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Resumo

O regime brasileiro de prevencao a lavagem de dinheiro apresenta limitagdes no tratamento da
ocultacdo patrimonial baseada em estruturas societdrias formalmente licitas, porém
informacionalmente opacas. Este artigo desenvolve um ensaio tedrico-conceitual que parte do
diagnostico de que a dissociagao entre controle econdmico efetivo e responsabilidade juridica
formal constitui vetor autobnomo de risco institucional, ainda insuficientemente capturado por
modelos centrados no monitoramento transacional e em registros declaratorios de beneficidrios
finais. A partir da articulagdo entre economia da informagdo, andlise econdmica do direito,
literatura de regulacdo baseada em risco e estudos contabeis sobre qualidade da informagao, o
trabalho constroi a categoria analitica de risco estrutural de ocultagdo patrimonial, entendida
como vulnerabilidade decorrente da propria arquitetura organizacional das entidades e da
fragmentacdo informacional associada ao controle econémico. Em vez de realizar mensuracgao
empirica de fluxos ilicitos, o estudo examina, em perspectiva analitica e institucional, as
limitagcdes informacionais dos regimes contemporaneos de prevencdo e propde a nogdo de
transparéncia estrutural como dimensao regulatdria orientada a reducao ex ante de assimetrias
informacionais. Como desdobramento teodrico, delineiam-se os fundamentos do Sistema
Nacional de Transparéncia Estrutural e Prevencdo a Ocultacdo Patrimonial (SINTREP),
concebido como modelo institucional derivado da critica aos limites do paradigma transacional.
A principal contribui¢do do artigo reside na incorporagao da estrutura societaria como variavel
auténoma de risco regulatorio e na proposi¢cao de arcabougo conceitual que aproxima prevengao
a lavagem de dinheiro, governanca informacional e qualidade da informagdao econdmico-
financeira.

Palavras-chave: Risco estrutural de ocultacdo patrimonial; Transparéncia estrutural;
Governanca informacional; Regulacdo baseada em risco; Preven¢do a lavagem de dinheiro.
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Introducio

As transformagdes recentes nas praticas de ocultacao patrimonial, marcadas pelo uso de
estruturas societarias formalmente licitas e economicamente sofisticadas, tém tensionado os
limites dos modelos tradicionais de prevengdo a lavagem de dinheiro. Diferentemente de
esquemas baseados em transagdes isoladas ou fluxos financeiros irregulares, tais praticas
operam por meio da propria configuragdo organizacional das entidades econdmicas,
dificultando sua identificagdo por instrumentos regulatorios orientados ao monitoramento
transacional e ao enforcement ex post.

Nesse contexto, observa-se deslocamento do risco regulatorio do plano operacional para
o plano estrutural das organizagdes. A ocultagdo patrimonial passa a manifestar-se pela
dissociagao entre controle econdmico efetivo e responsabilidade juridica formal, produzida por
arranjos societarios complexos que fragmentam informacdes e dificultam a identificacdo do
beneficidrio final. Estruturas juridicamente validas podem, assim, funcionar como mecanismos
de opacidade informacional, mantendo aparéncia de conformidade enquanto reduzem a
rastreabilidade econdmica dos ativos.

Este artigo, estruturado como ensaio teérico-conceitual, sustenta que a dissociacao entre
controle econdmico efetivo e responsabilidade juridica formal deve ser tratada como vetor
autonomo de risco institucional, denominado risco estrutural de ocultacdo patrimonial, ndo
adequadamente capturado por modelos centrados no monitoramento transacional.

Embora o ordenamento brasileiro esteja formalmente alinhado as recomendacdes do
Grupo de Acdo Financeira Internacional (GAFI, 2012, 2023), persistem fragilidades na
identificacdo de riscos incorporados a arquitetura juridica das entidades. Os regimes
contemporaneos de preven¢do a lavagem de dinheiro concentram-se predominantemente em
procedimentos de identificacdo do cliente, monitoramento de operacdes € comunicagao de
transagdes suspeitas, enquanto a estrutura societaria ¢ tratada como elemento neutro do sistema
regulatorio.

O descompasso entre a complexidade das estratégias contemporaneas de ocultacao
patrimonial e a logica reativa do modelo vigente permite que estruturas de elevado risco sejam
constituidas e operem até que eventos criticos revelem sua fun¢do econdmica. Investigagdes
recentes sugerem que o problema ndo reside na auséncia de normas, mas na fragmentacao
informacional e na inexisténcia de mecanismos aptos a integrar dados societarios, fiscais e
regulatérios em processos continuos de inteligéncia preventiva.

