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RESUMO

Este estudo avalia a eficidcia dos mecanismos de prevencdo a lavagem de dinheiro da B3,
principal bolsa de valores do Brasil, em conformidade com normas nacionais (Lei n°
9.613/1998, CVM, COAF) e internacionais (FATF). Por meio de uma abordagem qualitativa e
descritiva, com pesquisa bibliografica e analise de casos praticos (BRF, Petrobras, OGX, JBS),
examinam-se politicas como Conhecimento do Cliente (KYC), monitoramento por big data e
machine learning, e auditorias internas. Os casos ilustram a sofisticagdo de esquemas ilicitos,
como contratos ficticios e transferéncias internacionais, revelando limitagdes como falsos
positivos em sistemas automatizados, adapta¢do lenta a criptomoedas e falta de integragao
interinstitucional. Apesar do arcabougo regulatorio robusto da B3, recomenda-se intensificar o
uso de inteligéncia artificial, fortalecer a due diligence transnacional e a colaboragdo com
COAF, CVM e FATF, além de aprimorar a fiscalizacdo de terceiros. A pesquisa destaca a
necessidade de uma cultura de compliance mais profunda e de adaptagdo continua para garantir
a integridade do mercado financeiro brasileiro.
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1 INTRODUCAO

A lavagem de dinheiro ¢ um dos crimes mais prejudiciais para o sistema financeiro
global, comprometendo a integridade dos mercados financeiros e dificultando a confianga dos
investidores (Andrade, 2019). Esse crime pode ser descrito como o processo de disfarcar os
lucros obtidos por meio de atividades ilicitas, fazendo com que eles paregam provenientes de
fontes legitimas (BACEN, 2020). Para combater essa pratica, as bolsas de valores
desempenham um papel fundamental, adotando sistemas rigorosos de monitoramento e
regulamentacdes que visam proteger o mercado financeiro e garantir que os investimentos
sejam realizados de maneira transparente e legal (BACEN, 2020).

A B3, como a principal bolsa de valores do Brasil, ¢ uma instituicdo chave nesse
processo de prevengdo, uma vez que ela é responsavel por garantir a seguranca das transagoes
financeiras realizadas em seu ambiente. Além de adotar mecanismos tecnoldgicos avangados,
a B3 precisa garantir a conformidade com as regulamentac¢des nacionais e internacionais, como
as orientacdes da Comissdo de Valores Mobilidrios (CVM) e as diretrizes do Financial Action
Task Force (FATF) (Salvo, 2024). A importancia desta conformidade ¢ reforcada pela
necessidade de minimizar os riscos de envolvimento em atividades de lavagem de dinheiro, que
podem afetar a reputacdo da bolsa e a estabilidade econdmica do pais.

A escolha deste tema se justifica pela relevancia da B3 para a economia brasileira e pela
necessidade de garantir um ambiente seguro para as operagdes realizadas em seu sistema. Além
disso, a lavagem de dinheiro ¢ um crime que coloca em risco a credibilidade e a estabilidade do
mercado financeiro. Assim, compreender a eficacia dos métodos de prevengao adotados pela
B3 ¢ de suma importancia para a formulagdo de politicas publicas mais robustas ¢ para a
melhoria continua das praticas de controle (Garbaccio; Bravo, 2023).

A questdo central deste estudo é: como os mecanismos de prevengdo a lavagem de
dinheiro implementados pela B3 t€ém contribuido para a detecgao e restri¢ao de praticas ilegais?
O objetivo deste trabalho ¢ analisar a eficacia dos mecanismos de prevengao a lavagem de
dinheiro adotados pela B3, avaliando sua conformidade com as normas regulatorias e sua
capacidade de detectar praticas ilegais, no caso ¢ o que garante seguranca nas operagdes
financeiras (Fernandes; Zani, 2022).

A analise da eficacia dos mecanismos de prevengao a lavagem de dinheiro adotados pela
B3 torna-se, portanto, crucial para entender até que ponto a bolsa tem conseguido cumprir seu

papel de vigilancia e assegurar um mercado financeiro saudavel (Lubas ef al., 2023). Dessa
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forma, este trabalho contribui para um melhor entendimento sobre a eficacia dos mecanismos
de controle da B3 e comparar possiveis cases da prevencao a lavagem de dinheiro no mercado
financeiro brasileiro, além disso ¢ de grande valia compreender as metodologias utilizadas pela
bolsa de valores, ¢ fundamental para a criagdo de politicas publicas mais robustas e para o

desenvolvimento de um ambiente financeiro mais seguro (Sallaberry et al., 2020).

2 REVISAO DA LITERATURA

2.1 Lavagem de dinheiro

Ha grandes organizagdes criminosas que praticam as suas atividades em diversas
partes do mundo, sejam elas atividades principais ou atividades complementares, como a
lavagem de dinheiro. Organizagdes criminosas e lavagem de dinheiro sdo termos que
necessariamente devem se relacionar. Através da pratica de diversos ilicitos, os criminosos
produzem um grande volume de recursos, os quais, na maior parte, ndo sdo utilizados
imediatamente e as organizagdes criminosas operam sempre sobre o eixo dinheiro-poder, logo
dinheiro atrai o poder e vice-versa, de forma que toda organizacdo criminosa precisa €
necessariamente pratica a lavagem de dinheiro, uma vez que por meio dela os recursos terao
aparéncia de licitude, porém necessitam realizar uma série de complexas operagdes de forma a
desvincular os recursos da pratica criminosa (Sallaberry et al., 2020).

A lavagem de dinheiro pode ser entendida como o processo através do qual um ou
mais agentes procuram ocultar ou dissimular a origem dos bens, direitos ou valores oriundos
de atividades ilicitas mediante a utilizagdo de operagdes financeiras ou comerciais, de forma a
viabilizar o uso desses ativos sem atrair a atengdo da agdo repressora do Estado. Segundo o
GAFI: “A Lavagem de Dinheiro ¢ o processo pelo qual produtos de natureza criminosa tém
ocultada a sua origem legal” (COAF, 2025). J4 a Organiza¢ao Internacional de Policia Criminal
(INTERPOL), a define como sendo: “Qualquer acdo ou tentativa de agdo para ocultar ou
disfarcar a origem de ativos financeiros obtidos ilegalmente, de maneira que parecem originar-
se de fontes legitimas".

Conforme a Lei n® 9.613/1998, atualizada pela Lei n® 12.683/2012, o conceito de
Crimes de "Lavagem" ou Ocultacao de Bens, Direitos e Valores consta em seu Artigo 1° como:
“Ocultar ou dissimular a natureza, origem, localizagdo, disposi¢do, movimentagao ou
propriedade de bens, direitos ou valores provenientes, direta ou indiretamente, de infracao

penal”.
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A alteragdo da referida Lei teve por finalidade facilitar a tipificacdo penal, pois antes
a lista de crimes era elencada pela propria norma, o que nem sempre contemplava as condutas
que proporcionam a lavagem de dinheiro, especialmente em tempos de rdpidos avangos de
tecnologia e comunicagdo. Desta forma, com a ampliagdo do conceito, ficou mais viavel as
autoridades administrativas e judicidrias a investigacdo e a inibi¢do a tais crimes (Gueiros;
Espejo, 2024).

Diante de todas as defini¢des mencionadas, podemos dizer, de forma bastante
simplificada, que a lavagem de dinheiro ¢ o processo pelo qual o criminoso busca dar aparéncia
licita a recursos oriundos de pratica criminosa, ou seja, ilicitas. Vale destacar, que para que se
caracterize a lavagem de dinheiro ¢ absolutamente necessaria a pratica de um crime anterior
(Souza; Coelho, 2020).

Com a ampliacdo normativa também sdo penalizados aqueles que, para ocultar ou
dissimular a utilizagdo de bens, direitos ou valores provenientes de infragdo penal os converte
em ativos licitos; os adquire, recebe, troca, negocia, da ou recebe em garantia, guarda, tem em
depdsito, movimenta ou transfere e quem importa ou exporta bens com valores nao
correspondentes aos verdadeiros. Incorre, ainda, na mesma pena quem utiliza, na atividade
econdmica ou financeira, bens, direitos ou valores provenientes de infragdo penal; participa de
grupo, associagdo ou escritério tendo conhecimento de que sua atividade principal ou

secundaria ¢ dirigida a pratica de crimes previstos na Lei (Andrade, 2019).

2.2 O papel da B3 no sistema financeiro brasileiro

A B3 (Brasil, Bolsa, Balcao) ¢ uma das maiores bolsas de valores do mundo, com um
papel essencial no sistema financeiro brasileiro. Sua fungdo vai além de ser um centro de
negociacao de ativos, desempenhando um papel crucial na infraestrutura do mercado financeiro
nacional. A bolsa ¢é responsavel por garantir a segurancga, a transparéncia e a integridade das
transacdes financeiras realizadas no Brasil. A B3 facilita a interacdo entre compradores e
vendedores de ativos financeiros, como agdes, commodities, titulos publicos e privados,
derivativos, entre outros. Ela serve como intermediaria e reguladora de todas essas transagoes,
com o objetivo de garantir que o mercado opere de forma eficiente e livre de fraudes ou
manipulagdes (Souza; Coelho, 2020).

