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Resumo

O presente estudo trata das inovacdes implementadas pela Lei 13.506, de 13 de novembro de
2017, regulamentada pela Circular 3.857, de 14 de novembro de 2017, relativamente ao processo
administrativo sancionador instaurado pelo Banco Central do Brasil, sob o prisma da dosimetria
da pena. Tem por objetivo analisar o tratamento da matéria apos o advento do novo regime juridico
sancionador. Para tanto, o artigo discorre sobre o sistema trifasico adotado e sobre os novos criterios
previstos para efeito de dosimetria e do calculo da pena. Sao abordados ainda os limites e sublimites
das penalidades administrativas aplicaveis, conforme a sua espécie, consideradas as circunstancias
¢ caracteristicas pessoais do infrator. Ao final, o artigo destaca os avancos alcancados pelo novo

marco legal em prol do principio da individualiza¢io da pena.
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The New Sanctioning Legal Regime within the Financial System:
innovations of Law 13,506/2017 from the perspective of penalty dosimetry

Abstract

The present study deals with the innovations implemented by Federal Law No. 13,506, of November 13, 2017,
regulated by Circular 3,857, of November 14, 2017, regarding the sanctioning administrative proceeding filed
by the Central Bank of Brazil, from the perspective of the dosimetry of the penalty. It aims to analyze the
treatment of the matter after the advent of the new sanctioning legal regime. To this end, the article discusses
the three-phase system adopted and the new criteria provided for dosimetry and penalty calculation. The
limits and sublimits of the applicable administrative penalties, according to their type, considering the
circumstances and personal characteristics of the violator, are also addressed. In the end, the article highlights
the advances made by the new legal framework in favor of the principle of individualization of the penalty.

Keywords: Law 13,506. Innovations. Dosimetry. Calculation of the penalty. Limits.

Introdugio

Com o advento do novo regime jur{dico sancionador no Ambito do sistema financeiro, inimeras
inovacdes foram implementadas no processo administrativo instaurado pelo Banco Central do
Brasil (BCB), propiciando a sua modernizagﬁo e reduzindo signiﬁcativamente a assimetria nas
penalidades aplicadas aos segmentos supervisionados.

A formalizagéo € a comunicacao de atos e termos processuais por meio eletronico; a elevagﬁo
dos valores das multas pecuniarias para pacamares mais consentaneos com a realidade do sistema
financeiro; os meios alternativos de Solugﬁo de controvérsias;® a reformulagﬁo do rito, da estrutura
decisoria® e do sistema recursal; bem como a previsao de medidas coercitivas e acautelatorias, com
a possibilidade de imposicao de multa cominatoéria de natureza processual,4 entre outras inovacoes,
completam o arcabouco de instrumentos coercitivos e de supervisdo vigentes e conferem maior
seguranca e racionalidade ao procedimento, além de prestigiar a duragfxo razoavel do processo,
prevista no rol dos direitos e garantias fundamentais da Constitui¢ao da Republicas

O presente estudo pretende focar a analise das inovacoes relacionadas a dosimetria e aos

criterios utilizados pelas autoridades decisorias na aplicacio da pena, conforme previsao legal ¢

~i0 do BCB ¢ da Comissao de
Valores Mobilidrios (CVM), regulamentada pela Circular 3.857, de 14 de novembro de 2017, do BCB, com alteragdes da Circular 3.910, de 17 de
agosto de 2018, que dispde sobre o rito do processo administrativo sancionador, a aplicacio de penalidades, o termo de compromisso, as medidas

1 Lei 13506, de 13 de novembro de 2017, que dispoe sobre o processo administrativo sancionador na esfera de atus

acautelatérias, a multa cominatéria ¢ o acordo administrativo em processo de supervisao. Iniciativa alinhada ao Pilar “Legislacio mais Moderna”
da entao denominada Agenda BC+. No ambito da CVM, foi editada a Instrucio CVM 607, de 17 de junho de 2019, que dispde sobre o rito dos
procedimentos relativos a atuacdo sancionadora no dmbito da CVM, com alteracoes introduzidas pela Instrucio CVM 613, de 30 de agosto de 2019.
2 Previsio da possibilidade de celebragao de Termo de Compromisso (modelo adotado com sucesso pela CVM desde 1997, inspirado no consent
decree norte-americano) ou de Acordo Administrativo em Processo de Supervisio (espécie de acordo de leniéncia).
3 Em regra, as decisdes de primeira instincia passam a ser de competénceia de drgios colegiados previstos no Regimento Interno do BCB (comités
decisérios), com destaque para o Comité de Decisdo de Processo Administrativo Sancionador (Copas), cujas sessdes sao piblicas, ressalvados os
casos de restricio de acesso de terceiros em funcio do interesse publico envolvido, ¢ cujo Regulamento vigente consta como Anexo a Portaria
103.364, de 17 de junho de 2019, do Presidente do BCB.
Espécie de astreinte administrativa.
Art. 5° (...) LXXVIII - a todos, no 4mbito judicial ¢ administrativo, sio assegurados a razodvel duragiao do processo ¢ os meios que garantam a

NV RN

celeridade de sua tramitacdo. (Incluido pela Emenda Constitucional n® 45, de 2004)
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regulamentar, em especial nas hipéteses de incidéncia das penalidades de multa pecuniéria, de
proibi¢ao® ou de inabilita¢ao.”

Por oportuno, cabe esclarecer que, embora parte dessas normas seja de natureza infralegal, ha
previsio legal expressa conferindo diretamente ao BCB competéncia para disciplinar as macérias
especificadas no art. 36 da Lei 13.506, de 2017,° ndo havendo mais previsao de regulamentacio dessas
matérias por meio de norma editada pelo Conselho Monetario Nacional (CMN).

A propésito, também nio ha 1ugar para controveérsias acerca da possibilidade de as condutas
infracionais serem igualmente tipificadas por meio de normas infralegais, sejam elas emanadas do
CMN ou do BCB, conforme o caso, a teor do que dispée o art. 3% inciso XVII,? da Lei 13.500, de 2017.

Cumpre consignar que a tipificacio de condutas por meio de normas infralegais, editadas por orgaos
reguladores competentes, ]é era admitida, observadas as balizas 1egais, em face do exercicio da chamada
“capacidade normativa de conjuntura” ¢ do notorio dinamismo das normas de Direito Econdomico. Essa

10

téenica 1egislativa, reconhecida pelo Supremo Tribunal Federal (STF)* ¢ pelo Superior Tribunal de
Justica (ST])," nio ofende o principio da legalidade ¢ nio se confunde com o principio da reserva legal
(Iei em sentido formal) ou da legalidade estrita, aplic:fwel as normas que tipiﬁcam crimes.

