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RESUMO 

 

 

LOPES, Vanessa da Silva. Impacto do indicador de lavagem de dinheiro sobre o 

investimento para a economia brasileira. 2017. Trabalho de Conclusão de Curso de 

Ciências Econômicas – Artigo. Universidade Católica de Brasília (UCB), Taguatinga, 2018. 

 

 

A lavagem de dinheiro é considerada o principal mecanismo de disfarce dos lucros de origem 

espúria, sendo a facilitadora para que os recursos sejam reinvestidos em atividade criminosa. 

Ocorre que os investimentos em atividades ilícitas, sob um disfarce, dispõem de recursos para 

a injeção caso for necessário, para que a lavagem não se perca. Sucede que o propósito deste 

estudo é mostrar como esse crime afeta a economia da sociedade brasileira e como é 

importante a eficácia das políticas de combate à lavagem de dinheiro por meio de ações 

repressivas e preventivas, para limitar a capacidade dos criminosos de usar seus ganhos 

ilícitos. Como metodologia de elaboração desse artigo, a pesquisadora se valeu do modelo de 

Araújo e Moreira (2004) que se inicia a partir de uma versão inspirada no modelo de 

Masciandaro (1999). Estes modelos investigam se o confisco pode ser utilizado como uma 

ferramenta eficiente contra o branqueamento de capitais, no entanto, carece de ser utilizado 

juntamente com medidas de repressão, a fim de minimizar os impactos na economia. O 

presente trabalho também analisou de que forma o indicador de lavagem de dinheiro pode 

afetar na variação do investimento, para tanto adotou o método de regressão para mensurar os 

dados, o qual é um modelo para mínimos quadrados ordinários, foram utilizados na estimativa 

os dados estatísticos do COAF e do IPEA. Os resultados mostraram que o indicador de 

lavagem de dinheiro impacta negativamente na variação do investimento, como era de se 

esperar. 

 

 

Palavras-Chave: Lavagem de dinheiro, atividade criminosa, investimento e confisco. 

 

 



 

 

ABSTRACT 

 

 
Money laundering is considered to be the main mechanism for disguising spurious profits and facilitating 
the reinvestment of resources into criminal activity. It happens that investments in illicit activities, under 
a cover, have the resources for the injection if necessary, so that the washing is not lost. It turns out that 
the purpose of this study is to show how this crime affects the Brazilian society's economy and how 
effective the anti-money laundering policies are by means of repressive and preventive actions to limit the 
ability of criminals to use their ill-gotten gains. As a methodology for the elaboration of this article, the 
researcher used the models Araújo and Moreira (2004) that starts from a version inspired by the model of 
Masciandaro (1999). These models investigate whether forfeiture can be used as an effective tool against 
money laundering, however, it needs to be used along with repression measures in order to minimize the 
impacts on the economy. The present study also analyzed how the money laundering indicator can affect 
the investment variation, so we adopted the regression method to measure the data, which is a model for 
ordinary least squares, were used in the estimation statistical data COAF and IPEA. The results showed 
that the money laundering indicator has a negative impact on the investment variation, as expected. 
 

 

Keywords: money laundering, criminal activity, investment and confiscation. 



 

 

SUMÁRIO 

1. INTRODUÇÃO .................................................................................................................... 9 

2. REFERENCIAL TEÓRICO ............................................................................................. 10 

2.1 Lavagem de dinheiro: perspectiva histórica.........................................................10 

2.2 Aspectos conceituais e legislação............................................................................17 

2.3 Prevenção à lavagem de dinheiro nas instituições financeiras............................22 

2.4 As consequências econômicas e sociais da lavagem de dinheiro.........................30 

3.  METODOLOGIA .............................................................................................................. 42 

3.1 Variáveis adotadas...................................................................................................42 

3.2 Aspectos econométricos...........................................................................................43 

4.  ANÁLISE DE RESULTADOS ......................................................................................... 44 

4.1 Cálculos das variáveis..............................................................................................44 

5. CONCLUSÃO.....................................................................................................................45 
 

6. REFERENCIAS BIBLIOGRÁFICAS..............................................................................57 

 

7. ANEXOS..............................................................................................................................50 

 
 

 

 

 

 



9 

 

1. INTRODUÇÃO 

 

O cenário atual da política brasileira, em que foram deflagrados escândalos de 

corrupção, destacou como o pior deles o crime de lavagem de dinheiro, que por sua vez tem 

por objetivo disfarçar a origem criminosa dos proveitos do crime. Visto as más consequências 

que o crime de lavagem de dinheiro traz a sociedade, a qual têm um efeito lesivo sobre a 

economia de um país, governo e bem-estar social da população (Lawanda, 2005), em 

sobretudo financiar a atividade criminosa, cabe aos organismos e instituições competentes 

aplicarem medidas repressivas para combater essa atividade criminosa.  

Nunca foi tão amplamente discutido o tema lavagem de dinheiro no país, entretanto, a 

ameaça representada por essa atividade criminosa assola várias sociedades, desde o momento 

em que o homem passou a transgredir regras sociais e legais para obter ganhos ou benefícios 

ilícitos. A partir disso, surgiu a necessidade em dissimular ou ocultar a verdadeira origem de 

ganhos materiais, mas ao final da década de 70 e inicio dos anos 80, em virtude das 

consequências devastadoras da lavagem de dinheiro sobre a economia mundial, a comunidade 

internacional constatou a necessidade de combater esta atividade criminosa, o que resultou 

numa grande cooperação internacional, encontros e Convenções foram realizados para 

garantir a troca de experiências. 

De acordo com Romantini (2003) a lavagem de dinheiro não é uma atividade ligada a 

pequenos delitos, mas sim às atividades ilegais de grupos bem organizados. Além disso, a 

ocultação de recursos, para investimentos ilícitos, também é aproveitada para financiar a 

expansão da atividade criminosa. Isso ocorre em razão de que a globalização dos sistemas 

financeiros nacionais e suas implicações atingem um ambiente propício à lavagem de capitais.  

O papel das instituições financeiras é essencial no combate à lavagem de dinheiro, a 

fim de prevenir este delito e corroborar com as instituições competentes para que haja punição 

a este crime. Para tanto, existe um conjunto de leis federais e normativos do Banco Central do 

Brasil, aos quais as instituições financeiras no país se sujeitam. Desse modo, vale ressaltar a 

importância do fortalecimento das Unidades de Inteligência Financeira - UIF’s, que tem por 

função concentrar seus esforços de coleta, processamento e análise de informações acerca de 

movimentações financeiras atípicas suspeitas de lavagem de dinheiro, bem como utilizar o 

instrumento do intercâmbio de informações entre outras UIF. 

Este trabalho discute, ainda, o efeito lesivo que a lavagem de dinheiro tem sobre a 

economia e o estado de bem-estar social no país. No que tange à economia, mostra algumas 

consequências macro e microeconômicas, além mencionar o modelo teórico matemático de 
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Araújo e Moreira (2004) que se inicia a partir de uma versão inspirada no modelo de 

Masciandaro (1999).  

O objetivo do presente estudo é analisar o impacto da lavagem de dinheiro sobre 

sociedade e a economia. A metodologia adotada para elaborar esse estudo se calca na análise 

da lavagem de dinheiro, sob um modelo de equilíbrio geral que considera a existência de um 

agente criminoso representativo, sendo que este exerce uma atividade ilegal hábil a gerar 

lucros que precisam ser lavados. Ao final, foi sugerido o confisco como uma ferramenta 

importante contra o branqueamento de capitais. Em contrapartida, o confisco tem que ser 

aplicado juntamente com outras medidas repressivas para que funcione contra a atividade 

criminosa de forma eficiente. 

Por fim, a metodologia usou de empirismo para analisar de que forma o indicador de 

lavagem de dinheiro pode afetar a variação do investimento, para tanto se utilizou na 

estimativa os dados estatísticos do Conselho de Controle de Atividades Financeiras (COAF) e 

do Instituto de Pesquisa Econômica Aplicada (IPEA). 

 

2. REFERENCIAL TEÓRICO 

 

2.1 Lavagem de dinheiro: perspectiva histórica 

 

Desde o momento em que o homem passou a transgredir regras sociais e legais para 

obter ganhos ou benefícios ilícitos, existiu a necessidade de dissimular ou ocultar a sua 

verdadeira origem, esse processo é denominado atualmente como “lavagem de dinheiro”.  

Para Barros (2004), a “lavagem” de dinheiro é fabricação da inteligência humana, uma pratica 

milenar, utilizado por agentes criminosos para dar forma licita aos seus recursos e patrimônios 

adquiridos por intermédio de uma ação delituosa. 

Segundo a pesquisa cientifica “Lavagem de dinheiro: Ideologia da criminalização e 

análise do discurso” (CARLI, 2006), a lavagem de dinheiro seria, na verdade, uma prática 

muito antiga, que poderia inclusive ser classificada como “o terceiro mais antigo do mundo”. 

Existem algumas vertentes que explicam a origem da expressão “lavagem de dinheiro” 

(moneylaundering) e sua criminalização, uma delas remete as organizações criminosas que 

surgiram nas décadas de 20 e 30, período em que vigorava nos Estados Unidos a chamada 

“Lei Seca” que proibia a fabricação e comercialização de bebidas alcoólicas e com isso gerou 

https://pt.wikipedia.org/wiki/D%C3%A9cada_de_1920
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um mercado ilegal de fornecimento destas que movimentou milhões de dólares. Diante disso, 

mafiosos, como Al Capone, precisavam encontrar uma fonte legítima para justificar os ganhos 

originários de jogos de azar, exploração sexual, contrabandos de bebidas, extorsão e 

sonegação fiscal. A saída encontrada pelas organizações criminosas foi a abertura de 

lavanderias, ou seja, um negócio legítimo onde finalmente poderiam misturar os ganhos 

ilícitos, fazendo inúmeras transações que acabariam por “limpar o dinheiro sujo”. Nesse 

período, o mafioso Al Capone assumiu o controle do crime organizado e aproximadamente 

em 1931, foi preso por sonegação de tributos após mobilização das autoridades 

americanas (BRAGA, 2016, p.1).  

Outro acontecimento relevante sobre esse período histórico é relacionado ao 

mafioso Meyer Lansky, ele atuava em jogos ilegais, tráfico de entorpecentes, corrupção e 

prostituição e descobriu que a melhor maneira de ocultar seus lucros ilícitos seria retirá-los do 

alcance das autoridades americanas, buscando uma jurisdição que não cooperasse com os 

Estados Unidos para o confisco e restituição, e a Suíça foi um dos primeiros destinos 

escolhidos, o que deu origem à invenção dos offshore (BRAGA, 2010). 

Entretanto alguns doutrinadores consideram que o termo foi registrado pela primeira 

vez em 1970 pelo jornal inglês The Guardian em reportagens sobre o denominado escândalo 

de Watergate, onde foram identificadas gestões fraudulentas pelos políticos com verbas da 

campanha do então presidente republicano dos Estados Unidos Richard Nixon, enviadas para 

o México e reincorporadas com aparência de lícitas, conforme Tarsis Barreto Oliveira em seu 

texto “O bem jurídico-penal no crime de lavagem de dinheiro”.  

O estabelecimento das relações entre o comitê para reeleição do presidente e os 

responsáveis pelo arrombamento e invasão da sede da Comissão Nacional Democrática, 

somente foi possível devido ao rastreamento dos cheques utilizados como pagamento pelo 

“serviço”, prestado por ex-agentes da CIA, onde revelaram a existência de um esquema de 

lavagem das doações eleitorais ilegais coletadas e administradas por assessores de Nixon 

(ZAMPRONHA, 2008, p. 13). 