Além da negociagao de valores mobiliarios, a B3 assume a responsabilidade de garantir
que os processos que acontecem em seu ambiente sejam conformes com as regulamentagdes e

normas definidas pelos 6rgaos de fiscaliza¢dao, como a Comissao de Valores Mobiliarios (CVM)
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e o Banco Central do Brasil (Bacen). Esses 6rgaos t€ém como objetivo assegurar que o mercado
financeiro funcione de forma justa, protegendo os investidores e garantindo a estabilidade do
sistema financeiro nacional (COAF, 2025).

A B3, por ser um elo entre os participantes do mercado e o sistema financeiro formal,
se posiciona como um importante agente de conformidade (compliance), regulamentagdo e
monitoramento das transag¢des. Sua responsabilidade ¢ zelar pela transparéncia do mercado,
cumprindo rigorosamente as normativas do FATF (Financial Action Task Force), ou GAFI
(Grupo de Ac¢do Financeira Internacional), que sdo os Orgdos responsaveis pela criacdo de
diretrizes globais para a prevencao a lavagem de dinheiro e financiamento ao terrorismo. Esse
alinhamento com as normas internacionais refor¢a a confianca dos investidores e protege a
economia nacional de praticas criminosas que possam comprometer sua estabilidade (B3,
2025).

O sistema financeiro brasileiro ¢ complexo, com a B3 sendo uma das suas principais
pecas. Além de ser um mercado de capitais, a B3 se preocupa com a integridade do processo de
negociagao, através de um conjunto de mecanismos que monitoram as atividades, identificando
possiveis riscos e fraudes financeiras. Dessa forma, a bolsa de valores ndo apenas facilita o
fluxo de capital, mas também assegura que os mercados se desenvolvam dentro de parametros
éticos e legais, o que ¢ fundamental para a seguranga e estabilidade da economia brasileira

(Garbaccio; Bravo, 2023; Fernandes; Zani, 2022).

2.2.1 Métodos de prevenciio a lavagem de dinheiro na B3

A B3, enquanto a principal bolsa de valores do Brasil, desempenha um papel
fundamental no sistema financeiro nacional, sendo responsavel por assegurar que as operagdes
realizadas em seu ambiente estejam em conformidade com as regulamentacdes legais e com os
melhores padrdes de transparéncia e integridade. Para atingir esses objetivos, a B3 implementa
uma série de politicas e praticas rigorosas voltadas para a prevencdo a lavagem de dinheiro e
ao financiamento do terrorismo. Essas iniciativas ndo apenas cumprem com a legislacao
brasileira, como também atendem as normas internacionais de compliance, alinhando-se as
diretrizes do Financial Action Task Force (FATF) e aos requisitos do Conselho de Controle de
Atividades Financeiras (COAF, 2025; B3, 2025).

Entre as principais estratégias adotadas pela B3, destaca-se sua Politica Corporativa de
Prevencdo a Lavagem de Dinheiro e Ocultacdo de Bens, Direitos e Valores, ao Financiamento

do Terrorismo e ao Financiamento da Proliferacdo de Armas de Destruicdo em Massa
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(PLD/FTP). Essa politica estabelece um conjunto de diretrizes e procedimentos para identificar
e prevenir a ocorréncia de crimes financeiros dentro do mercado de capitais brasileiro. A B3
adota uma postura proativa no que tange a identificacdo de atividades suspeitas, utilizando para
isso sistemas avancados de monitoramento, que incluem tecnologias de big data e machine
learning. Esses sistemas permitem a detec¢do de padrdes anormais de transagdes, que sao
posteriormente investigados de forma detalhada. Quando necessario, essas atividades sao
comunicadas ao COAF e outras autoridades competentes, conforme a legislacdo vigente (B3,
2025).

Além de seus métodos de monitoramento e deteccdo, a B3 exige a adogdo de medidas
rigorosas de Conhecimento do Cliente (KYC), um processo fundamental para garantir que todas
as transagdes realizadas em seu ambiente sejam legitimas e transparentes. A exigéncia do KYC
implica na verifica¢do da identidade dos clientes, com foco particular naqueles considerados de
alto risco, como as Pessoas Politicamente Expostas (PEPs), e na origem dos recursos utilizados
nas transagoes. A politica da B3 assegura que essas praticas sejam seguidas de forma estrita por
todos os seus participantes, reforcando a necessidade de manter a integridade do mercado (B3,
2025).

Outro pilar importante no sistema de prevencdo a lavagem de dinheiro da B3 ¢é a
implementagdo de politicas de compliance e controles internos, por exemplo, define as
responsabilidades de todos os envolvidos nas operagdes da bolsa, desde os colaboradores da B3
até os participantes do mercado, estabelecendo a necessidade de observar e cumprir com as
normas e regulamentos aplicaveis. Essa politica também determina a realizacdo de auditorias
internas periddicas, que tém o objetivo de garantir a eficacia dos controles estabelecidos e
identificar eventuais lacunas ou vulnerabilidades. Tais auditorias sdo fundamentais para
promover a melhoria continua das praticas da B3 no combate a lavagem de dinheiro e ao
financiamento de atividades ilicitas (B3, 2025; Fernandes; Zani, 2022).

No contexto de transacdes com partes relacionadas, a B3 adota a Politica para
TransagOes com Partes Relacionadas e Demais Situagdes de Potencial Conflito de Interesses,
que visa garantir que todas as transagdes realizadas no mercado da B3, especialmente aquelas
envolvendo partes relacionadas, sejam conduzidas de forma transparente e de acordo com os
principios éticos estabelecidos pela bolsa. Esta politica tem um impacto direto na prevengao a
lavagem de dinheiro, pois assegura que ndo haja manipulacdo de informacdes ou transacoes
fraudulentas, que possam ser usadas para ocultar a origem de recursos ilicitos. A transparéncia

das transagdes ¢ um principio chave para a seguranga financeira e para o fortalecimento da
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confianga dos investidores e participantes do mercado (B3, 2025; Gueiros; Espejo, 2024).

A B3 também possui um Codigo de Conduta e Etica, que estabelece os padrdes de
comportamento esperados de todos os seus colaboradores, fornecedores e prestadores de
servigos. O codigo define claramente as praticas que sao permitidas e aquelas que sdo proibidas,
promovendo uma cultura organizacional pautada pela ética e pela integridade. O cumprimento
desse codigo ¢ fundamental, pois qualquer infragdo pode representar riscos significativos a
reputacao da bolsa e a seguranca do mercado financeiro como um todo. Além disso, a B3 exige
que todos os fornecedores e parceiros comerciais assinem este codigo, garantindo que as
praticas de compliance e a prevencdo a lavagem de dinheiro sejam seguidas em toda a cadeia
de operacao da bolsa (B3, 2025).

Outro aspecto importante na politica de prevencdo a lavagem de dinheiro da B3 ¢ a
Politica de Aquisi¢des de Bens e Servicos, que define as normas e procedimentos para garantir
que todas as aquisi¢des realizadas pela bolsa sejam feitas de forma transparente e ética. Isso
inclui a exigéncia de que os fornecedores adotem as melhores praticas de compliance,
especialmente no que diz respeito a prevengao a lavagem de dinheiro. A politica também visa
evitar conflitos de interesse, garantindo que as aquisi¢des sejam feitas com base em critérios
objetivos e justos, sem influéncias externas ou praticas corruptas que possam comprometer a
integridade das operagdes da B3 (B3, 2025; Olokodana; Gongalves; Nascimento, 2025).

Além disso, a Politica de Preven¢do e Combate a Corrup¢do e¢ a Fraude ¢ outra
ferramenta importante adotada pela B3 para assegurar que suas operagdes estejam livres de
praticas fraudulentas e corruptas, que muitas vezes sdo associadas a crimes financeiros, como
a lavagem de dinheiro. Essa politica estabelece agdes especificas para prevenir e combater essas
praticas dentro da organizagdo e em suas interagdes com terceiros, seja na negociagdao de
contratos ou na realizag@o de transagdes financeiras. A transparéncia e a prevencao a fraude sdo
componentes essenciais no processo de garantir que a B3 continue a ser um ambiente seguro
para a realizac¢ao de negocios (B3, 2025; Salvo, 2024).

