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RESPOSTAS ESTRUTURAIS PARA OS 
GRANDES ILÍCITOS EMPRESARIAIS 

Calixto Salomão Filho1

Em 2015, publiquei, pela primeira vez, artigo2 com título 
semelhante, em que defendia mudanças estruturais (nomeadamente 
alienações de controle nos grandes grupos privados envolvidos) para 
resolver o impasse causado pelas apurações de corrupção no setor de 
infraestrutura.

De lá para cá (passados oito anos), pouco ou nada foi feito 
em relação ao setor de infraestrutura. Continuamos no mesmo 
ponto: discutindo multas e debatendo em juízo e fora dele valor de 
indenizações. Nada de estrutural ou transformador; o setor permanece 
congelado no tempo e nas mesmas estruturas de poder privado.

Paradoxalmente, em outros setores igualmente de alto interesse 
público envolvido (como o setor bancário, por exemplo) a agenda 
estrutural caminhou no Brasil e no mundo, com efeitos relevantes. 
Comparar as duas situações, as razões e efeitos de formas de atuação 
tão díspares, ajuda, em minha opinião, a iluminar o debate.

Senão vejamos: 

1. SETOR DE INFRAESTRUTURA

À parte a necessária punição criminal dos envolvidos, a discussão 
na esfera econômica tem se resumido a indenizações e multas, ou seja, 
compensações ou punições pecuniárias pelos malfeitos.

1  Professor titular de Direito Comercial da Faculdade de Direito da Universidade de 
São Paulo (USP) e Professor de Direito e Desenvolvimento no Institut des Sciences 
Politiques (Sciences Po) de Paris.
2  Salomão Filho, Calixto. Respostas estruturais para a corrupção empresarial. Valor 
Econômico. São Paulo. 01 abr. 2015. Disponível em: https://valor.globo.com/opiniao/
coluna/respostas-estruturais-para-a-corrupcao-empresarial.ghtml. Acesso em: 09 
ago. 2023. Em 2019 publiquei artigo mais detalhado sobreo tema, nomeado “ Poder 
de controle: ética e corrupção” in Salomão Filho, Calixto. Novo direito societário –
eficácia e sustentabilidade. 5ª edição. São Paulo: Saraiva, 2019, p. 131 e ss. 
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Ora, compensações são necessárias para reparar danos, mas na 
esfera econômica não são suficientes para transformar mentalidades 
e nem para corrigir condutas. Por uma razão simples. Seu valor 
sempre pode ser incluído no preço passado ou futuro dos produtos ou 
serviços vendidos pelas empresas envolvidas. Mesmo multas vultosas, 
de caráter punitivo, são de pouca eficácia se não direcionadas às 
condutas e às pessoas que são efetivamente beneficiárias finais dos 
ilícitos.

Mas não só. A extensão total dos danos causados é de difícil 
apuração e provavelmente não conseguirá ser ressarcida em sua 
totalidade. O problema obviamente não se resume ao valor ilegalmente 
pago para agentes públicos para conseguir garantir a contratação. Do 
ponto de vista das empresas, referidos valores serviam para garantir 
as contratações, ou seja, do ponto de vista jurídico-econômico, para 
garantir verdadeiro monopólio em relação àquele determinado 
contrato. Ora, esse poder de monopólio em relação àquele determinado 
contrato, decorrente de fontes ilegítimas, permitia às empresas fixar 
preço monopolístico. Essa monopolização ilegítima, decorrente de 
corrupção, sem dúvida permitiu a cobrança de valores exorbitantes 
nos contratos com as empresas públicas envolvidas. A extensão total 
exata desse sobrepreço monopolístico é de mensuração extremamente 
difícil.

É preciso, portanto, cogitar não apenas das necessárias 
indenizações e multas administrativas mas também de mudanças 
estruturais que desestimulem empresas corruptoras e corrompidas a 
repetir as práticas. Essas soluções são muitas vezes simples, até óbvias.

