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RESPOSTAS ESTRUTURAIS PARA OS
GRANDES ILICITOS EMPRESARIAIS

Calixto Salomdo Filho!

Em 2015, publiquei, pela primeira vez, artigo®* com titulo
semelhante, em que defendia mudancas estruturais (nomeadamente
alienacdes de controle nos grandes grupos privados envolvidos) para
resolver o impasse causado pelas apuragdes de corrupcao no setor de
infraestrutura.

De 14 para cd (passados oito anos), pouco ou nada foi feito
em relacdo ao setor de infraestrutura. Continuamos no mesmo
ponto: discutindo multas e debatendo em juizo e fora dele valor de
indenizagoes. 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
publico envolvido (como o setor bancario, por exemplo) a agenda
estrutural caminhou no Brasil e no mundo, com efeitos relevantes.
Comparar as duas situacdes, as razdes e efeitos de formas de atuagido
tao dispares, ajuda, em minha opinido, a iluminar o debate.

Sendo vejamos:

1. SETOR DE INFRAESTRUTURA

A parte anecessdria punicio criminal dos envolvidos, a discussio
na esfera econémica tem se resumido a indenizacoes e multas, ou seja,
compensacdes ou punicoes pecuniarias pelos malfeitos.

1 Professor titular de Direito Comercial da Faculdade de Direito da Universidade de
Sao Paulo (USP) e Professor de Direito e Desenvolvimento no Institut des Sciences
Politiques (Sciences Po) de Paris.

2 SALOMAO FILHO, Calixto. Respostas estruturais para a corrupcdo empresarial. Valor
Econdémico. Sdo Paulo. 01 abr. 2015. Disponivel 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 corrupgdo” in SALOMAO FILHO, Calixto. Novo direito societdrio —
eficdcia e sustentabilidade. 5% edigdo. Sdo Paulo: Saraiva, 2019, p. 131 e ss.
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Ora, compensacdes sdo necessdrias para reparar danos, mas na
esfera econdmica ndo sdo suficientes para transformar mentalidades
e nem para corrigir condutas. Por uma razdao simples. Seu valor
sempre pode ser incluido no precgo passado ou futuro dos produtos ou
servicos vendidos pelas empresas envolvidas. Mesmo multas vultosas,
de carater punitivo, sdo de pouca eficacia se ndo direcionadas as
condutas e as pessoas que sao efetivamente beneficidrias finais dos
ilicitos.

Mas ndo s6. A extensdo total dos danos causados é de dificil
apuragdo e provavelmente n3o conseguird ser ressarcida em sua
totalidade. O problema obviamente nao se resume ao valor ilegalmente
pago para agentes publicos para conseguir garantir a contratacdo. Do
ponto de vista das empresas, referidos valores serviam para garantir
as contratacdes, ou seja, do ponto de vista juridico-econémico, para
garantir verdadeiro monopdlio em relacdo aquele determinado
contrato. Ora, esse poder de monopdlio em relacdo aquele determinado
contrato, decorrente de fontes ilegitimas, permitia as empresas fixar
preco monopolistico. Essa monopolizacdo ilegitima, decorrente de
corrupgdo, sem duvida permitiu a cobranca de valores exorbitantes
nos contratos com as empresas publicas envolvidas. A extensdo total
exata desse sobrepreco monopolistico é de mensuragao extremamente
dificil.

E preciso, portanto, cogitar n3o apenas das necessdrias
indenizagOes e multas administrativas mas também de mudancgas
estruturais que desestimulem empresas corruptoras e corrompidas a
repetir as praticas. Essas solucdes sao muitas vezes simples, até dbvias.