A B3 também segue as diretrizes estabelecidas pelo Regimento da Auditoria Interna,
que define as responsabilidades da auditoria dentro da institui¢do. A auditoria interna tem um
papel crucial no monitoramento continuo das praticas de compliance da bolsa, incluindo a
prevencdo a lavagem de dinheiro. Por meio de auditorias regulares, sdo realizadas avaliagdes
detalhadas sobre os processos internos, com foco especial na eficacia dos controles de lavagem
de dinheiro. A auditoria interna também auxilia na identificacdo de areas que possam necessitar

de melhorias, garantindo que a B3 esteja sempre em conformidade com as normas e
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regulamentacdes aplicaveis (B3, 2025; Souza; Coelho, 2020).

Essas politicas e praticas adotadas pela B3 demonstram um compromisso s6lido com a
transparéncia, integridade e seguranca no mercado financeiro brasileiro. Elas representam a
infraestrutura necessaria para garantir que a bolsa ndo seja usada para facilitar crimes
financeiros, como a lavagem de dinheiro, e para assegurar que o sistema financeiro do pais
opere de maneira justa e equitativa, protegendo tanto os investidores quanto a economia como

um todo (Santos et al., 2022; Lubas et al., 2023).

2.2.2 Analise critica dos métodos da B3

A B3, como o principal ambiente de negociagao do Brasil, adota uma série de medidas
e politicas para garantir que suas operacdes estejam livres de crimes financeiros, como a
lavagem de dinheiro. Essas medidas, embora robustas e alinhadas com as melhores praticas
internacionais, ndo estio isentas de desafios. A andlise critica dos métodos adotados pela B3
para prevengao a lavagem de dinheiro permite uma compreensao mais aprofundada dos pontos
fortes e das areas que ainda demandam aprimoramento, com base em diversos aspectos que
envolvem a eficacia desses métodos no combate a praticas ilicitas (COAF, 2025).

Primeiramente, as politicas da B3, como a Politica Corporativa de Prevencgao a Lavagem
de Dinheiro e Ocultagdo de Bens, Direitos e Valores, a Politica de Compliance ¢ Controles
Internos e a Politica de Prevencao e Combate a Corrupgdo e a Fraude, sdo projetadas para criar
um ambiente seguro e ético dentro do mercado financeiro. A transparéncia, um dos principios
centrais dessas politicas, tem se mostrado eficaz na constru¢do da confianca entre os
investidores e na manuteng¢ao da integridade do sistema financeiro (BACEN, 2020). As praticas
de monitoramento e analise de transa¢des suspeitas sdo realizadas de maneira detalhada,
utilizando ferramentas avancadas de analise de dados e algoritmos para detectar padrdes que
possam indicar atividades ilicitas. Contudo, a dependéncia de tecnologias pode apresentar
vantagens ¢ desvantagens. Por um lado, a utilizacdo de sistemas de inteligéncia artificial e
machine learning tem grande potencial na detec¢ao precoce de crimes, mas, por outro, hd um
risco incoeréncia a analise, com falsos positivos e a possibilidade de manipulacdo dos dados,
algo que ¢ frequentemente questionado no ambito dos controles automatizados (Garbaccio;
Bravo, 2023).

Outro ponto importante na analise critica dos métodos da B3 esta relacionado ao
processo de Conhecimento do Cliente (KYC) e a identificagdo de Pessoas Politicamente

Expostas (PEPs). Embora a B3 exija que todos os participantes do mercado sigam
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rigorosamente as politicas de KYC, a complexidade e a variabilidade dos perfis dos investidores
tornam o processo de verificagdo um desafio continuo. Além disso, a Politica para Transagdes
com Partes Relacionadas e Demais Situagdes de Potencial Conflito de Interesses exige uma
analise detalhada de todas as transacoes realizadas entre entidades que possam ter vinculos
proximos, como empresas controladoras e subsidiarias. Embora essas praticas sejam
fundamentais para garantir a lisura das transacdes, o grau de monitoramento e a eficacia dos
processos de verificacdo podem ser questionados, especialmente em casos de transacdes
complexas e de dificil rastreabilidade. Um exemplo disso ¢ o crescente uso de tecnologias
emergentes, como blockchain, que, por sua propria natureza, apresenta desafios para a
implementagdo de métodos de verificagdo em tempo real, algo que pode representar uma
vulnerabilidade para os sistemas de compliance da B3 (B3, 2025; Fernandes; Zani, 2022).

Porém, uma das criticas mais consistentes aos métodos da B3 se refere a adaptabilidade
de suas politicas frente as novas tecnologias financeiras, como as criptomoedas ¢ as fintechs.
Embora a B3 tenha adotado agdes para regulamentar esses novos modelos, a rapidez com que
esses mercados estao evoluindo coloca a bolsa brasileira em uma posi¢ao onde as suas politicas
e controles de lavagem de dinheiro podem ndo acompanhar a velocidade das inovagdes. A
Politica Corporativa de Prevencdo a Lavagem de Dinheiro e Ocultacdo de Bens, Direitos e
Valores esta estruturada para atender a uma vasta gama de produtos financeiros tradicionais,
mas a adaptacdo para esses novos mercados requer um esfor¢o continuo. A transparéncia das
operagdes financeiras em plataformas digitais, embora em grande parte viabilizada pelo
Regimento da Auditoria Interna, ainda ¢ um campo em constante evolugdo e que exige um
alinhamento rapido entre os orgdos reguladores e as novas praticas do mercado (B3, 2025;
Gueiros; Espejo, 2024).

Em relacdo ao monitoramento de riscos associados a essas novas tecnologias, €
relevante considerar as dificuldades da B3 em identificar transa¢des financeiras realizadas fora
de sua plataforma, mas que ainda podem ter impacto sobre seu ambiente, como transagdes com
cripto ativos. A falta de um controle efetivo sobre as transagdes realizadas fora do sistema
tradicional de cadmbio pode permitir que operacdes ilegais sejam mascaradas, uma vez que a
regulamentacdo de criptomoedas no Brasil ainda estd em um estagio embrionario, apesar dos
esforcos do COAF e da propria B3 para implementar um sistema de rastreamento e controle
dessas transacoes (B3, 2025; Souza; Coelho, 2020).

Outro ponto que deve ser levado em consideragdo na andlise critica dos métodos da B3

¢ a auditoria interna. Embora o Regimento da Auditoria Interna estabelega um controle eficaz
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e continuo das operagdes da bolsa, a auditoria, por ser um processo reativo, pode demorar a
identificar falhas ou irregularidades que poderiam ser detectadas preventivamente por
tecnologias de monitoramento mais avancadas. A Politica de Compliance e Controles Internos
¢ importante, mas depende muito da eficiéncia da auditoria em identificar e corrigir falhas
dentro da instituicdo, o que implica que sua eficacia esta diretamente ligada a qualificagdo e a
independéncia do time responsavel. Uma limitacdo observada neste processo ¢ a forma como a
B3 lida com as operagdes fora do seu escopo direto, como aquelas realizadas em outras bolsas
ou instituicdes financeiras, o que limita o alcance de seus controles (B3, 2025; Olokodana;
Gongalves; Nascimento, 2025).

Por fim, a Politica de Aquisi¢des de Bens e Servigos ¢ o Codigo de Conduta e Etica
reforgam o compromisso da B3 com a transparéncia e a ética em suas relacdes comerciais. No
entanto, a execucao de uma fiscaliza¢do continua sobre fornecedores e prestadores de servicos
ainda ¢ um ponto critico. A interagdo com empresas externas exige que essas praticas de
compliance sejam acompanhadas de perto, pois qualquer falha nesse controle pode abrir
brechas para praticas ilicitas, como lavagem de dinheiro ou fraudes. A Politica de Prevengdo e
Combate a Corrupcao e a Fraude visa limitar essas brechas, mas, em um ambiente financeiro
complexo e globalizado, a bolsa precisa de um sistema mais agil e integrado para monitorar
todas as partes envolvidas nas suas transacdes (B3, 2025; Salvo, 2024).

A B3 adota um conjunto robusto de métodos de prevengao a lavagem de dinheiro e ao
financiamento do terrorismo, refletindo seu compromisso com a transparéncia e a integridade
do mercado financeiro brasileiro. A implementagdo de politicas como a Politica Corporativa de
Prevencao a Lavagem de Dinheiro e Ocultacdo de Bens demonstra esse compromisso, mas ¢
claro que ainda existem areas que exigem aprimoramento. A adaptagdo as novas tecnologias,
como criptomoedas, blockchain e fintechs, e o fortalecimento dos processos de verificagdao
KYC (Know Your Customer) sdo cruciais para garantir a eficacia desses mecanismos. Além
disso, a fiscaliza¢do continua sobre fornecedores e prestadores de servico emerge como um
ponto critico para fortalecer a prevencao da lavagem de dinheiro (Santos ef al., 2022; Lubas;
Silva, 2023).