Parece natural, em primeira linha, pensar em soluções que 
alterem as estruturas societárias. No caso das empresas privadas 
corruptoras, tendo sido a participação na corrupção efetivamente 
comprovada, a solução é tecnicamente simples. Trata-se de exigir, 
para a continuidade de participação em obras públicas, a alteração 
do controle societário. A lei das S.A deu ao controlador poder 
de vida e morte sobre a sociedade. A isso se conjugam regras de 
responsabilidade. Segundo a lei, é o controlador o responsável último 
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pelas atividades sociais e pelos interesses envolvidos pela empresa, 
não só internos, mas também externos (artigo 116 da lei societária). 
Do ponto de vista prático, isso importa não apenas responsabilidade, 
mas também garantia de credibilidade. Abalada a credibilidade 
empresarial, o controle deve ser modificado.

Trata-se, portanto, de imputar na esfera administrativa 
objetivamente os ilícitos ao beneficiário primeiro e último dos 
eventuais proveitos da atividade da empresa e dos ilícitos praticados, 
ou seja, o seu controlador. Tudo com amplo respaldo na lei das 
S.A (artigos 116 e 117) e na própria Lei Anticorrupção, que prevê a 
possibilidade de desconsideração da personalidade jurídica (artigo 14, 
Lei n. 12.846/2013). Ora, a desconsideração é possível não apenas para 
aplicar pena pecuniária, mas também para impor medida estrutural 
- no caso, a transferência de controle. É possível então penhorar as 
ações ou quotas de controle e colocá-las à venda. O valor de referida 
transferência de controle poderia e deveria então ser aproveitado 
para pagamento integral da multa devida pela empresa pela prática 
corruptora. Dessa forma, a atividade produtiva fica preservada e 
os beneficiários últimos dos ilícitos sofrem as consequências dos 
proventos pecuniários ilicitamente obtidos. 

Para operacionalizar a referida transferência, existem variados 
instrumentos, desde a pulverização do controle no mercado de capitais 
com introdução de gestão administrativa e profissional (instrumento, 
reconheço, de difícil viabilização no momento atual de descrédito 
dessas empresas), até a venda pura e simples do controle em forma de 
leilão público ou privado, conduzido por intermediários financeiros, 
com garantias a serem prestadas pelos novos controladores, no 
caso de empreiteiras de obras públicas, de capacidade técnica e 
continuidade de atuação na área econômica específica, além de 
garantias de emprego e exigência de adoção de regras de governança 
e compliance anticorrupção e concorrencial. Não me parece que 
faltariam interessados, dado o volume dos contratos em andamento 
e a possibilidade de participação no imenso mercado brasileiro de 
obras públicas através de organizações empresariais já constituídas 
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e qualificadas para tanto. Também caberia à regulação estabelecer 
os limites para essa venda, como nacionalidade dos interessados, 
porcentagem de manutenção de capital nacional, garantias de 
concorrência nos leilões etc.

Obviamente, essa alternativa serviria apenas para garantir 
a idoneidade da empresa e portanto, preservar a empresa, sua 
atividade e seus empregos. Não teria qualquer efeito sobre as multas 
administrativas, a responsabilidade pelos danos causados, que 
deveriam e deverão ser indenizados. Ou seja, não se mexe na multas 
e indenizações, apenas se muda o sujeito passivo primário, que passa 
a ser também o controlador. Para o seu pagamento, pode-se e deve-se 
usar valores recebidos com a transferência de controle.

Ressalte-se que nas poucas, pouquíssimas vezes que isso foi 
levado a cabo no âmbito da infraestrutura brasileira, os resultados 
foram positivos. Os dois exemplos aqui são os da BRK Ambiental S.A. 
e da Iguá Saneamento. Assim, vejamos.

Depois dos efeitos da Operação Lava Jato, a Odebrecht confirmou 
“mudanças na sua estrutura de negócios”3. Tratava-se, à época, da 
aquisição, pelo fundo canadense Brookfield, de 70% da Odebrecht 
Ambiental, com toda a sua “estrutura técnica”, necessária para a 
manutenção das operações da empresa4, por US$768 milhões5, dando, 
assim, origem à BRK ambiental S.A. Em paralelo a essa alteração 
do nome empresarial, a adquirente também implantaria “diversas 
políticas de conformidade adotadas pelo grupo globalmente”, de modo 
a cumprir com os padrões ético-legais exigidos nos diversos contextos 