A partir desse diagndstico, este ensaio tedrico ¢ orientado pela seguinte questdo de
pesquisa: como reorganizar o desenho institucional e a integra¢do informacional de modo a
mitigar o risco estrutural de ocultagdo patrimonial e aprimorar a identificagdo do controle
econdmico efetivo?

Diante dessa questdo, o objetivo deste ensaio consiste em fundamentar conceitualmente
a categoria de risco estrutural de ocultagdao patrimonial e delinear um modelo institucional de
integragdo informacional — o SITREP — orientado a prevencdo ex ante e a identificacdo
funcional do beneficiario final.

Para tanto, o artigo organiza sua analise em quatro eixos complementares: (i) examinar
os limites informacionais do enfoque transacional predominante na prevengdo a lavagem de
dinheiro; (ii) analisar o papel das estruturas societarias na producdo de opacidade e na
dissociacao entre controle econdmico efetivo e titularidade formal; (iii) desenvolver
conceitualmente a nocdo de risco estrutural como vetor auténomo de vulnerabilidade
regulatéria; e (iv) delinear os fundamentos institucionais do SITREP como modelo de
transparéncia estrutural orientado a governancga informacional.

Embora o Brasil constitua o principal contexto institucional de referéncia, o fendmeno
analisado possui natureza transnacional. A dissociagdo entre controle econdomico efetivo e
responsabilidade juridica formal, viabilizada por estruturas societarias complexas e
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mecanismos de conformidade predominantemente formais, tem sido identificada em diferentes
sistemas regulatorios, refletindo limitagcdes inerentes ao desenho institucional dos regimes
contemporaneos de supervisdo econdmica (Baldwin et al., 2012; Levi, 2017).

O avango dos debates internacionais sobre transparéncia societaria e identificagao de
beneficidrios finais t€ém evidenciado a insuficiéncia de registros meramente declaratorios para
capturar relagdes efetivas de controle econdmico. Nesse contexto, o presente ensaio introduz a
nocdo de risco estrutural de ocultagdo patrimonial como categoria analitica voltada a
identificacao de vulnerabilidades que nao decorrem de operacdes financeiras especificas, mas
da propria arquitetura juridica das entidades.

O risco estrutural manifesta-se, por exemplo, na substituicdo recorrente de
administradores formais ou representantes legais sem alteragdo substancial do controle
econdmico efetivo, incorporando-se a organizacdo juridica das entidades e exigindo
instrumentos analiticos distintos daqueles tradicionalmente empregados na prevencdo a
lavagem de dinheiro.

Sob a perspectiva informacional, estruturas societarias opacas afetam a qualidade e a
rastreabilidade das informagdes econdmico-financeiras utilizadas por reguladores, auditores e
demais usuarios institucionais. A dissocia¢do entre controle econdmico efetivo e titularidade
formal compromete mecanismos de accountability, dificulta auditoria e supervisao e amplia
assimetrias informacionais, reduzindo a eficiéncia da governanca corporativa e do
monitoramento regulatério.

Essa dindmica insere-se na literatura econdmica sobre assimetria informacional,
segundo a qual agentes com acesso privilegiado a informac¢ao podem explorar falhas
institucionais e incentivos regulatorios imperfeitamente calibrados (Akerlof, 1970; Laffont &
Martimort, 2002). Nessas condigdes, o risco deixa de ser episodico e assume carater estrutural,
reproduzindo-se por meio da propria organizagdo juridica das atividades econOmicas. A
transparéncia estrutural emerge, assim, ndo apenas como instrumento de prevengao a ilicitos
financeiros, mas como condicdo para preservar a utilidade informacional e a integridade
econdmica dos registros societarios.

Como resposta a essa limitagdo informacional, o ensaio delineia os fundamentos do
Sistema Nacional de Transparéncia Estrutural e Prevencdo a Ocultagdo Patrimonial
(SINTREP), concebido como infraestrutura institucional orientada a antecipagdo de riscos e a
integracao estratégica de informagdes societarias, fiscais e regulatorias. Em consonancia com
abordagens contemporaneas de regulacdo baseada em risco, que atribuem centralidade a
producdo e ao uso estratégico da informagdo na prevencgao de falhas sistémicas (Black, 2005;
Coglianese, 2007), a proposta desloca o foco do cumprimento declaratorio para a andlise
funcional das estruturas organizacionais.

Diferentemente de iniciativas baseadas na mera ampliacdo de obrigacdes
informacionais, a proposta concentra-se na reorganizagao da integragdo e do uso de dados ja
existentes, permitindo a identificagdo funcional de beneficiarios finais € o monitoramento
continuo de padroes estruturais associados a ocultagdo patrimonial. A abordagem aproxima-se
de modelos de governanga informacional, nos quais a efetividade regulatéria depende menos
da expansdao normativa e mais da capacidade institucional de converter dados dispersos em
inteligéncia aplicavel a supervisdo preventiva.