A complexidade e a rapidez das mudangas no mercado financeiro exigem uma constante
adaptacao das politicas e praticas de compliance da B3. A transparéncia nas operagdes, 0
monitoramento rigoroso € a adaptagdo constante as novas dindmicas financeiras sdo pilares
essenciais para que a bolsa continue desempenhando um papel fundamental na seguranga do

sistema financeiro brasileiro. Portanto, ¢ necessario fortalecer o monitoramento das operagdes
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financeiras e implementar praticas cada vez mais rigorosas para garantir que a B3 cumpra
efetivamente seu papel na prevencao a lavagem de dinheiro (Santos ef al., 2022; Lubas; Silva,

2023).

2.3 Estudos correlatos

A literatura sobre a lavagem de dinheiro e as praticas de preven¢ao implementadas pelas
institui¢des financeiras € vasta e diversificada. Andrade (2019) inicia sua analise discutindo os
desafios enfrentados no Brasil na prevencao a lavagem de dinheiro, utilizando uma abordagem
qualitativa para examinar a eficicia das atuais praticas de compliance. A metodologia inclui
entrevistas com especialistas em regulamentos financeiros e andlises de documentos
regulatorios. Andrade conclui que, embora existam estruturas legais em vigor, a falta de
integracgao entre os diversos orgdos reguladores frequentemente impede uma abordagem coesa
e eficaz. Este estudo sugere a necessidade de um sistema mais colaborativo entre as agéncias
para promover uma acao mais eficiente contra a lavagem de dinheiro, ressaltando a importancia
de uma estratégia unificada que possa fortalecer a luta contra esse crime.

Rodrigues et al. (2023), por outro lado, toma uma abordagem experimental, utilizando
dados quantitativos para avaliar a eficacia dos sistemas de controle em bolsas de valores. O
autor analisa estatisticas de incidentes de lavagem de dinheiro antes e depois da implementagao
de rigorosas medidas de compliance e conclui que, embora tenha ocorrido uma redugdo nos
casos relatados, a natureza reativa dessas respostas ainda deixa muitas fraquezas expostas.
Rodrigues ef al. (2023) propde uma série de agdes proativas que poderiam ser tomadas pelas
instituicdes, como um monitoramento em tempo real de transagdes suspeitas, utilizando
algoritmos aprendidos com inteligéncia artificial. Essa proposta ndo apenas visa melhorar a
deteccao de atividades ilicitas, mas também fomentar uma cultura de conformidade ao longo
de toda a organizacdo, desde os funciondrios de niveis mais baixos até a alta administracgao,
promovendo uma consciéncia coletiva acerca da importancia do compliance.

Garbaccio e Bravo (2023) enfatizam a necessidade de as institui¢des se adaptarem
rapidamente as novas dindmicas financeiras. O estudo emprega uma metodologia qualitativa de
analise de casos que avalia como diferentes instituigdes reagem a introdu¢do de tecnologias
emergentes, como criptomoedas e plataformas de blockchain. Os autores ressaltam que muitas
institui¢des ainda sdao limitadas nas suas capacidades de adaptacdo a esses novos desafios.
Concluem que, para avancar, as institui¢des financeiras devem investir em tecnologia e em

capacitacdo humana, recomendando um programa de colaboragdo com universidades e
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empresas de tecnologia para desenvolver solugdes de compliance mais eficazes e adaptaveis,
as quais possam acompanhar a evolucao do mercado.

O trabalho de Xavier et al. (2022) adota uma abordagem quanti-qualitativa, combinando
a analise de dados sobre evasao fiscal com entrevistas a lideres de compliance em institui¢cdes
financeiras. A pesquisa conclui que a colaboracdo entre a B3 ¢ o COAF ¢ essencial para
melhorar as estratégias de monitoramento. Os autores propdem um sistema de Coleta e Analise
de Dados Integrados (CADI) que permitird um intercdmbio mais eficiente de informacdes entre
os Orgdos reguladores e as institui¢cdes financeiras, melhorando ndo apenas a detec¢do, mas
também a prevencdo de praticas ilicitas, reforcando a importancia da integragdo como um
modelo ideal para o combate a lavagem de dinheiro.

A pesquisa realizada por Lubas ef al. (2023) se concentra na utilizacdo de inteligéncia
artificial como ferramenta de identificacdo de padrdes de comportamento de lavagem de
dinheiro. A metodologia incorpora testes de campo em instituigdes financeiras que
implementaram sistemas automatizados de monitoramento. Os resultados mostram que esses
métodos ndo s6 melhoraram significativamente a identificacdo de transagdes suspeitas, mas
também revelaram a necessidade de um treinamento continuo para os funcionérios que operam
esses sistemas. Os autores sugerem que futuras pesquisas devem explorar a ética do uso de A7
no monitoramento financeiro e suas implicagdes para a privacidade dos usuarios, propondo um
debate que envolva normas éticas que garantam a aplicagdo responsavel da tecnologia.

Em conclusdo, Sallaberry et al. (2020) destacam que a implementacao de medidas de
transparéncia nas operagdes da B3 ndo apenas ameniza os riscos de lavagem de dinheiro, mas
também fortalece a confianga do publico no sistema financeiro nacional. Contudo, enfatizam
que a transparéncia ndo deve vir a custa da protegdo de dados. Eles recomendam que as
instituicdes desenvolvam um framework juridico que proteja as informagdes sensiveis enquanto
mantém niveis altos de transparéncia, garantindo assim um equilibrio entre seguranga e
integridade no sistema financeiro. Este conjunto de estudos demonstra a complexidade do
problema da lavagem de dinheiro e a necessidade de praticas de compliance que sejam nao

apenas reativas, mas também proativas e integradas.

3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

Este estudo caracteriza-se como uma pesquisa descritiva, cujo propoésito é analisar a
eficacia dos mecanismos de prevencdo a lavagem de dinheiro adotados pela B3, a principal
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bolsa de valores do Brasil. A escolha pelo enfoque descritivo atende a necessidade de expor
detalhadamente as caracteristicas e particularidades das politicas e procedimentos institucionais
em vigor, conforme recomenda Vergara (2017, p. 46-47), para quem a pesquisa descritiva visa
“descrever, com o0 maximo de detalhe possivel, as caracteristicas de um fendmeno, um
problema, um estabelecimento ou um grupo de pessoas, explorando sua natureza,
caracteristicas e processos’.

A abordagem adotada ¢ qualitativa, dado que a investigacdo se assenta na analise
interpretativa e reflexiva dos dados coletados, em especial aqueles de natureza documental e
bibliografica. Sampieri et al. (2017, p. 44) definem a pesquisa qualitativa como aquela que “visa
compreender os fendmenos em sua totalidade e contexto, por meio de uma analise detalhada e
aprofundada dos significados, opinides e experiéncias referentes ao tema estudado”. Essa
abordagem ¢ especialmente apropriada para compreender a complexidade do tema da lavagem
de dinheiro e a aplicabilidade dos mecanismos de compliance, permitindo uma visao critica e
contextualizada das praticas institucionais avaliadas.

No que se refere aos procedimentos metodologicos, o estudo baseia-se em uma pesquisa
bibliografica, que, conforme apontado por Sampieri et al. (2017), envolve a revisao sistematica
da literatura disponivel sobre determinado tema, utilizando fontes secundarias como livros,
artigos cientificos, documentos oficiais e outras publicagdes relevantes. Essa modalidade de
investigacdo é adequada para fundamentar teoricamente o estudo, compreender as normativas
legais vigentes e examinar as melhores praticas de preven¢do a lavagem de dinheiro aplicadas
em diferentes contextos institucionais.

A coleta de dados bibliograficos foi conduzida por meio de levantamentos sistematicos
nas principais bases de dados e plataformas académicas, tais como Google Académico, Scielo,
Portal de Periodicos da CAPES e repositorios oficiais, como o site da B3, o Banco Central do
Brasil (BACEN), a Comissdo de Valores Mobilidrios (CVM) e o Conselho de Controle de
Atividades Financeiras (COAF). Para garantir maior relevancia e atualidade da informacao, os
documentos e artigos selecionados foram preferencialmente publicados entre os anos de 2019
e 2024, abrangendo estudos técnicos, analises regulatorias, relatorios institucionais e pesquisas
académicas que discutem temas correlatos a lavagem de dinheiro, compliance financeiro e
transformagao digital no mercado financeiro.

A escolha dos casos praticos analisados neste estudo, BRF S.A. (BRFS3), Petrobras
(PETR4), OGX Petroéleo e Participagdes S.A. (OGXP3) e JBS S.A. (JBSS3), foi fundamentada

em critérios especificos que asseguram a relevancia e a adequacdo ao objetivo da pesquisa.
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Esses casos foram selecionados devido a sua alta visibilidade midiatica, que facilitou o acesso
a informacdes detalhadas em fontes publicas, como reportagens, relatérios institucionais e
documentos regulatdrios, permitindo uma analise robusta das praticas de lavagem de dinheiro
investigadas. Além disso, os casos sdo relativamente recentes, abrangendo investigacdes
conduzidas entre 2014 e 2023, o que garante a atualidade dos dados em relagdo as dindmicas
do mercado financeiro contemporaneo.