Sob a ótica penal, a prática da lavagem de dinheiro passou a ser tipificada como crime 

somente a partir da década de 1970, na Itália e 1980, nos Estados Unidos. Em 1978, na Itália, 

época que ficou conhecida como “Anos de Chumbo”, constatou-se que os principais partidos 

políticos eram compostos por corruptos e membros do crime organizado, notadamente da 

máfia Siciliana, que passou a cometer uma série de crimes – atualmente considerados 

https://pt.wikipedia.org/wiki/Meyer_Lansky
https://pt.wikipedia.org/wiki/The_Guardian
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antecedentes à lavagem de dinheiro – para desestabilizar o governo. Essas ações criminosas 

levaram o país a tipificar o crime de lavagem de dinheiro e criar a Lei 59, de 21 de março de 

1978, que logo foi adicionada ao Código Penal Italiano (CARLI, 2006). 

Nota-se que diante do cenário supracitado e da crescente ascensão do tráfico 

internacional de drogas em 1970, manifesta-se a necessidade de frear os mecanismos que as 

organizações criminosas utilizavam para inserir seus ativos ilícitos na economia. As 

operações de comercialização de substancias entorpecentes e drogas geralmente são pagas 

com dinheiro em espécie, o que dificulta as investigações pelas autoridades.  

Dessa forma, os bancos foram a melhor saída escolhida pelos criminosos para inserir 

seus recursos ilícitos no mercado financeiro. Segundo Powis (1993), em 1970, países como os 

Estados Unidos e Itália, despertaram para evitar este fato, expedindo leis para tornar flexível o 

sigilo bancário (como Bank SecrecyAct nos Estados Unidos) e ainda foi estabelecido como 

obrigação aos bancos e outras instituições financeiras informar ao governo federal todas as 

transações superioras a dez mil dólares.  

Em suma, o combate à lavagem de dinheiro surge para frear os criminosos e eliminar o 

lucro da atividade ilícita. Segundo Victor Manuel Nando Lefort: o narcotráfico, o surgimento 

dos bancos internacionais, o crime organizado, a globalização do mercado financeiro 

internacional e o desenvolvimento tecnológico que possibilitou a ampliação dos meios de 

comunicação são fatores que podem justificar o aparecimento e o incremento da lavagem de 

dinheiro, podendo ser acrescentado um sexto elemento: os paraísos fiscais. (LEFORT, 2000, 

p. 90). 

 

Iniciativas Internacionais de Combate à Lavagem de Dinheiro  

 

Como mencionado, à Itália e os Estados Unidos foram os primeiros países a tomarem 

medidas contra a lavagem de dinheiro, sendo encarada como um problema social de caráter 

internacional e configurada como crime apenas no final dos anos 80. Nesta década, 

consolidaram-se, então, as primeiras iniciativas visando à construção de estruturas e 

organismos, com o poder de designar metas e fiscalizar a atuação dos países na prevenção e 

combate à lavagem de dinheiro. 

Sendo os principais acordos internacionais considerados marcos históricos no combate 

à lavagem de dinheiro: 
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Convenção de Viena 

 

Sob o comando da ONU (Organizações das Nações Unidas), ocorria a “Convenção 

contra o Tráfico Ilícito de Entorpecentes e de Substâncias Psicotrópicas, aprovada em Viena, 

Áustria em 1988, essa convenção é o resultado de uma série de estudos iniciados a partir da 

Assembléia Geral da ONU de 1984, que teve como propósito promover a cooperação 

internacional no trato das questões ligadas ao tráfico ilícito de entorpecentes e crimes 

correlatos, dentre eles lavagem de dinheiro. 

A convenção de Viena foi um grande marco inicial para o combate à lavagem de 

dinheiro em proporções internacionais, visto que a partir de então os países signatários da 

convenção comprometeram-se a criar um arcabouço jurídico internacional único para tipificar 

penalmente a organização, a gestão ou o financiamento do tráfico ilícito, como também, as 

operações de lavagem de dinheiro decorrentes dessas atividades. O objetivo era a redução da 

enorme quantia de dinheiro auferida pelas organizações criminosas, motivando uma busca 

infindável por meios eficazes de combate a esse crime. O Brasil ratificou a Convenção de 

Viena em junho de 1991. 

 

Convenção das Nações Unidas contra a Criminalidade Organizada Transnacional (Convenção 

de Palermo) 

 

Com o objetivo de intensificar os esforços de combate à criminalidade organizada 

internacional, a ONU adotou, em 2000, a Convenção Internacional contra a Criminalidade 

Organizada Transnacional (Convenção de Palermo), tendo como antecedente a Conferência 

Ministerial Mundial sobre o Crime Organizado Transnacional, realizada em 1994, que 

reconheceu o enorme crescimento do fenômeno.  

A referida Convenção estabelece segundo termo adotado por Fabián Caparrós (2006, 

p. 31), uma “evolução natural” da Convenção de Viena e trouxe importantes conceitos no que 

diz respeito ao combate à criminalidade organizada e busca comprometer outros países que a 

ratificam a aplicar suas disposições, por meio de aprovação de leis internas. No que tange a 

lavagem de dinheiro, segue as principais medidas que os países que ratificarem a Convenção 

de Palermo ficam, especificamente, obrigados a: 
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i). Garantir a mais ampla cooperação internacional para a troca de 

informações entre as autoridades administrativas, de regulamentação, 

detecção e repressão; 

ii). Adoção de medidas para criminalizar a lavagem de dinheiro e ampliar o 

rol de crimes antecedentes da lavagem de dinheiro; 

iii). Considerar a possibilidade de aplicar medidas efetivas para detectar e 

controlar o movimento transfronteiriço de numerário e de títulos negociáveis 

respeitando as garantias relativas à utilização da informação e sem restringir 

a circulação de capitais lícitos. 

iv). Estabelecer um amplo regime interno de regulação, fiscalização e 

controle preventivos dos bancos, instituições financeiras não bancarias e 

quando for o caso, de outros setores especialmente susceptíveis de serem 

utilizados para a lavagem de dinheiro. 

v). Manter o controle dos requisitos relativos à identificação do cliente, o 

estabelecimento de registros e a denúncia das transações suspeitas. 

 

Declaração de Basiléia  

 

O Comitê de Supervisão Bancária da Basiléia (Basel Committeon Banking Supervision 

– BCBS) foi criado em 1975 por representantes dos bancos centrais do G-10, seu objetivo é 

discutir sobre a regulação, a supervisão e as melhores práticas no mercado financeiro, 

cabendo-lhe também tratar de assuntos relacionados ao combate de lavagem de dinheiro. O 

Comitê publica em 1988, na cidade de Basiléia (Suíça), o primeiro Acordo de Capital da 

Basiléia, oficialmente denominado International Convergenceof Capital Measurementand 

Capital Standards,também designado por Acordo de Basiléia ou Basileia I, tendo como 

baseuma Declaração de Princípios para uma Supervisão Bancária eficaz (Princípios 

Essenciais da Basiléia), que através de uma metodologia de avaliação de risco de 

crédito busca conciliar liquidez e estabilidade financeira. 

Com a Declaração da Basiléia ou Acordo de Basiléia, definiu-se um marco regulatório 

de alcance mundial para combater as crises financeiras e os eventos relevantes, propondo um 

conjunto mínimo de diretrizes e regras para fortalecer o sistema financeiro. 

Nessa declaração recomendava-se: 

 

i) O procedimento conheça o seu cliente (KnowYourCustomer – KYC); 

ii) A preservação dos registros de operações; 

iii) O gerenciamento dos negócios baseados em elevados padrões éticos; 

iv) O cumprimento de normativos que regem a atividade bancária; 

v) A colaboração com as autoridades responsáveis pela aplicação leis e 

normativos vigentes; 
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Com o passar dos anos e a evolução dos meios e internacionalização do capital, houve 

a necessidade de atualização da Declaração do Comitê de Basiléia visto às limitações que lhe 

foram surgindo, na oportunidade se passou a utilização da seguinte nomenclatura: Basiléia I, 

Basiléia II e Basiléia III, pois cada um foi criado para suplementar o anterior e consertar 

algumas deficiências existentes. Os princípios básicos elencados pelo comitê de Basiléia têm 

papel relevante no combate ao crime de lavagem de dinheiro nas instituições financeiras, até 

os dias atuais. A partir daí seu conteúdo influenciou o trabalho de outros organismos com a 

responsabilidade de combater a lavagem dinheiro. 

 

Unidades Financeiras de Inteligência – FIUs 

 

Unidades Financeiras de Inteligência – FIUs – foram criadas para analisar as 

informações de lavagem de dinheiro. As FIUs são agências nacionais centralizadas, 

responsáveis por receber, analisar e distribuir às autoridades competentes as denúncias de 

possíveis atividades criminosas.  

A FIU, enquanto entidade pode ser de natureza judicial, policial, administrativa ou 

mista, que tem como função estabelecer mecanismos de prevenção e de controle do crime de 

lavagem de dinheiro. No Brasil, a Unidade Financeira de Inteligência – FIU é o Conselho de 

Controle de Atividades Financeiras – Coaf. 

 

Grupo de Ação Financeira sobre a Lavagem de Dinheiro e Financiamento do terrorismo 

(GAFI/FATF) 

 

O Grupo de Ação Financeira sobre a Lavagem de Dinheiro e Financiamento do 

Terrorismo – GAFI/FAFT, foi criado em 1989, no âmbito da Organização de Cooperação e 

Desenvolvimento Econômico - OCDE, órgão foi criado para o combate à lavagem de 

dinheiro, sendo a sua função definir padrões e promover a efetivas medidas legais, 

regulatórias e operacionais para combater a lavagem de dinheiro e o financiamento ao 

terrorismo, além de outras ameaças à integridade do sistema financeiro internacional 

relacionado a esses crimes. É um organismo intergovernamental composto de 36 membros 

plenos e mais de 40 observadores, com sede na França, onde funciona Secretaria Executiva. 
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Essas políticas previnem que os produtos dos crimes sejam utilizados em futuras 

atividades criminosas afetando as atividades econômicas legais.  

Em 1990, o Grupo de Ação Financeira – GAFI (ou Financial ActionTask Force – 

FATF), reforça os instrumentos de políticas criminais internacionais contra a lavagem de 

dinheiro e financiamento ao terrorismo, e publica as“40 recomendações” para que os países 

adotem medidas regulatórias e legais que promovam o combate à lavagem de dinheiro e ao 

financiamento do terrorismo e no ano de 1996, as recomendações foram revistas de modo a 

refletir a evolução das tipologias de lavagem de ativos, mas em 2003 sofre nova revisão a fim 

de que pudessem refletir as tendências atuais e serem obtidas as potenciais ameaças futuras.  

As 40+9 Recomendações do Gafi são reconhecidas pela ONU como o documento 

padrão internacional sobre prevenção e combate à lavagem de dinheiro e ao financiamento do 

terrorismo e, portanto, seguidas por mais de 180 países, que exigem dos participantes a 

criação de sistemas eficientes de prevenção e combate a esses crimes, além de possuir um 

mecanismo rígido de acompanhamento e cumprimento, com sanções para os países que 

deixam de viabilizar medidas adequadas. Dessa forma, o GAFI promoveu consideráveis 

mudanças nos esforços globais para combater à lavagem de dinheiro e ao financiamento do 

terrorismo.  

Em 2001, após os atentados terroristas de 11 de setembro aos Estados Unidos, O GAFI 

incluiu em seu mandato o desenvolvimento de padrões internacionais para o combate ao 

financiamento do terrorismo. Nesse mesmo ano, publicou “8 Recomendações Especiais” 

contra o financiamento do terrorismo. Em 2004, mais uma Recomendação Especial foi 

aprovada e incluída para compor o mandato do GAFI. Atualmente o GAFI voltou a ter apenas 

40 Recomendações, e não mais 40+9. 

 

Grupo de Egmont 

 

Em 1995, um grupo de “Unidades de Inteligência Financeira (UIFs, sigla em 

português) ou (FIUs, sigla em inglês) de vários países se reuniu no Palácio de Egmont 

Arenberg em Bruxelas, Bélgica, e decidiu formar um grupo informal visando estimular a 

cooperação internacional. Hoje conhecido como “Grupo de Egmont”, cuja finalidade é a de 

promover a troca de informações, experiências e apoio às iniciativas relacionadas ao combate 
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da lavagem de dinheiro. Na atualidade, existem 147 unidades de inteligência financeira 

(UIFs) reconhecidas pelo Grupo de Egmont e em operação. 

