes
concretas levadas a julgamento e que envolviam a represalia ao whistleblowing, pelo
empregador, com a previsao de medidas correlatas para reparacao do dano moral e
ressarcimento, ou reintegracao. A Controladoria Geral da Unidao (CGU), também,
instituiu medidas para protecao da identidade do denunciante que comunique um
ilicito praticado contra entres da administracao publica.

Em contrapartida, a legislacao possui aplicacao pontual e nao é suficiente para
robustecer e sistematizar o instituto em razao da generalidade. A regulamentacao
do instituto por uma legislacao especifica propria ainda é o melhor caminho no
sentido de incentivo a pratica e sistematizacao do regramento.

A discrepancia com relacao a medida compensatoria pelos danos sofridos, por
outro lado, é outra questao ainda pendente de direcionamento normativo e que se
evidencia a partir da investigacao da legislacao de outros paises.

No cenario internacional, a legislacao reconhece a eficiéncia do instituto, que
ja era bem difundido, antes mesmo da edicao da legislacao brasileira, no combate a
corrupcao.

Na Convencao das Nacdes Unidas Contra a Corrupcao (2005), ratificada pelo
Brasil, o artigo 33 estimula a pratica pelo Estado Parte, com foco na protecao do

denunciante de boa-fé:
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Cada Estado Parte considerara a possibilidade de incorporar em seu
ordenamento juridico interno medidas apropriadas para proporcionar
protecdo contra todo trato injusto as pessoas que denunciem ante as
autoridades competentes, de boa-fé e com motivos razoaveis, quaisquer
feitos relacionados com os delitos qualificados de acordo com a presente
Convencao.

Ainda, o Projeto de Lei Modelo para Facilitar e Incentivar a Denuncia de Atos
de Corrupcao e Proteger os Denunciantes e testemunhas da Organizacao dos Estados
Americanos (OEA) prevé, nos artigos 12 e 18, uma série de medidas protetivas
adicionais a serem outorgadas em carater excepcional, para dar efetividade ao
instituto, considerando o perigo de vulnerabilidade, real, ou potencial, a integridade
fisica e psicologica do denunciante e de sua familia, a preservacao dos seus bens.

Assim, verifica-se que o instituto ja € normatizado no cenario internacional,
sendo amplamente utilizado no combate a corrupcao por meio de uma cultura forte
de compliance.

No entanto, existe uma lacuna legislativa no contexto nacional que dificulta a
sua aplicacao e incentivo a pratica, instaurando um quadro de discrepancia com as
melhores praticas globais comprometimento da transparéncia e auséncia de uma
protecao legal efetiva dos denunciantes, tao fundamentais para a melhoria dos niveis

de corrucao no pais.

3 SOCIEDADES ANONIMAS DE CAPITAL ABERTO E OS VALORES MOBILIARIOS

A evolucao do capitalismo nas Ultimas décadas para um capitalismo de
mercado global de feicao liberal diluiu as fronteiras (Hippertt, 2023).

Do capitalismo natural, tipico do liberalismo economico, em que a
concorréncia era idealmente livre, migrou-se para o capitalismo de mercado com a
concentracao do capital nas maos de poucos e grandes conglomerados (Hippertt,
2023).

Cada vez mais, as empresas tornaram-se abertas ao mesmo tempo em que
concentravam cada vez mais o capital a nivel global, o que incrementou a pratica
dos crimes economicos.

Com a criminalidade cada vez mais organizada, sofisticada e hierarquizada,

muito mais especializada, a persecucao criminal foi dificultada.
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Neste sentido, a medida que a economia se desenvolveu a regulamentacao se
adequou as novas praticas visando a normatizacao dos aspectos economico e social
da vida humana.

O perfil do empresario e a configuracao das empresas modificaram-se
conforme um mundo novo, mais conectado e veloz se estruturava.

Para encampar a multiplicidade da realidade social contemporanea, o Codigo
Civil prevé diversos tipos societarios, dentre os quais, a sociedade em comum,
sociedade em conta de participacao, sociedade simples, sociedade em nome
coletivo, sociedade em comandita simples, sociedade limitada, sociedade an6nima,
sociedade em comandita por acdes e sociedade cooperativa.

A Sociedade Andnima, regida pela Lei n° 6.404/76, tem o capital social dividido
em acbes com limitacao da responsabilidade de cada um dos socios. Apesar da
possibilidade de limitacdes, em carater excepcional, em regra, “[...] os acionistas
podem livremente dispor de suas acoes a terceiros” (Sacramone, 2023, p. 72).

Alfredo Lamy Filho e José Luiz Bulhdes Pedreira (1997, p. 19) apontam para a
existéncia de uma abstracao da identidade da titularidade dos socios neste tipo
societario, cujos direitos sao “organizados em conjuntos padronizados denominados
acoes, em numero e classes fixados no estatuto social [...] e incorporados a valores
mobiliarios”.

O tipo societario resulta, assim, da expansao da empresa e abertura de capital
aos investidores. O dono gestor tem o acumulo de posicées pulverizado e passa a
ocupar a posicao de acionista do negdcio, ao lado de tantos outros investidores. O
controle dependera, assim, da proporcao da participacao acionaria.