Assim, este ensaio desenvolve andlise teorico-institucional voltada a compreensdo dos
limites do enfoque transacional predominante e a fundamentagdo conceitual de um arranjo de
transparéncia estrutural orientado a governanga regulatdria preventiva. As seg¢des seguintes
apresentam o referencial tedrico que sustenta a construgdo proposta, explicitam a estratégia
metodologica adotada e discutem suas implicagdes institucionais para o aprimoramento das
politicas de prevencdo a lavagem de dinheiro.
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O SINTREP como modelo institucional de transparéncia estrutural

Diante desse cendrio, propde-se o Sistema Nacional de Transparéncia Estrutural e
Prevencdo a Ocultacdo Patrimonial (SINTREP) como resposta institucional especificamente
orientada a identificagcdo e mitigacdo de riscos estruturais relevantes para a supervisao
regulatdria e para o fortalecimento da transparéncia econdmico-financeira. O sistema ndo se
destina a substituir os mecanismos tradicionais de prevencdo a lavagem de dinheiro, mas a
complementa-los mediante abordagem funcional, sistémica e preventiva.

Fundamentos Analiticos

Experiéncias internacionais e debates regulatorios recentes demonstram que registros
centralizados sdo insuficientes quando inexistem mecanismos de validagao funcional capazes
de conectar a arquitetura juridica formal ao controle econémico efetivo (GAFI, 2022; Banco
Central do Brasil, 2025). O desafio regulatério ndo se limita a coleta de informagdes, mas
envolve a capacidade institucional de qualificar alteragdes societarias e identificar padrdes
estruturais de risco. E nesse ponto que se situa a racionalidade do SINTREP. O elemento central
do modelo consiste em tratar a estrutura societaria como objeto autdnomo de analise de risco,
distinguindo alteragdes meramente formais de modificagdes substanciais com base em critérios
funcionais relacionados ao controle econdomico efetivo. Essa qualificagdo possui finalidade
preventiva e informacional, permitindo a constru¢do de perfis estruturais de risco sem
presuncdo automatica de ilicitude. No plano institucional, o modelo pressupde coordenagao
analitica e integragao estruturada de bases administrativas, deslocando o foco de comunicacdes
episddicas para fluxos continuos de inteligéncia regulatdria orientada ao risco.

Diferenciacio em rela¢cao a modelos declaratérios

Diferentemente do Registro Estrutural de Beneficidrios Finais (RUBF), cuja logica ¢
predominantemente declaratéria e documental, o SINTREP propde abordagem analitica e
continua da estrutura societaria. Embora o RUBF constitua instrumento relevante de
transparéncia formal, sua natureza cadastral limita sua capacidade de capturar dinamicas
efetivas de controle econdmico, especialmente em contextos de rearranjos juridicos frequentes
(GAFI, 2023).

O RUBF constitui mecanismo relevante de transparéncia societdria ao centralizar
informacdes sobre titularidade e controle economico. Contudo, sua logica permanece
predominantemente declaratoria e dependente de atualizagdes formais pelas proprias entidades,
o que pode gerar defasagens entre a dindmica real de governanca e sua representagao cadastral,
limitando sua capacidade preventiva. (Receita Federal do Brasil, 2025).

O SINTREP, por sua vez, propde abordagem institucional mais abrangente,
incorporando o RUBF como componente operacional e promovendo integracao analitica de
registros administrativos atualmente dispersos. Em vez de restringir-se a consolidagao
cadastral, o modelo busca identificar padrdes estruturais de reorganizacao societaria capazes de
sinalizar alteragdes relevantes no controle econdmico efetivo. Assim, dados fragmentados sao
convertidos em inteligéncia regulatdria orientada ao risco.

Implicagoes regulatorias e informacionais

A racionalidade do SINTREP produz implicagdes institucionais relevantes para o
desenho das politicas de prevengao a lavagem de dinheiro. Ao deslocar o foco da titularidade
formal para a andlise funcional do controle econdmico, o modelo redefine a transparéncia
societaria como variavel informacional estratégica, com impactos diretos sobre a qualidade, a
confiabilidade e a utilidade dos dados empregados na supervisdo economica.

Em termos regulatérios, a proposta ndo implica ampliagdo indiscriminada de deveres
declaratorios, mas requalificacdo das obrigacdes existentes mediante critérios de materialidade
e analise de risco estrutural. Tal abordagem permite concentrar a atuagao estatal em arranjos
organizacionais com maior potencial de vulnerabilidade, ao mesmo tempo em que reduz custos
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de conformidade para entidades de menor risco e aprimora a densidade informacional do
sistema.