As UIFs são responsáveis por receber, analisar e compartilhar entre as autoridades 

competentes as denúncias sobre informações financeiras, referentes a transações suspeitas e 

requeridas pela legislação e normas nacionais no combate ao crime de lavagem de dinheiro. 

 

2.2 Aspectos conceituais e legislação 

 

A lavagem de dinheiro: 

 

O GAFI afirma que: 

 

“É o processo que tem por objetivo disfarçar a origem criminosa dos 

proveitos do crime”(...) 

 

Segundo COAF: 

 

“O crime de lavagem de dinheiro caracteriza-se por um conjunto de 

operações comerciais ou financeiras que buscam a incorporação na 

economia de cada país, de modo transitório ou permanente, de recursos, bens 

e valores de origem ilícita e que se desenvolvem por meio de um processo 

dinâmico” (...) 

 

A unidade de inteligência financeira (UIF) dos Estados Unidos da América 

denominada Financial Crimes Enforcement Network (FINCEN) afirma:  

 

“lavagem de dinheiro envolve dissimular os ativos de modo que eles possam 

ser usados sem que se possa identificar a atividade criminosa que os 

produziu. Através da lavagem de dinheiro, o criminoso transforma os 

recursos monetários oriundos da atividade criminal em recursos com uma 

fonte aparentemente legítima” (...) 

 

Por último, a Convenção das Nações Unidas contra o Crime Organizado 

Transnacional de 2000, mais conhecida como a “Convenção de Palermo,” define lavagem de 

dinheiro sendo: 

 

“A conversão ou transferência de bens, quando quem o faz tem 

conhecimento de que esses bens são produto do crime, com o propósito de 

ocultar ou dissimular a origem ilícita dos bens ou ajudar qualquer pessoa 

envolvida na prática da infração principal a furtar-se às consequências 

jurídicas dos seus atos” (...) 

 

https://jus.com.br/tudo/processo
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Dessa forma, podemos dizer resumidamente que o crime de lavagem de dinheiro 

compreende uma série de mecanismos que objetivam oferecer aparência licita ou ocultar a 

propriedade de bens, direitos e valores obtidos através do cometimento de diversas infrações 

penais. 

Segundo Maria Balbina o principal objetivo do crime é o de justificar a origem do 

dinheiro e do patrimônio, ou ocultar a sua propriedade. A lavagem (dissimulação) quase 

sempre envolve o sistema financeiro, através da utilização dos produtos e serviços oferecidos 

por bancos, seguradoras, corretoras de valores e de câmbio, financeiras, cooperativas de 

créditos, agências de fomento, empresas de previdência privada e capitalização, 

administradoras de cartões crédito, factoring e etc. A ocultação normalmente não envolve o 

sistema financeiro no primeiro momento, pois compreende a aquisição, o recebimento ou a 

troca de bens de elevado valor econômico, tais como: imóveis; automóveis de luxo; 

embarcações; aeronaves; pedras e metais preciosos; obras de arte e antiguidades. A ocultação 

também pode envolver a guarda ou o transporte privado dos valores – em moeda nacional ou 

estrangeira – como forma de evitar o trânsito desses recursos no sistema financeiro. 

Em muitos casos é complexo reconhecer as operações utilizadas pelos criminosos para 

disfarçar a origem ilícita do ativo, contudo, de acordo com o modelo elaborado pelo GAFI é 

possível apontar três fases no processo de lavagem de dinheiro e que frequentemente ocorrem 

simultaneamente, sendo elas: colocação, ocultação e integração.  

1ª Etapa (Colocação): O objetivo é inserir o dinheiro “sujo” no sistema financeiro, por 

meio de depósitos, investimentos, financiamentos e etc., e no mercado econômico, através da 

compra e venda de bens de elevado valor, geralmente em nome de laranjas. 

2ª Etapa (Ocultação): É uma forma de dificultar o rastreamento dos recursos ilícitos 

(eliminar as “trilhas de auditoria”), por meio de sucessivas transferências dos ativos para 

diversas pessoas e instituições financeiras, sempre de forma muito dinâmica. 

3ª Etapa (Integração): “Os ativos lavados são incorporados formalmente ao sistema 

financeiro e ao patrimônio do cliente, sem despertar qualquer suspeita sobre a sua origem 

ilícita, pois os “rastros” do dinheiro já foram eliminados nas etapas anteriores. 

 

Legislação Brasileira:  
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No Brasil o ordenamento jurídico nacional surgiu por meio do Decreto 154, de 26 de 

junho de 1991, na qual valida a Convenção de Viena e finalmente se compromete a incluir na 

legislação brasileira os crimes precedentes à lavagem de dinheiro. 

Com a promulgação da Lei nº 9.613, em 3 de março de 1998, o Brasil responde às 

iniciativas internacionais prevista na Convenção de Viena. A Lei traz o seguinte anunciado: 

“Dispõe sobre os crimes de "lavagem" ou ocultação de bens, direitos e valores; a prevenção 

da utilização do sistema financeiro para os ilícitos previstos nesta Lei; cria o Conselho de 

Controle de Atividades Financeiras - COAF, e dá outras providências”.  

A lei 9.613/1998 alterada pela Lei 10.701/2003 representa um grande avanço no Brasil 

no combate à lavagem ou ocultação de bens, direitos e valores, pois no seu artigo14 permite 

ao COAF a troca de informação com outros órgãos públicos e a cooperação com outras 

Unidades Financeiras de Inteligência – UFIs.  

Com esta lei surge o Conselho de Controle de Atividades Financeiras (COAF), que é a 

Unidade Financeira de Inteligência - FIU. Segundo este órgão, a Lei de Lavagem de Dinheiro, 

atribuiu às pessoas físicas e jurídicas de diferentes setores econômico-financeiros a 

responsabilidade de identificar e comunicar as operações suspeitas, submetendo estes 

às penalidades administrativas pelo descumprimento das obrigações. Para se fazer cumprir a 

legislação foi mantida a competência dos órgãos reguladores já existentes e coube ao COAF a 

regulamentação e supervisão dos demais setores. 

O Conselho de Controle de Atividades Financeiras – COAF tem como objetivo, 

conforme artigos 14 e 15 da referida lei: 

 

i). Disciplinar e executar sanções administrativas; 

ii). Receber, examinar e identificar as ocorrências suspeitas de atividades 

ilícitas de lavagem ou ocultação de bens, direitos e valores; 

iii). Estruturar e indicar instrumentos de cooperação e de troca de 

informações que propiciem atuações rápidas e eficientes no combate à 

ocultação ou dissimulação de bens, direitos e valores; 

iv). Realizar comunicações às autoridades competentes, para que sejam 

instaurados os procedimentos adequados, quando concluir pela existência de 

crimes. 

 

A lavagem de dinheiro é o complemento de inúmeras práticas delituosas graves e 

essas operações só são possíveis com o trânsito dos recursos ilícitos pelos setores regulares da 

economia. O COAF tem o desafio de supervisionar milhares de pessoas físicas e jurídicas que 

atuam nos setores obrigados exige atuação focada na eficiência. Fica evidente a importância 

http://www.coaf.fazenda.gov.br/links-externos/pessoas-obrigadas-art.-9o-da-lei-9.613
http://www.coaf.fazenda.gov.br/links-externos/penalidades
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do trabalho desenvolvido por esse órgão, em conjunto com os demais membros reguladores e 

fiscalizadores, para fixar procedimentos que dificultem a realização dessas ações criminosas.  

No Brasil, caso um país conste na lista do GAFI, as instituições financeiras deverão 

dispensar especial atenção às operações oriundas ou destinadas destes países, nos termos da 

Circular do Banco Central nº. 3.461/2009. A “especial atenção” exigida pelo Banco Central 

inclui o monitoramento contínuo reforçado, adoção de procedimentos rigorosos para a 

apuração de situações suspeitas, aprovação da alta gerência da instituição financeira quanto ao 

interesse de iniciar ou manter o relacionamento com um cliente que realiza transações com 

tais países e análise para determinar se tais transações devem ser reportadas ao Conselho de 

Controle de Atividades Financeiras (COAF).  

Todavia, no ano de 2012 a Lei nº 9.613, de 1998, foi alterada para Lei nº 12.683, de 

2012, objetivando tornar mais eficiente à persecução penal do crime de lavagem de dinheiro, 

permitindo também avanços importantes para a prevenção e o combate desse crime. Entre as 

principais alterações da Lei: 

 

i) Está a extinção do rol de crimes antecedentes, admitindo – se a 

possibilidade de punição para lavagem de dinheiro proveniente de qualquer 

origem ilícita, ou seja, de qualquer infração penal, haja vista que a lavagem 

de ativos só se configurava em crime se o dinheiro envolvido viesse de 

atividades ilícitas definidas na Lei nº 9.613, como por exemplo, tráfico de 

drogas, terrorismo, contrabando de armas, crimes praticados por 

organização criminosa e crimes contra a administração pública e o sistema 

financeiro; 

ii) Alienação antecipada dos bens dos acusados e bloqueio dos bens 

adquiridos em nome de “laranjas”; 

iii) Bens e valores confiscados das pessoas envolvidas nessencrime, por 

meio de processo administrativo ou judicial que transfere a propriedade de 

fundos específicos ou outros ativos para o Estado. (Regra do payback: 

Recomendação 4 do Gafi); 

iv) Novos setores obrigados, ou seja, ampliou a lista de profissionais 

obrigados a enviar informações sobre as operações suspeitas ao Coaf, tais 

como pessoas físicas e jurídicas que exerçam atividades de assessoria, 

contadoria, auditoria ou consultoria financeira diante de operações previstas 

na lei, de promoção imobiliária ou compra e venda de imóveis, de 

comercialização de jóias, pedras e metais preciosos, objetos de arte e 

antiguidades, as empresas de arrendamento mercantil (leasing) e as de 

fomento comercial (factoring), cartórios de notas, dentre outros. 

v) Multa ampliada de R$ 200 mil para R$ 20 milhões. 

 

Em conjunto com a Lei 9613/1998 que culminou o combate à lavagem de dinheiro, 

estão os normativos editados pelo BACEN no qual estabeleceu algumas normas sobre os 

procedimentos a serem adotados pelas instituições financeiras na prevenção e combate à 
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lavagem de dinheiro e ao financiamento do terrorismo, afirmando o compromisso 

internacional de concretizar as recomendações do GAFI - Grupo de Ação Financeira contra a 

Lavagem de Dinheiro e o Financiamento do Terrorismo (Financial ActionTask Force). 

Entre as cartas circulares emitidas pelo BACEN e que contribuem para a prevenção e 

o combate à lavagem de dinheiro, estão: A circular 3.461/2009, 3.583/2012, 3.542/2012 e a 

3.654/2013. A primeira consolida as regras sobre os procedimentos a serem adotados na 

prevenção e no combate às atividades relacionadas com os crimes previstos na Lei nº 

9.613/1998, a segunda altera a circular 3.461/09, determinando que as instituições financeiras 

não devam iniciar qualquer relação de negócio com clientes, ou dar prosseguimento a relação 

já existente, se não for possível identificá-los plenamente. A terceira divulga nova relação de 

operações e situações que podem configurar indícios de ocorrência dos crimes previstos na 

Lei nº 9.613/98, passíveis de uma comunicação ao COAF. Por último a circular 3.654/13 

altera a 3.461/09, determinando que as instituições financeiras: 

 

 Elaborem políticas, procedimentos e controles internos compatíveis 

com o seu porte e volume de operações; 

 Obtenham a qualificação completa dos administradores, mandatários e 

prepostos de clientes pessoa jurídica (beneficiários finais); 

 Requeiram de seus clientes comunicação prévia com um dia útil de 

antecedência de saque em espécie a partir de R$ 100 mil 

 Enviem ao COAF, até o 10º dia útil do ano, declaração de não 

ocorrência de transações passíveis de comunicação no ano anterior. 