Outro critério determinante foi o fato de todas as empresas permanecerem listadas na
B3, o que assegura a pertinéncia da andlise no contexto dos mecanismos de governanca e
compliance da bolsa. Essa escolha alinha-se com as recomendac¢des de Sampieri et al. (2017)
para a selegdo de casos que permitam uma analise contextualizada e representativa,
contribuindo para a compreensao das praticas de prevencdo a lavagem de dinheiro no ambiente
da B3.

O processo de pesquisa foi desenvolvido em etapas sistematizadas, inicialmente com a
definicdo dos termos-chave e dos descritores utilizados nas buscas ("lavagem de dinheiro",
"prevencdo a lavagem de dinheiro", "mecanismos de compliance", "B3", "mercado financeiro
brasileiro", entre outros). Em seguida, efetuou-se a sele¢do criteriosa dos estudos que
apresentassem informagdes pertinentes ao objetivo do trabalho, especialmente aqueles que
detalharam tanto os aspectos tedricos como o0s casos praticos envolvendo instituigdes
financeiras que enfrentam investigagdes relacionadas a lavagem de dinheiro.

Dessa maneira, o levantamento bibliografico permitiu compor uma estrutura detalhada
que retne os fundamentos legais e normativos vigentes no Brasil, com destaque para a
legislacdo que regula os procedimentos de prevengao a lavagem de dinheiro, e os mecanismos
implementados pela B3, tais como politicas de Conhecimento do Cliente (KYC),
monitoramento de transagdes suspeitas, analise de riscos e utilizagdo de tecnologias
emergentes. O estudo também considerou empresas do setor financeiro submetidas a situagdes
de investigagdo, para criar um comparativo que favorega a reflexdo critica sobre as praticas
adotadas.

Neste contexto, o enfoque da pesquisa ndo esta em apontar fragilidades especificas de
qualquer instituicdo, mas sim em contextualizar e entender como as normas € 0s mecanismos
existentes se refletem em diferentes ambientes institucionais, identificando tendéncias e
possibilidades de aprimoramento que possam contribuir para o fortalecimento da integridade
do sistema financeiro nacional.

Por fim, a estrutura metodoldgica adotada se alinha as recomendagdes classicas das
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obras de Sampieri ef al. (2017) e Vergara (2017), que enfatizam a importancia da articulagao
entre teoria e dados empiricos para a robustez da analise, bem como a relevancia de um processo
sistemdtico e transparente na selecdo e tratamento das fontes, assegurando a confiabilidade,

fidedignidade e validade dos resultados obtidos.

4 DISCUSSAO E ANALISE DOS DADOS

No cenério financeiro global contemporaneo, caracterizado pela complexidade das
transagdes e pela incessante inovagdo tecnologica, a prevencao a lavagem de dinheiro (PLD)
emerge como um pilar fundamental para a integridade e a credibilidade dos mercados. No
Brasil, essa relevancia se materializa na atuacdo das empresas listadas na B3, que operam sob
um arcabouco regulatério consolidado. A base normativa da PLD no pais ¢ estabelecida
primariamente pela Lein®9.613, de 3 de margo de 1998, que dispde sobre os crimes de lavagem
ou ocultacdo de bens, direitos e valores, e pela Lei n°® 13.974, de 2020, que alterou essa
legislacdo e criou a Autoridade Nacional de Protecao de Dados (ANPD).

Adicionalmente, resolugdes e circulares de 6rgdos como o Banco Central do Brasil
(BACEN), a Comissao de Valores Mobiliarios (CVM) e o Conselho de Controle de Atividades
Financeiras (COAF) detalham as obrigagdes das entidades reguladas. A B3, como a principal
bolsa de valores do Brasil, desempenha um papel estratégico ao implementar politicas robustas,
como a Politica Corporativa de Preveng¢do a Lavagem de Dinheiro e Ocultagdo de Bens,
Direitos ¢ Valores, ao Financiamento do Terrorismo e ao Financiamento da Proliferacao de
Armas de Destruicdo em Massa (PLD/FTP), o Conhecimento do Cliente (KYC) e o uso de
tecnologias avangadas, como big data ¢ machine learning. A seguir, analisa-se como esses
mecanismos poderiam ser aplicados ou aprimorados para prevenir esquemas de lavagem de
dinheiro, com base em quatro casos emblematicos de empresas de grande relevancia econdmica
e midiatica que enfrentaram investigagdes por praticas ilicitas.

A BRF S.A. (BRFS3), uma das maiores companhias de alimentos do mundo, lider na
producdo e comercializagdo de carnes e produtos processados, foi alvo de investigagdes na
Operagdo Trapaca (Folha de S.Paulo, 2018), que apontaram evasdo de divisas por meio de
empresas de fachada e transferéncias suspeitas. As politicas de KYC da B3, que exigem a
verificacao rigorosa da identidade dos clientes e da origem dos recursos, poderiam ser aplicadas
para identificar precocemente tais movimentagdes, especialmente em transagdes envolvendo

partes relacionadas. A Politica para Transagdes com Partes Relacionadas e Demais Situagdes

15



..;-. V11l ENCONTRO INTERNACIONAL DE GESTAO, DESENVOLVIMENTO E INOVAGCAO

ISSN: 2594-8083 ‘LIHTEEII&BEHBEZE

Tatalmeats Gnline ¢ Bratsilo

} @}w} ity g % NOVOS CONTEXTOS PARA O AGRONEGOCIO

de Potencial Conflito de Interesses da B3, que promove transparéncia em operagdes entre
entidades vinculadas, poderia mitigar riscos ao exigir maior detalhamento e auditoria dessas
transacdes. Além disso, o uso de sistemas de monitoramento baseados em inteligéncia artificial,
como os ja implementados pela B3 (B3, 2025), poderia detectar padrdes atipicos em
transferéncias internacionais, reforcando a preven¢ao de esquemas como os observados no caso
da BRF.

A Petrobras (PETR4), maior empresa brasileira e uma das lideres globais no setor de
petrdleo e gas, enfrentou escandalos na Operacdo Lava Jato, com esquemas complexos de
corrupcao e lavagem de dinheiro por meio de contratos ficticios e movimentagdes financeiras
atipicas (Policia Federal, 2021; Ministério Publico Federal, 2023). A Politica de Compliance e
Controles Internos da B3, que estabelece auditorias periddicas e monitoramento continuo,
poderia ser ampliada para incluir analises mais detalhadas de contratos de empresas listadas,
como a Petrobras, com foco na rastreabilidade de recursos. A integracao de tecnologias de big
data, ja utilizadas pela B3, poderia identificar conexdes entre contratos e movimentagdes
financeiras, permitindo a detec¢@o precoce de operacdes suspeitas. Além disso, a colaboragado
com o COAF, conforme preconizado pela Politica Corporativa de PLD/FTP da B3, poderia
facilitar o compartilhamento de informagdes para prevenir esquemas de alta sofisticagdo, como
os observados nesse caso.

A OGX Petrodleo e Participagdes S.A. (OGXP3), outrora um pilar do chamado "Império
X", foi investigada por movimentagdes financeiras atipicas durante sua recuperagdo judicial,
com suspeitas de utilizacdo de empresas de fachada (Valor Econémico, 2014). Os mecanismos
de governanga corporativa da B3, que impdem requisitos rigorosos de transparéncia para
empresas listadas, poderiam ser refor¢ados com auditorias especificas durante processos de
recuperagdo judicial, garantindo maior escrutinio sobre movimentacdes financeiras. A Politica
de Aquisicdes de Bens e Servigos da B3, que exige transparéncia em contratos com
fornecedores, poderia ser aplicada para monitorar a legitimidade de empresas envolvidas em
transagdes com a OGX, evitando a criagao de fachadas. O uso de tecnologias de monitoramento
em tempo real, como as ja implementadas pela B3, poderia identificar padrdes de
comportamento financeiro que indicassem tentativas de dissimulagdo de recursos.

Por fim, a JBS S.A. (JBSS3), maior processadora de carne do mundo, foi investigada
nas Operacdes Carne Fraca e Patmos/Joesley Day, que revelaram esquemas de corrupgao,
pagamento de propina e lavagem de dinheiro em escala global, com uso de contas no exterior

e notas fiscais frias (G1, 2017). A dimensao transnacional desse caso destaca a importancia da
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Politica Corporativa de PLD/FTP da B3, que segue as diretrizes do Financial Action Task Force
(FATF). A B3 poderia intensificar a aplicagdo de due diligence em transagdes internacionais,
utilizando tecnologias de andlise de redes para rastrear fluxos financeiros globais. Além disso,
o Codigo de Conduta e Etica da B3, que se estende a fornecedores e parceiros, poderia ser
expandido para incluir verificagdes mais rigorosas de cadeias de suprimentos globais,
prevenindo o uso de notas fiscais fraudulentas. A colaboragdo internacional, alinhada as
recomendacdes do FATF, poderia ser fortalecida por meio de parcerias com bolsas estrangeiras,
facilitando o monitoramento de operagdes transfronteirigas.