A Lei n° 6.404/76 classifica as sociedades an6nimas tipo societario de capital
aberto e fechado.

Quanto a Sociedade Anonima de Capital Aberto, Sergio Campinho (2023, p. 11)
a conceitua como sendo “[...] aquela cujos valores mobiliarios encontram-se
admitidos” a oferta publica, a “[...] negociacdo no mercado de valores mobiliarios,
traduzido pelas bolsas de valores ou mercado de balcao”. Portanto, possuem como
atributo especifico a liquidez dos investimentos, conforme destaca Coelho (2005, p.
67).

A conceituacao doutrinaria segue o mesmo sentido do artigo 4° da Lei n°

6.404/74: “Art. 4° Para os efeitos desta Lei, a companhia é aberta ou fechada
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conforme os valores mobiliarios de sua emissao estejam ou nao admitidos a
negociacao no mercado de valores mobiliarios”.

Conforme destaca Mamed (2003, p. 120) “Quando os titulos de uma sociedade
anonima estao admitidos a negociacao no mercado de valores mobiliarios, fala-se em
companhia aberta”.

A Lei n°. 6.385/76 exige o registro da sociedade na Comissao de Valores de
Mercado (CVM), autarquia vinculada ao Ministério da Fazenda, “[...] encarregada de
normatizar as operacées com valores mobiliarios, autorizar sua emissao e
negociacao, bem como fiscalizar as sociedades anonimas abertas e os agentes que
operam no mercado de capitais” (Coelho, 2005, p. 73). Acerca das competéncias da
CVM, dispode o artigo 8° da Lei n° 6.385/76:

Art. 8° Compete a Comissao de Valores Mobiliarios:

| - regulamentar, com observancia da politica definida pelo Conselho
Monetario Nacional, as matérias expressamente previstas nesta Lei e na lei
de sociedades por acoes;

Il - administrar os registros instituidos por esta Lei;

lll - fiscalizar permanentemente as atividades e os servicos do mercado de
valores mobiliarios, de que trata o Art. 1°, bem como a veiculacdo de
informacdes relativas ao mercado, as pessoas que dele participem, e aos
valores nele negociados;

IV - propor ao Conselho Monetario Nacional a eventual fixacdao de limites
maximos de preco, comissdes, emolumentos e quaisquer outras vantagens
cobradas pelos intermediarios do mercado;

Consoante destaca Hippertt e Bertoncini (apud Séllos-Knoerr; Gunther; et al
(coords.), 2023, p. 394), o Sistema Financeiro Nacional é composto “[...] por um
conjunto de instituicoes, entidades de regulacao, fiscalizacao e intermediacao” que
intermedeiam os “[...]fundos disponiveis dos poupadores para os tomadores de
recursos, mantendo o fluxo de capitais”.

A funcao dos 6rgaos normativos e entidades de fiscalizacdao, assim como a
Comissao de Valores Mobiliarios, destaca-se, justamente, na regulamentacao do
funcionamento e do fluxo do capital em determinado segmento.

Por isso, no caso da companhia que deseja ingressar no mercado aberto a
partir do procedimento da subscricao publica de acdes, o seu registro carecera da
provacao da CVM, com vias a protecao do capital global investido.

Como forma de captar recursos para formar o capital social as Sociedades

Andnimas de Capital Aberto emitem os valores mobiliarios, apresentando “[...]
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diretamente ao publico, os titulos ou contratos de investimento, que adquirem
direito de partes na parceria ou remuneracao, também na participacao de servicos,
cujos ganho ou lucro for de esforco do empreendedor ou de terceiros”, segundo
artigo 2° da Lei n. 6.385/76.

Segundo explica Sacramonte (2023, p. 101) os “Valores mobiliarios sao titulos
emitidos por entidades que podem ser adquiridos ou vendidos e representam direitos
e deveres. Para as entidades os valores mobiliarios representam uma fonte de
financiamento, ja para os investidores eles representam uma forma de rentabilidade
e riscos”. Compreendem acles, partes beneficiarias, debentures, bonus de
subscricao e o commercial paper (Sacramonte, 2023, p. 102). No entanto, sem
registro e autorizacao da CVM a sociedade nao podera nem emitir, nem negociar os
seus titulos societarios.

A administracao da sociedade de capital aberto é feita pelo conselho de
administracao juntamente com a diretoria, por exigéncia legal.

Gladston Mamed (2023, p. 176) explica que enquanto o conselho de
administracao, como 6rgao que compode a “[...] administracao da companhia, nao se
ocupa da execucao dos atos cotidianos da empresa, mas discute a conducao da
atividade produtiva e negocial, deliberando sobre o que € melhor para a corporacao
[...], a diretoria “[...] se ocupa dos atos executivos do dia a dia, embora contando
com o apoio e a orientacao de um colegiado cuja funcao € dar o melhor rumo a
sociedade e a empresa.