 

Em consonância as discussões realizadas no âmbito da Ação 13/2016 da Estratégia 

Nacional de Combate à Corrupção e à Lavagem de Dinheiro (ENCCLA), que busca 

aperfeiçoar os procedimentos e controles relativos às operações envolvendo recursos em 

espécie, o Banco Central publica, em 30/06/2017 a Circular nº 3.839, que altera a Carta 

Circular nº 3.461/2009, e consolida as regras sobre os procedimentos a serem adotados na 

prevenção e combate às atividades relacionadas à infração penal, conforme previsto na Lei nº 

9.613, de 03 de março de 1998. 

 

Conforme BACEN, principais alterações da Circular: 

 

a) Reduz de R$ 100.000,00 para R$ 50.000,00, a partir de 27/12/2017, o valor 

para Comunicações de Operações Automáticas (COA) ao COAF. 
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a.1) Operações envolvidas: i) emissão ou recarga de valores em um ou mais cartões 

pré-pagos, em montante acumulado igual ou superior a R$ 50.000,00 ou o equivalente em 

moeda estrangeira, no mês calendário; ii) depósito em espécie, saque em espécie, ou saque em 

espécie por meio de cartão pré-pago, de valor igualou superior a R$ 50.000,00; e iii) emissão 

de cheque administrativo, TED ou de qualquer outro instrumento de transferência de fundos 

contra pagamento em espécie, de valor igual ou superior a R$ 50.000,00; 

b) Aumenta de um para, no mínimo, três dias úteis de antecedência, o prazo para 

requerer dos clientes e sacadores não clientes comunicação previa para saques e pagamentos 

em espécie de valor igual ou superior a R$ 50.000,00; 

c) Cria outras obrigações às Instituições Financeiras; i) registrar a finalidade do saque 

ou do pagamento em espécie, de valor igual ou superior a R$ 50.000,00; ou ii) a recusa do 

cliente ou do sacador não cliente em prestar a informação; iii) possibilitar a comunicação 

previa por meio de sitio eletrônico da instituição na internet e das agências e Postos de 

Atendimento. 

 

2.3 Prevenção à lavagem de dinheiro nas instituições financeiras 

 

Ao possibilitar a incorporação de recursos oriundos de atividades ilícitas na economia 

formal, a lavagem de dinheiro fortalece as organizações criminosas, sendo capaz de gerar um 

mercado artificial e especulativo, que pela sua volatilidade e associação ao crime pode 

desestruturar economias e governos.  

A ampla globalização dos sistemas financeiros nacionais e suas implicações atingem 

um ambiente propicio para a lavagem de capitais e diante desse conceito, o papel das 

instituições financeiras é essencial no processo de prevenção e combate à lavagem de 

dinheiro, uma vez que ao transitar por elas o dinheiro de origem criminosa se transforma 

rapidamente em recursos aparentemente lícito, devido às características de seu negócio, na 

qual é ofertada uma extensa gama de produtos e serviços que, associados a tecnologias 

avançadas permitem a circulação de recursos, com grande velocidade, até transferindo-os para 

o exterior (RUSSEL, 2004).  

É por meio das operações financeiras, que o dinheiro de origem ilícita se confunde a 

valores movimentados legalmente, facilitando o processo de dissimulação da origem espúria, 

como também, dificultando a investigação do crime e fazendo com que as instituições 

financeiras sejam um dos canais mais procurados pelos criminosos para se lavar dinheiro nas 
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últimas décadas. Além das instituições financeiras, o abandono do controle cambial, o fim dos 

sistemas financeiros fechados, a competição acirrada entre os agentes financeiros pela 

captação de valores e a revolução da informática, por exemplo – propiciaram diferentes 

oportunidades para a lavagem de dinheiro. 

 Através do crescimento, nos últimos anos, desse crime, tem aumentado a preocupação 

dos organismos internacionais com a prevenção e o combate à lavagem de dinheiro. E o fato 

das instituições financeiras serem um dos setores econômicos mais visados pelos lavadores de 

dinheiro, este problema não pode ser ignorado porque a lavagem de dinheiro pode ocasionar 

prejuízos à saúde do sistema financeiro e destruir a sua credibilidade, uma vez que se trata de 

um conceito primordial na economia financeira moderna. Além disso, a lavagem de dinheiro 

tem sido amplamente utilizada para financiar atividades ilícitas como terrorismo, tráfico e 

produção de drogas. Nesse sentido, as instituições financeiras desempenham um papel crucial 

na guerra contra a lavagem de dinheiro (MASCIANDARO, 2005).  

Diante desse cenário os organismos competentes criaram mecanismos que podem 

coibir a pratica de lavagem de dinheiro, bem como minimizar os riscos legais e de imagem 

associados ao não cumprimento das obrigações impostas às instituições financeiras pela Lei 

9.613/98. 

A recomendação 16 (dezesseis) do GAFI/FATF: 

 

Exige que as instituições financeiras comuniquem imediatamente as 

autoridades competentes, quando suspeitarem que recursos de origem 

espúria, ligados à atividade criminosa estão transitando em seu sistema 

financeiro. A Recomendação 16 (dezesseis) demanda, em especial, assegurar 

que as informações básicas do remetente e do beneficiário de transferências 

eletrônicas sejam imediatamente disponibilizadas principalmente para as 

autoridades judiciais adequadas e para as unidades de inteligência financeira 

para análise de atividades incomuns ou suspeitas, e disseminação, se 

necessário. 

 

No Brasil, a Unidade de Inteligência Financeira – FIUs é o Conselho de Controle de 

Atividades Financeiras - COAF e as comunicações das operações e das situações suspeitas 

devem ser reportadas a este órgão. Esse procedimento é primordial para a detecção dos crimes 

de lavagem de dinheiro, visto que são elas que acarretam as investigações que confirmam ou 

afastam as suspeitas. Todas as comunicações reportadas ao COAF dos diversos setores 

econômicos são analisadas de acordo com as regras de inteligência pelo sistema ou 

individualmente pelos analistas, e a conclusão do trabalho de coleta, analise e produção do 

relatório de inteligência financeira é enviada para a avaliação e decisão das alçadas 

http://www.coaf.fazenda.gov.br/
http://www.coaf.fazenda.gov.br/
http://www.coaf.fazenda.gov.br/
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competentes. Somente após essa fase, o caso será ou não transmitido para a autoridade 

judicial, o Ministério Público. 

Em uma publicação eletrônica do Departamento de Estado dos Estados Unidos (2001, 

volume 6), Steven L. Peterson, em ocasião diretor do Escritório Programas contra o Crime, 

relata que as Unidades de Inteligência Financeira – FIUs, são responsáveis por receber, 

analisar e distribuir entre as instituições financeiras e autoridades promotoras/executoras das 

leis, entre outras jurisdições, as denúncias de possíveis atividades criminosas, sendo 

fundamental a cooperação entre os setores público e o privado, bem como a cooperação com 

outros países, afirma ainda que a luta contra a lavagem de dinheiro requer de um país 

infraestrutura legal, financeira e de execução legal fortemente instituída. Segundo Peterson 

(2001), lutar contra os lavadores de dinheiro não diminui apenas o crime financeiro, como 

também expurga desses criminosos e terroristas os meios para perpetrar outros crimes. Nesse 

artigo ele lista pontos importantes a serem seguidos para combater com sucesso a lavagem de 

dinheiro em um país:  

 

i) Seguir as etapas que os países devem adotar para proteger-se do crime de 

lavagem de dinheiro, especificamente seguir as "As Quarenta 

Recomendações" da Força-Tarefa de Ações Financeiras (GAFI/FATF) e 

criar mecanismos para que suas próprias agências executoras das leis, 

reguladores e sistemas judiciários se comunique entre si, para que suas 

informações essenciais sejam compartilhadas; 

ii) O setor privado, especialmente os de serviços financeiros devem 

corroborar com as iniciativas governamentais conta a lavagem de dinheiro e 

os crimes financeiros; 

iii) Os países deverão participar ativamente de fóruns regionais e 

internacionais para ampliar o conhecimento e a cooperação contra a lavagem 

de dinheiro;  

iv) Realizar programas de treinamento, assistência técnica e avaliações de 

lavagem de dinheiro adequadamente estruturadas para estabelecer 

instituições capazes de abordagem sustentada para atingirem objetivos 

concretos e operacionais contra o problema da lavagem de dinheiro. Quando 

os países são capazes de ampliar suas próprias competências de combate à 

lavagem de dinheiro, alcançam o ponto de tornarem-se parceiros eficazes em 

esforços globais contra a lavagem de dinheiro. 

 

Em um artigo elaborado por Araújo (2008), sobre a eficiência da regulação contra a 

lavagem de dinheiro, partindo de uma abordagem baseada em incentivos, o autor destaca que 

as instituições financeiras desempenham um papel indispensável no combate a lavagem de 

dinheiro, uma vez que as alçadas competentes dependem da disposição ou capacidade dessas 

instituições de enfrentar a lavagem de dinheiro. Ele constata que existe uma deficiência desde 
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a vontade ou capacidade dos bancos para lidar com a prevenção a lavagem de dinheiro, o que 

pode ocasionar um problema de seleção oculta, onde os bancos escolhem uma produção que 

não é ideal para obter um melhor contrato. 

 Esse tipo de comportamento pode levar a instituição financeira a escolher uma 

produção ótima sob a operação ilegal para realizar a maximização do seu lucro. Sobre o trade-

off que as instituições financeiras podem ocasionalmente vir a sofrer ao assumir riscos 

inerentes de uma omissão de lavagem de dinheiro para maximizar os seus lucros, o resultado 

teórico do estudo aponta para a importância de fortalecimento da UIFs, a fim de concentrar 

seus esforços de coleta, processamento e analise de informações acerca das movimentações 

financeiras atípicas, que dependem da disposição ou da capacidade dos bancos para lidar com 

a prevenção da lavagem de dinheiro. 

Nesse conceito, cabe destacar os principais organismos nacionais que auxiliam no 

combate à lavagem de dinheiro, bem como a responsabilidade legal das instituições 

financeiras: 

 

- Comissão de valores mobiliários – CVM: É responsável por supervisionar, entre 

outras, as atividades de combate e prevenção à lavagem ou ocultação de bens, direitos e 

valores nas bolsas de valores e nas bolsas de mercadorias e futuros, 

- Superintendência Nacional de Previdência Complementar – PREVIC: É o órgão 

responsável por supervisionar, entre outras, as atividades de combate e prevenção à lavagem 

ou ocultação de bens, direitos e valores nas entidades de previdência complementar (fundos 

de pensão). 

- Superintendência de Seguros Privados – SUSEP: É responsável por supervisionar, 

entre outras, as atividades de combate e prevenção à lavagem ou ocultação de bens, direitos e 

valores nas entidades de seguros, previdência complementar aberta e capitalização. 

- Banco Central do Brasil – BACEN:  

Considerando que o BACEN tem à responsabilidade de supervisionar e fiscalizar o 

Sistema Financeiro Nacional – SFN, o seu papel é de grande relevância no combate de crimes 

de lavagem de dinheiro ou ocultação de bens, direitos e valores. 

Segundo o Banco Central, o órgão é uma das autoridades administrativas encarregadas 

de promover a aplicação da Lei 9.613/1998 e editou uma série de normas estabelecendo que 

as instituições financeiras, sob sua regulamentação, devem manter atualizados os cadastros 
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dos clientes; manter controles internos para verificar, além da adequada identificação do 

cliente a, compatibilidade entre as correspondentes movimentações de recursos, atividade 

comercial e capacidade financeira dos clientes que usufruem do sistema financeiro nacional; 

manter registros de operações; comunicar operações ou situações do sistema financeiro 

nacional; manter registros de operações; comunicar operações ou situações suspeitas ao 

COAF; proporcionar capacitação para seus empregados e; elaborar procedimentos internos de 

controle para a identificação de operações suspeitas.   