Ao estabelecer parametros funcionais para distinguir alteragdes societarias formais de
modificagdes substanciais no controle econdomico, o modelo também contribui para maior
consisténcia interpretativa e previsibilidade regulatoria, reduzindo intervengdes discricionarias
ex post. Nesse sentido, o SINTREP refor¢a a seguranca juridica ao alinhar transparéncia
estrutural, governanca informacional e supervisao baseada em risco.

Referencial tedrico e revisiao analitica da literatura

O referencial tedrico articula literatura sobre qualidade da informagdo econdmica,
governanga corporativa e regulacdo baseada em risco, integrando contribui¢cdes da economia
da informagao, da Anélise Econdmica do Direito e dos estudos especializados em prevencao a
lavagem de dinheiro. O eixo comum consiste na analise de como assimetrias informacionais €
desenho institucional influenciam a produgcdo e o uso de informacdes relevantes para a
supervisao econdmico-financeira. Nessa perspectiva, a ocultagdo patrimonial ¢ compreendida
como fendmeno associado a arranjos juridicos e organizacionais que comprometem a
identificacao do controle econdmico efetivo e a qualidade das informagdes disponiveis aos
reguladores, constituindo o ponto de partida para a construgdo conceitual desenvolvida neste
ensaio.

No campo da economia da informag¢do, a contribuicdo seminal de Akerlof (1970), ao
evidenciar como falhas associadas a informag¢ao assimétrica conduzem a selecao adversa e a
ineficiéncia sist€émica, fornece base analitica para compreender limitacdes presentes em
estruturas organizacionais complexas. Esse referencial ¢ ampliado pela literatura economica da
regulagdo, especialmente por Stigler (1971) e Laffont e Martimort (2002), ao demonstrar que
problemas de incentivos, assimetrias informacionais e riscos de captura podem comprometer a
efetividade das politicas publicas e a capacidade institucional de monitoramento. A luz dessa
estrutura analitica, a ocultagdo patrimonial € interpretada tanto como desvio comportamental
quanto como resultado previsivel de arranjos institucionais que ampliam assimetrias e reduzem
a transparéncia efetiva.

Transposta para o campo da prevencdo a lavagem de dinheiro, essa abordagem
evidencia os limites do modelo tradicional centrado na analise transacional ¢ na identificagao
formal do beneficiario final. Relatorios da OCDE (2001), do Banco Mundial e do UNODC
(2011), bem como as Recomendacdes do GAFI (2012, 2024), apontam que registros estaticos
e declaragdes formais sdo insuficientes para capturar o controle econdmico efetivo em
estruturas societarias complexas, sobretudo quando associadas a interposi¢ao de pessoas, a
rotatividade formal de administradores e a auséncia de substdncia econdOmica relevante,
conforme discutido por Sharman (2011) e Lord e Levi (2017).

Tais limitagdes comprometem a confiabilidade das informagdes utilizadas na supervisao
econdmica e na avaliacdo do risco organizacional, refor¢ando a necessidade de incorporar
dimensdes estruturais ao desenho regulatorio.

No contexto institucional brasileiro, a literatura critica aponta a fragmentagdo
informacional e os limites dos mecanismos declaratorios vigentes, destacando a insuficiente
coordenacao entre bases de dados e autoridades responsaveis pela supervisdo e prevengdo
(Badar6 & Bottini, 2012). Esses diagndsticos indicam que a vulnerabilidade regulatéria nao
decorre apenas da existéncia da informagao, mas da capacidade sistémica de qualificé-la,
integra-la e utiliza-la em decisdes regulatérias fundamentadas em evidéncias. Tal constatacao
sustenta a necessidade de abordagens que transcendam o registro declaratorio e incorporem
analise estrutural da informagao.

E nesse espago tedrico que se insere a categoria de risco estrutural de ocultagdo
patrimonial, desenvolvida neste ensaio ao deslocar o eixo da prevengdo da dimensdo
estritamente transacional para a arquitetura juridica das organizagdes. A nogao de transparéncia
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estrutural emerge, assim, como desdobramento analitico das contribui¢des anteriormente
discutidas.