Para o autor, a preocupacao governamental no mercado de valores mobiliarios
faz com que, no caso das companhias de capital aberto, a legislacao exija a dupla
gestao, algo que é tornado facultativo no caso das sociedades de capital fechado,
nos termos do §3° do artigo 138 da Lei n°® 6. 404/76. Como também, busque disciplinar
e repensar, a partir de constantes modificacées legislativas, as normas e
regulamentos que disciplinam a composicao do conselho de administracao,
discriminadas nos artigos 386 a 142 da Lei 6. 404/76.

Apesar da preocupacao legislativa, a pratica de ilicitos no ambito das
Sociedades Andnimas de Capital Aberto ainda é uma realidade presente e que
envolve praticas sofisticas e dinamicas, como se sucedeu em casos como Sadia,
Aracruz, Banco Santos, Banco Panamericano, Petrobras, Odebrecht e JF (2019, p.
188).
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O triangulo das fraudes corporativas é praticado com a presenca de trés
elementos (Cressy, 1950), pressao ou motivacao, isto é, a oportunidade para a
realizacao da fraude; a percepcao de uma oportunidade decorrente das falhas nos
sistemas de controle organizacionais; e a racionalizacao, decorrente do uso de
subterfugios pelo fraudador para justificar a pratica ilegal, mantendo a ideia de
confiabilidade e bom comportamento.

Outro elemento reside na pessoa do sujeito, a presenca de uma mente
criminosa juntamente com habilidade e caracteristicas que lhe permitem perceber
a oportunidade e criar mecanismos para o cometimento exitoso da fraude, inclusive,
com mantendo uma aparéncia de normalidade (Wolfe; Hermanson, 2004; Dorminey;
Fleming; Riley, 2010).

Cabera ao Conselho de Controle de Atividades Financeiras (COAF)3, unidade
de inteligéncia financeira, receber, examinar e identificar as suspeitas de atividades
ilicitas e de lavagem de capitais, comunicando os respectivos 6rgaos.

Por outro lado, uma vez que o formato permita ampla negociacées, com um
alto fluxo de capitais a nivel transfronteirico; por outro lado, em razao da
pulverizacdo da administracdo, com a sociedade sendo composta por varios
acionistas, ao lado de multiplos investidores, o que se soma a facilidade e agilidade
da obtencao e troca de informacées em um mundo globalizado, as sociedades
anonimas de capital acabam sendo um campo fértil para a pratica de fraudes
contaveis, delitos econdmicos e de corrupcao.

Os crimes financeiros estao cada vez mais sofisticados, organizados,
hierarquizados e especializados. A transnacionalidade somada aos elementos
velocidade, facilidade de fluxo e tecnologia, sao elementos que se somam a dificultar
a persecucao criminal com facilitacao do planejamento criminoso.

Existe um grande desafio em torno da prépria deteccao do delito economico,
em si, para que se possa impedir a continuidade da pratica, ou mesmo prevenir a sua

ocorréncia.

3“0 COAF foi criado pela Lei 9.613/98, com o objetivo de regulamentar e supervisionar as atividades econdmicas,
identificando praticas de oculta¢do de ativos criminosos. Atualmente, a Unidade de Inteligéncia Financeira cabe
fornecer e gerenciar informagdes de inteligéncia financeira para prevenir e combater a lavagem de dinheiro,
financiamento do terrorismo e da propagacdo das armas de destruicdo, além de realizar o intercambio de
informagdes entre instituigdes, em nivel nacional e global, que cuidem do assunto (Hippertt; Garcel; Moris, 2002,
p. 173).
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E comum, por exemplo, que o agente contrate um terceiro para lavar o direito
do crime e conferir aparéncia de licitude, construindo um desconhecimento delitivo
intencional. Como também, no caso da fraude contabil, a alteracao proposital nos
calculos contabeis, muitas vezes, passa desapercebida, sé6 sendo notada quando o
rombo na empresa ja é passivel de colocar em risco a continuidade da atividade
empresarial. Isso porque, inexiste, no Brasil, uma cultura sedimentada de denlncia
e conformidade. Nao ha uma protecao e incentivo a dendncia pelo funcionario
publico, ou que trabalhe no setor privado, ou cidadao que presencie a pratica de um
ilicito, o que permite a continuidade delitiva. Neste sentido, Ana Paula Oliveira Avila
e José Eduardo Tinen (2021, p. 24) advertem:

[...] arecompensa é uma medida compensatoria dos diversos efeitos sofridos
e que vao muito além da retaliacdo, pois alguns jamais conseguem se
recolocar no mercado naquela mesma indlstria ou area de atuacdo. Nos
casos mais exacerbados, em que ha denlncia envolvendo organizacoes
criminosas, os denunciantes sdo inscritos no sistema de protecdo as
testemunhas, tendo que mudar de cidade, de estado, as vezes até de nome,
abrindo mao da sua vida tal como conheciam. Sendo assim, na otica da lei
parece razoavel que eles sejam compensados deste modo, por meio do
oferecimento da recompensa. De qualquer modo, também neste dispositivo
a lei se revela bastante genérica e ndo determina maiores condicoes para a
recompensa além de que o produto de crime tenha sido recuperado em razao

das informacdes reportadas. Nisso se distingue da legislacao
norteamericana, pela qual o expediente é bastante difundido [...].