Parece natural, em primeira linha, pensar em solucdes que
alterem as estruturas societarias. No caso das empresas privadas
corruptoras, tendo sido a participagdo na corrupgdo efetivamente
comprovada, a solucdo é tecnicamente simples. Trata-se de exigir,
para a continuidade de participacdo em obras publicas, a alteragido
do controle societdrio. 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 responsével ultimo
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pelas atividades sociais e pelos interesses envolvidos pela empresa,
ndo sé internos, mas também externos (artigo 116 da lei societaria).
Do ponto de vista pratico, isso importa nao 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 ilicitos ao beneficidrio primeiro e ultimo dos
eventuais proveitos da atividade da empresa e dos ilicitos praticados,
ou seja, o seu controlador. Tudo com amplo respaldo na lei das
S.A (artigos 116 e 117) e na propria Lei Anticorrupgdo, que prevé a
possibilidade de desconsideragdo da personalidade juridica (artigo 14,
Lein. 12.846/2013). Ora, a desconsideracao é possivel ndo apenas para
aplicar pena pecunidria, mas também para impor medida estrutural
- no caso, a transferéncia de controle. E possivel entio penhorar as
acgoes ou quotas de controle e colocé-las a venda. O valor de referida
transferéncia de controle poderia e deveria entao ser aproveitado
para pagamento integral da multa devida pela empresa pela prética
corruptora. Dessa forma, a atividade produtiva fica preservada e
os beneficiarios ultimos dos ilicitos sofrem as consequéncias dos
proventos pecunidrios ilicitamente obtidos.

Para operacionalizar a referida transferéncia, existem variados
instrumentos, desde a pulverizagdo do controle no mercado de capitais
com introdugdo de gestdo administrativa e profissional (instrumento,
reconheco, de dificil viabilizacdo no momento atual de descrédito
dessas empresas), até a venda pura e simples do controle em forma de
leildo publico ou privado, conduzido por intermedidrios financeiros,
com garantias a serem prestadas pelos novos controladores, no
caso de empreiteiras de obras publicas, de capacidade técnica e
continuidade de atuagdo na area econdOmica especifica, além de
garantias de emprego e exigéncia de adocao de regras de governanca
e compliance anticorrupgdo e concorrencial. Ndo me parece que
faltariam interessados, dado o volume dos contratos em andamento
e a possibilidade de participacdo no imenso mercado brasileiro de
obras publicas através de organizagdes empresariais ja constituidas
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e qualificadas para tanto. Também caberia a regulagdo estabelecer
os limites para essa venda, como nacionalidade dos interessados,
porcentagem de manutencao de capital nacional, garantias de
concorréncia nos leildes etc.

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

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

Depois dos efeitos da Operagdo Lava Jato, a Odebrecht confirmou
“mudangas na sua estrutura de negdcios™. Tratava-se, a época, da
aquisicdo, pelo fundo canadense Brookfield, de 70% da Odebrecht
Ambiental, com toda a sua “estrutura técnica”, necessaria para a
manutencao das operacoes da empresa*, por US$768 milhoes®, dando,
assim, origem a BRK ambiental S.A. Em paralelo a essa alteragido
do nome empresarial, a adquirente também implantaria “diversas
politicas de conformidade adotadas pelo grupo globalmente”, de modo
a cumprir com os padroes ético-legais exigidos nos diversos contextos

3 BRITTO, Ana Lucia; REZENDE, Sonaly Cristina. A politica publica para os servicos
urbanos de abastecimento de dgua e esgotamento sanitdrio no Brasil: financeirizagéo,
mercantilizagdo e perspectivas de resisténcia. Cad. Metrop., Sdo Paulo, v. 19, n. 39, p.
557-581, maio/ago. 2017, p. 571.

4 CONEXAO TOCANTINS. Venda da Odebrecht Ambiental a Brookfield é concluida.
Conexdo Tocantins, Palmas, 26 abr. 2017, 07h07. Disponivel 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 estd incluida na transacéo [...]".

5 Cf. ESTADAO. Brookfield compra 70% da Odebrecht Ambiental. Estaddo, Sdo Paulo,
27jun. 2016, 22h39. Disponivel em: https://www.estadao.com.br/economia/brookfield-
compra-70-da-odebrecht-ambiental/. Acesso em: 22 maio 2023.
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em que a empresa atuaria®. Além desse valor, outros US$ 140 milhdes
(cento e quarenta milhdes de délares) foram também investidos na
forma de uma “injecao de capital para suportar o crescimento futuro
da Companhia™.