Para sintetizar a analise dos casos praticos (BRF, Petrobras, OGX e JBS) e sua relagdo
com os mecanismos de prevengdo a lavagem de dinheiro da B3, apresenta-se um quadro

comparativo, que detalha as irregularidades identificadas e os mecanismos aplicaveis.

Quadro 1: Irregularidades Identificadas e Mecanismo Aplicavel

Empresa | Operacio Tipo de Irregularidade Mecanismo da B3 Aplicavel
Evasdao de divisas, uso de | KYC, Politica para Transagdes
BRFS.A. | Trapaca (2018) empresas de fachada com Partes Relacionadas
Petrobras Lava Jato (2014- | Contratos ficticios, corrupcdo, | Politica de Compliance e
2023) movimentagdes atipicas Controles Internos, big data
0GX Recuperacao Movimentagdes  financeiras | Governanga corporativa,
Petrdleo judicial (2014) atipicas, empresas de fachada | auditorias internas
. . PLD/FTP, Codigo de Conduta e
Carne Fraca, | Propina, contas no exterior, | ¢ . .
JBS S.A. o Etica, due diligence
Patmos (2017) notas fiscais frias .
transnacional

Fonte: Dados da pesquisa.

A andlise desses casos demonstra o potencial dos mecanismos da B3 para prevenir
esquemas de lavagem de dinheiro, desde que aplicados de forma proativa e integrada. As
politicas de KYC, monitoramento de transagdes e auditorias internas da B3, conforme descrito
por Fernandes e Zani (2022), sdo ferramentas robustas que podem ser ajustadas para enfrentar
a crescente complexidade das operagdes ilicitas. Por exemplo, a ampliagdo do uso de
inteligéncia artificial e big data, como sugerido por Santos ef al. (2022), poderia permitir a
identificacdo de padrdes complexos em tempo real, aumentando a eficacia na detec¢dao de
transagdes suspeitas. A integragao com orgaos reguladores, como o COAF e a CVM, conforme
defendido por Xavier et al. (2022), é essencial para criar um sistema de troca de informagdes
que fortaleca a prevencdo. Além disso, o fortalecimento da governanca corporativa, com
critérios mais rigorosos de listagem e monitoramento de empresas, poderia prevenir a entrada
de entidades com controles frageis de PLD no mercado.

Os casos analisados também destacam a necessidade de adaptagdo as inovacdes

financeiras, como criptomoedas e plataformas blockchain. A B3 poderia expandir suas politicas
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de monitoramento para incluir andlises especificas de ativos digitais, conforme sugerido por
Garbaccio e Bravo (2023), utilizando tecnologias emergentes para rastrear transagdes fora do
sistema financeiro tradicional. A Politica de Preven¢ao e Combate a Corrupg¢do e a Fraude da
B3, que promove a transparéncia em todas as operagdes, poderia ser complementada com
treinamentos regulares para empresas listadas, incentivando a adogao de praticas de compliance
robustas. A experiéncia desses casos reforca a importancia de uma abordagem integrada, que
combine tecnologia, governanga e cooperacao interinstitucional, para garantir a integridade do
mercado financeiro.

A B3, como infraestrutura central e autorreguladora do mercado de capitais brasileiro,
desempenha um papel multifacetado na prevengao a lavagem de dinheiro. Seus mecanismos de
listagem e governanga corporativa ja impdem requisitos de transparéncia e compliance as
empresas, atuando como uma primeira linha de defesa contra praticas ilicitas. Além disso, a B3
proativamente dissemina guias e promove treinamentos sobre PLD para suas listadas,
incentivando a ado¢do de melhores praticas e a disseminagdo de conhecimento técnico. Para
maximizar sua contribuicdo, a B3 poderia intensificar o uso de sistemas avancados de
monitoramento, utilizando inteligéncia artificial e big data para detectar transagdes atipicas ou
padrdes suspeitos no seu ecossistema. Além disso, o fortalecimento da governanga de PLD nos
critérios de listagem, com exigéncias mais rigorosas para a entrada e permanéncia de empresas,
poderia prevenir a ocorréncia de casos como os analisados. Finalmente, a B3 pode atuar como
um catalisador para a integra¢do de dados e a troca de informagdes entre as empresas listadas e
os oOrgdos reguladores, fomentando a pesquisa e o desenvolvimento de novas tecnologias de
PLD aplicaveis ao mercado de capitais.

No contexto da prevengao a lavagem de dinheiro, a controladoria desempenha um papel
crucial ao complementar os mecanismos da B3 com ferramentas contdbeis, como a analise de
fluxos financeiros e a auditoria forense. Conforme destacado por Lubas et al. (2023), a
identificacdo de inconsisténcias em relatdrios financeiros, como discrepancias em fluxos de
caixa ou transagdes incompativeis com o porte da empresa, pode revelar indicios de praticas
ilicitas. No caso da Petrobras, por exemplo, a andlise forense de contratos poderia ter
identificado padroes de pagamentos ficticios, enquanto na JBS a auditoria contabil detalhada
de notas fiscais poderia ter detectado irregularidades. A integracao dessas praticas contabeis aos
sistemas de monitoramento da B3, como o uso de big data para cruzamento de dados
financeiros, fortalece a deteccdo precoce de transacdes suspeitas, contribuindo para a robustez

do compliance e a integridade do mercado financeiro brasileiro.
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Em suma, a andlise dos casos investigados a luz dos estudos correlatos demonstra que
os mecanismos da B3 possuem um potencial significativo para prevenir a lavagem de dinheiro,
desde que aplicados de forma estratégica e adaptados as dindmicas do mercado financeiro. A
ampliagdo do uso de tecnologias como inteligéncia artificial e machine learning, a
intensificacdo da due diligence em operagdes transnacionais e o fortalecimento da cooperagao
com orgaos reguladores, como COAF, CVM e BACEN, sdo passos cruciais para maximizar a
eficacia desses mecanismos. A consolidacdo de uma cultura de compliance profunda, que
transcenda a formalidade e incentive a responsabilizacdo individual, ¢ igualmente essencial. A
cooperagdo internacional com entidades como o FATF ¢ indispensavel para enfrentar a
dimensdo transnacional da lavagem de dinheiro, garantindo a integridade do mercado
financeiro e a confianca dos investidores, conforme recomendado por Santos et al. (2022),

Xavier et al. (2022) e Gueiros e Espejo (2024).

5 CONCLUSOES

A andlise dos métodos de prevencao a lavagem de dinheiro adotados pela B3, conforme
delineada neste estudo, evidencia a robustez do arcabougo regulatério e institucional da
principal bolsa de valores do Brasil, bem como os desafios que persistem em um cenario
financeiro globalizado e tecnologicamente dindmico. A B3 desempenha um papel central na
manuten¢do da integridade do mercado financeiro brasileiro, implementando politicas como a
Politica Corporativa de Prevengdo a Lavagem de Dinheiro e Ocultagdo de Bens, Direitos e
Valores, ao Financiamento do Terrorismo ¢ ao Financiamento da Proliferacdo de Armas de
Destruicdo em Massa (PLD/FTP), o Conhecimento do Cliente (KYC), e o uso de tecnologias
avangadas, como big data e machine learning, para monitoramento de transacdes. Essas
iniciativas, alinhadas as diretrizes do Banco Central do Brasil (BACEN), da Comissao de
Valores Mobiliarios (CVM) e do Financial Action Task Force (FATF), demonstram um
compromisso solido com a transparéncia, a ética e a seguranga das operagdes financeiras,
conforme destacado por autores como Fernandes e Zani (2022) e Garbaccio e Bravo (2023).

No entanto, a andlise critica revelou limita¢des significativas que comprometem a plena
eficacia desses mecanismos. A dependéncia de sistemas automatizados, embora eficiente na
deteccao de padrdes suspeitos, apresenta riscos de falsos positivos e dificuldades em
acompanhar a velocidade das inovagdes financeiras, como criptomoedas e plataformas

blockchain (Gueiros; Espejo, 2024). Além disso, a fragmentagdo na integracdo entre Orgaos
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reguladores, como apontado por Andrade (2019), e a reatividade de processos como a auditoria
interna limitam a capacidade de antecipagdo de praticas ilicitas. Os casos praticos analisados,
envolvendo empresas como BRF, Petrobras, OGX e JBS, ilustram a sofisticagdo dos esquemas
de lavagem de dinheiro, frequentemente associados a operacdes transnacionais e cadeias de
suprimentos complexas, o que refor¢a a necessidade de uma abordagem mais proativa e
integrada, conforme sugerido por Xavier ef al. (2022).