A questao probatoria e preventiva, portanto, representa um imenso desafio,
por isso, a regulamentacao da pratica de denlncia tem gerado debates na doutrina
e preocupacao legislativa.

Conforme destacam Patricia Castro, Juliana Amaral Ventura e Reinaldo
Guerreiro (2019, p. 188) as fraudes corporativas sao crimes praticados para a
obtencao de vantagens por meio de corrupcao, com a obtencao de vantagem pessoal
em detrimento da corporacao em que é praticada; apropriacao indébita de ativos,
com o uso de artificios para desviar ativos financeiros e de caixa, ou estoque; e
fraude nas demonstracoes financeiras por meio de distorcdes para enganar
investidores e credores quanto ao resultado contabil esperado, com superavaliacao
ou subavaliacao do lucro ou patrimonio liquido.

Envolvem “[...] aspectos éticos, legais, institucionais, economicos e valores
morais de determinada sociedade”. Portanto, cabe ao Estado como um todo “[...]

reconhecer o papel da iniciativa privada na prevencao da corrupcao e na manutencao
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de um ambiente corporativo e competitivo pautado por principios éticos e de
integridade” (Castro; Ventura; Guerreiro, 2019, p. 188).

O compliance anticorrupcao também ganha especial destaque, neste cenario,
de aumento das praticas corruptivas e expansao global do mercado, em razao do
aprimoramento e maiores niveis de adesao aos mecanismos de controle interno de
demonstracoes financeiras, licitacoes, infracoes e gerais (Castro; Amaral; Guerreiro,
2019).

Henrique Adriano de Souza, Gabriela de Abreu Passos, Henrique Portulhak e
Sayuri Unoki de Azevedo (2024, p. 1) bem pontuam, neste segmento, que o
compliance transcende a auditoria e gestao de riscos, compreende os multiplos “[...]
programas ou mecanismos de conformidade utilizados por organizacdes a fim de
orientar, prevenir e detectar comportamentos fraudulentos, criminosos e ilegais]...].

A adocao de uma cultura de controle interno por meio o programa assegura o
cumprimento das normas de boa pratica de Governanca Corporativa, o Codigo de
Etica e Conduta, prevenindo esquemas de fraude, corrupcao, lavagem de dinheiro e
desvio éticos em geral. Possui, portanto, o potencial de auxiliar na formacao de uma
cultura de responsabilidade, de cumprimento de normas e padrdes éticos.

Uma pesquisa empirica realizada por Patricia Reis Castro, Juliana Ventura
Amaral e Reinaldo Guerreiro (2019), relativa a adesao ao programa de integridade
da Lei Anticorrupcao brasileira e implementacao de controles internos evidenciou,
ainda, haver uma necessidade de maior aprimoramento do combate a corrupcao nas
empresas nacionais € multinacionais de capital aberto, apesar de uma maior adesao
a determinados parametros dos programas de integridade previstos na lei
anticorrupcao (Begnini; Lima; Filho, 2022).

Por outro lado, apesar de o cenario ser suficiente para justificar o incentivo e
melhor regulamentacao do instituto do whistleblower, isso, infelizmente, ainda nao
€ uma realidade.

Casos recentes como os envolvendo a Petrobras, a Vale, a JBS, Eletrobras e
Suzano evidenciam a preocupacao global com a pratica de crimes no ambito das
Sociedades Anonimas de Capital Aberto e seus impactos na ordem economica global.
Ao mesmo tempo, destacam a importancia de um microssistema legislativo alinhado
e robusto para a evolucao continua do Direito Penal Econdmico e o sistema de

conformidade.
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No século XIX, os estudos de Weber e Marx ja sinalizavam para a relevancia de
uma interseccao entre as areas da economia, direito e desenvolvimento econémico.
Conforme destaca Hippertt (2023, p. 34):

Da economia de subsisténcia feudal ao capitalismo de mercado, a economia imprimiu os
contornos do Estado e da ordem juridica, determinou os valores e modo de vida de cada
sociedade, com imbricacdes multiplas entre si. Neste meio tempo, do ponto largada ao
momento atual, em cada um dos periodos, o que se viu, foi uma ordem juridica
correspondente. Isto €, um modelo de jurisdicdo que viria a dar sustentaculo a cada uma
das formas do capitalismo que se apresentavam e modelos de Estado vigentes,
regulamentando as condutas, regendo e buscando solucionar os conflitos sociais. De um
a outro tempo, a medida e a forma da regulamentacdo juridica, seja da ordem
econdmica, seja da atuacido do Estado, foram se modificando, com implicacdées no modus
operandi da atividade empresarial, na qualidade de vida das pessoas e existéncia digna.

A evolucéo econdmica do capitalismo, portanto, corresponde uma dada e consequente
forma juridica

A regulamentacao adequada, neste sentido, atua nao apenas na repressao das
praticas indesejaveis, mas coibe o crime economico impedindo a lesao das relacoes
economicas e conferindo conformidade a ordem econémica, com a prevencao e
repressao as condutas ilicitas extremamente prejudiciais a coletividade.