Nesse mesmo contexto, em 2018, o fundo canadense Alberta
Investment Management Corporation adquiriu do Grupo Queiroz
Galvao sua participagdo restante na Igua Saneamento, antes controlada
pelo grupo quando ainda operava sob o nome de CABS. A compra
foi feita em parte por aportes via FIPs com a gestora IG4 Capital, de
capital nacional, e parte em aquisicdo direta. Entre 2021 e 2022, ap6s
longo processo de reestruturagdo, iniciado com a recuperacao judicial
da Queiroz Galvao e coordenado pela IG4 Capital, a Igua certificou
o primeiro titulo verde para infraestrutura hidrica da América
Latina.’ O valor da emissdo subsidiada foi de cerca de R$ 880 milhdes
(oitocentos e oitenta milhoes de reais), que financiardo as atividades
da companhia. A Igua também se comprometeu com uma meta de
descarbonizacao até 2030.

Nessas duas situacoes, os exemplos de alteracdo do controle
evidenciam aspectos positivos dessa mudanca. O adquirente,
enquanto novo controlador, além da realizagdo de novos investimentos
e da recuperacao da reputacdo da empresa com consequente maior

6 CONEXAO TOCANTINS. Venda da Odebrecht Ambiental a Brookfield é concluida.
Conexdo Tocantins, Palmas, 26 abr. 2017, 07h07. Disponivel em: https://conexaoto.
com.br/2017/04/26/venda-da-odebrecht-ambiental-a-brookfield-e-concluida. Acesso
em: 22 maio 2023.

7 CONEXAO TOCANTINS. Venda da Odebrecht Ambiental a Brookfield é concluida.
Conexdo Tocantins, Palmas, 26 abr. 2017, 07h07. Disponivel 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 Canada fard aporte de R$ 400 milhdes
na Igua Saneamento. Valor Econémico, Sdo Paulo, 30 jul. 2018, 23h32. Disponivel 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 IGUA SANEAMENTO. Igud anuncia certificacio do primeiro titulo verde da América
Latina para infraestrutura hidrica. Disponivel em: https://igua.com.br/noticias/igua-
anuncia-certificacao-do-primeiro-titulo-verde-da-america-latina-para-infraestrutura-
hidrica. Acesso em: 22 maio 2023.
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possibilidade de sua preservacao, implanta politicas de compliance,
com bons resultados para a companhia.

Note-se que em ambos os casos citados, as alienagdes foram
voluntdrias ou quase voluntarias, mas demonstram que, mesmo nos
setores de infraestrutura, alienacGes de controle sdo instrumentos
relevantes e extremamente positivos para preservacdo da empresa.
Repita-se que esses exemplos, por serem voluntarios (mesmo em
setores regulados) ndo podem e nao devem ser tomados como padrdes
regulatérios para alienacdes de controle. Regras disciplinando os
leildesde controle podem e devem serimpostas em setores estratégicos,
garantindo, entre outros elementos, quem pode participar do leildo
(apenas empresas estais ou de economia mista em setores com mais
alto grau de interesse estratégico, ou empresas privadas com nivel
minimo da capital nacional, etc).

2. SETOR FINANCEIRO E OUTROS NO BRASIL E NO MUNDO

A tendéncia inversa (ou seja, a alienacdo de controle como
regra, e ndo como excecdo) tem se verificado em outros setores,
especialmente o bancdrio. A alienacao compulséria de controle tem se
mostrado solugio bastante utilizada, no Brasil, ha 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 “transferéncias qualificadas” foram praticas
muito desenvolvidas pelo Banco Central do Brasil que posteriormente
passaram a ser adotadas por outros reguladores estrangeiros. Como
exemplo, é possivel citar a transferéncia de controle acionario do
Banco Panamericano S.A., que foi inicialmente “instado” a tanto
“pelo préprio Banco Central”®. Nesse caso, a instituicao financeira foi