A macéria se insere num contexto muito maior de compromissos internacionais assumidos pelo
Brasil, de alinhamento aos prindpios fundamentais, as recomendagées € a0s padrées internacionais
(Core Principles for Effective Banking Supervision”) emanados do Comité de Supervisio Bancaria de
Basileia (Basel Committee on Banking Supervision — BCBS) do Banco de Compensacoes Internacionais
(Bank for International Settlements — BIS), sediado em Basileia-Suica, visando a uma supervisio
bancaria eficaz, insercao essa cuja relevancia para o aprimoramento das normas, pilar da estrutura
do sistema financeiro, ja foi reconhecida pelo STE."

Tais iniciativas, entre outras, dirigidas aos bancos centrais e as autoridades supervisoras de
institui¢des financeiras de intmeros paises, intensificaram-se apds a crise financeira de 2008,

objetivando prevenir episédios semelhantes, a partir das ligées dela extraidas.

6 Proibicao de prestar determinados servicos para as instituicoes supervisionadas ou proibi¢ao de realizar determinadas atividades ou modalidades
ao.

de oper:

7 Inabilitacio para atuar como administrador e para exercer cargo em érgﬁo Previsto em estatuto ou em contrato social de instituicoes supcrvisionz\da&

5

Art. 36. O Banco Central do Brasil disciplinard as penalidades, as medidas coercitivas, os meios alternativos de solugio de controvérsias ¢ o
processo administrativo sancionador previstos no Capitulo I desta Lei, e dispord sobre: I - a gradacio das penalidades de multa, de proibicao de
prestar determinados servicos, de proibicio de realizar determinadas atividades ou modalidades de operacio e de inabilitagio para atuar como
administrador ou para exercer cargo em érgio previsto no estatuto ou no contrato social de pessoa mencionada no caput do art. 2° desta Lei; 11 - a
multa cominatéria ¢ os critérios a serem considerados para a definicio de seu valor, tendo em vista os seus objetivos; 111 - o cabimento, o tempo
¢ 0 modo de celebragio do termo de compromisso ¢ do acordo administrativo em processo de supervisio ¢, no caso deste tltimo instrumento,
sobre os critérios para declarar a extingio da acdo punitiva administrativa ¢ para a aplicacio da redugio da penalidade; IV - o rito ¢ os prazos
do processo administrativo sancionador no dmbito do Banco Central do Brasil. Paragrafo tnico. Aplicam-se subsidiariamente aos processos
administrativos sancionadores na esfera de atuacio do Banco Central do Brasil as normas previstas na Lei n® 9.784, de 29 de janciro de 1999, no
que nio conflitarem com aquelas previstas no Capitulo IT desta Lei.

9 Art. 3° Constitui infracdo punivel com base neste Capitulo: (...) XVII - descumprir normas legais ¢ regulamentares do Sistema Financeiro
Nacional, do Sistema de Consércios ¢ do Sistema de Pagamentos Brasileiro, cujo cumprimento caiba ao Banco Central do Brasil fiscalizar,
inclusive as relativas a: a) contabilidade ¢ auditoria; b) claboracio, divulgacao ¢ publicagio de demonstracdes contdbeis ¢ financeiras; ¢)
auditoria independente; d) controles internos ¢ gerenciamento de riscos; ¢) governanca corporativa; f) abertura ou movimentagio de contas
de depdsito ¢ de pagamento; g) limites operacionais; h) meio circulante ¢ operacdes com numerdrio; i) guarda de documentos ¢ informacoes
exigidos pelo Banco Central do Brasil; j) capital, fundos de reserva, patriménios especiais ou de afetacio, encaixe, recolhimentos compulsorios
¢ direcionamentos obrigatérios de recursos, operacoes ou servicos; k) ouvidoria; 1) concessao, renovagio, cessio ¢ classificacio de operagdes de
crédito e de arrendamento mercantil e constituicio de provisao para perdas nas referidas operacoes; m) administracio de recursos de terceiros e
custddia de titulos ¢ outros ativos ¢ instrumentos financeiros; n) atividade de depdsito centralizado ¢ registro; o) aplicacio de recursos mantidos
em contas de pagamento; p) utilizagdo de instrumentos de pagamento; q) relacionamento entre as pessoas mencionadas no caput do art. 2° desta
Lei ¢ seus clientes e usudrios de servigos e de produtos financeiros.

10 ADI 2591/DF ¢ ADI 3289/DF.

11 REsp 1635889/RS; REsp 1494081/RS; ¢ REsp 1101040/PR.

12 Acessivel na integra em: heeps://www.bis.org/publ/bebs230.pdf.

13 ADI 3.289-DF.

14 Iniciada nos Estados Unidos da América (conhecida como crise do subprime), mas de repercussio mundial, em fungio da interconectividade do
sistema financeiro internacional.
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Destaco, no que tange a0 mencionado documento, o Principio 11 — Poderes de corre¢io e sancio
dos supervisores —, 0 qual enfatiza a necessidade de adog¢ao oportuna e efetiva de a¢oes corretivas
e sangoes.

O nivel de aderéncia de cada jurisdi¢ao aos Principios Fundamentais para uma Supervisio
Bancaria Eficaz (29 a0 todo) ¢ objeto de avaliagio periédica por parte de organismos internacionais,
como o Fundo Monetario Internacional (FMI) e o Banco Mundial, por meio do Financial Sector
Assessment Program (FSAP).

Voltando a0 nosso ordenamento juridico interno, que da concretude aos propositos almejados,
tem-se que a lei e o regulamento devem ser analisados ¢ interpretados de forma conjunta ¢
harmonica para efeito de aplicacio da pena.

1 Adosimetria como instrumento de efetividade do principio daindividualizagio

da pena

Como se sabe, o processo administrativo sancionador ¢ o instrumento por meio do qual 0 érgio
supervisor do Sistema Financeiro Nacional (SFN), no caso o BCB, inaugura, em face de sujeito
passivo determinado, a vista de elementos de materialidade ¢ indicios de autoria, acusacao formal
em que imputa a pratica de conduta tipificada como infracio as normas que disciplinam o sistema
financeiro, o sistema de consorcios ou o sistema de pagamentos, conforme o caso, dando inicio, assim,
a um procedimento contraditdrio por exceléncia, em que ¢ oportunizado ao acusado amplo exercicio
do direito de defesa e asseguradas as demais garantias do devido processo legal (due process of law).

A propésito, a Lei 9.784, de 29 de janeiro de 1999, que regula o processo administrativo no
ambito da Administragﬁo Publica Federal, de aplicagﬁo subsidiaria, dispée sobre alguns dos
principios aplicaveis ao processo administrativo sancionador.

Ultrapassada a fase inicial de instauracao do processo com a citacao valida, segue-se a fase
instrutdria, que abrange as alegacdes de defesa e a producio de provas.