Este estudo, embora tenha alcan¢ado seus objetivos de analisar os métodos de prevenc¢ao
a lavagem de dinheiro da B3, apresenta algumas limitagdes que devem ser consideradas.
Primeiramente, a abordagem qualitativa e descritiva, baseada em pesquisa bibliografica e
analise de fontes secundarias, restringiu a possibilidade de coleta de dados primarios, como
entrevistas com profissionais da B3 ou acesso a relatérios internos de monitoramento de
transagoes. Essa dependéncia de fontes publicas e académicas pode limitar a profundidade da
analise, especialmente no que tange a informagdes confidenciais ou detalhadas sobre a eficacia
dos sistemas de monitoramento em tempo real.

Além disso, a selecdo de casos praticos (BRF, Petrobras, OGX e JBS) foi baseada em
sua relevancia midiatica e impacto econdmico, mas a auséncia de acesso a documentos judiciais
ou investigativos detalhados dificultou uma anélise mais detalhada das falhas especificas nos
controles da B3. Por fim, a rapida evolugdo das tecnologias financeiras, como criptomoedas e
blockchain, representa um desafio para a atualidade dos dados analisados, uma vez que as
politicas da B3 podem ter sido atualizadas apds o periodo de coleta de dados (2019-2024). Essas
limitagdes sugerem a necessidade de estudos futuros que incorporem dados primarios e
abordagens quantitativas para complementar as analises realizadas.

Este estudo contribui para o entendimento da complexidade da prevengao a lavagem de
dinheiro no contexto brasileiro, destacando tanto os avangos alcancados pela B3 quanto as areas
que demandam aprimoramento. A anélise comparativa com casos praticos revelou que, apesar
de um arcabougo normativo robusto, a eficacia dos mecanismos depende de uma abordagem
integrada que combine inovacdo tecnoldgica, fortalecimento da governanga corporativa e
colaboracdo interinstitucional. Para futuras pesquisas, recomenda-se explorar o impacto de
tecnologias emergentes, como blockchain e inteligéncia artificial, na deteccdo de crimes
financeiros, bem como investigar modelos de governanca que promovam maior integragao
entre a B3, 0 COAF, a CVM e o BACEN. Além disso, estudos que abordam a ética no uso de
tecnologias de monitoramento e a protecdo de dados dos investidores podem oferecer

contribuicdes valiosas para o equilibrio entre transparéncia e privacidade, conforme sugerido
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por Sallaberry et al. (2020).

Em sintese, a prevencdo a lavagem de dinheiro ¢ um processo continuo que exige
adaptacao constante as dinamicas do mercado financeiro. A B3, como pilar do sistema
financeiro brasileiro, possui um papel estratégico na promog¢ao de um ambiente seguro e ético,
mas deve superar desafios estruturais e tecnologicos para manter a confianca dos investidores
e a integridade do mercado. A consolidagdo de uma cultura de compliance profunda, aliada a
inovagao e a cooperagao interinstitucional, € essencial para que a bolsa continue a desempenhar
sua func¢do de vanguarda na luta contra crimes financeiros, garantindo a estabilidade e a
credibilidade do sistema financeiro nacional.

A pesquisa também destacou a importancia de fortalecer a cultura de compliance dentro
e fora da B3. A implementacio de politicas como o Codigo de Conduta e Etica e a Politica de
Aquisicdes de Bens e Servicos ¢ fundamental, mas exige uma fiscalizagdo rigorosa de terceiros
e fornecedores para evitar brechas que possam ser exploradas por praticas ilicitas. A
incorporag¢do de tecnologias emergentes, como inteligéncia artificial para analise de redes e
monitoramento transnacional, emerge como uma solu¢ao promissora, mas requer investimentos
continuos em capacitagdo humana e adaptacdo regulatoria, conforme defendido por Lubas et
al. (2023). Além disso, a cooperagao internacional com entidades como o FATF ¢ indispenséavel
para enfrentar a dimensdo global da lavagem de dinheiro, especialmente em casos como o da

JBS, que envolvem operagdes em multiplos paises.

REFERENCIAS

ANDRADE, F. R. Prevencédo a lavagem de dinheiro: desafios e solugdes no Brasil. 1. ed.
Porto Alegre: Editora Campus, 2019.

BANCO CENTRAL DO BRASIL. A atuacdo do Banco Central na prevencao a lavagem de
dinheiro e ao financiamento ao terrorismo. Estudo Especial, n. 93. Brasilia, DF: Banco
Central do Brasil, 2020.

B3. Cddigo de Conduta para Fornecedores, Prestadores de Servicos e Parceiros.
Disponivel em: <www.b3.com.br>. Acesso em: 24 fev. 2025.

B3. Codigo de Conduta e Etica. Disponivel em: <www.b3.com.br>. Acesso em: 24 fev. 2025.

B3. Politica de Aquisi¢des de Bens e Servigos. Disponivel em: <www.b3.com.br>. Acesso
em: 24 fev. 2025.

B3. Politica Corporativa de Prevencao a Lavagem de Dinheiro e Ocultacdo de Bens,
Direitos e Valores, ao Financiamento do Terrorismo e ao Financiamento da Proliferacéo

21


http://www.b3.com.br/
http://www.b3.com.br/
http://www.b3.com.br/

.;z-o V11l ENCONTRO INTERNACIONAL DE GESTAO, DESENVOLVIMENTO E INOVAGCAO /@{

4 1,}}:‘&” o % NOVOS CONTEXTOS PARA O AGRONEGOCIO
%’\ VIII EIGEDIN

ISSN: 2594-8083 25 a 27 de Maio de 2026
Tatalmaats Bnline o Eratnilo

de Armas de Destruicdo em Massa (PLD/FTP). Disponivel em: <www.b3.com.br>. Acesso
em: 24 fev. 2025.

B3. Politica de Prevencdo e Combate a Corrupcdo e a Fraude. Disponivel em:
<www.b3.com.br>. Acesso em: 24 fev. 2025.

B3. Politica para Transacdes com Partes Relacionadas e Demais Situa¢des de Potencial
Conflito de Interesses. Disponivel em: <www.b3.com.br>. Acesso em: 24 fev. 2025.

B3. Politica de Compliance e Controles Internos. Disponivel em: <www.b3.com.br>. Acesso
em: 24 fev. 2025.

B3. Regimento da Auditoria Interna. Disponivel em: <www.b3.com.br>. Acesso em: 24 fev.
2025.

BRASIL. Lei n° 9.613, de 3 de mar¢o de 1998. Dispde sobre os crimes de lavagem ou
ocultacdo de bens, direitos e valores. Brasilia, DF: Presidéncia da Republica, 1998. Disponivel
em: http://www.planalto.gov.br/ccivil 03/Leis/L9613.htm. Acesso em: 27 maio 2025.

BRASIL. Lei n° 13.974, de 2020. Altera as Leis n°s 9.613/1998 e 9.472/1997. Brasilia, DF:

Presidéncia da Republica, 2020. Disponivel em:
http://www.planalto.gov.br/ccivil 03/ At02019-2022/2020/Lei/L13974.htm. Acesso em: 27
maio 2025.

CESPEDES, C. P.. Coaf e controles internos: prevencdo e combate a lavagem de dinheiro no
sistema financeiro. Revista da PGBC, v. 15, n. 1, jun. 2021.

CONSELHO DE CONTROLE DE ATIVIDADES FINANCEIRAS (COAF). Gafi avalia
positivamente o sistema de prevencdo a lavagem de dinheiro do Brasil. Disponivel em:
https://www.coaf.fazenda.gov.br. Acesso em: 24 fev. 2025.

CONSELHO DE CONTROLE DE ATIVIDADES FINANCEIRAS (COAF). Relatério
integrado de gestdo 2023. Novo Relatério Integrado de Gestdo do Coaf destaca avancos do
Brasil na avaliacdo do Gafi. Disponivel em:_https://www.coaf.fazenda.gov.br. Acesso em: 24
fev. 2025.

FERNANDES, A.; ZANI, J.. Anélise e deteccdo dos indicios de lavagem de dinheiro por
instituicOes financeiras: construcdo de uma ferramenta para identificacdo e mitigacao dos riscos
decorrentes da utilizacdo de dados compartilhados. Revista Cientifica do CPJM, Rio de
Janeiro, v. 1, n. 4, 2022. DOI: 10.55689/rcpjm.2022.04.009. ISSN 2764-1899.

FOLHA DE S.PAULO. PF deflagra Operaciao Trapaca e prende ex-CEO da BRF. Folha de
S.Paulo, Sao Paulo, 5 mar. 2018. Disponivel em:
https://www1.folha.uol.com.br/mercado/2018/03/pf-deflagra-operacao-trapaca-e-prende-ex-
ceo-da-brf.shtml. Acesso em: 27 maio 2025.