A literatura contabil e de governanga corporativa reconhece que a qualidade das
informacdes divulgadas pelas organizagdes ¢ central para a redugdo de assimetrias
informacionais e para a eficiéncia dos mecanismos de monitoramento economico. Estudos
classicos demonstram que sistemas de disclosure e transparéncia contribuem para mitigar riscos
de agéncia, aprimorar o funcionamento dos mercados e fortalecer a accountability institucional
(Bushman & Smith, 2001; Healy & Palepu, 2001; Ball, 2006). Sob essa perspectiva, a
opacidade estrutural ndo afeta apenas a conformidade regulatoria, mas compromete a fun¢ao
informacional da contabilidade enquanto mecanismo de reducdo de incerteza.

Nesse contexto, estruturas societdrias opacas comprometem a confiabilidade da
informacao contabil empregada por investidores e autoridades supervisoras, evidenciando a
convergéncia entre o debate sobre prevengdo a ocultagdo patrimonial e as discussoes
contemporaneas acerca de governanca informacional e qualidade do reporte econdmico-
financeiro.

Transparéncia estrutural, risco regulatorio e desenho institucional

A literatura de Law & Economics e de Regulatory Design reconhece que falhas
regulatérias decorrem da forma como incentivos sdo estruturados € como a informagao ¢
produzida e compartilhada pelo Estado. No campo da prevengao a lavagem de dinheiro, a énfase
histérica em mecanismos transacionais revela uma orientacao regulatéria centrada na detecgao
ex post de comportamentos desviantes, relegando a segundo plano os riscos associados a
conformagdo juridica das entidades e a governanca informacional das estruturas economicas.

Sob a perspectiva econdmica, estruturas societarias opacas podem gerar externalidades
sist€émicas ao permitir a apropriacao privada dos beneficios da ocultagcdo patrimonial, enquanto
os custos da supervisdo e repressdo recaem sobre o Estado e agentes econdmicos regulares,
conforme discutido na literatura econdmica da regulagdo e da analise do comportamento ilicito
(Becker, 1968; Ogus, 2004). A auséncia de mecanismos eficazes de transparéncia estrutural
reduz o custo esperado da ocultacdo e incentiva a utilizagdo recorrente de interpostas pessoas,
reorganizagdes formais e a dissociacdo entre controle econémico e responsabilidade juridica.

Do ponto de vista do desenho regulatdrio, configura-se uma assimetria informacional
estrutural: agentes privados detém conhecimento detalhado sobre o controle efetivo das
entidades, enquanto o Estado acessa representacdes formais fragmentadas, dispersas em
diferentes registros e atualizadas de forma episodica. Tal descompasso compromete a
capacidade do regulador de calibrar suas intervengdes, gerando simultaneamente subregulagcao
de estruturas de alto risco e sobrecarga regulatoria de agentes de baixo risco (Coglianese &
Kagan, 2007; Black, 2010). Essa condi¢do constitui o nucleo analitico do risco estrutural aqui
desenvolvido.

E nesse contexto tedrico e institucional que se insere a proposta analitica desenvolvida
neste estudo, voltada a superagdo das limitacdes informacionais associadas a abordagem
predominantemente transacional da prevencdo a ocultacdo patrimonial. A se¢do seguinte
apresenta os fundamentos conceituais e institucionais do modelo proposto, orientado a
incorporagdo de mecanismos de transparéncia estrutural e governanca informacional
compativeis com abordagens regulatdrias baseadas em risco.

Embora a literatura reconhe¢a os limites informacionais dos modelos transacionais,
permanece insuficientemente explorada a andlise da estrutura societaria como vetor autbnomo
de risco regulatorio, lacuna que este ensaio busca preencher.

Metodologia

O presente estudo configura-se como ensaio tedrico de natureza qualitativa e tedrico-
conceitual, com implica¢des normativas, orientado a analise do papel do desenho institucional
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na producdo e na qualidade das informagdes econdmico-financeiras relevantes para a
supervisao regulatoria. Insere-se no campo da contabilidade regulatoria e da governanca
informacional, articulando contribui¢des da economia da informagao, da analise econdmica do
direito e da literatura de regulagdo baseada em risco.

O objetivo metodoldgico ndo consiste na mensuragdo empirica de fluxos ilicitos, mas
na identificacdo e problematizacdo de limitagdes informacionais estruturais presentes nos
regimes de preven¢ao a lavagem de dinheiro e de seus efeitos sobre a identificacdo do controle
econdmico efetivo. Nesse sentido, o estudo adota estratégia de construg¢ao conceitual e analise
institucional, propria de ensaios tedricos voltados a explicitacdo de categorias analiticas e a
avaliacdo de coeréncia entre desenho regulatorio e efeitos informacionais.