Encerrada essa fase, e estando o processo saneado e maduro, o impulso oficial faz o processo
rumar para a fase mais aguardada, a decisoria, em que a autoridade competente, apds analisar os
termos da acusacao, as razoes apresentadas pela defesa, de fato e de direito, as questoes preliminares
¢ de mérito arguidas, a natureza dos ilicitos, as provas ¢ os demais elementos constantes dos autos
do processo, passa a proferir uma decisio conclusiva e fundamentada, de cunho condenatério ou
absolutorio,” conforme o caso concreto.

E nesse importante momento de desfecho do processo que, em se tratando de decisiao
condenatoria, ganha relevo o estudo da dosimetria da pena. A autoridade decisoria, ao tempo em
que reconhece a materialidade da infragﬁo, por amoldar a conduta ao fato tfpico, isto ¢, a descri(_;:io
de comportamento reprovavel, comissivo ou omissivo, doloso ou culposo, previsto na norma legal
e/ou regulamentar capitu]ada, afastadas eventuais excludentes de ilicitude, e comprovada a autoria,

deve valorar os diversos aspectos que envolvem a sua pratica, tais como gravidade, continuidade e

15 Aavaliacao do Brasil, publicada em 30 de novembro de 2018, encontra-se acessivel em: heeps://www.imf.org/en/Publications/ CR/Issues/2018/11/30/
Brazil-Financial-Sector-Assessment-Program-Detailed-Assessment-of-Observance-Basel-Core-46412.

16 Art.2° A Administracio Publica obedecerd, dentre outros, aos principios da legalidade, finalidade, motivacao, razoabilidade, proporcionalidade,
moralidade, ampla defesa, contraditdrio, seguranca juridica, interesse publico e eficiéncia. (..)

17 As decisoes condenatdrias comportam recurso voluntdrio, em tltima instincia administrativa, ao Conselho de Recursos do Sistema Financeiro
Nacional (CRSFN), érgio colegiado integrante da estrutura do Ministério da Economia. As decisdes absolutérias ou de arquivamento, desde o
advento do Decreto 8.652, de 28 de janciro de 2016, ¢ do novo Regimento Interno do CRSEN, aprovado pela Portaria MF 68, de 26 de fevereiro
de 2016, ndo mais comportam recurso de oficio ao CRSFN, tornando-se definitivas na instancia de origem.
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duragio, valores envolvidos, Consequéncias e resultados lesivos, as particularidades e circunstancias
pessoais do agente infrator, o seu historico, grau de participacio e de responsabiliza¢io etc.

Por certo, desde sempre, todos esses aspectos ja eram levados em consideracio na aplicacio
da pena anteriormente ao advento da nova legisla¢io, mas o novo regime organizou melhor o
assunto, de forma sistematizada, amp]iando e exp]icitando de forma mais detalhada os critérios a
serem observados no calculo da pena, fornecendo pardmetros mais objetivos para a aplicagio dos
métodos de dosimetria.

A dosimetria da pena abrange a analise da participacio individual e das circunstancias pessoais
de cada acusado, na medida em que possam ser determinadas, de modo a se aplicar a pena adequada
¢ proporcional ao grau de sua culpabilidade, operando-se assim as san¢oes cabiveis de maneira mais
justa e de acordo com os parﬁmetros definidos pela legislagﬁo.

Isso em nada, a meu ver, enfraquece o principio da impessoalidade. Diante de hipotese em
que ha varios acusados responséveis pe]o cometimento da mesma infragio, e as penas aplicadas
sdo distintas para cada qual, ¢ essencial que sejam apresentados, na fundamentacio da decisio, os
motivos pelos quais se justiﬁca eventual tratamento diferenciado.

No caso, nio ha propriamente um conflito entre o principio da impessoalidade ¢ o da
individua]izagﬁo da pena, mas mera aparéncia. Os dois princ{pios convivem harmonicamente. A
impessoalidade impde tratamento isonémico a todos que se encontrem em situa¢io de igualdade.
Porém, sempre que a prova dos autos revele circunstancias que demonstrem, nos termos da lei,
situacao significativamente distinta, o julgador deve considera-las e adotar, de forma fundamentada,
na medida de suas diferengas, tratamento diverso, em respeito ao princ{pio da individualizagﬁo da
pena. Essa ponderacio de principios ¢ necessaria e autoriza que um principio ceda lugar ao outro,
No €aso concreto, sem que isso represente a sua anulacio.

Nesse sentido, penso que a dosimetria ¢ instrumento de efetividade do principio da
individua]izagﬁo da pena.

Em resumo, a autoridade decisoria, dentro dos limites minimos ¢ maximos estabelecidos pela
1egislagio, deve proceder a dosimetria, vale dizer, a dosagem adequada e proporcional da pena,

utilizando, com bom senso e espirito de justica, o ferramental que a legislacio poe a sua disposicio.

2 O sistema trifasico adotado pelo novo regime juridico sancionador

O sistema trifasico adotado como método de aplicagio das penas administrativas de multa, de
proibigﬁo e de inabilitagéo consiste, inicialmente, na ﬁxagﬁo da chamada pena—base,”‘ que levara em
considera¢io no seu calculo, na medida em que possam ser determinados: a) a capacidade econdmica
do infrator; b) o grau de lesio ou o perigo de lesio ao SEN, ao Sistema de Consorcios, ao Sistema
de Pagamentos Brasileiro (SPB), a prépria institui¢io ou a terceiros; ¢) o grau de reprovacio da
conduta do infrator; d) a expressividade dos valores das operagoes irregulares e a vantagem auferida
ou pretendida pelo infrator; ¢) a duracio da infracio ou a pritica sistemdtica ou reiterada; ¢ f) os
antecedentes do infrator; e g) a colaboracio do infrator com o BCB para a apuracio da infracio.

No caso da penalidade de multa pecunidria, a fixagio do valor da pena-base obedece a seis faixas

de gradagﬁo, que variam de vinte mil reais a sete milhdes e quinhentos mil reais, estabelecidas

18 Ha excegdes, como o caso das penalidades aplicaveis as hipéteses de infragdes as normas de prevengio ¢ combate a lavagem de dinheiro de que
trata a Lei 9.613, de 3 de marco de 1998, s normas relativas ao Registro e Censo de Capitais Estrangeiros no Pais ou as relativas a Declaracio de
Capirais Brasileiros no Exterior, as quais obedecem a regramento préprio.
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conforme o tipo e a gravidade da infragio, multiplicados por um Fator de Ponderagéo (FP),
estipulado conforme o tipo de institui¢do ou de atividade, o segmento ¢ o porte do infrator, tema
que sera examinado em tépico a parte.

A primeira ¢ a quarta faixas de gradacio da pena-base de multa sicuam-se respectivamente
entre vinte mil reais e quinhentos mil reais e entre cem mil reais e dois milhoes e quinhentos
mil reais (para infra¢des graves), multiplicados pelo FP correspondente, em relacio a infragoes de
descumprimento de obrigagio 1egal e outras situacoes que especiﬁca, tais como certas infragées a
Lei 4.131, de 3 de setembro de 1962, ¢ a normas infralegais relativas a cambio.