Conforme destaca Magalhaes, a “[...] delinquéncia do mundo globalizado é
marcada pela organizacao estrutural, pela repercussao transnacional de seus efeitos
maléficos e pelo abuso do crescente poderio economico” (Magalhaes, 2017, p. 23).
Quando o fluxo de normalidade da ordem economica é afetado prejudica-se toda a

coletividade e a realizacao dos direitos.

4 PROJETO DE LEI N° 2581 DE 2023: O COMBATE E PREVENCAO DAS FRAUDES
CONTAVEIS

Em um cenario de expansao transnacional de [
praticas corruptivas, cada vez mais qualificadas (Tinoco;
Meirelles, 2016), e diante da pressao estampada nha
legislacao internacional para adocao interna pelos
paises, nas legislacoes, da figura do denunciante de boa-

fé, como um incentivo ao ato de delatar, o Brasil foi

impulsionado a dar os primeiros passos em direcao a
regulamentacao do instituto do whistleblower (Gantois; Sant’anna, 2023).

A normatizacao nao sé protege o patrimonio dos investidores, assegura a
confianca no mercado financeiro nacional, com aumento da transparéncia, mas o

desenvolvimento e salvaguarda da ordem econémica nacional.
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Em contrapartida, apesar da normatizacao crescente, verifica-se que a
legislacao nacional ainda carece de maior robustez para sistematizacao de um
instituto eminentemente necessario.

O programa de whistleblowing é fundamental, mas as falhas legislativas e
lacunas estruturais tornam premente a discussao normativa global como aspecto
fundamental no auxilio a prevencao e combate das praticas de corrupcao no Brasil.

Alacuna legislativa e seus prejuizos ganharam énfase apo0s a instalacao de uma
crise financeira oriunda de uma fraude contabil sem precedentes reportada pelo ex-
CEO das Lojas Americanas, em uma audiéncia realizada na Comissao de Assuntos
Econémicos.

Na oportunidade, ficou claro que a apuracao da situacao econdmica, apesar
de envolver mais de RS 20 bilhdes de reais, foi dificultada pela falta de funcionarios
dispostos a explicar adequadamente e de forma integral todos os fatos que
desencadearam a fraude financeira.

O vacuo legislativo e falta de clareza reverberam na caréncia de uma cultura
de incentivo a probidade e transparéncia, o que engloba todos os setores da empresa.

Inexiste, no pais, um arcabouco legislativo com uma normatizacao robusta e
suficientemente clara que incentive e dé condicoes para os empregados denunciarem
os crimes praticados dentro das corporacées e inconsisténcias em situacoes como as
que se sucederam nas Lojas Americanas, sobretudo, diante o medo de retaliacao.

A fraude nacional envolvendo as Lojas Americanas € um indicativo da urgéncia
do assunto. A implementacao de uma cultura de probidade carece do incentivo
legislativo e conscientizacao da importancia da pratica de denlncia pela sociedade,
com valorizacao e protecao do denunciante de boa-fé.

Neste contexto, em 2023, foi apresentado ao Congresso Nacional o Projeto de
Lei n®2.581/2023.

A proposta tem como objetivo, justamente, disciplinar os instrumentos de
protecao, incentivo e recompensa aos informantes que noticiem crimes ou atos
ilicitos no mercado de valores mobiliarios ou em sociedades andnimas de capital
aberto, impondo, as sociedades andnimas de capital aberto, ainda, um rol de
obrigacées com o fim de garantir a integridade de suas demonstracdes contabeis e

financeiras.
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Composta por 13 (treze) dispositivos inovadores, a proposta busca impulsionar
um cenario mais propicio a prevencao de fraudes nas megacorporacées. Neste
sentido, dispoe o artigo 1°, em sua redacao originariamente proposta:

Art. 1° Esta Lei tem por objetivo prevenir crimes e ilicitos no mercado de valores
mobiliarios, com a instituicdo de instrumentos de protecao, incentivo e recompensa a
informantes que noticiem crimes ou atos ilicitos em sociedades anonimas de capital

aberto, assim como prever novas obrigacdes as sociedades anonimas de capital aberto a
fim de garantir a integridade de suas demonstracdes contabeis e financeiras.

Em um primeiro momento, o PL avanca ao qualificar de forma precisa a figura
do whistleblower, na sequéncia, prevendo mecanismos de incentivo e lhe destinando
protecao.

O informante, segundo estabelecido, compreende a pessoa que,
involuntariamente, noticia a pratica de atos ilicitos seja no mercado de valores
mobiliarios, seja no ambito das sociedades anonimas de capital aberto.

Quanto a Comissao de Valores Mobiliarios, a quem a legislacao ja havia
atribuido a competéncia fiscalizatéria no contexto da sociedade anénima de capital
aberto e no mercado de valores mobiliarios (artigo 8°, da Lei n° 6.385/76), o projeto
de lei contribui para um avancar no robustecimento da obrigacao ja imposta. Com
isso, impoe que a CYM mantenha uma unidade especifica para receber informacoes
sobre os crimes ou ilicitos praticados no ambito das corporacoes.