A pesquisa desenvolve-se a partir de trés eixos analiticos complementares. A unidade
de analise corresponde ao desenho institucional dos regimes de prevencdo a lavagem de
dinheiro, especialmente quanto ao tratamento das estruturas societdrias e a identificagcdo do
beneficiario final. O primeiro eixo consiste na analise critica do arcabougo normativo brasileiro
(legislacdo, regulamentos infralegais e diretrizes administrativas) examinados a luz das
Recomendagdes do GAFI (2012; 2023), com énfase nas obrigacdes relativas a transparéncia
societdria e ao compartilhamento de informagdes. A andlise adota perspectiva funcional-
comparativa, voltada a examinar a coeréncia entre os objetivos declarados das normas e seus
potenciais efeitos informacionais, permitindo identificar limitagdes do modelo vigente quanto
ao tratamento das estruturas societarias como vetor autdnomo de risco.

O segundo eixo consiste em analise conceitual das estratégias de ocultagdo patrimonial
baseadas em arranjos juridicos formalmente licitos. Examina-se, em perspectiva teorico-
analitica, como altera¢des societarias recorrentes, interposi¢do de pessoas e dissociacdo entre
controle econdmico e responsabilidade juridica afetam a qualidade informacional disponivel a
reguladores e usudrios institucionais. A partir dessa analise, consolida-se a categoria analitica
de risco estrutural de ocultagdo patrimonial, nucleo conceitual do ensaio.

O terceiro eixo corresponde ao delineamento de arranjo institucional orientado a
governanga informacional, materializado no Sistema Nacional de Transparéncia Estrutural e
Prevencdo a Ocultacdo Patrimonial (SINTREP). Sua formulacdo apoia-se em principios de
regulatory design, proporcionalidade regulatoria e abordagem baseada em risco (Ogus, 2004;
Baldwin et al., 2012). O modelo decorre de extrapolacdo analitica dos limites identificados nos
eixos anteriores, configurando resposta institucional teoricamente fundamentada a assimetria
informacional estrutural diagnosticada.

A utilizagao de dispositivos normativos exemplificativos possui finalidade analitica e
heuristica, funcionando como instrumento de teste institucional do modelo delineado e de sua
compatibilidade com principios regulatorios reconhecidos (Black, 2005). O estudo ndo realiza
testes empiricos quantitativos, pois sua contribuicdo reside na formulacdo e validacio
conceitual de arranjo institucional voltado a reducao de assimetrias informacionais estruturais.
A validade analitica do modelo é examinada com base em critérios de consisténcia interna,
coeréncia institucional e capacidade explicativa frente as limitacdes identificadas no regime
vigente. A validacdo empirica constitui agenda subsequente de pesquisa, dependente de
implementagao institucional e disponibilidade de dados observacionais.

A validade analitica do modelo ¢ examinada com base em critérios de consisténcia
conceitual, coeréncia institucional e capacidade explicativa frente as falhas informacionais
identificadas na literatura. Tal estratégia alinha-se a pesquisas conceituais em contabilidade e
regulacdo econdmica, nas quais a contribuicao cientifica se expressa na clareza teorica das
categorias desenvolvidas e em sua capacidade de iluminar limitagdes observadas em arranjos
institucionais existentes.

Sob a perspectiva da pesquisa contébil, o estudo examina como o desenho institucional
influencia a producao e a confiabilidade das informagdes economico-financeiras utilizadas em
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processos de reporte e supervisdo. Contribui, assim, para o debate sobre governanga
informacional, transparéncia societaria e reducao de assimetrias informacionais, temas centrais
a literatura de contabilidade voltada a usudrios externos.

Ao articular analise normativa, constru¢ao conceitual e desenho institucional, o ensaio
oferece estrutura analitica aplicavel ao estudo de contextos nos quais riscos sistémicos decorrem
da prépria arquitetura organizacional das entidades econOmicas, ampliando o escopo das
investigagcdes contabeis sobre regulacdo e qualidade da informagao econdmica.

Limites e salvaguardas

O modelo ndo se fundamenta em presuncdes automadticas de ilicitude nem implica
invalidagao retroativa de arranjos societarios. Sua logica € prospectiva e preventiva, orientada
a reducdo de assimetrias informacionais por meio da qualificacdo funcional das estruturas
organizacionais.

Eventuais efeitos regulatorios decorrentes da classificacdo de risco estrutural dependem
de procedimentos institucionais adequados, critérios de proporcionalidade e fundamentagdo
consistente, preservando seguranca juridica e liberdade de organizacdo empresarial. Nesse
sentido, o SINTREP opera como instrumento de aprimoramento informacional da supervisao,
e ndo como mecanismo de restri¢do arbitraria a atividade econdmica.