A segunda € a quinta faixas situam-se respectivamente entre quarenta mil reais e um milhao de
reais e entre duzentos mil reais e cinco milhdes de reais (para infracoes graves), multiplicados pelo
FP correspondente, em relacio a infracdes de descumprimento de determinacio do Banco Cencral
¢ outras situacoes que cspcciﬁca.

A terceira e a sexta faixas situam-se respectivamente entre sessenta mil reais e um milhao e
quinhentos mil reais e entre trezentos mil reais e sete milhdes e quinhentos mil reais ou até 50%
(cinquenta por cento) do valor calculado sobre a receita de servicos e de produtos financeiros
apurada no ano anterior (para infra¢oes graves), multiplicados pelo FP correspondente, para
infracdes que envolvem fraude ou simulacio e outras situacoes que especifica, como certas
infracdes cambiais.

Para as pena]idades cujo cumprimento consiste em obrigagio de nio fazer (proibigées e
inabilitacdo), reservadas para as infracoes graves, também ha critério de faixas de gradacio para a
fixacdo da pena-base, porém nio se aplica nenhum FP.

Assim, com relacio a penalidade de proibi¢io de prestar determinados servicos para instituicoes
supervisionadas, o periodo fixado a titulo de pena-base situa-se na faixa de 3 (trés) a 10 (dez) anos.

No que tange a penalidade de proibicao de realizar determinadas atividades ou modalidades de
operacio, o periodo fixado a titulo de pena-base situa-se na faixa de 1 (um) a 5 (cinco) anos.

Ja no caso da penalidade de inabilitacio, a fixa¢io do prazo da pena-base obedece a quatro
faixas de gradacio, que variam de 3 (trés) a 15 (quinze) anos, conforme o tipo de infracio.

A primeira faixa da pena-base de inabilitacao situa-se entre 3 (trés) e 6 (seis) anos, em relagio a
infragées de descumprimento de obrigagﬁo legal.

A'segunda faixa situa-se entre 3 (crés) e 10 (dez) anos, em relagio a infracdes de descumprimento
de normas legais e regulamentares do SEN, do Sistema de Consdrcios e do SPB.

A terceira faixa situa-se entre 6 (seis) e 10 (dez) anos, em relacio a infragoes de descumprimento
de determinacio do Banco Central e outras situagdes que especifica.

A quarta e ultima faixa situa-se entre 10 (dez) e 15 (quinze) anos, em rela¢io a infrag¢des que
envolvam fraude ou simulagao.

Uma vez fixada a pena-base da penalidade cabivel, a autoridade decisoria, diante das provas
¢ demais elementos constantes dos autos do processo, desenvolvera o exame das circunstancias
pessoais do agente capazes de agravar ou atenuar a pena, nessa ordem.

Encerrada essa etapa, passa-se, por fim, a verificacio de eventual ocorréncia de causas especiais
de aumento de pena, com vistas a fixagio da pena definitiva.

19 Disciplina a aplicagio do capital estrangeiro ¢ as remessas de valores para o exterior e da outras providéncias.
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3 Novos critérios determinantes para o calculo da pena
3.1 Fator de ponderag¢io da pena-base de multa

O FP da pena-base de multa® aplicavel ¢ um fator multiplicador variavel de 2 (dois) a 100 (cem),
se o infrator for pessoa juridica, de acordo com o tipo de institui¢io ou de atividade, o segmento
¢ o porte da institui¢do; e de 0,5 (meio) a 5 (cinco), se o infrator for pessoa natural, conforme as
caracteristicas das institui¢oes as quais se vinculam.

O criterio adotado ¢ proporcional a segmentacio das instituicoes financeiras, tal como definido
pela Resolucio 4.553, de 30 de janeiro de 2017, do CMN, que leva em conta diversos aspectos,
como o seu porte e perfil de risco.

Assim ¢ que, em se tratando de bancos multiplos, bancos comerciais, bancos de investimento,
bancos de cambio e caixas econdmicas que integrem conglomerado prudencial enquadrado no
Segmento 1 (S1), isto ¢, que tenham porte igual ou superior a 10% (dez por cento) do Produto
Interno Bruto (PIB) ou exercam atividade internacional relevante, independentemente do porte da
instituicdo, o FP ¢ igual a 100 (cem), sendo que, para as pessoas naturais integrantes dos respectivos
Orgaos estatutarios ou contratuais,” o FP ¢ igual a 5 (cinco). Nota-se, portanto, que para o referido
grupo enquadrado no St sdo aplicados os fatores de pondera¢io maximos previstos.

Ja para bancos multiplos, bancos comerciais, bancos de investimento, bancos de cambio, bancos
de desenvolvimento ¢ caixas economicas que nio integrem o S1, bem como para instituidores de
arranjos de pagamento, o FP cai para 10 (dez), sendo que, para as respectivas pessoas naturais
integrantes de Orgaos estatutarios ou contratuais, o FP ¢ reduzido para 3 (ctrés).

No caso de institui¢des de pagamento, o FP reduz para 6 (seis), sendo que o FP das referidas
pessoas naturais ¢ reduzido para 1 (um).

Em se tratando de sociedades de arrendamento mercantil (leasing) ¢ associacoes de poupanca e
empréstimo (APE), o FP ¢ igual a 4 (quatro), sendo que o FP das referidas pessoas naturais cambeém
¢igual a1 (um).

Quanto as centrais de cooperativas de crédito e respectivas confederagdes, o FP ¢ igual a 3,
sendo que o FP das referidas pessoas naturais ¢ igualmente 1 (um).

Finalmente, para as agéncias de fomento, Sociedades de Crédito, Financiamento e Investimento
(SCFIs), Corretoras de Titulos ¢ Valores Mobiliarios (CTVMs), cooperativas de credito plenas,
administradoras de consorcio, distribuidoras de titulos e valores mobiliarios (DTVM), companhias
hipotecarias (CH), sociedades de credito direto (SCD), sociedades de emprestimo entre pessoas
(SEP) ¢ demais institui¢oes ou atividades supervisionadas pelo BCB, o FP ¢ igual a 2 (dois), sendo
que para as referidas pessoas naturais o FP ¢ de apenas 0,5 (meio).

Em resumo, os valores preliminares que vierem a ser fixados a titulo de pena-base da multa, de
acordo com os parametros estipulados para as respectivas faixas de gradacio, variaveis de vinte mil
reais a sete milhdes e quinhentos mil reais, conforme o enquadramento da situacio, deverio, em
todos os casos, ser multiplicados pelo correspondente FP indicado, encontrando-se desse modo a

pena-base da multa aplicada.

20 O FP da pena-base de multa aplicdvel consta do Anexo I Circular 3.857, de 2017, com a redagio dada pela Circular 3.910, de 2018.