Nesse sentido, a atuação do Banco Central, por sua Diretoria de Fiscalização, busca 

avaliar os controles internos das instituições supervisionadas voltados para a prevenção de 

ilícitos financeiros, da lavagem de dinheiro e do financiamento ao terrorismo, com o objetivo 

de verificar a adequação e a qualidade dos procedimentos executados com vistas a coibir a 

utilização do sistema financeiro para a realização desses ilícitos, bem como de asseverar o 

cumprimento das leis e regulamentos pelas instituições na execução de suas atividades. 

A responsabilidade legal das instituições financeiras incorre em: i) designar e informar 

às autoridades competentes o nome do dirigente responsável pela implementação e 

cumprimento das obrigações legais relativas ao processo de prevenção e de combate à 

lavagem, ou ocultação de bens, direitos e valores (artigo 18 da Carta Circular 3.461/09); ii) 

Treinar os empregados para a prevenção e combate à lavagem ou ocultação de bens, direitos e 

valores (artigo 1º da Carta Circular 3.461/09); iii) Desenvolver e implementar políticas, 

procedimentos internos de controle, destinados a prevenir práticas dos crimes de lavagem, ou 

ocultação de bens, direitos e valores (artigo 1º da Carta Circular 3.461/09); iv) identificar seus 

clientes correntistas permanentes e manter cadastro atualizado, nos termos das instituições 

emanadas das autoridades competentes (Inciso I do artigo 2º da Carta Circular 3.461/09 

atualizada pela Circular 3.654/13); v) Devem obter informações cadastrais de seus clientes 

eventuais, do proprietário e do destinatário dos recursos envolvidos na operação ou serviço 

financeiro (Circular 3.461/09); vi) Colher, no início do relacionamento, ou quando da 

aquisição de um novo produto ou serviço a declaração firmada sobre os propósitos e a 

natureza da relação do negócio com a instituição (Inciso V do artigo 2º da Circular 3.461/09, 

atualizada pela Circular 3.654/13); vii) Caracterizar os clientes correntistas identificados 

como “pessoas expostas politicamente” (Circular 3.461/09 e Carta Circular 3.430/10).  

Segundo o artigo 4º da Circular 3.461/09, as pessoas expostas politicamente 

caracterizam pelos agentes públicos que desempenham ou tenham desempenhado, nos últimos 
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cinco anos, no Brasil ou em países, territórios e dependências estrangeiros, cargos, empregos 

ou funções públicas relevantes, como também, seus representantes, familiares e outras 

pessoas de relacionamento próximo. viii) Identificar a origem dos fundos envolvidos nas 

transações dos clientes assim caracterizados como pessoas expostas politicamente – PEP 

(Artigo 4º da Circular 3.461/09); ix) Manter registros de todos os serviços financeiros 

prestados e de todas as operações financeiras realizadas com os clientes correntistas (Carta 

Circular 3.461/09); x) Atender, no prazo fixado pelo órgão judicial competente, às requisições 

formuladas pelo COAF (Inciso III do artigo 10 da Lei 9.613/98). 

 Destacando a importância das unidades de inteligência financeira – FIUs no processo 

de prevenção a lavagem de dinheiro e sobre o peso que desempenha sobre as pessoas 

mencionadas no artigo 9º da Lei nº 9.613/08, bem como aos administradores das pessoas 

jurídicas, que deixem de cumprir as obrigações previstas nos seus artigos 10 e 11 da referida 

lei, serão aplicadas, cumulativamente ou não, pelas autoridades competentes, as seguintes 

sanções: 

I - Advertência; 

A pena de advertência será aplicada para toda instituição que não identifique 

corretamente o cliente ou não mantenha seu cadastro atualizado e não possua registro de 

qualquer movimentação excedente ao limite fixado pela autoridade competente. 

II - Multa pecuniária variável não superior: 

a) ao dobro do valor da operação; 

b) ao dobro do lucro real obtido ou que presumivelmente seria obtido pela realização 

da operação; ou 

c) ao valor de R$ 20.000.000,00 (vinte milhões de reais); 

A multa será aplicada sempre que por culpa ou dolo quando deixarem de sanar as 

irregularidades objeto de advertência, no prazo assinalado pela autoridade competente;  não 

realizarem a identificação correta de seus clientes ou não manterem seu cadastro atualizado; 

deixarem de cadastra-se e manter o cadastro atualizado no órgão regulador ou fiscalizador na 

forma estabelecida; deixarem de atender, no prazo, a requisição formulada nos termos da 

legislação; descumprirem a vedação ou deixarem de fazer a comunicação exigida da 

legislação; 

III - inabilitação temporária, pelo prazo de até dez anos, para o exercício do cargo de 

administrador das pessoas jurídicas referidas no art. 9º; 



28 

 

 

A instituição será inabilitação temporária quando ocorrer reincidência especifica 

devidamente caracterizado em transgressões anteriormente punidas por multa e caso forem 

verificadas infrações graves quanto ao cumprimento das obrigações legais. 

IV - Cassação ou suspensão da autorização para o exercício de atividade, operação ou 

funcionamento. 

A cassação da autorização para operação ou funcionamento será aplicada no seguinte 

caso: reincidência especifica de infrações anteriormente punidas com a pena de inabilitação 

temporária, ou seja, ela ocorre depois da instituição ter sido objeto de todas as punições 

supracitadas e não ter providenciado a devida correção dos problemas.  

Segundo informações do COAF, a apuração de infrações atribuídas a pessoas físicas 

ou jurídicas sob a ação fiscalizadora desse órgão dá-se por meio de processos administrativos 

punitivos (PAP), conduzidos na forma prevista nos artigos 14 a 23 do Decreto nº 2.799, de 8 

de outubro de 1998, bem como nos Capítulos III a VI da Portaria MF nº 330, de 18 de 

dezembro de 1998. 

A seguir gráficos que mostram a evolução da quantidade de processos administrativos 

punitivos (PAP) e recursos interpelados, do valor das multas aplicadas e recolhidas e as 

infrações caracterizadas em PAP julgados – incidências, referentes aos setores 

supervisionados pelo COAF. 

 

Gráfico 1: Evolução da quantidade de processos administrativos punitivos (PAP) e recurso, 

entre o período de 2010 a 2017. 

 

Fonte: COAF 
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Gráfico 2: Evolução do valor das multas aplicadas e recolhidas entre o período de 2010 a 

2017. 

 

Fonte: COAF 

 

Gráfico 3: infrações caracterizadas em PAP julgados – incidências entre o período de 2010 a 

2017. 
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2.4 As consequências econômicas e sociais da lavagem de dinheiro 

 

Obviamente, é quase impossível medir a quantidade total de dinheiro lavado dentro da 

economia de um país, no entanto, uma estimativa amplamente conhecida, atribuída ao FMI, é 

que no mundo, a lavagem de dinheiro movimenta cerca de US$ 1 trilhão anualmente, algo em 

torno de 2% a 5% do PIB mundial é lavado. No Brasil, o banco central revela que 

aproximadamente a lavagem de dinheiro movimenta algo em torno de R$ 6 bilhões todos os 

anos, mas existem projeções diferentes por parte dos órgãos internacionais. 

É notório que a lavagem de dinheiro afeta substancialmente a sociedade e as 

consequências desse crime têm um efeito lesivo sobre a economia de um país, governo e bem-

estar social da população (Lawanda, 2005). O diretor de Cidadania do Banco Central, Isaac 

Sidney Ferreira destaca as principais consequências: prejuízo ao setor privado (de imagem e 

concorrência), perda do controle da política econômica (economias menores) e instabilidade 

(distorções econômicas e volatilidade) e ainda pode prejudicar a integridade das instituições 

financeiras (instabilidade jurídica e risco de imagem). 

De acordo com McDowell e Gary Novis, o crime de lavagem de dinheiro apresenta 

um efeito devastador sobre a economia, governo e bem-estar social de um país, uma vez que 

esta prática distorce as decisões de negócios, aumenta o risco de falhas bancárias, retira do 

governo o controle da política econômica, prejudica a reputação de um país e expões a 

população a diversas atividades criminosas. Além de propiciar recursos para que práticas 

ilícitas possam se perpetuar na sociedade aumentando a receita da “economia do crime”, não 

só em âmbito nacional como também internacional. Nessa lógica eles pontuam ainda que: 

A lavagem de dinheiro possui consequências econômicas, de segurança e sociais 

corrosivas. Ela é a propulsora para que traficantes de entorpecentes, terroristas, negociantes de 

armas ilegais e outros atuem e disseminem suas empreitadas criminosas. O crime atingiu 

propósito cada vez mais internacional e os aspectos financeiros do crime tornaram-se mais 

abstrusos, em virtude da ascensão tecnológica e à globalização da indústria de serviços 

financeiros.  

Os modernos sistemas financeiros, além de simplificar o comércio legal, também 

facilitam que os criminosos realizem a transferência de recursos financeiros instantaneamente, 

em consequência o Estado não consegue chegar até os agentes que praticam o crime de 

lavagem de dinheiro, em razão a esses grandes avanços, o que facilita a transformação do 
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dinheiro obtido de forma ilícita em ativos com aparente origem legal até mesmo 

internacionalmente (McDowell e Novis, 2001). Ainda nesse sentido, cabe ressaltar que a 

globalização é um fenômeno que contribui a expor moedas e taxas de juros de países a 

fragilidades não desejadas, e ainda considerando que o progresso tecnológico na área de 

informática e telecomunicações permitiu os indivíduos e empresas a movimentar recursos 

financeiros entre países de forma rápida e com restrição mínima (ROMANTINI, 2006).  

Podemos destacar ainda que à lavagem de dinheiro é caracterizada como um dos 

pilares de sustentação de atividades criminosas que pode trazer uma serie de consequências 

macroeconômicas negativas a um país em virtude das elevadas quantias que movimenta 

anualmente. Grandes movimentos de dinheiro “sujo” podem potencialmente trazer forte 

instabilidade às nações. Em virtude da globalização e do processo de integração dos mercados 

financeiros nacionais, admite-se até que a lavagem de dinheiro pode vir a afetar o sistema 

financeiro internacional (Tanzi, 1996; Quirk, 1996). 

Continuando sobe essa linha de pensamento SAADI e GOMES, 2008 pontua que a 

lavagem de dinheiro apresenta danos tanto macros quanto microeconômicos e como 

consequência pode desestabilizar determinados setores da economia e o sistema financeiro 

dos países. Esse desarranjo ocorre porque os lavadores não estão preocupados com o retorno 

dos investimentos feitos em determinados setores, mas sim na circulação do mesmo para 

dissimular sua origem ilícita. Dessa forma, a lavagem de dinheiro pode ameaçar a estabilidade 

monetária devido à má alocação de recursos por causa de distorções artificiais dos preços de 

ativos e mercadorias. 

Fazendo alusão a Tanzi, Romantini afirma:  

 

(...) sob uma perspectiva puramente teórica, essa racionalidade dos agentes 

lavadores de dinheiro leva a uma maximização não consistente com uma 

alocação ótima, ou pelo menos, mais eficiente, dos recursos econômicos. 

Por esse raciocínio, os capitais mundiais, tomados como um todo tendem a 

ser investidos de forma menos ótima do que poderiam ser na ausência das 

atividades de lavagem de dinheiro. A consequência disso é uma menor taxa 

de crescimento mundial.  