Nao s6 como também, fixa prazo maximo, de 30 (trinta) dias, para que a
unidade receptora, considerando relevante as informacoes, encaminhe o relato para
apuracao pelo 6rgao competente da CVM, a Policia, ou Ministério Publico.

A previsao de um prazo torna-se relevante no contexto em que se busca uma
apuracao agil dos fatos para impedir a continuidade da pratica fraudulenta e, por
consequéncia, minorar os efeitos adversos para a economia e o mercado.

A proposta contribui para a robustez do microssistema anticorrupcao ao
delinear de forma especifica e clara o instituto no pais que, até entao, contava com
parca legislacao.

Sinaliza questdes relevantes como a vedacao da obtencao de relatos de
informacgobes por meios ilicitos, ameaca, violéncia, suborno ou fraude.

A questao fulcral da protecao do informante, também, é adequadamente
tratada pelo PL que, no artigo 5°, prevé o direito a preservacao da identidade do

denunciante.

Journal of Law and Corruption Review, v. 6, e080, 01-32, 2024 | Sao Paulo.

]

FEALE JUSTICE
RRD ETRONE
IRETITRTIONS

v




A garantia assegura que o denunciante s6 venha a ter sua identidade revelada
apos concordancia por escrito e comunicacao prévia.
Em contrapartida, o direito a protecao integral do denunciante de boa-fé foi
incluido no artigo seguinte, que o faz de forma detalhada:
Art. 6° Ao informante ficam asseguradas a protecao integral contra
retaliacoes e a isencao de qualquer responsabilidade civil, administrativa,
trabalhista ou penal em relacao ao relato, mesmo que provada a sua
posterior improcedéncia. § 1° Nao se aplica o disposto no caput se provado
que o informante apresentou, intencionalmente, informacodes sobre fatos ou
provas que sabia serem falsas. § 2° Erros de interpretacao do informante
sobre a existéncia de violacao da lei ou dos regulamentos aplicaveis nao
afetarao a isencdo prevista no caput. § 3° E nula de pleno direito clausula

inserida em contrato de trabalho ou de prestacao de servico que imponha
qualquer restricao ao direito de relatar informacdes na forma desta Lei.

Verifica-se, assim, que a discussao doutrinaria relativa a protecao do
informante como um todo, a0 menos em seus meandros mais relevantes, foi
encampada pelo projeto.

De modo preliminar, a legislacao abarca o escopo do contrato de trabalho ou
de prestacao de servicos para impedir a imposicao de qualquer restricao dirigida ao
empregado relativa ao direito de relatar informacoes, na forma do §3° do artigo 6°
do Projeto de Lei n°® 2.581/2023.

Assegura a protecao integral contra qualquer tipo de retaliacao e a isencao da
responsabilidade nos ambitos civil, administrativo, trabalhista e penal contemplados
pelo relato (art. 6°, caput, PL n° 2.581/2023).

No artigo subsequente, a legislacdo combate a pratica da retaliacao por
qualquer agente da sociedade dirigida ao informante com uma série de sancoes,
inclusive, estipula o ressarcimento em dobro dos danos materiais sofridos pelo
agente, sem prejuizo dos danos materiais (art. 7°, PL n° 2.581/2023).

Para as pessoas fisicas e juridicas envolvidas a infracao é punivel, no ambito
da CVM, com as penas previstas no artigo 11 da Lei n° 6.385, de 7 de dezembro de
19764.

4«Art. 11. A Comiss3o de Valores Mobiliarios podera impor aos infratores das normas desta Lei, da Lei no 6.404, de 15 de dezembro de 1976
(Lei de Sociedades por Acdes), de suas resolucdes e de outras normas legais cujo cumprimento Ihe caiba fiscalizar as seguintes penalidades,
isoladas ou cumulativamente: | - adverténcia; Il - multa; IV - inabilitagio temporéria, até 0 maximo de 20 (vinte) anos, para o exercicio de
cargo de administrador ou de conselheiro fiscal de companhia aberta, de entidade do sistema de distribuicdo ou de outras entidades que
dependam de autorizacdo ou registro na Comissdo de Valores Mobiliarios; V - suspenséo da autorizagdo ou registro para o exercicio das
atividades de que trata esta Lei; VI - inabilitacdo temporaria, até o0 maximo de 20 (vinte) anos, para o exercicio das atividades de que trata esta
Lei; Il - proibicdo temporéria, até 0 maximo de vinte anos, de praticar determinadas atividades ou operagdes, para os integrantes do sistema de
distribuicdo ou de outras entidades que dependam de autorizagéo ou registro na Comisséo de Valores Mobiliarios; V111 - proibigdo temporaria,
até o maximo de dez anos, de atuar, direta ou indiretamente, em uma ou mais modalidades de operacéo no mercado de valores mobilirios.
[...]” (BRASIL, 1976).
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https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/L6404consol.htm
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/L6404consol.htm

No caso da Empresa Publica, a discriminacao configurara falta disciplinar
grave, sujeitando o agente a demissao; para o setor privado, a conduta configurara
justa causa para interrupcao da relacao de trabalho, ou rescisao de contrato.