Discussao

As normas brasileiras de prevengdo a lavagem de dinheiro revelam elevado grau de
sofisticacdao técnica no monitoramento de operacdes financeiras, na imposicao de deveres de
comunicagdo e na estruturacdo de mecanismos sancionatdrios, traco tipico de regimes
regulatérios predominantemente orientados ao enforcement ex post, conforme descrito na
literatura classica sobre desenho regulatério (Hood et al., 2001; Baldwin, Cave, Lodge, 2012).
Esse aparato, contudo, opera de forma reativa e setorializada, centrado na detec¢do de eventos
especificos apos sua ocorréncia, o que refor¢a a predominancia de um paradigma transacional
de supervisao, insuficiente para capturar riscos incorporados a propria arquitetura juridica das
organizagdes.

O déficit identificado ndo reside na produg¢ao normativa, mas na coordenagao estrutural
e na capacidade de antecipacdo regulatoria, problema amplamente discutido na literatura sobre
falhas regulatérias em contextos de elevada complexidade organizacional e assimetria
informacional (Ogus, 2004; Baldwin et al., 2012). Tal limitagdo alinha-se a diagnosticos
consolidados sobre governanca regulatoria, que destacam os limites de modelos fragmentados
de supervisdo estatal e a necessidade de abordagens transversais de coordenagdo institucional
(OECD, 2018).

O regime vigente revela limitada capacidade de identificar e tratar preventivamente
riscos associados a propria arquitetura juridica utilizada para dissociar controle economico e
responsabilidade formal. A engenharia societaria licita, quando empregada de forma reiterada
e funcionalmente orientada a opacidade, permanece em larga medida fora do radar regulatoério,
por ndo se manifestar imediatamente em operacdes suspeitas individualizadas. Esse cenario
indica que a unidade critica do problema nao reside apenas na transacdo, mas no desenho
institucional que regula a estrutura societaria, demandando instrumentos capazes de incorporar
dimensdes estruturais de risco a supervisao e de aprimorar a integragao informacional.

Modelos internacionais de transparéncia de beneficidrios finais, como o Registro de
Pessoas com Controle Significativo (PSC) do Reino Unido e os registros centrais adotados na
Unido Europeia, representam avangos relevantes, mas permanecem limitados por logica
predominantemente declaratoria e orientada ao reporte ex post (GAFI, 2023).

A dependéncia de autodeclaragcdes empresariais cria lapsos temporais entre alteracdes
no controle efetivo e sua divulgacao oficial, tornando esses sistemas vulneraveis a estratégias
que exploram a rapidez das mudangas societérias e a interposicao sequencial de pessoas. Casos
amplamente documentados, como o escandalo CumEx-Files, evidenciam que a mera existéncia
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de registros ¢ insuficiente quando inexistem mecanismos analiticos capazes de capturar a
dinamica estrutural das alteragdes formais (OECD, 2021). A limitag¢ao desses modelos decorre,
em grande medida, da auséncia de instrumentos regulatorios orientados ao monitoramento
continuo € ao uso estratégico da informacdao, dimensdo essencial das abordagens
contemporaneas de regulagdo adaptativa, nas quais a producdo e o processamento
informacional sao mecanismos fundamentais para a prevengado ex ante de riscos sistémicos e
para a corre¢do de falhas estruturais de mercado (Coglianese, 2014). Tal constatacdo reforga
que registros declaratorios, ainda que centralizados, ndo substituem mecanismos estruturais de
analise funcional do controle econdmico.

As formulacdes normativas apresentadas possuem finalidade analitica e ilustrativa,
funcionando como instrumentos de teste institucional do arranjo delineado e de sua coeréncia
informacional. Nesse contexto, o Sistema Nacional de Transparéncia Estrutural e Prevencgao a
Ocultagao Patrimonial (SINTREP) ¢é tratado como constructo institucional orientado ao
aprimoramento incremental do regime vigente, incorporando dimensdes estruturais de risco a
supervisdo regulatoria sem ruptura com os mecanismos existentes. O enfoque recai sobre o
fortalecimento da transparéncia estrutural e da governanca informacional como meios de
reducdo de assimetrias informacionais e de ampliagcdo da capacidade preventiva das instituigdes
responsaveis pelo monitoramento econdmico.

A inovagdo regulatoria discutida ndo reside na proibicdo de estruturas juridicas
complexas, mas na exigéncia de maior justificabilidade econdmica e transparéncia quanto aos
riscos por elas gerados, em consondncia com a literatura de desenho regulatério que privilegia
instrumentos informacionais e deveres explicativos como mecanismos de prevengao ex ante,
especialmente em contextos de elevada complexidade organizacional e assimetria
informacional (Ogus, 2004; Baldwin et al., 2012).