3  Britto, Ana Lucia; Rezende, Sonaly Cristina. A política pública para os serviços 
urbanos de abastecimento de água e esgotamento sanitário no Brasil: financeirização, 
mercantilização e perspectivas de resistência. Cad. Metrop., São Paulo, v. 19, n. 39, p. 
557–581, maio/ago. 2017, p. 571.
4  Conexão Tocantins. Venda da Odebrecht Ambiental à Brookfield é concluída. 
Conexão Tocantins, Palmas, 26 abr. 2017, 07h07. Disponível em: https://conexaoto.
com.br/2017/04/26/venda-da-odebrecht-ambiental-a-brookfield-e-concluida. Acesso 
em: 22 maio 2023. “Toda a estrutura técnica está incluída na transação [...]”.
5  Cf. Estadão. Brookfield compra 70% da Odebrecht Ambiental. Estadão, São Paulo, 
27 jun. 2016, 22h39. Disponível em: https://www.estadao.com.br/economia/brookfield-
compra-70-da-odebrecht-ambiental/. Acesso em: 22 maio 2023.

https://conexaoto.com.br/2017/04/26/venda-da-odebrecht-ambiental-a-brookfield-e-concluida
https://conexaoto.com.br/2017/04/26/venda-da-odebrecht-ambiental-a-brookfield-e-concluida
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em que a empresa atuaria6. Além desse valor, outros US$ 140 milhões 
(cento e quarenta milhões de dólares) foram também investidos na 
forma de uma “injeção de capital para suportar o crescimento futuro 
da Companhia”7. 

Nesse mesmo contexto, em 2018, o fundo canadense Alberta 
Investment Management Corporation adquiriu do Grupo Queiroz 
Galvão sua participação restante na Iguá Saneamento, antes controlada 
pelo grupo quando ainda operava sob o nome de CAB8. A compra 
foi feita em parte por aportes via FIPs com a gestora IG4 Capital, de 
capital nacional, e parte em aquisição direta. Entre 2021 e 2022, após 
longo processo de reestruturação, iniciado com a recuperação judicial 
da Queiroz Galvão e coordenado pela IG4 Capital, a Iguá certificou 
o primeiro título verde para infraestrutura hídrica da América 
Latina.9 O valor da emissão subsidiada foi de cerca de R$ 880 milhões 
(oitocentos e oitenta milhões de reais), que financiarão as atividades 
da companhia. A Iguá também se comprometeu com uma meta de 
descarbonização até 2030.

Nessas duas situações, os exemplos de alteração do controle 
evidenciam aspectos positivos dessa mudança. O adquirente, 
enquanto novo controlador, além da realização de novos investimentos 
e da recuperação da reputação da empresa com consequente maior 

6  Conexão Tocantins. Venda da Odebrecht Ambiental à Brookfield é concluída. 
Conexão Tocantins, Palmas, 26 abr. 2017, 07h07. Disponível em: https://conexaoto.
com.br/2017/04/26/venda-da-odebrecht-ambiental-a-brookfield-e-concluida. Acesso 
em: 22 maio 2023.
7  Conexão Tocantins. Venda da Odebrecht Ambiental à Brookfield é concluída. 
Conexão Tocantins, Palmas, 26 abr. 2017, 07h07. Disponível em: https://conexaoto.
com.br/2017/04/26/venda-da-odebrecht-ambiental-a-brookfield-e-concluida. Acesso 
em: 22 maio 2023. 
8  Pires, Fernanda; Rocha, Rodrigo. Fundo do Canadá fará aporte de R$ 400 milhões 
na Iguá Saneamento. Valor Econômico, São Paulo, 30 jul. 2018, 23h32. Disponível em: 
https://valor.globo.com/empresas/noticia/2018/07/30/fundo-do-canada-fara-aporte-
de-r-400-milhoes-na-igua-saneamento.ghtml. Acesso em: 22 maio 2023.
9  Iguá Saneamento. Iguá anuncia certificação do primeiro título verde da América 
Latina para infraestrutura hídrica. Disponível em: https://igua.com.br/noticias/igua-
anuncia-certificacao-do-primeiro-titulo-verde-da-america-latina-para-infraestrutura-
hidrica. Acesso em: 22 maio 2023. 