10 CRSFN. Conselho de Recursos do Sistema Financeiro Nacional. Acérddo n°
11698/15. Processo BCB 1001494886. Relator: Conselheiro Arnaldo Penteado Laudisio.
Didrio Oficial da Unido. Brasilia, 25jan. 2016, p. 49: “Nesse aspecto, vou concordar com
a colocagdo da tribuna de que é incongruente com toda a realidade fatica condenar
em multa aquele que deu solucéo a situagédo da prépria pessoa juridica, instado pelo
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adquirida em parte pela Caixa ParticipacOes S/AY, tendo o controle
sido dividido com o Grupo Silvio Santos. O caso é relevante pois
identificou-se que as condutas irregulares foram mantidas apds a
“transferéncia qualificada”. Assim, néo seria possivel aplicar a légica
tradicional da transferéncia qualificada, segundo a qual, caso as
potenciais infracgoes tivessem ocorrido em periodo anterior a troca
de controle e ndo fossem conhecidas no momento da transferéncia, e
caso os novos controladores adotassem préticas no sentido de corrigir
as violacdes, tais multas nao seriam aplicadas. Mas, no caso do Banco
Panamericano, o CRSFN entendeu que seria “afastado o argumento
de n3o punicdo em funcdo da transferéncia qualificada dada a
manutencdo do CNPJ e inexisténcia de descontinuidade”.

Um caso anterior e simbdlico na formacao de tal jurisprudéncia
foi a transferéncia do controle do Banco Banestado S.A. para o Banco
Itau S.A. mediante um processo de privatizagdo e leildo ocorrido em
2000*. Houve, a época, uma concomitante “reforma estatutaria” da
instituicdo financeira adquirida®®. O adquirente, nessas hipdteses
de “transferéncia qualificada de controle acionario de banco”, ndo
poderia, segundo o CRSFN, ser penalizado por meio da aplicacdo
de multas administrativas decorrentes de processos administrativos
“instaurados apds a sua venda em leildo e versando sobre fatos
irregulares ocorridos a época da administracio estatal”, de modo a
que isso nao constitua um desincentivo a potencial aquisicao desses

proprio Banco Central. Entende, pois, cabivel a tese de transferéncia qualificada para
eximir o Banco da multa”.

11 CVM. Comissdo de Valores Mobilidrios. Processo Administrativo Sancionador
CVM n° 01/2011. Relatdrio. Relator: Diretor Henrique Balduino Machado Moreira. Rio
de Janeiro, 27 fev. 2018, p. 76.

12 CRSFN. Conselho de Recursos do Sistema Financeiro Nacional. Acérdido n® 9213/09.
Processo BCB 0301191819. Recorrente: Banco Central do Brasil. Recorrido: Banco
Banestado S/A. Relator: Conselheiro Luiz Eduardo Martins Ferreira. Didrio Oficial da
Unido. Brasilia, 18 dez. 2019.

13 CRSFN. Conselho de Recursos do Sistema Financeiro Nacional. Ac6rddo n® 9213/09.
Processo BCB 0301191819. Recorrente: Banco Central do Brasil. Recorrido: Banco
Banestado S/A. Relator: Conselheiro Luiz Eduardo Martins Ferreira. Didrio Oficial da
Unido. Brasilia, 18 dez. 2019. No original: “A reforma estatutaria do Banco do Estado do
Parana S.A. também foi aprovada, nos termos do despacho publicado em 29.12.2000”.
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bancos em processos de privatizagdo™. Ou seja, como o adquirente
havia corrigido as condutas tdo logo assumiu o controle e como os
fatos eram originados de periodo anterior, ndo faria sentido manter
as penalidades considerando-se que a transferéncia de controle foi
realizada sob os auspicios do proprio Banco Central e com o objetivo
de sanear o sistema financeiro.