Ao deslocar o eixo da prevencdo da andlise episodica de transagdes para o exame
estrutural dos arranjos juridicos, o deslocamento analitico proposto amplia a capacidade
preventiva do Estado sem comprometer a seguranga juridica, preservando a distingdo entre
planejamento legitimo e estruturas abusivamente opacas. Tal movimento dialoga com a critica
formulada por Hood et al. (2001) e aprofundada por Baldwin et al. (2012) aos regimes
excessivamente centrados em enforcement ex post e com limitada capacidade de reducao de
riscos sistémicos.

A contribuig¢ao tedrica do estudo consiste na identificacao da estrutura societaria como
vetor autonomo de risco regulatdrio, ao incorporar dimensdes institucionais e informacionais
frequentemente tratadas de forma periférica na literatura sobre prevengdo a lavagem de
dinheiro. Ao articular economia da informagao, desenho regulatorio e governanga contabil, o
ensaio desenvolve interpretagdo integrada das falhas informacionais associadas a ocultagdo
patrimonial e fornece arcabougo analitico para modelos preventivos orientados a transparéncia
estrutural.

Consideracoes finais

A analise desenvolvida ao longo deste ensaio indica que os desafios contemporaneos da
prevencdo a lavagem de dinheiro decorrem menos da auséncia de normas e mais da
subestimacdo da dimensao estrutural da ocultagdo patrimonial e da confianca excessiva em
mecanismos declaratorios dissociados de andlises funcionais. Ao deslocar o foco da transacao
para a arquitetura juridica das entidades e ao tratar a transparéncia estrutural como condi¢ao de
funcionamento, o arranjo analitico delineado orienta a reflexdo regulatéria para a prevencao ex
ante.

O SINTREP busca enfrentar lacuna operacional explorada por esquemas
contemporaneos: a dissociacao entre a rapidez das alteracdes juridico-formais e a fragmentagdo
dos mecanismos estatais de supervisdo. Tal fendmeno reproduz, no plano organizacional, as
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falhas associadas a informagao assimétrica e aos incentivos oportunistas, nos termos classicos

formulados por Akerlof (1970) e desenvolvidos por Laffont ¢ Martimort (2002).

Em lugar de um registro meramente informativo, o sistema delineado estrutura-se como
infraestrutura nacionalmente interligada de analise continua e tempestiva, capaz de qualificar
padrdes estruturais como indicadores de risco e de acionar deveres explanatorios proporcionais.
Busca, assim, enfrentar os limites dos modelos atuais predominantemente declaratérios de
identificacdo de beneficiarios finais, reiteradamente apontados em estudos da OCDE (2001,
2021), do Banco Mundial e do UNODC (2011), bem como nas avaliagdes mais recentes do
GAFI (GAFI, 2012, 2023).

A andlise desenvolvida indica, ainda, que estruturas societarias formalmente licitas
podem gerar opacidade informacional relevante quando dissociam controle econdmico efetivo
e responsabilidade juridica formal, impondo desafios adicionais a supervisao regulatéria. Do
ponto de vista tedrico, o ensaio contribui ao articular economia da informagdo, direito
regulatério e literatura contdbil sobre transparéncia e governanga, desenvolvendo a categoria
analitica de risco estrutural de ocultagdo patrimonial e qualificando a transparéncia estrutural
como dimensao informacional central ao monitoramento organizacional. Nesse contexto, o
Sistema Nacional de Transparéncia Estrutural e Prevencao a Ocultagdo Patrimonial (SINTREP)
¢ apresentado como arranjo institucional orientado a incorporagdo preventiva dessas dimensoes
ao processo regulatorio, enfatizando a qualificagdo informacional das estruturas
organizacionais.

Do ponto de vista académico, o trabalho contribui ao aproximar o debate sobre
prevengdo a lavagem de dinheiro das discussdes contéabeis relativas a qualidade da informacao
econdmico-financeira e a governanga informacional, ampliando escopo analitico
tradicionalmente centrado em abordagens transacionais ou repressivas. Sob a perspectiva
normativa, o arranjo delineado preserva a seguranca juridica e o devido processo institucional
ao distinguir riscos informacionais de mecanismos sancionatorios, favorecendo intervengdes
proporcionais e orientadas a prevengao.

A implementacdo de arranjos institucionais dessa natureza demandaria validagao
empirica, estudos de impacto regulatorio e definicdes progressivas de governanga,
configurando agenda futura de pesquisa. Ainda assim, a analise sugere que a prevengao eficaz
da ocultacdo patrimonial depende do deslocamento do foco regulatorio para a arquitetura
informacional das organizagdes, condigdo necessaria para que transparéncia, governanca €
supervisao econdmica se tornem efetivamente operacionais.
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