https://conexaoto.com.br/2017/04/26/venda-da-odebrecht-ambiental-a-brookfield-e-concluida
https://conexaoto.com.br/2017/04/26/venda-da-odebrecht-ambiental-a-brookfield-e-concluida
https://conexaoto.com.br/2017/04/26/venda-da-odebrecht-ambiental-a-brookfield-e-concluida
https://conexaoto.com.br/2017/04/26/venda-da-odebrecht-ambiental-a-brookfield-e-concluida
https://igua.com.br/noticias/igua-anuncia-certificacao-do-primeiro-titulo-verde-da-america-latina-para-infraestrutura-hidrica
https://igua.com.br/noticias/igua-anuncia-certificacao-do-primeiro-titulo-verde-da-america-latina-para-infraestrutura-hidrica
https://igua.com.br/noticias/igua-anuncia-certificacao-do-primeiro-titulo-verde-da-america-latina-para-infraestrutura-hidrica
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possibilidade de sua preservação, implanta políticas de compliance, 
com bons resultados para a companhia. 

Note-se que em ambos os casos citados, as alienações foram 
voluntárias ou quase voluntárias, mas demonstram que, mesmo nos 
setores de infraestrutura, alienações de controle são instrumentos 
relevantes e extremamente positivos para preservação da empresa. 
Repita-se que esses exemplos, por serem voluntários (mesmo em 
setores regulados) não podem e não devem ser tomados como padrões 
regulatórios para alienações de controle. Regras disciplinando os 
leilões de controle podem e devem ser impostas em setores estratégicos, 
garantindo, entre outros elementos, quem pode participar do leilão 
(apenas empresas estais ou de economia mista em setores com mais 
alto grau de interesse estratégico, ou empresas privadas com nível 
mínimo da capital nacional, etc).

2. SETOR FINANCEIRO E OUTROS NO BRASIL E NO MUNDO

A tendência inversa (ou seja, a alienação de controle como 
regra, e não como exceção) tem se verificado em outros setores, 
especialmente o bancário. A alienação compulsória de controle tem se 
mostrado solução bastante utilizada, no Brasil, há algumas décadas, e 
no exterior recentemente, nos casos do Silicon Valley Bank, adquirido 
pelo JP Morgan Chase, e do Credit Suisse, adquirido pelo UBS.

As chamadas “transferências qualificadas” foram práticas 
muito desenvolvidas pelo Banco Central do Brasil que posteriormente 
passaram a ser adotadas por outros reguladores estrangeiros. Como 
exemplo, é possível citar a transferência de controle acionário do 
Banco Panamericano S.A., que foi inicialmente “instado” a tanto 
“pelo próprio Banco Central”10. Nesse caso, a instituição financeira foi 

10  CRSFN. Conselho de Recursos do Sistema Financeiro Nacional. Acórdão nº 
11698/15. Processo BCB 1001494886. Relator: Conselheiro Arnaldo Penteado Laudísio. 
Diário Oficial da União. Brasília, 25 jan. 2016, p. 49: “Nesse aspecto, vou concordar com 
a colocação da tribuna de que é incongruente com toda a realidade fática condenar 
em multa aquele que deu solução à situação da própria pessoa jurídica, instado pelo 
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adquirida em parte pela Caixa Participações S/A11, tendo o controle 
sido dividido com o Grupo Silvio Santos. O caso é relevante pois 
identificou-se que as condutas irregulares foram mantidas após a 
“transferência qualificada”. Assim, não seria possível aplicar a lógica 
tradicional da transferência qualificada, segundo a qual, caso as 
potenciais infrações tivessem ocorrido em período anterior à troca 
de controle e não fossem conhecidas no momento da transferência, e 
caso os novos controladores adotassem práticas no sentido de corrigir 
as violações, tais multas não seriam aplicadas. Mas, no caso do Banco 
Panamericano, o CRSFN entendeu que seria “afastado o argumento 
de não punição em função da transferência qualificada dada a 
manutenção do CNPJ e inexistência de descontinuidade”.