Tal extincdo de punibilidade sé ocorre, no entanto, nas
hipéteses de “transferéncia qualificada” de controle. Ela ndo tem
lugar, por exemplo, como ja recordou o CRSFN, ao julgar o Banco
Bozano Simonsen, quando adquirido pelo Banco Santander S.A., nos
casos em que “a transferéncia ndo se deu por incentivo da autoridade
reguladora, em razdo 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 substituicdo dos responséveis anteriores'.

3. TRANSFERENCIA DE CONTROLE POR QUESTOES
DE GOVERNANCA SOCIOAMBIENTAL

Mas nao é sé em setores financeiros que essa alternativa tem
sido usada. A titulo de exemplo, em setembro de 2022, o controle dos
times Phoenix Suns, da NBA, e Phoenix Mercury, da WBNA, foi posto
a venda em razdo de uma “indignacdo crescente”® apés acusacoes
de racismo, ambiente téxico de trabalho e misoginia contra o seu

14 CRSFN. Conselho de Recursos do Sistema Financeiro Nacional. Acérddo n® 9213/09.
Processo BCB 0301191819. Recorrente: Banco Central do Brasil. Recorrido: Banco
Banestado S/A. Relator: Conselheiro Luiz Eduardo Martins Ferreira. Didrio Oficial da
Unido. Brasilia, 18 dez. 2019.

15 CRSFN. Conselho de Recursos do Sistema Financeiro Nacional. Acérddo n°
10897/12. Processo Administrativo Sancionador CVM n° 14/2003. Relator: Conselheiro
Gilberto Frussa. Didrio Oficial da Unido. Brasilia, 14 maio 2012.

16 WOJNAROWSKI, Adrian. Mat Ishbia agrees to Suns purchase for record $4 billion.
Espn.com, Bristol, 20 dez. 2022, 13h33. Disponivel 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 suspendé-lo da gestdo
por um ano e a multd-lo em 10 milhdes de délares?’. Aqui foi a prépria
associacao da NBA a propor uma solugdo estrutural autorregulatéria
para impedir a perda de credibilidade da Liga.

Outro caso notodrio é o da Uber, que recorreu, em 2017, a uma
troca de CEOs para tentar afastar a péssima reputacao criada por seu
antigo cofundador, Travis Kalanick!®. Naquele ano, Dara Khosrowshahi
assumiu a dificil tarefa de promover uma verdadeira mudanca
cultural na companhia®, de modo a superar um passado marcado por
acusacoes de sexismo e assédio sexual®. No entanto, o cofundador
Travis Kalanick tentou permanecer no conselho de administragdo
da companhia e interferir na direcdo dos negdcios. Em dezembro
de 2019, por pressdo dos demais sdcios e ja em preparagdo para um
IPO que tornaria a companhia publica, Travis Kalanick anunciou
que renunciaria a sua posi¢ao no conselho e venderia praticamente
a totalidade de duas acOes aos demais socios, 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. Disponivel 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 milhdes e suspenso apds acusagOes de racismo e misoginia. Espn.com,
Bristol, 13 set. 2022, 15h18. Disponivel em: https:/www.espn.com.br/nba/artigo/_/
1d/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. Disponivel 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. Disponivel 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. Disponivel 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, CONCLUSAO

A andlise acima mostra que, tanto do ponto de vista tedrico
como pratico, a separacido necessaria entre empresario e empresa,
controlador e pessoa juridica controlada, tem levado, e deve levar, ndo
a isentar, reduzir ou suspender a cobranca de multas e indenizacdes
devidas por empresas envolvidas em grandes fraudes ou ilicitos, mas
sim a tornar o controlador responsavel por estas, através da alienagido
de seu bem mais relevante, o poder de controle da empresa.

O patrimonialismo e a heranga colonial brasileira (com seu
apego atavico as posicoes de propriedade e poder) parecem impedir
por aqui a discussdo de alternativa que parece tdo simples e logica
-a solucao estrutural. Alienar voluntdria ou compulsoriamente o
controle das empresas envolvidas em grandes ilicitos empresariais
em setores de relevante impacto social e econdémico, usando o valor
de sua venda para pagamento das multas e indenizacgdes. Isso faz com
que o controlador seja responsabilizado pelos malfeitos e em fungio
deles perca nao sé o seu patrimonio, mas o que é ainda mais dolorido:
o poder (de controle).