Mesmo que comprovada a improcedéncia do fato, ou mesmo evidenciado erro
interpretativo do informante acerca da existéncia de violacao da lei ou dos
regulamentos aplicaveis, a legislacao € clara quanto a manutencao da garantia.

A protecao integral apenas sera afastada na hipotese em que constatada a
intencao do informante em apresentar provas ou informacoes sabidamente falsas,
excecao prevista no §1° do artigo 6° da Projeto de Lei n° 2.581/2023.

A legislacao também pde fim a uma antiga discussao doutrinaria relacionada
a instauracao de eventual processo administrativo e judicial com base unicamente
no relato anonimo do informante. Neste caso, prevé que a denincia nao podera ser
utilizada como o Unico fundamento para a condenacao ou punicao do denunciado e
a necessidade de o processo vir acompanhado de outras provas.

O estimulo ao comportamento de denunciar praticas irregulares,
voluntariamente, compartilhando informacoes uteis para que as autoridades atuem
preventivamente, € percebido na legislacao que busca nao sé proteger, mas melhor
recompensar o whistleblower.

De inicio, a Lei n° 13.608/2018 prevé, em favor do denunciante anonimo, o
recebimento de 5% do valor recuperado.

Considerando que o cidadao se coloca em risco, em beneficio de toda a
coletividade, para auxiliar na investigacao policial, o Projeto de Lei prevé uma
recompensa maior, que verdadeiramente retribua os esforcos empreendidos e,
sobretudo, os riscos.

Assim, o artigo 8° do Projeto de Lei estipula um percentual de 10% a 30%,
conforme os critérios do artigo 9°, incidindo, alternativamente, sobre o valor das
multas administrativas da CVM, o valor do produto do crime ou do ilicito recuperado,
ou o valor correspondente a fraude contabil ou ao prejuizo provocado ao mercado
de valores mobiliarios, quando aferivel.

A recompensa sera paga por meio dos Fundos de Direitos Difusos (FDD) (Lei 7.
347/1985), e segundo emenda aprovada pela CAE e CSP, o percentual de 10% podera
ser pago antes mesmo da conclusao do processo, com o fim de evitar o nao

pagamento decorrente de burocracia judicial (Senado Noticias, 2023).
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Os incentivos adequados, além de irem ao encontro da garantia da protecao
integral do informante do bem, alinham o pais ao cenario internacional. Nos Estados
Unidos, por exemplo, a pratica ja era difundida ha anos a partir do Programa de
Premiacdo ao Denunciante vinculado a Receita Federal, e de forma
comprovadamente eficaz.

O Projeto de Lei, ainda, propoe alteracoes legislativas significativas na Lei n°
6. 385/1976, que dispde sobre o mercado de valores mobiliarios e cria a CVM, com
alteracao do artigo 2° e inclusao do artigo 22-A, 26-A, 27-G a K.

Quanto aos relatorios e demonstracoes financeiras, a modificacao legislativa
deu-se no sentido de garantir a higidez, precisao e maior transparéncia dos registros
permitindo a fiscalizacao adequada.

Conforme se extrai do artigo 11 do Projeto de Lei n° 2.581/2023 as
demonstracoes devem ser precisas e incluir, até mesmo, os passivos, obrigacoes e
transacoes fora do balanco.

As mudancas materiais na condicao financeira ou das operacoes devem ser
divulgadas em termo real, de forma imediata, pelas sociedades anonimas de capital
aberto. Exige-se, inclusive, a manutencao, pelo prazo minimo de 5 (cinco) anos, dos
registros das demonstracoes financeiras, relatorios e informacoes relevantes da
companhia, em meio eletrénico, ou equivalente, e em formato que facilite o
controle.

A responsabilidade dos diretores executivos e financeiros das sociedades
anonimas de capital aberto, também, foi alargada. O Projeto de Lei os torna
diretamente responsaveis pelo controle interno das movimentacoes financeiras da
companhia.

Cabera a eles, de forma indelegavel, revisar pessoalmente o balanco contabil
e financeiro para certificar que a empresa cumpre com exatidao todos os requisitos
e refletem verdadeiramente os resultados das operacdes financeiras. Qualquer
suspeita de inexatidao e fraude devera ser, obrigatoriamente e de forma imediata,
reportada, sob pena de responsabilizacao pessoal no ambito administrativo e
criminal, incluindo multa.

Reside, no artigo 12, do Projeto de Lei n° 2.581/2023, um avanco legislativo
importante no robustecimento da prevencao de fraudes contabeis no ambito das

sociedades an6nimas de capital aberto e mercado de valores mobiliarios.
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Por outro lado, as medidas de controle preventivo, também, foram
direcionadas as empresas de auditoria contabil e auditores independentes. A
legislacao impoe a eles o dever de estabelecer controles internos e métodos capazes
de constatar a precisao das demonstracoes financeiras (art. 26-A, Projeto de Lei n°
2.581/2023).