Um caso anterior e simbólico na formação de tal jurisprudência 
foi a transferência do controle do Banco Banestado S.A. para o Banco 
Itaú S.A. mediante um processo de privatização e leilão ocorrido em 
200012. Houve, à época, uma concomitante “reforma estatutária” da 
instituição financeira adquirida13. O adquirente, nessas hipóteses 
de “transferência qualificada de controle acionário de banco”, não 
poderia, segundo o CRSFN, ser penalizado por meio da aplicação 
de multas administrativas decorrentes de processos administrativos 
“instaurados após a sua venda em leilão e versando sobre fatos 
irregulares ocorridos à época da administração estatal”, de modo a 
que isso não constitua um desincentivo à potencial aquisição desses 

próprio Banco Central. Entende, pois, cabível a tese de transferência qualificada para 
eximir o Banco da multa”.
11  CVM. Comissão de Valores Mobiliários. Processo Administrativo Sancionador 
CVM nº 01/2011. Relatório. Relator: Diretor Henrique Balduino Machado Moreira. Rio 
de Janeiro, 27 fev. 2018, p. 76. 
12  CRSFN. Conselho de Recursos do Sistema Financeiro Nacional. Acórdão nº 9213/09. 
Processo BCB 0301191819. Recorrente: Banco Central do Brasil. Recorrido: Banco 
Banestado S/A. Relator: Conselheiro Luiz Eduardo Martins Ferreira. Diário Oficial da 
União. Brasília, 18 dez. 2019.
13  CRSFN. Conselho de Recursos do Sistema Financeiro Nacional. Acórdão nº 9213/09. 
Processo BCB 0301191819. Recorrente: Banco Central do Brasil. Recorrido: Banco 
Banestado S/A. Relator: Conselheiro Luiz Eduardo Martins Ferreira. Diário Oficial da 
União. Brasília, 18 dez. 2019. No original: “A reforma estatutária do Banco do Estado do 
Paraná S.A. também foi aprovada, nos termos do despacho publicado em 29.12.2000”.
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bancos em processos de privatização14. Ou seja, como o adquirente 
havia corrigido as condutas tão logo assumiu o controle e como os 
fatos eram originados de período anterior, não faria sentido manter 
as penalidades considerando-se que a transferência de controle foi 
realizada sob os auspícios do próprio Banco Central e com o objetivo 
de sanear o sistema financeiro.

Tal extinção de punibilidade só ocorre, no entanto, nas 
hipóteses de “transferência qualificada” de controle. Ela não tem 
lugar, por exemplo, como já recordou o CRSFN, ao julgar o Banco 
Bozano Simonsen, quando adquirido pelo Banco Santander S.A., nos 
casos em que “a transferência não se deu por incentivo da autoridade 
reguladora, em razão de falhas encontradas nos procedimentos da 
entidade regulada”. Para se enquadrar nesse regime protetivo, o 
adquirente deve também comprovar “o estabelecimento de novos 
controles” e a substituição dos responsáveis anteriores15.

3. TRANSFERÊNCIA DE CONTROLE POR QUESTÕES 
DE GOVERNANÇA SOCIOAMBIENTAL

Mas não é só em setores financeiros que essa alternativa tem 
sido usada. A título de exemplo, em setembro de 2022, o controle dos 
times Phoenix Suns, da NBA, e Phoenix Mercury, da WBNA, foi posto 
à venda em razão de uma “indignação crescente”16 após acusações 
de racismo, ambiente tóxico de trabalho e misoginia contra o seu 

14  CRSFN. Conselho de Recursos do Sistema Financeiro Nacional. Acórdão nº 9213/09. 
Processo BCB 0301191819. Recorrente: Banco Central do Brasil. Recorrido: Banco 
Banestado S/A. Relator: Conselheiro Luiz Eduardo Martins Ferreira. Diário Oficial da 
União. Brasília, 18 dez. 2019.
15  CRSFN. Conselho de Recursos do Sistema Financeiro Nacional. Acórdão nº 
10897/12. Processo Administrativo Sancionador CVM nº 14/2003. Relator: Conselheiro 
Gilberto Frussa. Diário Oficial da União. Brasília, 14 maio 2012. 
16  Wojnarowski, Adrian. Mat Ishbia agrees to Suns purchase for record $4 billion. 
Espn.com, Bristol, 20 dez. 2022, 13h33. Disponível em: https://www.espn.com/nba/
story/_/id/35292815/sources-mat-ishbia-finalizing-suns-purchase-4-billion. Acesso 
em: 22 maio 2023. No original: “though growing outrage led to him announcing that 
he was selling the Suns and the Mercury soon after”.
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controlador, Robert Saver, que levaram a NBA a suspendê-lo da gestão 
por um ano e a multá-lo em 10 milhões de dólares17. Aqui foi a própria 
associação da NBA a propor uma solução estrutural autorregulatória 
para impedir a perda de credibilidade da Liga.