(...)Considerando uma determinada nação, grandes entradas ou saídas de 

capitais podem influenciar significativamente variáveis como taxas de juros 

ou de câmbio. Estas, por sua vez, afetam o crescimento econômico e a 

competitividade do comércio exterior desse país. 
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Em um artigo elaborado por Quirk (1996), publicado pelo FMI, o autor relaciona de 

forma especulativa as principais consequências da lavagem de dinheiro sobre a 

macroeconomia, sendo elas: 

a) Considerando que é difícil de medir atividades criminosas e a 

lavagem de dinheiro, pode ocasionar uma distorção na medida de 

variáveis econômicas, o que complica os esforços do governo na 

formação de políticas macroeconômicas; b) Mudanças no 

comportamento monetário que aparentemente não tem relação com 

fundamentos econômicos; c) Volatilidade das taxas de juros e câmbio 

em virtude dos recursos que se deslocam de um país para outro de 

forma inesperada em função da lavagem de dinheiro; d) Riscos de 

crises sistêmicas e instabilidade monetária em decorrência da 

volubilidade na estrutura de ativos e passivos em instituições 

financeiras; e) Implicações sobre a arrecadação fiscal, e por 

consequência, na distribuição eficaz do gasto público; f) Bolhas de 

preços de ativos e outros efeitos distributivos; g) Má alocação de 

recursos por causa da distorção de preço relativo de ativos, resultado 

da atividade de lavagem de dinheiro; h) Efeito macroeconômico 

indireto, onde as transações ilegais podem desencorajar as legais por 

causa de alguma associação com a lavagem de dinheiro. 

 

Por instituir o crime de lavagem de dinheiro transações empregues para dissimular a 

fonte de ativos financeiros, envolvem em seu desdobramento várias pessoas que exercem 

diversas atividades, a fim de facilitar o êxito do esquema, gerando, com isso, bens que tenha a 

sua procedência lícita. No entanto, para tornar o crime rentável e vantajoso de forma que 

possam expandir seus negócios ilegais, os agentes criminosos não medem esforços e todos os 

dias criam novos mecanismos sofisticados que facilita a lavagem de dinheiro, o que pode 

trazer consequências indesejáveis a sociedade e a economia. 

Em uma Publicação Eletrônica do Departamento de Estado dos Estados Unidos, 

Volume 6, Número 2, maio de 2001 os autores McDowell e Novis, abordam os efeitos 

econômicos da lavagem de dinheiro, inclusive relacionam como os mecanismos utilizados 

pelos criminosos para “lavar” dinheiro podem afetar a economia numa perspectiva tanto 

macro quanto microeconômica. 

Para os autores o principal efeito microeconômico da lavagem de dinheiro é sentido no 

setor privado, visto que para ocultar os ganhos auferidos ilegalmente muitas vezes os 

lavadores utilizam companhias de fachada que incorporam os rendimentos de atividades 

ilícitas aos fundos reais provenientes do negócio da empresa, proporcionando assim um 

aspecto de que esses recursos são legítimos, além disso, os fundos ilícitos dos lavadores, por 
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ter valores expressivos permitem subsidiar os produtos e serviços das empresas de fachada em 

níveis bem abaixo dos valores praticados no mercado, podendo até em alguns casos ofertar 

produtos a preços abaixo do custo de produção do fabricante.  

Com essa percepção conclui-se que as empresas de fachada levam uma vantagem 

competitiva sobre as companhias legais que utilizam de fundos de capital do sistema 

financeiro e em decorrência disso as empresas legais podem ficar impedidas de competirem 

contra companhias de fachada que tem financiamento subsidiado pelos recursos derivados do 

crime, esse cenário pode resultar no domínio dos negócios do setor privado por organizações 

criminosas. Ainda segundo McDowell e Novis, tais fatores podem resultar em efeitos 

macroeconômicos negativos adicionais: i) Prejuízos à integridade de mercados financeiros, 

os recursos ilícitos que transitam nas instituições financeiras produz desafios extras no 

gerenciamento adequado dos seus ativos, passivos e até mesmo em suas operações e essa 

situação pode ocasionar a elas problemas de liquidez, uma vez que os rendimentos 

substanciais da atividade ilegal podem entrar e sair subitamente da instituição. Os 

componentes criminosos e fraudulentos presentes em uma instituição financeira podem estar 

associados a falências bancárias em todo o mundo. ii) Perda do controle da política 

econômica pelos governos, uma vez que a lavagem de dinheiro é capaz de se tornar uma 

ameaça a instabilidade monetária, devido à má alocação de recursos em razão de possíveis 

distorções artificiais dos preços de ativos e mercadorias. Em suma McDowell e Novis 

afirmam que a lavagem de dinheiro e os crimes financeiros podem ocasionar mudanças 

inexplicáveis na demanda por dinheiro e no aumento da volatilidade do fluxo de capital 

internacional, taxas de juros e de câmbio. A estrutura imprevisível da lavagem de dinheiro, 

interligada à perda de controle político pode dificultar que uma política econômica saudável 

seja fortemente estabelecida. iii) Instabilidade e distorções econômicas, considerando que 

os agentes lavadores de dinheiro estão mais interessados em ocultar seus rendimentos ilícitos 

do que na geração de lucros dos seus investimentos, eles podem agregar seus recursos em 

dados setores da economia, tais como construção e hotéis, por exemplo, e desta forma são 

financiados não devido à demanda real, mas devido aos interesses de curto prazo dos 

lavadores de dinheiro. Quando esses setores econômicos deixam de ser atrativos para os 

lavadores de dinheiro, eles os abandonam, promovendo uma degradação desses setores e 

grandes danos às economias que mal poderão absorver essas perdas. iv) Perda de receita, a 

lavagem de dinheiro diminui a receita do governo com impostos, como também, dificulta o 



34 

 

 

seu recolhimento e, indiretamente, afeta os contribuintes honestos. Essa perda de receita pode 

implicar em impostos mais elevados que os que normalmente seriam pagos se as receitas não 

taxadas da atividade criminosa fossem legais. v) Risco sobre os interesses de privatização, 

apesar das iniciativas de privatização produzir efeitos positivos na economia, elas também 

podem servir de condutor para a lavagem de dinheiro, tendo em vista que as organizações 

criminosas dispõem de uma quantidade expressiva de recursos financeiros capazes de vencer 

compradores legalizados, em vendas de empresas estatais e, com isso os criminosos 

conseguem ocultar seus rendimentos ilegais e ampliar suas atividades criminosas. Diante 

desse cenário a lavagem de dinheiro pode comprometer as reformas econômicas dos Estados, 

através da privatização. vi) Riscos à reputação, a associação ao crime de lavagem de 

dinheiro juntamente com suas organizações criminosas pode trazer uma reputação negativa a 

uma nação, bem como as suas instituições financeiras afetando a confiança dos mercados, 

reduzindo o desenvolvimento e o crescimento econômico e, uma vez que a reputação 

financeira de um país é prejudicada, é muito difícil restaurá-la. 

No entanto, destacamos que na literatura existem poucos estudos sobre como a 

lavagem de dinheiro afeta o crescimento da economia e os sistemas financeiros, sendo as 

contribuições relevantes sobre o tema:  

 

O modelo de Masciandaro (1999) 

 

Masciandaro [1999] desenvolveu um modelo teórico considerando a lavagem de 

dinheiro como um multiplicador de atividades financeiras criminosas. Segundo ele, esse 

elemento “polui” a economia permitindo esconder a origem dos lucros ilegais e ainda torna 

mais efetiva a maior parte do investimento em negócios ilícitos. 

O autor analisa a eficácia da regulação antilavagem na economia, partindo de uma 

estrutura teórico-normativa e, por conseguinte discute como o legislador enfrenta um trade-off 

entre proteger a integridade do sistema econômico, limitando os danos causados pela lavagem 

de dinheiro, que são de várias naturezas, não sendo exclusivamente econômica e os encargos 

e custos que a aplicação deste regulamento podem impor as operações bancárias e ao sistema 

financeiro. Portanto, a tolerância do legislador em relação a ambos os danos causada pela 

lavagem de dinheiro e os custos da regulação determinam o rigor de uma política para o 

combate a esse crime. 
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Modelo de Araújo e Moreira (2004)  

 

Tomando como base o modelo de Sidrauski os autores apresentam uma reflexão de 

como a lavagem de dinheiro prejudica as condições ótimas de alocação dos recursos, na qual 

fazem uma comparação entre os níveis ótimos de consumo, renda e de estoque de capital para 

a economia com e sem a presença do crime de lavagem de dinheiro. O modelo considera 

ainda como o formulador de políticas pode contribuir para minimizar o índice de atividades 

da lavagem de dinheiro por meio de ações repressivas e preventivas contra práticas criminosas 

e desta forma contribuir para o aumento do nível de bem-estar social.  

Os autores produzem um analise econômica sobre o confisco, como uma ferramenta 

pertinente contra a lavagem de dinheiro. 

O Confisco: 

Na literatura não há concordância a respeito dos resultados práticos ocasionados pelo 

confisco na economia. Grande parte dos autores trata o confisco sob uma perspectiva 

meramente da lei, sem considerar a sua eficiência econômica como uma ação de combate ao 

crime de lavagem de dinheiro, e cabe destacar que na literatura não foi identificado trabalhos 

teóricos e empíricos tratando do assunto sob este ponto de vista.  

A lavagem de dinheiro permite esconder as origens dos lucros obtidos de forma ilegal 

e considerando que é difícil punir diretamente o criminoso ou encontrar a vítima dessa 

atividade criminosa, o uso do confisco pode ser uma ferramenta eficaz contra a lavagem de 

dinheiro, uma vez que pode impedir que os lucros ilegais provenientes desse delito sejam 

utilizados e reinvestidos na economia legal ou na expansão da atividade criminosa. 

O autor Lusty (2002), alega que "as Leis de confisco na Austrália, como suas 

contrapartes no Reino Unido, não foram adequadas para privar os agentes criminosos de seus 

ganhos ilícitos”, mas segundo o autor Stessens (2000) o conceito de confisco é relativamente 

novo para o sistema judicial e que essa política é a principal barreira para impedir os 

criminosos a desfrutarem dos ganhos obtidos ilegalmente. 

O confisco é uma ferramenta importante conta a lavagem de dinheiro, uma vez que 

pode diminuir a quantidade de dinheiro que é “lavado”, mas por outra perspectiva aumenta a 

fração dos recursos alocados para a atividade criminosa. Então o confisco não funciona de 

forma tão eficaz se não estiver em conjunto com alguma outra medida repressiva contra a 
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atividade criminosa que gera o lucro ilegal (ARAUJO E MOREIRA 2004). Para os autores o 

aumento do índice de confisco sem medidas auxiliares de repressão pode induzir o lavador de 

dinheiro a reinvestir maiores proporções de seus ativos ilícitos na atividade criminosa a fim de 

compensar os efeitos do confisco. 

No artigo desenvolvido por Araujo e Moreira (2004) os autores partem de uma versão 

inspirada no modelo de Masciandaro (1999), que utiliza do uso de um modelo de equilíbrio 

geral que considera a existência de atividade criminosa significativa, a qual gera rendimentos 

ilícitos que necessitam ser lavados. 