G1. Operacgao Carne Fraca: entenda a investigacio que abalou a industria da carne no
Brasil. Gl1, Sao Paulo, 17 mar. 2017. Disponivel em:
https://gl.globo.com/economia/negocios/noticia/operacao-carne-fraca-entenda-a-
investigacao-que-abalou-a-industria-da-carne-no-brasil.ghtml. Acesso em: 27 maio 2025.

22


http://www.b3.com.br/
http://www.b3.com.br/
http://www.b3.com.br/
http://www.b3.com.br/
http://www.b3.com.br/
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/Leis/L9613.htm
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/Leis/L9613.htm
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_Ato2019-2022/2020/Lei/L13974.htm
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_Ato2019-2022/2020/Lei/L13974.htm
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_Ato2019-2022/2020/Lei/L13974.htm
https://www.coaf.fazenda.gov.br/
https://www.coaf.fazenda.gov.br/
https://www.coaf.fazenda.gov.br/
https://www1.folha.uol.com.br/mercado/2018/03/pf-deflagra-operacao-trapaca-e-prende-ex-ceo-da-brf.shtml
https://www1.folha.uol.com.br/mercado/2018/03/pf-deflagra-operacao-trapaca-e-prende-ex-ceo-da-brf.shtml
https://www1.folha.uol.com.br/mercado/2018/03/pf-deflagra-operacao-trapaca-e-prende-ex-ceo-da-brf.shtml
https://www1.folha.uol.com.br/mercado/2018/03/pf-deflagra-operacao-trapaca-e-prende-ex-ceo-da-brf.shtml
https://g1.globo.com/economia/negocios/noticia/operacao-carne-fraca-entenda-a-investigacao-que-abalou-a-industria-da-carne-no-brasil.ghtml
https://g1.globo.com/economia/negocios/noticia/operacao-carne-fraca-entenda-a-investigacao-que-abalou-a-industria-da-carne-no-brasil.ghtml
https://g1.globo.com/economia/negocios/noticia/operacao-carne-fraca-entenda-a-investigacao-que-abalou-a-industria-da-carne-no-brasil.ghtml
https://g1.globo.com/economia/negocios/noticia/operacao-carne-fraca-entenda-a-investigacao-que-abalou-a-industria-da-carne-no-brasil.ghtml

@« VIl ENCONTRO INTERNACIONAL DE GESTAO, DESENVOLVIMENTO E INOVAGAO /@{

4 y}w; o % NOVOS CONTEXTOS PARA O AGRONEGOCIO
%’\ VIII EIGEDIN

ISSN: 2594-8083 25 a 27 de Maio de 2026
Tatalmaats Bnline o Eratnilo

GARBACCIO, G. L.; BRAVO, R.. Lavagem de dinheiro, interac6es digitais e compliance:
a necessaria adaptacao dos entes estatais. Instituto Brasileiro de Ensino, Desenvolvimento e
Pesquisa — IDP, Brasilia, Brasil. SEQUENCIA (Floriandpolis), v. 44, n. 93, 2023.

GUEIRQOS, C. F.; ESPEJO, M. M. dos S. B.. Prevencao a lavagem de dinheiro: uma revisao
literaria dos estudos publicados na Journal of Money Laundering Control. 2024.

INSTITUTO BRASILEIRO DE DIREITO EMPRESARIAL (IBDEE). Criminal compliance
como mecanismo de prevencdo a lavagem de dinheiro. Disponivel em: <www.ibdee.org.br>.
Acesso em: 24 fev. 2025.

LUBAS, K. M.; MARQUES, D. A.R.; SALLABERRY, J. D.; SANTOS, E. A. dos. Discussdes
conceituais e éticas sobre lavagem de dinheiro nos cursos de Ciéncias Contabeis. In:
CONGRESSO USP DE INICIACAO CIENTIFICA EM CONTABILIDADE, 21., 2023,
Sao Paulo. Anais... Sdo Paulo: FIPECAFI, 2023.

MINISTERIO PUBLICO FEDERAL (MPF). Lava Jato. Brasilia, DF: MPF, 2023. Disponivel
em: https://www.mpf.mp.br/grandes-casos/lava-jato. Acesso em: 27 maio 2025.

OLOKODANA, N. K.; GONCALVES, R. de S.; NASCIMENTO, M. R. do. A taxonomia de
fraudes em relatorios financeiros no mercado aciondrio brasileiro. Revista Ambiente Contabil
- UFRN, Natal-RN, v. 17, n. 1, p. 156-178, jan./jun. 2025.

POLICIA FEDERAL (PF). Operacio Lava Jato. Brasilia, DF: PF, 2021. Disponivel em:
https://www.gov.br/pt/pt-br/assuntos/operacoes/lava-jato. Acesso em: 27 maio 2025.

RODRIGUES, R. G.; FELIZARDO, A. B. D.; NASCIMENTO, J. O. do; ZITTEI, M. V. M,;
FERNANDES, F. C. Gestao de riscos, controles internos e compliance se bem implementados
mitigam o risco da lavagem de dinheiro. Revista Metropolitana de Governanca Corporativa,
Sao Paulo, v. 8, n. 1, 2023. “Edi¢ao Especial — Congresso FMU”. ISSN 2447-8024.

SALLABERRY, J. D.; SILVA, R. de O. da; PRATES, A.; FLACH, L. Contabilidade e a
lavagem de dinheiro: revisdo da literatura cientifica brasileira. RAGC, v. 8, n. 33, p. 64-76,
2020.

SALVO, M. A lavagem de dinheiro no mercado de obras de arte: indicios das exportacdes e
importacOes brasileiras. Brazilian Journal of Business, v. 5, n. 1, p. 646, 2024.

SAMPIERI, R. H.; COLLADO, C. V.; LUCENA, M. A. Metodologia do trabalho cientifico:
métodos e técnicas da pesquisa e do trabalho académico. 7. ed. Sdo Paulo: McGraw Hill,
2017.

SANTOS, A. L. R. dos; RIBEIRO, R. B.; MARTINS, V. F.; BORGES, W. G. Determinantes
da evasdo fiscal em empresas brasileiras de capital aberto. Revista Cientifica Doctum:
Multidisciplinar, Caratinga: DOCTUM, v. 1, n. 5, 2022. ISSN 2595-1629.

SOUZA, A. de B. G.; COELHO, C. C. da S. Questbes atuais na prevencao da lavagem de
dinheiro. Revista Brasileira de Ciéncias Criminais, v. 165, ano 28, p. 41-69, mar. 2020. S&o
Paulo: Ed. RT.

23


http://www.ibdee.org.br/
https://www.mpf.mp.br/grandes-casos/lava-jato
https://www.mpf.mp.br/grandes-casos/lava-jato
https://www.gov.br/pf/pt-br/assuntos/operacoes/lava-jato
https://www.gov.br/pf/pt-br/assuntos/operacoes/lava-jato
https://www.gov.br/pf/pt-br/assuntos/operacoes/lava-jato

[ -
w

@ @ VI ENCONTRO INTERNACIONAL DE GESTAO, DESENVOLVIMENTO E INOVACAOQ @
1% s e
y w}w WV g % NOVOS CONTEXTOS PARA O AGRONEGOCIO
N\ VIII EIGEDIN

ISSN: 2594-8083 25 :h;r e Maio de 2026

Imaats Gnline & Bratsilo

VALOR ECONOMICO. MPF investiga transacoes da OGX e Eike Batista por lavagem de
dinheiro. Valor Econdmico, Sao Paulo, 26 mar. 2014. Disponivel em:
https://valor.globo.com/empresas/noticia/2014/03/26/mpf-investiga-transacoes-da-ogx-e-cike-
batista-por-lavagem-de-dinheiro.ghtml. Acesso em: 27 maio 2025.

VERGARA, S. C. Projetos e relatorios de pesquisa em administracdo. 15. ed. Sdo Paulo:
Atlas, 2017.

XAVIER, O. C.; PIRES, S. R; MARQUES, T. C.; SOARES, A. da S. Identificacdo de evasao

fiscal utilizando dados abertos e inteligéncia artificial. Revista de Administracao Publica, Rio
de Janeiro, v. 56, n. 3, p. 426-440, maio/jun. 2022.

24


file:///e:/Downloads/
file:///e:/Downloads/
https://valor.globo.com/empresas/noticia/2014/03/26/mpf-investiga-transacoes-da-ogx-e-eike-batista-por-lavagem-de-dinheiro.ghtml
https://valor.globo.com/empresas/noticia/2014/03/26/mpf-investiga-transacoes-da-ogx-e-eike-batista-por-lavagem-de-dinheiro.ghtml