21 Estabelece a segmentacio do conjunto das instituicoes financeiras ¢ demais instituicdes autorizadas a funcionar pelo BCB para fins de aplicacio
proporcional da regulacao prudencial.

22 Administradores, membros da diretoria, do conselho de administragao, do conselho fiscal, do comité de auditoria ¢ de outros érgaos previstos
no estatuto ou no contrato social da instituicdo, conforme a sua forma de constituicdo socictdria.
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3.2 Circunstancias agravantes

Sao circunstancias que agravam a penalidade, quando nio constituirem infragées autOnomas:
a) a reincidéncia;® b) a ocorréncia de dano a imagem da institui¢ao ou do segmento em que atua;
¢) vantagem auferida ou pretendida pelo infrator; e d) cometimento de infragio mediante fraude
ou simulagio.

Diante dessas situagdes, em se tratando de penalidade de multa pecuniaria, havera um acréscimo
de 20% (vinte por cento) para cada agravante verificada sobre o valor fixado como pena-base.

Em se tracando de penalidades de proibicio e de inabilitagio, o periodo fixado a citulo de pena-
base sera acrescido de 1 (um) ano para cada agravante verificada.

Duvidas poderiam ser suscitadas acerca de ser esse rol exempliﬁcativo ou exaustivo.
Particularmente, penso que se trata de numerus clausus, nao se admitindo como circunstancias
agravantes outras hipoteses alem das expressamente previstas.

Ha que se considerar que as agravantes incidem sobre uma pena-base fixada preliminarmente
dentro de uma larga margem de discricionariedade, observada a faixa cabivel, sendo perfeitamente
possivel que eventuais outros aspectos aqui nido contemplados como circunstancia agravante

possam ter sido de alguma forma levados em consideragio naquela fase inicial de calculo da pena.

33 Circunstancias atenuantes

Sdo circunstancias que atenuam a penalidade: a) a colaboracio do infrator que resulte na
identificacdo dos demais envolvidos na infracdo, se for o caso, ¢ na obten¢io de informacoes
¢ de documentos que comprovem o cometimento de infragio punivel, desde que nio sejam de
conhecimento previo do BCB, exceto quando celebrado Acordo Administrativo em Processo de
Supervisdo, quanto aos fatos tratados no processo; b) a regularizacio da infracio antes de sua
detecciao pelo BCB; ¢ ¢) a reparacao dos danos causados.

Diante dessas situacoes, em se tratando de penalidade de multa pecuniaria, havera uma
redu¢io do valor fixado a titulo de pena-base, da ordem de 20% (vinte por cento) para cada
atenuante verificada.

Em se tracando de penalidades de proibicio e de inabilitacao, o periodo fixado a titulo de pena-
base sera reduzido de 1 (um) ano para cada atenuante verificada.

Aqui, ndo obstante exista a possibilidade de beneficiar o acusado, tambem entendo tracar-
se de numerus clausus, nao sendo admitida nenhuma outra hipétese nao prevista a ser utilizada
como atenuante.

Entendo que outras circunstancias ndo contempladas, mas que, em tese, poderiam de certa
forma influir na dosimetria da pena, devem ser consideradas, se for o caso, por ocasido da fixagao
da pena-base, dentro da larga margem de suas faixas, e ndo propriamente quando da aplicacio de

circunstancias agravantes ou atenuantes, estas restritas as hipoteses elencadas em rol taxativo.

23 Ocorre reincidéncia quando o agente comete nova infragio depois de ter sido punido por forca de decisio administrativa definitiva, salvo se
decorridos 3 (trés) anos do cumprimento da respectiva puni¢io ou da extingio da pena.
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3.4 Causas especiais de aumento da pena

Apés a aplicagio de eventuais circunstancias agravantes e atenuantes, resta ainda a autoridade
decisoria verificar se estdo presentes as causas elencadas como justificadoras de aumento especial
da pena.

Sdo causas de aumento da pena em at¢ 100% (cem por cento) quando a infragio contribuir
para: a) a aplicacio de medidas previstas em plano de recuperacio da institui¢io supervisionada;
b) a adocio de medidas de capitaliza¢io da sociedade, de transferéncia do controle acionario ou
de reorganizacio societdria;* ¢) a decretacio dos regimes especiais de intervencio, liquidacio
extrajudicial ou administracio especial temporaria;® e d) a necessidade de assiscencia ou de suporte

* ou de fundo de resolucio.

financeiro de fundo garantidor de credico

Igualmente entendo nio ser admissivel aqui a aplicacdo de outras causas de aumento da pena
além das expressamente previstas, pelas mesmas razdes antes mencionadas.

De fato, todas essas hipoteses extraordinarias revelam uma situacio de excepcional fragilidade
da instituicdo supervisionada, situacoes que, se decorrentes da infracdo cometida, justificam um
aumento significativo da pena. Senio vejamos.

A primeira causa se justiﬁca porque um plano de recuperacao tem por conteudo a previsao
de uma série de medidas que visam evitar que a instituicdo caminhe para uma situacio que a
torne inviavel. Sao medidas estratégicas que objetivam a sua recuperacio ¢ a continuidade de suas
atividades, em resposta a cenarios de estresse, desencadeadas a partir de facos determinados. A
proposito, a Resolucio 4.502, de 30 de junho de 2016, do CMN.*7

Da mesma forma, a necessidade de capitaliza¢io ou de reorganizacio societaria, inclusive
transferéncia do controle aciondrio, demonstra que, de outra maneira, a institui¢ao nao conseguiria
se enquadrar nos requisitos de patrimonio e capital e sair da situacdo em que se encontra. Essas
solu¢des de mercado, com ou sem assisténcia de liquidez ou suporte financeiro de fundo garantidor
de credito, evidenciam risco de ingresso em regime especial ou de resolucio.

A decretacio de quaisquer dos regimes especiais legalmente previstos configura medida extrema
de saneamento do sistema financeiro, isto ¢, quando a situa¢io da institui¢do ja ndo mais comporta
solucao de mercado ou medida menos drastica.

Ora, se a infracdo cometida contribuiu significativamente para levar a institui¢io a colocar
em pratica medidas previstas em plano de recuperacio ou medidas de capitalizacio ou de
reorganizacio societaria ou, pior, contribuiu para o ingresso em regime de resolucio, esses efeitos
devem naturalmente ser refletidos de forma especial na elevagio da pena aplicada.

Ha que se considerar que, a depender das circunstancias do momento, bem como do porte
da instituicdo, a decretacio de um regime de resolucio tem o potencial de produzir um efeito
cascata sobre 0 mercado como um todo, ou pelo menos sobre determinado segmento, ¢ abalar
a credibilidade e a estabilidade do sistema financeiro, gerando uma crise sistémica, cujos
desdobramentos sao imprevisiveis.

Nio por outra razio, verificados quaisquer desses graves efeitos, ha previsao de que a pena sera
aumentada em at¢ 100% (cem por cento).