Soma-se a isso a criacao de novos tipos penais especificos acrescidos a Lei
6.385/1976, alinhados as particularidades do mercado de capitais € normas com
efeitos gravosos de condenacao para dissuadir a pratica de fraude: i) inducao a erro
no mercado de capitais, com pena de reclusao de 2 (dois) a 4 (quatro) anos, e multa,
para quem, “Induzir ou manter em erro investidor, acionista ou reparticao publica
competente, relativamente a operacao ou situacao financeira, contabil ou
patrimonial da companhia” (art. 27-G, PL n° 2.581/2023); ii) fraude contabil, com
pena de reclusao, 2 (dois) a 6 (seis) anos, e multa, para quem “Fraudar a
contabilidade ou a auditoria, inserindo operacoes inexistentes, dados inexatos ou
nao incluindo operacdes efetivamente realizadas”; iii) Destruicdo de documentos,
reclusdo, 3 (trés) a 8 (oito) anos, e multa, para quem “Ocultar, destruir ou alterar
documentos, balancos ou demonstracoes financeiras, com a intencao de interromper
investigacao ou atrapalhar procedimento de auditor”.

A legislacao prevé, ainda, os prejuizos causados, vantagem ilicita auferida, o
grau de abalo da confianca do mercado de valores mobiliarios e a pluralidade de
vitimas, como agravantes da pena, em metade e até o dobro.

Como consequéncia da condenacao, o agende ficara inabilitado, pelo prazo
maximo de 20 (vinte) anos, para exercer a atividade, cargo ou funcao em conselho
de administracao, diretoria ou gerencia de sociedade anénima, como também em
empresa de auditoria contabil.

No entanto, apesar da sua relevancia no robustecimento de uma cultura
anticorrupcao, com melhor regulamentacao da denincia feita de boa-fé, incentivo
e protecao do informante, além da maior responsabilizacdao do setor financeiro
executivo das companhias, o Projeto de Lei aprovado em 28/11/2023 pela Comissao
de Seguranca Publica e em 29/05/2024 pela Comissao de Constituicao e Justica do
Senado ainda tem que toda uma tramitacao pela Camara dos Deputados. Lembrando

que ainda esta no Senado, até a finalizacao deste trabalho a CCJ havia recebido a
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Emenda n° 20-S de iniciativa do Senador lzalci Lucas tendo sido encaminhada ao

Relator para analise.?
CONCLUSAO

O recente escandalo contabil envolvendo as Lojas Americanas levantou como
questionamento a existéncia de wuma lacuna legislativa envolvendo a
responsabilizacao dos diretores executivos e financeiros, como também o incentivo
a pratica de denuncia por parte daquele que involuntariamente noticia a fraude
financeira no contexto de uma sociedade anonima de capital aberto, como também
a correlata protecao.

0 estudo investigou o instituto do whistleblower no Brasil, também conhecido
como denunciante do bem, ou denunciante de boa-fé, seu conceito, aplicabilidade
e regulamentacao.

Buscou-se compreender a existéncia de uma regulamentacdao adequada do
instituto no pais, as particularidades das sociedades anonimas de capital aberto que
propiciam as fraudes financeiras e o contexto do mercado de valores mobiliarios,
como também em que medida o Projeto de Lei n° 2.581/2023 contribuiria com a
resolucao da questao.

O informante, segundo estabelecido, compreende a pessoa que,
involuntariamente, noticia a pratica de atos ilicitos seja no mercado de valores
mobiliarios, seja no ambito das sociedades anonimas de capital aberto.

0 estudo concluiu que o alto fluxo de capitais das sociedades anonimas de
capital aberto, a pulverizacao da administracao, a facilidade e agilidade na obtencao
de informacdes no mundo globalizado, fazem com que as sociedades anonimas de
capital aberto sejam um campo fértil a pratica de fraudes contaveis e delitos
econdmicos, no caso de inexistir uma regulamentacao especifica que incentive as
dendncias espontaneas e a, consequente, formacao de uma cultura anticorrupcao
solida, além de uma maior responsabilizacao dos diretores executivos e financeiros.

Ainsuficiéncia da legislacao existente gera a sensacao de que nao vale a pena
delatar, mesmo estando ciente das praticas, seja pelo medo de retaliacao, seja pela

falta de incentivos financeiros.

5Senado Federal. Atividade Legislativa. Projeto de Lei n° 2581, de 2923. Tramitagdo. Disponivel em:
https://www?25.senado.leg.br/web/atividade/materias/-/materia/157423. Acesso em: 04 jun. 2024.
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0 estudo conclui que, ao trazer tipos penais especificos, junto com a chamada
a responsabilizacao dos diretores executivos e financeiros, o incentivo e protecao do
informante, o Projeto de Lei n°® 2.581/2023 auxilia na construcao de uma cultura de
combate a pratica de fraude financeira em um mercado que, por sua magnitude e

natureza, abala diretamente a estabilidade econémica do pais.
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