Outro caso notório é o da Uber, que recorreu, em 2017, a uma 
troca de CEOs para tentar afastar a péssima reputação criada por seu 
antigo cofundador, Travis Kalanick18. Naquele ano, Dara Khosrowshahi 
assumiu a difícil tarefa de promover uma verdadeira mudança 
cultural na companhia19, de modo a superar um passado marcado por 
acusações de sexismo e assédio sexual20. No entanto, o cofundador 
Travis Kalanick tentou permanecer no conselho de administração 
da companhia e interferir na direção dos negócios. Em dezembro 
de 2019, por pressão dos demais sócios e já em preparação para um 
IPO que tornaria a companhia pública, Travis Kalanick anunciou 
que renunciaria a sua posição no conselho e venderia praticamente 
a totalidade de duas ações aos demais sócios, deixando o bloco de 
controle.

17  Birnbaum, Justin. Meet The New Owners Of The Phoenix Suns, Mat And Justin 
Ishbia. Forbes, New York, 20 dez. 2022, 17h07. Disponível em: https://www.forbes.
com/sites/justinbirnbaum/2022/12/20/meet-the-new-owners-of-the-phoenix-suns-
mat-and-justin-ishbia/?sh=794e2acf5380. Acesso em: 22 maio 2023. No original: “The 
Suns and the Mercury had been for sale since September after allegations of racism, 
misogyny and a toxic workplace centered on controlling owner Robert Sarver had 
rocked the organization and prompted the NBA to suspend Sarver for one year and 
fine him $10 million”. Cf. também Holmes, Baxter. Dono dos Suns na NBA é multado 
em R$ 52 milhões e suspenso após acusações de racismo e misoginia. Espn.com, 
Bristol, 13 set. 2022, 15h18. Disponível em: https://www.espn.com.br/nba/artigo/_/
id/10927137/dono-suns-nba-multado-r-52-milhoes-suspenso-acusacoes-racismo-
misoginia. Acesso em: 22 maio 2023.
18  Cf., a respeito, Kolhatkar, Sheelah. At Uber, a New C.E.O. Shifts Gears. New 
Yorker, New York, 30 mar. 2018. Disponível em: https://www.newyorker.com/
magazine/2018/04/09/at-uber-a-new-ceo-shifts-gears. Acesso em: 22 maio 2023.
19  Bradt, George. How The Uber Change Agent Survives His Own Change. 
Forbes, New York, 8 jun. 2019, 08h22. Disponível em: https://www.forbes.com/
sites/georgebradt/2019/06/08/how-the-uber-change-agent-survives-his-own-
change/?sh=55e831bc6539. Acesso em: 22 maio 2023. No original: “Khosrowshahi 
stepped into an organization in desperate need of deep-rooted cultural change”.
20  Belvedere, Matthew J. ‘Moral compass’ was off at Uber under co-founder Kalanick, 
says new CEO Dara Khosrowshahi. Cnbc.com, 23 jan. 2018, 09h21. Disponível em: 
https://www.cnbc.com/2018/01/23/uber-moral-compass-under-co-founder-kalanick-
was-off-new-ceo-says.html. Acesso em 22 maio 2023.
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4. CONCLUSÃO

A análise acima mostra que, tanto do ponto de vista teórico 
como prático, a separação necessária entre empresário e empresa, 
controlador e pessoa jurídica controlada, tem levado, e deve levar, não 
a isentar, reduzir ou suspender a cobrança de multas e indenizações 
devidas por empresas envolvidas em grandes fraudes ou ilícitos, mas 
sim a tornar o controlador responsável por estas, através da alienação 
de seu bem mais relevante, o poder de controle da empresa.

O patrimonialismo e a herança colonial brasileira (com seu 
apego atávico às posições de propriedade e poder) parecem impedir 
por aqui a discussão de alternativa que parece tão simples e lógica 
–a solução estrutural. Alienar voluntária ou compulsoriamente o 
controle das empresas envolvidas em grandes ilícitos empresariais 
em setores de relevante impacto social e econômico, usando o valor 
de sua venda para pagamento das multas e indenizações. Isso faz com 
que o controlador seja responsabilizado pelos malfeitos e em função 
deles perca não só o seu patrimônio, mas o que é ainda mais dolorido: 
o poder (de controle). 