24 Previstas no art. 5° da Lei 9.447, de 14 de mar¢o de 1997.

25 Previstos na Lei 6.024, de 13 de marco de 1974, ¢ no Decreto-Lei 2.321, de 25 de fevereiro de 1987.

26 Fundo Garantidor de Créditos (FGC), regulamentado pela Resolucio 4.222, de 23 de maio de 2013, ¢ Fundo Garantidor do Cooperativismo de
Crédito (FGCoop), regulamentado pela Resolugido 4.284, de 5 de novembro de 2013, ambas do CMN.

27 Estabelece requisitos minimos a serem observados na elaboracio ¢ na execugio de planos de recuperagio por instituicdes financeiras ¢ demais
instituicoes autorizadas a funcionar pelo BCB.
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Percebe-se aqui que o legislador co regulador, a0 contrario da sistcemacica adotada com relagéo

a incidéncia das circunstancias agravantes, preferiram niao definir um determinado percentual

de acréscimo vinculado a ocorréncia de cada agravante individualmente considerada, mas deixar
. ! . o / . / 0, N

ao prudente juizo da autoridade decisoria, dentro da larga margem de ate 100% (cem por cento)

de aumento permitida, a ﬁxagﬁo, devidamente motivada, do percentual de acréscimo que julgar

cabivel, consideradas as circunstancias e peculiaridades do caso concreto, respeitados os limites ¢

sublimites que veremos adiante.

35 RCPCI’CLlSS()CS €m Caso dC infragﬁo grave

Outro ponto aprimorado na nova 1egislagi0 ¢ o relacionado ao conceito de infragﬁo grave,
aspecto que suscitou polémica no regime anterior.

@) legislador deixou mais claras as regras para a caracteriza¢ao de infragﬁo grave, optando pela
téenica legislativa qualificadora da gravidade pelo resultado, isto ¢, em razio dos efeitos lesivos
da prz’ttica da infragﬁo, efetivos ou potenciais, levando em conta a extensido do dano em relagﬁo a
propria instituicio, a terceiros, ao mercado, ao sistema como um todo ¢ ao controle exercido pela
autoridade supervisora, conforme disposto no art. 4° da Lei 13.506, de 2017.28

Note-se que o dispositivo legal incorporou conceitos de gravidade pré-existentes no antigo
Decreto-Lei 448, de 3 de fevereiro de 1969, ora revogado.

Como vimos acima, o cometimento de infra¢io qualificada como grave tem repercussao desde a
fixagao da pena-base de multa aplicavel, na medida em que comporta faixas de gradacio proprias,
cujos valores sio mais elevados.

Ademais, além desse efeito sobre o valor da multa aplicével, a prética de infragio grave atrai
penalidades outras especificas para essas situagdes, que podem ser aplicadas de forma isolada
ou cumulativa com a multa pecuniéria. Refiro-me as penalidades de proibigio, de inabilitagio
¢ de cassacio da autorizacio para funcionamento, todas reservadas pela lei para as infracdes de
natureza grave.”

Alei dispoe também que, sempre que a infragio for qualificada como grave, fard parte do orgio
decisorio competente de primeira instancia a0 menos 1 (um) diretor do BCB.

Outra repercussio adicional da qualificacio da infracio como grave ¢ o impedimento de
celebragao de Termo de Compromisso, conforme disposto no art. 11, § 4°, da Lei 13,506, de 2017.*

Em se tratando de infragio as normas de prevencio e combate a lavagem de dinheiro de que
trata a Lei 9.613, de 1998, que, como mencionado, obedece a regramento proprio, nio sendo
objeto do presente estudo, registre-se, apenas para constar, que a mesma repercussio também

ocorre quando a infragﬁo fOI' qualiﬁcada como grave nos termos €Sp€C{ﬁCOS da Circular 3858,

28 Art. 4° Constituem infragdes graves aquelas infracdes que produzam ou possam produzir quaisquer dos seguintes efeitos: I - causar dano a
liquidez, 4 solvéncia ou 4 higidez ou assumir risco incompativel com a estrutura patrimonial de pessoa mencionada no caput do art. 2° desta Lei;
II - contribuir para gerar indisciplina no mercado financeiro ou para afetar a estabilidade ou o funcionamento regular do Sistema Financeiro
Nacional, do Sistema de Consércios, do Sistema de Pagamentos Brasileiro ou do mercado de capitais; 111 - dificultar o conhecimento da real
situagdo patrimonial ou financeira de pessoa mencionada no caput do art. 2° desta Lei; IV - afetar severamente a finalidade ¢ a continuidade das
atividades ou das operagoes no 4mbito do Sistema Financeiro Nacional, do Sistema de Consércios ou do Sistema de Pagamentos Brasileiro.

29 Dispde sobre a aplicacio de penalidades as instituicoes financeiras, as sociedades ¢ empresas integrantes do sistema de distribuicao de titulos ou
valores mobilidrios ¢ aos seus agentes auténomos, ¢ da outras providéncias.

30 Art. 9° As penalidades previstas nos incisos 111, IV, V e VI do caput do art. 5° desta Lei serdo restritas as hipdteses em que se verificar a ocorréncia
de infracdo grave.

31 Art. 11 (...) § 42O Banco Central do Brasil nao firmard termo de compromisso nas hipoteses de que trata o art. 4° desta Lei.
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de 14 de novembro de 2017, qual seja a de inviabilizar a celebragio de Termo de Compromisso,
tal como consta da Circular 3.857, de 2017.3

4 Limites das penalidades
41 Limites e sublimites de valor das multas pecuniarias

Dispoe a lei que o limite maximo de valor das multas pecuniérias aplicadas pelo BCB ¢ de
dois bilhoes de reais ou de 0,5% (meio por cento) da receita de servicos e de produtos financeiros
apurada no ano anterior ao da consumagio da infracdo, o que for maior.

Nesse particular, houve um grande avanco na nova legislacao, com elevagio significativa do valor
das multas, que obedecia a critérios fixos e variaveis, a depender da espécie de infragio. Porém, pelo
critério fixo, o limite de valor era de apenas duzentos e cinquenta mil reais, considerado irrisorio
em determinados casos de ap]icagio de multa por infragﬁo grave a instituicoes financeiras de porte,
impedindo que a pena cumpra a sua finalidade dupla de inibir e punir adequadamente a pratica
da infragéo.

Entretanto, observadas essas balizas legais, o exercicio do jus puniendi encontra varios sublimites
estabelecidos em regulamento do BCB, no exercicio da competéncia que lhe foi legalmente
outorgada para dispor sobre a gradacio das penalidades em questao, conforme se trate de pessoa
fisica ou jur{dica ou O porte e tipo de instituicao supervisionada, critérios que também observam o
comando legal de que seja levada em consideragio na aplica¢io da pena a capacidade econdmica do
infrator. Afinal, o objetivo da pena nao ¢ levar o infrator ao estado de insolvéncia, mas sim aplicar
uma reprimenda justa ¢ proporcional ao grau de culpabilidade verificado em razao da pratica da
infracio, afastando-se o indesejavel sentimento de impunidade.