Nesse sentido, a partir do modelo de Masciandaro (1999) assume que R(t) é a receita 

da atividade criminosa no período t. Supõe-se que a taxa de retorno da atividade criminosa é 

dada por r. Dessa forma, a receita no período t é dada por: 

 

R(t) = (1+r) I(t)                                                               (1) 

 

Onde I (t) é o investimento realizado no período t recursos ilícitos. A quantidade de 

dinheiro lavado M (t) no período t é uma função da receita gerada pela organização criminosa, 

que é M (t) = (1 - ε)R(t) onde ε, 0 <ε <1, é o valor total da receita que é perdida em virtude do 

confisco. Substituindo expressão (1) pela a expressão da lavagem de dinheiro, teremos a 

expressão (2): 

 

M(t) = (1 – ε)(1+r) I(t)                                                      (2) 

 

Supondo que no próximo período, isto é t + 1, a fração q, 0 <q <1, é uma fração do 

investimento reinvestida na atividade criminosa, sendo (1-q) alocado ou gasto de acordo com 

o desejo dos agentes criminosos. Neste sentido, o investimento no período t + 1 é dado por:  

 

I(t + 1) = qM (t) = q (1 - ε)(1 + r) I (t)                                 (3) 

 

Subtraindo I(t) de ambos os lados da equação (3) por I (t) e efetuando algumas 

manipulações algébricas é factível obter a taxa de crescimento discreto do investimento na 

atividade criminosa: 

𝛥𝐼
𝐼

=  [q (1 − ε)(1 +  r)  −  1]                                           (4) 

 

Onde ΔI representa a diferença entre I (t + 1) e I (t). Levando o limite da expressão (4) 

quando Δt → 0 possibilita obter a parte contínua da expressão, ou seja: 
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İ
𝐼
= [q(1 - ε)(1 + r) - 1]                                                         (5) 

 

Que dá a taxa de crescimento contínuo do investimento da organização criminosa. A 

mudança no investimento é então dada pela seguinte expressão: 

˙        

I = [q(1 - ε) (1 + r) - 1]I                                                         (5)’ 

 

Assim, o problema da organização representativa criminosa é maximizar o seu lucro 

descontado intertemporal. Uma vez que o lucro atual da empresa em cada período é dado por 

(1 + r)I – qM, com (1 – q) sendo utilizado de acordo com o desejo do crime, o problema da 

organização criminosa pode ser expresso como:  

 

Max   1 + 𝑟) 𝐼 − 𝑞𝑀 𝑒−𝜃𝑡∞

0
dt            (6) 

 

Sujeito a (5)’. Para resolver este problema vamos introduzir a função Hamiltoniano: 

 

(1 + r)I - qM + μI[q (1 + r)(1 - ε) - 1]                                   (7) 

 

Onde μ é a variável de co-estado associada à variável de estado I. A variável de 

controle do problema é q, ou seja, a fração de investimento que é alocada na atividade ilegal. 

A condição de primeira ordem é então dada por: 

 

𝐻𝑞  = 0 ⇒ M = µI(1 + r)(1 - ε)                                       (8) 

 

A condição de Euler é dada por: 

𝜇 -𝜃µ=-
𝜕𝐻

𝜕𝐼
=-µ[q(1 + r)(1 - ε)-1]- (1 + r)                         (9) 

 

Este modelo apresenta soluções de forma fechada. A partir da expressão (5) avaliada 

em estado estável é possível obter o valor ótimo de q*: 

q*=
1

(1 + r)(1 − ε)
   (10) 

 

A fim de satisfazer 0 < q * <1, é necessário que: ε > 1 - (1/1 + r), que é uma suposição 

razoável desde que 0 <ε < 1. A partir da expressão (9) avaliada em estado estacionário é 

possível obter o valor de µ*: 

 

µ*=
1+𝑟

𝜃
   (11) 
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A quantidade ótima de dinheiro lavado em função do investimento realizado é dada 

pela expressão (8): 

 

M * = I(1 + r)(1 - ε)                                                         (12) 

 

Os valores ótimos de q* e M* desempenham um papel central nesta análise. Observe 

que: 

 
dq ∗

dε
=

1+𝑟

(1 + r)(1 − ε)
> 0                                                           (13) 

 

e 

 

dM ∗

dε
 = -I(1 + r) < 0                                                                (14) 

 

Nesse modelo aplicado por Araújo e Moreira (2004), os autores concluíram que as 

expressões (13) e (14) demonstram dois efeitos contrários do confisco na lavagem de 

dinheiro. A primeira mostra que quanto maior o índice de confisco, mais alto será o 

investimento na atividade ilícita. Este resultado pode ser surpreendente em primeiro 

momento, entretanto indica que quanto mais altas são as suas perdas, por causa do confisco, 

maior será a fração de investimento que a organização criminosa terá que fazer para 

compensar as perdas e maximizar o lucro. Este resultado mostra que o confisco é sem 

medidas de repressão e punição frente à atividade que gera os lucros a serem lavados pode ser 

uma política enganosa. A expressão (14) mostra que quanto mais elevado o nível do confisco, 

menor será a quantidade de dinheiro lavado. 

Na próxima seção, estes resultados são mostrados como uma extensão robusta do 

modelo que considera não apenas a alocação do investimento como variável de controle, mas 

também a afetação da mão-de-obra empregada pela organização criminosa. 

 

Um modelo estendido: 

 

Considerando uma versão ampliada do modelo anterior que contempla a possibilidade 

de o agente criminoso se engajar em duas atividades: uma é a atividade ilegal, que gera lucros 

que precisavam ser lavados e a outra é uma atividade que em geral tem aparência legal. 

Suponhamos que α seja a fração da força de trabalho, ou horas-homem, empregada na 
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atividade ilegal, 0 < α < 1. Sendo L a quantidade total de trabalho criminoso, na qual αL está 

para a quantidade de força de trabalho empregada na atividade ilegal e (1 - α)L é quantidade 

de mão-de-obra empregada na atividade de lavagem de dinheiro. 

R (t) é a receita pela a prática da atividade ilegal. Para gerar soluções de forma fechada 

que permite uma simulação numérica, esta receita é assumida como sendo uma função linear 

da fração q, 0 <q  < 1, do investimento I(t) e dos homens-hora gastos na atividade ilícita 

 

R(t) = qI(t)αL(t)                                                        (15) 

 

A receita da atividade ilegal também pode ser escrita como: R(t) = (1 + r)qI(t), como 

na seção anterior. Mas agora a taxa de retorno do investimento é uma variável endógena, que 

é igual a: r = αL - 1. Suponhamos também que uma fração da receita 0 <ε  < 1 é perdida em 

virtude do confisco. A partir do restante, isto é (1 - ε)R(t), a fração 0 ≤  l  ≤ 1 é lavada. Vamos 

supor que l é uma função crescente do número de homens-hora que é alocado para executar a 

atividade de lavagem de dinheiro, isto é l = ƒ[(1 - α)L]. Por razões de simplicidade, apenas 

suponhamos que L = ƒ[(1 - α)L] = (1 - α)L.  A quantidade de dinheiro lavado M(t) é uma 

função não apenas das receitas,  mas também da fração destas receitas que é lavada e da 

quantidade de dinheiro que fica depois do confisco: 

 

M(t) = (1 - ε)lR(t)                                                                                                (16) 

 

A organização criminosa enfrenta um trade-off aqui. Caso escolha uma maior fração 

da força de trabalho para realizar a atividade criminosa, uma fração menor da receita será 

lavada, o que significa um risco maior de ter a fonte ilegal de seus recursos descobertos. 

Seguindo a lógica a lógica da seção anterior, vamos supor que o investimento no período t+1 

é dado por: 

 

I(t + 1) = qM(t) = q(1 - ε)lR(t)                                                                            (17) 

 

Substituindo (14) em (16): 

 

I(t + 1) = qM(t) = 𝑞2(1 - ε)lI(t)αL(t)                                                                  (18) 

 

Subtraindo ambos os lados de (17) por I(t): 

 

I(t + 1) - I(t) = I(t)[𝑞2(1 - ε)1αL(t)-]                                                                   (19) 
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E, então, obtemos: 

 

İ(t) = I(t)[𝑞2(1 - ε)1αL(t)-]                                                                              (20) 

 

O problema a ser resolvido é: 

 

Max [ 𝑖 + 𝑟 𝐼 − 𝑞𝑀]𝑒−𝜃𝑡 𝑑𝑡
∞

0
   (21) 

 

Sujeito a expressão (20). Substituindo 1 = (1 - α)L na expressão (20) e considerando 

que μ é a variável de co-estado associada à variável de estado I será formado o seguinte 

Halmitoniano: 

 

H = (1+r)I – qM + µΙ[𝑞2(1-ɛ)(1-α)α𝐿2 −  1      (22) 

 

As condições de primeira ordem são: 

 

𝐻𝑞=0 ⇒ M=µΙ(1-ɛ)2qlαL     (23) 

 

𝐻𝛼=0 ⇒ µΙ(1-ɛ)𝑞2𝐿2(1-2α)= 0              (24) 

 

 

A condição de Euler produz: 

𝑥 
 

𝜇 − 𝜃µ =  − 
𝜕𝐻

𝜕𝐼
 = − µ[𝑞2(1 + 𝑟)(1-ɛ)(α – 𝛼2)𝐿2 – 1] – (1+r)           (25) 

 

A partir da expressão (24) e desde que µI(1-ɛ)𝑞2≠ 0, pode-se concluir que: 

 

𝛼∗=
 1

2
       (26) 

 

Esta solução mostra que é ideal para a organização criminosa alocar parte da sua força 

de trabalho na atividade criminosa que produz os lucros a serem lavados e parte da força de 

trabalho na atividade de lavagem de dinheiro. A partir da expressão (20) avaliados em estado 

estacionário, e da equação (26), conclui que: 

 

𝑞∗ = 
2

(1− ɛ)𝐿2                             (27) 

 

Desde que 0 <q * <1 o resultado acima requer que L>(2/1 −  ε)2
1. A expressão (27) 

mostra que o valor ótimo da fração do investimento na atividade ilegal depende do índice de 
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confisco e do total da força de trabalho empregada no conjunto de processos da atividade 

criminosa e da lavagem de dinheiro. A expressão (25) avaliada em estado estacionário produz 

o valor ótimo da variável de co-estado em estado estacionário: 

 

µ = 
(1+𝑟)

[𝜃− 𝑞2 1+𝑟  1−ɛ  𝛼−𝛼2 𝐿2+1] 
   (28) 

 

Nesta versão estendida do modelo, o valor da taxa de retorno r é determinada 

endogenamente por r = αL - 1, que resulta por substituição da expressão 

(26): 

 

𝑟∗=
1

2
 L – 1                (29) 

 

Substituindo os valores de 𝛼∗, 𝑞∗ e 𝑟∗ na expressão (28) é possível obter o valor ótimo 

para a variável de co-estado, que é:  

 

µ∗=
2𝐿

4𝜃+2−𝑟
            (30) 

 

Substituindo os valores de 𝛼∗, 𝑞∗, 𝑟∗ e µ∗na expressão (23) é possível obter o valor de 

𝑀∗ como uma função do investimento feito, que é:  

 

𝑀∗ =  
𝐼[ 1−ɛ 2]1/2𝐿2

4𝜃+1+(𝐿/ 2)
           (31) 

 

Por meio da derivada de 𝑞∗ em relação a ɛ pode concluir que:  

 

𝑑𝑞∗

𝑑ɛ
 = 

1

2
 

2

 1− ɛ 𝐿2> 0                (32) 

 

A derivada de 𝑀∗ em relação a ɛ obtém: 

 
𝑑𝑀∗

𝑑ɛ
 = - 

𝐿2𝐼[2(1− ɛ)]−1/2

8𝜃+2+𝐿
< 0                      (33) 

 

Estes resultados são análogos à seção anterior, ou seja, se por um lado, um aumento 

nos índices de confisco provoca um aumento dos investimentos na atividade ilegal, por outro 

lado, um aumento nos índices de confisco diminui o total de dinheiro lavado. 

A organização criminosa pretende, para compensar um aumento no índice de confisco 

por meio da alocação de um aumento na fração de investimento, fornecer os lucros ilegais que 
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podem estimular a atividade ilegal. Nesse sentido, a quantidade de dinheiro lavado vai 

diminui, mas a atividade criminosa pode vir a crescer. 

 

3.  METODOLOGIA 

 

3.1 Variáveis adotadas 

 

Variável Descrição Fonte 

Formação bruta de capital físico 

(Investimento) 

Investimento considerando o 

período de janeiro de 2017 a 

dezembro de 2017 

Ipeadata 

PIB 
Produto interno bruto (PIB), 

variação real trimestral 
Ipeadata 

RIF 

Relatórios de inteligência financeira 

produzidos pelo COAF mensurando 

a quantidade de pessoas físicas e 

jurídica com grande probabilidade 

de estarem envolvidas com o crime 

de lavagem de dinheiro. 