Não deve haver medo de alienar compulsoriamente o controle, 
retirando do antigo controlador a propriedade e o controle em caso de 
malfeitos, sobretudo quando se postula por uma separação entre sorte 
do empresário e sorte da empresa. Que forma melhor pode haver de 
dissociar ambos, garantindo a preservação da empresa, do que retirar 
a empresa das mãos do empresário (controlador) responsável pelos 
ilícitos, transferindo-a a outros com melhores práticas e mais aptos a 
preservá-la.

Bem estruturada a venda em leilão público ou privado, bem 
regulado, pode-se inclusive garantir a manutenção da nacionalidade 
brasileira ou até mesmo a existência de participação estatal relevante 
ou de controle em setores estratégicos de infraestrutura através de 
regras específicas de participação no leilão. Existem e existirão fundos 
e investidores estratégicos brasileiros interessados nessa importante 
área de infraestrutura. Aliás as alienações de controle promovidas 
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pelo Banco Central com preservação do capital nacional nos exemplos 
acima, dão conta desse interesse.

Note-se que, em países com empreendedorismo mais 
desenvolvido (envolvendo diferentes espectros ideológicos, de EUA 
até China), é comum figuras reconhecidas do mundo empresarial 
terem em seu passado diversas quebras e perdas de patrimônio. Não 
permitir o engessamento de estruturas de poder leva indiretamente 
ao estímulo ao empreendedorismo. Ou seja, o sistema que sanciona 
fracassos e malfeitos do empresário e lhe afeta o patrimônio, influencia 
positivamente não só o desenvolvimento econômico como o espirito 
empreendedor. Tanto do ponto de vista da economia como um todo 
quanto dos próprios empreendedores, manutenção a qualquer custo 
das estruturas de poder é sinônimo de atraso e espírito patrimonialista, 
não de desenvolvimento e avanço.

Obviamente as medidas aqui sugeridas devem ser objeto 
de análise específica, caso a caso (tanto do ilícito cometido e sua 
comprovação, quanto do arcabouço legal que permita –como no 
caso da lei anticorrupção - alguma forma de desconsideração da 
personalidade jurídica), não podendo ser objeto de decisão genérica 
judicial. Também, por óbvio, decisões sobre suspensão de multas ou 
indenizações, valores de multa ou indenizações, revisões de qualquer 
tipo de acordos de leniência, tem de ser tomadas caso a caso pelo 
órgão regulador específico ou no âmbito de processo indenizatório 
específico que discuta cada situação em particular.

Mas de todo modo é bom lembrar que decisões judiciais 
ou administrativas devem levar em conta a responsabilidade do 
controlador e a possibilidade de alienação de controle de empresas 
privadas não só como medida importante de política pública 
setorial, mas como imperativo constitucional e legal. Não considerar 
seriamente essa alternativa implicaria não apenas ilegalidade em 
face dos dispositivos legais já citados (artigo 116 da lei 6.404/1976 e 
artigo 14 da lei 12.846/2013) mas também desrespeito ao artigo 170, 
inciso II e 173 parágrafo 4º da CF. Afinal a “propriedade das ações do 
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controlador” perde o fundamento de proteção em função de ilícitos 
graves, de repercussão social e coletiva. 

A questão estrutural de alteração de controle deve portanto, 
inclusive por imperativo constitucional, ser colocada na mesa de 
discussões como solução primeira (e não última) para os grandes 
ilícitos empresariais - e tem sido em muitos setores e países, com 
resultados bem animadores, como visto acima.

É assim que objetivos de alto interesse público como, de um lado, 
punição e prevenção futura de grandes fraudes e ilícitos empresariais 
e de outro preservação de unidades produtivas (reestruturadas) podem 
ser compatibilizados e instrumentalizados para o desenvolvimento 
econômico e social. Convido mais uma vez (o faço desde 2015) 
estudiosos e responsáveis pela regulação do tema a refletirem sobre 
essa proposta, sua coerência como política pública e imperativo 
constitucional.

Afinal pergunta-se: que medida pode ser mais protetiva do 
interesse público do que ressarcir integralmente o erário público, 
preservando as empresas e ainda garantindo uma mudança regulada 
do controle, no sentido de melhores práticas – seja de governança 
administrativa, ambiental ou social. Afinal, em situações de crise, a 
alternativa da fuite en avant (fuga para frente) é sempre a melhor.
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