Por outro lado, a pena deve cumprir o seu papel primordial e pedagogico dos mercados regulados,
estimulando a aderéncia as normas que discip]inam 0 seu regular funcionamento, e preventivo
quanto a pratica ou reiteracio de infragdes.

Nio ¢ outra a razdo de a norma regulamentar ter estabelecido fatores de ponderacio da pena-
base de multa diferenciados, que variam de acordo com o tipo de institui¢do ou de atividade, o
segmento e o porte da instituicao.

Quando da verifica¢do de eventuais circunstancias agravantes ou atenuantes — 20% (vinte por
cento) de acréscimo ou de reducio para cada agravante ou atenuante — deve ser observada ainda
a regra de que na ocorréncia dessas circunstancias, ou de concurso de ambas, o aumento ou a
diminuicio da penalidade nao podera ultrapassar a metade do valor fixado para a pena-base.

Para esse fim, deve ser lembrado que, no caso de multa pecuniaria, o valor da pena-base aplicada
Corresponde ao resultado da multiplicagio do valor fixado preliminarmente, dentro das faixas

pertinentes, pelo FP cabivel, FP este inexistente para as demais penalidades.

32 Regulamenta os pardmetros para a aplicago das penalidades administrativas previstas na Lei 9.613, de 3 de marco de 1998. Art. 14. Constituem
infracdes graves aquelas infracoes que produzam ou possam produzir quaisquer dos seguintes efeitos: I - contribuir para o desvirtuamento das
finalidades dos instrumentos e das operagdes utilizados no 4mbito das atividades sujeitas a fiscalizacio do Banco Central do Brasil; II - acarretar
dano 4 imagem da instituicdo ou do segmento em que atua; 111 - contribuir para gerar indisciplina no mercado financeiro ou para afetar a
estabilidade ou o regular funcionamento do Sistema Financeiro Nacional, do Sistema de Consdrcios ou do Sistema de Pagamentos Brasileiro;
IV - afetar severamente a continuidade das atividades ou das operacées no 4mbito do Sistema Financeiro Nacional, do Sistema de Consdrcios
ou do Sistema de Pagamentos Brasileiro; ¢ V - contribuir para estimular conduta irregular no segmento. Pardgrafo tmico. Também constituem
infracdes graves aquelas infracdes cometidas mediante fraude ou simulacao.

33 Art. 61 (...) § 3° O Banco Central do Brasil nao firmara termo de compromisso relativo as infracoes: I - graves, na forma estabelecida pelo art. 14
da Circular n°3.858, de 14 de novembro de 2017; ¢ (...)
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Outro limitador ou sublimite estabelecido pela Circular 3.857, de 2017, ¢ ode que a soma das
penalidades de multa aplicadas a cada infrator em um tnico processo administrativo sancionador
nao poder:’r exceder o maior dos seguintes valores para as entidades supervisionadas: 25% (vinte e
cinco por cento) do capital social; 50% (cinquenta por cento) do capital minimo exigido; ou 25%
(vinte e cinco por cento) do patriménio quuido, conforme o caso.

No caso de pessoas fisicas ou juridicas, prestadoras de servico de auditoria independente ou
auditoria cooperativa, o valor da multa em um Unico Pprocesso nao excedera o menor dos seguintes
valores: cinco milhdes de reais ou 25% (vinte e cinco por cento) do valor médio mensal dos contratos
vigentes durante o perfodo da irregu]aridade.

Para as pessoas naturais vinculadas as entidades supervisionadas, ocupantes de cargos estatutarios,
a multa nio excedera o valor de cinco milhoes de reais. E, para as demais pessoas fisicas e jur{dicas
apenadas e ndo mencionadas expressamente nas regras de limitacio, o limite ¢ de dez milhges de reais.

Ainda a respeito das mulrtas pecuniz’rrias, cabe registrar (embora nio conﬁgure regra de
limita¢ao de valor) preceito segundo o qual sempre que a imposi¢io de multa pelo BCB for em
valor superior a cinquenta milhoes de reais, a decisio proferida fica submetida a reexame por outro
orgio colegiado, do qual faga parte a0 menos 1 (um) diretor do BCB.

Em outras palavras, a decisao condenatodria nio produz efeitos senio apés confirmada por
decisdo que vier a ser proferida, em sede de reexame necessario, pelo orgio colegiado competente.”

Diante de tantos sublimites estabelecidos, poder—se—ia questionar se é possrvel que uma multa
aplicada atinja o patamar maximo de dois bilhdes de reais estabelecido em lei.

A resposta ¢ afirmativa, a depender do segmento e porte da instituicao supervisionada, em
termos de patrimonio e rentabilidade, e desde que a infra¢ao seja considerada de maxima gravidade,
estejam presentes circunstancias agravantes ¢ ainda incida causa especial de aumento que eleve o
valor da pena em até 100% (cem por cento).

Assim, ¢ o que pode OCOTTET, POT exemplo, no caso de uma instituicao financeira enquadrada no
S1, cuja pena-base preliminar tenha sido fixada na faixa maxima (7,5 milhdes de reais), valor que
multiplicado pelo FP maximo (igual 2 100) resultaria em pena—base aplicada de 750 milhoes de reais.

Aplicados os acréscimos decorrentes das circunstancias agravantes, de modo que a soma niao
exceda a metade do valor fixado a titulo de pena—base (375 milhdes de reais), teriamos como
resultado o valor de um bilhio, cento e vinte e cinco milhdes de reais.

Por fim, aplicado o acréscimo de 100% (cem por cento) decorrente da constatacao de causa
especial de aumento prevista, at¢ o limite de dois bilhdes de reais, e desde que nao ulcrapassado
0 percentual de 25% (vinte e cinco por cento) do Capital social, de 50% (cinquenta por cento) do
capital minimo exigido ou de 25% (vinte e cinco por cento) do patriménio liquido, o que for maior,
conforme o caso, fica demonstrado que, em tese, é possivel, em situagoes da espécie, a aplicagio do

limite maximo de valor estabelecido em lei para a penalidade de multa pecuniaria.