COAF 

Fonte: Elaboração própria 

 

As variáveis acima foram adotadas com o intuito de avaliar como o indicador de 

lavagem de dinheiro pode afetar na variação do investimento. Cabe destacar que a sigla RIF é 

um documento elaborado pelo COAF resultante de comunicações recepcionadas por este 

órgão, de denúncia ou de intercâmbio, sendo o último elaborado para atendimento a 

solicitação de informações, por autoridades nacionais ou por Unidades de Inteligência 

Financeira. Caso o resultado das análises indique indícios de lavagem de dinheiro, os 

Relatórios de Inteligência Financeira são enviados às autoridades competentes, no que está 

previsto no artigo 15 da Lei nº 9.613, de 1998. 

De acordo com as estatísticas do COAF, em dado período a produção de RIF’s atingiu 

um aumento considerável e ao que indica esse fenômeno pode ter acontecido em virtude das 

investigações realizadas pela operação lava-jato. Como pode ser visto logo abaixo, o gráfico 

demonstra a variação percentual da quantidade de produção de RIF’s entre o período de 

agosto de 2007 a agosto de 2017. 
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          Fonte: COAF.  

 

3.2 Aspectos econométricos 

 

O objetivo do modelo é avaliar empiricamente o impacto do indicador de lavagem de 

dinheiro sobre o investimento para a economia brasileira considerando-se o período entre 

janeiro de 2007 a dezembro de 2017. Para tanto, foi utilizado para constatação prática o 

software econométrico Eviews.  

O estudo adota o método de regressão linear para mensurar os dados, o qual é um 

modelo para mínimos quadrados ordinários – apresenta ainda o resultado do teste de raiz 

unitária para investigar a estabilidade das séries temporais ao longo do tempo, uma vez que a 

sua presença pode levar a resultados viesados e esconder o relacionamento entre as variáveis. 

Estacionariedade significa que médias e autocovariâncias não dependem do tempo. Gujarati 

(2000, p. 719). Para averiguar o quão bem o modelo ajusta os dados, foi analisado o 

coeficiente de determinação, R², o qual é uma medida que indica o quanto a variável 

dependente consegue ser explicada pelos regressores presentes no modelo. Quanto maior o 

R², mais explicativo é o modelo, melhor ele se ajusta à amostra. No modelo também foram 

analisados as significâncias dos coeficientes (estatística t) e do modelo como um todo 

(estatística F).  

Nota-se que a equação estimada relaciona a taxa de variação do investimento real 

(FBCF) como função da taxa e variação do PIB real (PIB) e do indicador de lavagem de 

dinheiro (RIF) com apresentado a seguir: 

 

FBCFt = Bo + B1*PIBt + B2*RIFt + ut 
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Onde ut é o termo do erro. Espera-se B1 > 0 e B2 < 0. 

  

4.  Análise de resultados 

 

 

4.1 Cálculos das variáveis 

 

Os resultados mostram nas duas estimativas apresentadas a seguir que a variação 

trimestral do PIB real afeta positivamente a taxa de variação do Investimento real (FBCF) 

com um coeficiente estimado de 2,97 no primeiro modelo e de 2,99 no segundo, por outro 

lado, o indicador de lavagem de dinheiro impacta negativamente na variação do investimento, 

como esperado, com um coeficiente estimado de -0,0013 e -0,0009 para o primeiro e segundo 

modelos respectivamente. Todos os coeficientes estimados são estatisticamente significantes 

ao nível de 5%. 

 

 

DependentVariable: FBCF 

Method: LeastSquares 

Date: 06/05/18   Time: 11:45 

Sample (adjusted): 2 44 

Includedobservations: 43 afteradjustments 

HAC standard errors & covariance (Bartlett kernel, Newey-West fixed 

bandwidth = 4.0000) 

 

     
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     C -3.311815 0.523296 -6.328755 0.0000 

PIB 2.970792 0.141865 20.94101 0.0000 

D(RIF) -0.001381 0.000530 -2.606621 0.0128 

     
     R-squared 0.941953     Meandependent var 2.102435 

Adjusted R-squared 0.939050     S.D. dependent var 10.84546 

S.E. ofregression 2.677524     Akaikeinfocriterion 4.874876 

Sum squaredresid 286.7653     Schwarz criterion 4.997750 

Log likelihood -101.8098     Hannan-Quinn criter. 4.920188 

F-statistic 324.5468     Durbin-Watson stat 1.207974 

Prob(F-statistic) 0.000000     Wald F-statistic 235.0304 

Prob(Wald F-statistic) 0.000000    
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DependentVariable: FBCF 

Method: LeastSquares 

Date: 06/05/18   Time: 11:50 

Sample (adjusted): 3 44 

Includedobservations: 42 afteradjustments 

Convergenceachievedafter 6 iterations 

HAC standard errors & covariance (Bartlett kernel, Newey-West fixed 

        bandwidth = 4.0000) 

 

     
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     C -3.248554 0.605799 -5.362430 0.0000 

PIB 2.998966 0.161863 18.52777 0.0000 

D(RIF) -0.000999 0.000485 -2.058102 0.0465 

AR(1) 0.387100 0.082990 4.664423 0.0000 

     
     R-squared 0.951606     Meandependent var 1.856426 

Adjusted R-squared 0.947786     S.D. dependent var 10.85481 

S.E. ofregression 2.480373     Akaikeinfocriterion 4.745087 

Sum squaredresid 233.7854     Schwarz criterion 4.910580 

Log likelihood -95.64683     Hannan-Quinn criter. 4.805747 

F-statistic 249.0752     Durbin-Watson stat 1.822038 

Prob(F-statistic) 0.000000     Wald F-statistic 189.5356 

Prob(Wald F-statistic) 0.000000    

     
     Inverted AR Roots       .39   

     
 

 

Os resultados mostram que as variáveis utilizadas nas regressões são estacionárias, ou seja, 

rejeita-se a hipótese de nula de raiz unitária, conforme tabelas apresentadas na página dos 

anexos.  

 

 

 

    
5. Conclusão 

 

 

As atividades ilegais realizadas por grupos criminosos são rentáveis a eles porque 

podem circular sem repressão pela economia, a nível nacional e internacional. O 

elastecimento desse tipo de ação criminosa tornou-se vultuosa, por volta dos anos 80 no 

Brasil, momento em que alcançou nível transnacional.  

Desde que a lavagem de dinheiro foi sedimentada no universo econômico, as 

autoridades e governos têm tentado combatê-la, mais especificamente seus ativos lavados e 

oriundos de práticas ilegais, visto que esse crime corrói e desmoraliza as instituições 

democráticas. A ação de prevenção e combate alcança êxito à medida que, se compreende que 
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a lavagem de dinheiro é causadora de danos econômicos e sociais, é por meio dela que a 

organização criminosa se fortalece. 

O que os lavadores desejam é maximizar os rendimentos face à detecção de riscos, 

justificando, assim, rentabilidades ilícitas. Com base nisso e visando atender as 

recomendações internacionais, os países criaram organismos competentes, juntamente com a 

atuação de vários órgãos e instituições, que passaram a elaborar estratégias para mitigar o 

crime de lavagem de dinheiro. 

O modelo de Araújo e Moreira (2004) que se inicia a partir de uma versão inspirada no 

modelo de Masciandaro (1999) mostrou que o confisco pode ser utilizado como uma 

ferramenta eficiente contra o branqueamento de capitais, mas por outra perspectiva aumenta a 

fração dos recursos alocados para a atividade criminosa. De fato, o confisco é instrumento de 

grande valia para mitigar os efeitos negativos à economia, entretanto, no caso da lavagem de 

dinheiro, se não associá-lo às medidas repressivas contra a atividade criminosa que gera o 

lucro ilegal de nada vale. Assim, no que concerne ao objetivo desse estudo, que é verificar o 

impacto da lavagem de dinheiro à economia, viu-se que incide no confisco o incremento de 

receita dos criminosos, para compensar perdas. O investimento dos criminosos ocorre em uma 

segunda medida, portanto é um reinvestimento.    

Os resultados do modelo empírico mostraram que o indicador de lavagem de dinheiro 

impacta negativamente na variação do investimento, afetando o crescimento econômico. 
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ANEXOS 

 

ANEXO A – Tabela do Eviews – Teste de raiz unitária  

 

 

Null Hypothesis: FBCF has a unit root  

Exogenous: None   

Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=9) 

     
        t-Statistic   Prob.* 

     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.074991  0.0029 

Test criticalvalues: 1% level  -2.621185  

 5% level  -1.948886  

 10% level  -1.611932  

     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values. 

  

  

 

 

 

 

   

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

DependentVariable: D(FBCF)   

Method: LeastSquares   

Date: 06/05/18   Time: 11:41   

Sample (adjusted): 3 44   

Includedobservations: 42 afteradjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     FBCF(-1) -0.227982 0.074141 -3.074991 0.0038 

D(FBCF(-1)) 0.476873 0.136581 3.491500 0.0012 

     
     R-squared 0.299857     Meandependent var -0.206290 

Adjusted R-squared 0.282353     S.D. dependent var 6.041035 

S.E. ofregression 5.117603     Akaikeinfocriterion 6.149698 

Sum squaredresid 1047.595     Schwarz criterion 6.232444 

Log likelihood -127.1436     Hannan-Quinn criter. 6.180027 

 

 

 

 

 

   

Durbin-Watson stat 1.821749    
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Null Hypothesis: PIB has a unit root 

Exogenous: None   

Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=9) 

     
        t-Statistic   Prob.* 

     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -2.597049  0.0106 

Test criticalvalues: 1% level  -2.621185  

 5% level  -1.948886  

 10% level  -1.611932  

     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

 

 

    

     

 

 

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

DependentVariable: D(PIB)   

Method: LeastSquares   

Date: 06/05/18   Time: 11:42   

Sample (adjusted): 3 44   

Includedobservations: 42 afteradjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     PIB(-1) -0.164123 0.063196 -2.597049 0.0131 

D(PIB(-1)) 0.405718 0.139382 2.910834 0.0059 

     
     R-squared 0.240487     Meandependent var -0.106539 

Adjusted R-squared 0.221499     S.D. dependent var 1.812686 

S.E. ofregression 1.599382     Akaikeinfocriterion 3.823560 

Sum squaredresid 102.3210     Schwarz criterion 3.906306 

Log likelihood -78.29476     Hannan-Quinn criter. 3.853890 

Durbin-Watson stat 1.932687    

     
     
 

 

 

 

 

    
 

 

 

 

    
     

 

 

Null Hypothesis: D(RIF) has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 2 (Automatic - based on SIC, maxlag=9) 

     
        t-Statistic   Prob.* 

     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -12.81502  0.0000 

Test criticalvalues: 1% level  -3.605593  

 5% level  -2.936942  

 10% level  -2.606857  

     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
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Augmented Dickey-Fuller Test Equation 

DependentVariable: D(RIF,2)   

Method: LeastSquares   

Date: 06/05/18   Time: 11:44   

Sample (adjusted): 5 44   

Includedobservations: 40 afteradjustments 

  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     D(RIF(-1)) -4.248790 0.331548 -12.81502 0.0000 

D(RIF(-1),2) 2.441344 0.298498 8.178749 0.0000 

D(RIF(-2),2) 1.349828 0.171913 7.851830 0.0000 

C 124.6292 38.25693 3.257690 0.0025 

     
     R-squared 0.901808     Meandependent var -40.87500 

Adjusted R-squared 0.893625     S.D. dependent var 713.6258 

S.E. ofregression 232.7506     Akaikeinfocriterion 13.83245 

Sum squaredresid 1950222.     Schwarz criterion 14.00134 

Log likelihood -272.6490     Hannan-Quinn criter. 13.89352 

F-statistic 110.2090     Durbin-Watson stat 1.625942 

Prob(F-statistic) 0.000000    

     
     

 

 