Nao 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 separacao entre sorte
do empresario e sorte da empresa. Que forma melhor pode haver de
dissociar ambos, garantindo a preservacdo da empresa, do que retirar
a empresa das maos do empresario (controlador) responsavel pelos
ilicitos, transferindo-a a outros com melhores praticas e mais aptos a
preserva-la.

Bem estruturada a venda em leildo publico ou privado, bem
regulado, pode-se inclusive garantir a manutencao da nacionalidade
brasileira ou até mesmo a existéncia de participacao estatal relevante
ou de controle em setores estratégicos de infraestrutura através de
regras especificas de participacao no leildo. Existem e existirdo fundos
e investidores estratégicos brasileiros interessados nessa importante
area de infraestrutura. Alids as alienagdes de controle promovidas
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pelo Banco Central com preservacgao do capital nacional nos exemplos
acima, dao conta desse interesse.

Note-se que, em paises com empreendedorismo mais
desenvolvido (envolvendo diferentes espectros ideolégicos, de EUA
até China), é comum figuras reconhecidas do mundo empresarial
terem em seu passado diversas quebras e perdas de patrimonio. Nao
permitir o engessamento de estruturas de poder leva indiretamente
ao estimulo ao empreendedorismo. Ou seja, o sistema que sanciona
fracassos e malfeitos do empresario e lhe afeta o patrimonio, influencia
positivamente nao s6 o desenvolvimento econdémico como o espirito
empreendedor. Tanto do ponto de vista da economia como um todo
quanto dos préprios empreendedores, manutencdo a qualquer custo
das estruturas de poder é sindnimo de atraso e espirito patrimonialista,
nao de desenvolvimento e avanco.

Obviamente as medidas aqui sugeridas devem ser objeto
de analise especifica, caso a caso (tanto do ilicito cometido e sua
comprovacdo, quanto do arcabouco legal que permita -como no
caso da lei anticorrup¢ao - alguma forma de desconsideracdo da
personalidade juridica), ndo podendo ser objeto de decisdo genérica
judicial. Também, por ébvio, decisdes sobre suspensdo de multas ou
indenizacoes, valores de multa ou indenizacdes, revisdes de qualquer
tipo de acordos de leniéncia, tem de ser tomadas caso a caso pelo
o6rgao regulador especifico ou no ambito de processo indenizatdrio
especifico que discuta cada situagdo em particular.

Mas de todo modo é bom lembrar que decisdes judiciais
ou administrativas devem levar em conta a responsabilidade do
controlador e a possibilidade de alienacao de controle de empresas
privadas ndao s6 como medida importante de politica publica
setorial, mas como imperativo constitucional e legal. Nao considerar
seriamente essa alternativa implicaria ndo apenas ilegalidade em
face dos dispositivos legais ja 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 paragrafo 4° da CF. Afinal a “propriedade das acoes do

Revista de Direito Mercantil industrial, econémico e financeiro | 25



controlador” perde o fundamento de protecdo em funcao de ilicitos
graves, de repercussao social e coletiva.

A questao estrutural de alteragcdo de controle deve portanto,
inclusive por imperativo constitucional, ser colocada na mesa de
discussdes como solucdao primeira (e nao ultima) para os grandes
ilicitos empresariais - e tem sido em muitos setores e paises, com
resultados bem animadores, como visto acima.

E assim que objetivos de alto interesse ptiblico como, de um lado,
punicdo e prevencao futura de grandes fraudes e ilicitos empresariais
e de outro preservagado de unidades produtivas (reestruturadas) podem
ser compatibilizados e instrumentalizados para o desenvolvimento
econdémico e social. Convido mais uma vez (o fago desde 2015)
estudiosos e responsaveis pela regulacdo do tema a refletirem sobre
essa proposta, sua coeréncia como politica publica e imperativo
constitucional.

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