34 Art. 59. A soma das penalidades de multa aplicadas a cada infrator em um dnico processo administrativo sancionador serd limitada: (Redagio
dada pela Circular n° 3.910, de 17/8/2018.) I - para as instituicdes referidas no caput do art. 2° da Lei n° 13,506, de 2017, a0 maior valor entre os
seguintes: a) 25% (vinte ¢ cinco por cento) do capital social, quando aplicdvel, apurado no dltimo balanco disponivel no Banco Central do Brasil;
b) 50% (cinquenta por cento) do capital minimo exigido, quando aplicavel; ou ¢) 25% (vinte e cinco por cento) do Patriménio Liquido (PL),
apurado no tltimo balanco disponivel no Banco Central do Brasil; 11 - para as pessoas fisicas ou juridicas prestadoras de servico de auditoria
independente ou de auditoria cooperativa, a0 menor valor entre: a) R$5.000.000,00 (cinco milhdes de reais); ou b) 25% (vinte ¢ cinco por cento)
do valor médio mensal dos contratos vigentes com as instituicoes referidas no capue do art. 2% da Lei n° 13.506, de 2017, durante o periodo da
irregularidade; 111 - para as pessoas fisicas referidas no inciso 111 do § 1° do art. 2° da Lei n® 13.506, de 2017, para os administradores das pessoas
juridicas prestadoras de servico de auditoria independente e de auditoria cooperativa ¢ para os responsdveis téenicos pelo servico de auditoria
independente ¢ de auditoria cooperativa, ao valor de R$5.000.000,00 (cinco milhdes de reais); IV - para as demais pessoas fisicas ou juridicas, ao
valor de R$10.000.000,00 (dez milhoes de reais).

35 De acordo com o Regimento Interno do BCB, o 6rgio colegiado competente para proceder ao reexame necessdrio ¢ o Comité de Decisdo de
Recurso ¢ Reexame (Coder), cujo Regulamento vigente consta do Anexo a Portaria 103.363, de 17 de junho de 2019, do presidente do BCB.
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4.2 Limites e sublimites de durag¢io das penalidades de proibi¢io e de inabilitacio

No que diz respeito as penalidades de proibicio e de inabilitacio, a lei prescreve que o periodo
maximo de impedimento nio excedera 20 (vinte) anos.

Adota-se aqui, mutatis mutandis, a mesma regra aplicavel a penalidade pecuniaria, quando do
reconhecimento de eventuais circunstancias agravantes ou atenuantes — 1 (um) ano de acréscimo ou
de redugdo para cada agravante ou atenuante —, segundo a qual deve ser observada, na ocorréncia
dessas circunstancias, ou de concurso de ambas, a limita¢do de que 0 aumento ou a diminui¢ao da
penalidade nio podera ultrapassar a metade do prazo fixado para a pena-base.

Assim, com relagio a penalidade de proibi¢ao de prestar determinados servicos, em que a pena-
base varia entre 3 (trés) e 10 (dez) anos, na hipotese de fixacao de pena-base minima de 3 (trés) anos,
ainda que somadas todas as redu¢des possiveis de 1 (um) ano para cada circunstancia atenuante
(totalizando trés anos), o periodo da pena nio podera ser inferior a um ano e meio, correspondente
a metade da pena-base fixada, por forca da limitacio indicada acima.

Na situagdo inversa, quando da aplica(;?lo de circunstancias agravantes, na hipétese de ﬁxagﬁo
de pena-base maxima permitida para essa especie de proibicio, isto ¢, de 10 (dez) anos, tal situacao
nio ocorre, pois, ainda que somados todos os acréscimos possiveis de 1 (um) ano para cada agravante
(totalizando quatro anos), nao ultrapassaria a metade da pena-base fixada (5 anos), ¢ o resultado
final ndo excederia o limite legal de 20 (vinte) anos.

Por sua vez, em se tratando de penalidade de proibicio de realizar determinadas atividades
ou modalidades de operacio, em que a pena-base varia entre 1 (um) e 5 (cinco) anos, na hipotese
de fixacdo de pena-base minima de 1 (um) ano ou maxima de 5 (cinco) anos, 0 mesmo critério
se aplica, ndo podendo o resultado da soma das circunstancias atenuantes ou agravantes, ou do
concurso de ambas, ultrapassar a metade do prazo fixado a titulo de pena-base.

Da mesma forma, no caso da penalidade de inabilitacio, em que o periodo minimo previsto a
titulo de pena-base ¢ de 3 (trés) anos, aplicavel na faixa mais branda verificada, significa dizer que,
nesta hipotese, ainda que somadas todas as reducdes possiveis de 1 (um) ano para cada circunstancia
atenuante (totalizando trés anos), a opera¢io nao podera conduzir a resultado inferior ao periodo
de um ano e meio de inabilitacio, que corresponde a metade da pena-base fixada, em razio da
limita¢ao mencionada.

O mesmo nio ocorre quando da aplicagio de circunstancias agravantes, na hipotese de fixacio
de pena-base maxima permitida para a inabilitacdo, isto ¢, de 15 (quinze) anos, aplicavel na faixa
mais gravosa verificada, pois ainda que somados todos os acréscimos possiveis de 1 (um) ano para
cada agravante (totalizando quatro anos), nao ultrapassaria a metade da pena-base fixada (7,5 anos)
¢ o resultado final nao excederia o limite legal de 20 (vinte) anos.

Conclusao

Pode-se concluir que as inovacoes trazidas pela Lei 13.506, de 2017, e pela Circular 3.857, de
2017, com a redacdo dada pela Circular 3.910, de 2018, analisadas sob o prisma da dosimetria da
pena, tornaram as regras pertinentes mais claras e objetivas, conquanto sofisticadas e complexas,
mediante a adoc¢do do sistema trifasico e de criterios ¢ parametros mais apropriados e que levam
em consideracio, desde a fixacao da pena-base, as situacoes distintas, em funcio da gravidade da
infracio, do tipo de institui¢io ou de atividade, do segmento ¢ porte da institui¢do, com a utilizagao
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de fatores de ponderagﬁo variaveis, no caso das multas pecuniz’trias, entre outros critérios, de modo
que a pena atinja a sua finalidade e seja dosada na medida justa e proporcional.

O novo regime leva em conta ainda as caracteristicas e circunstancias pessoais do infrator e o
contexto de sua participa¢io e responsabilidade individual na pratica da infrago, sem desconsiderar
a Tepercussao da infragio e seus efeitos nocivos em relagio a prépria instituicao, a terceiros, ao
mercado e ao sistema como um todo.

A nova legislacio, analisada em seu conjunto (lei e regulamento), estabeleceu, de forma coerente
com esses critérios, limites e sublimites de valor para as multas pecunidrias e para os prazos das
penalidades de proibigﬁo e de inabilitagﬁo, sem contudo inviabilizar a ap]icagﬁo das sancoes
cabiveis em seus valores e periodos maximos, quando for o caso.

O tratamento da dosimetria da pena no novo regime jur{dico sancionador prestigia assim o
principio da individualiza¢io da pena, sendo instrumento de sua efetividade.

Por fim, 0 novo marco legal representa um importante avango no trato da matéria, contribuindo
para a reducido de excessiva margem de discricionariedade na aplica¢io da pena e primando por
conferir um regramento mais adequado aos conceitos, além de melhor definir os critérios de
cilculo da pena, favorecendo decisoes bem embasadas e fundamentadas ¢ menos questionaveis,

seja na esfera adminiscraciva seja na esfera judicial.
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