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SUMARIO: 1. Introdugdo — 2. Bem juridico e sujeitos do delito —
3. Tipicidade objetiva e subjetiva - 4. Pena e agao penal.

Art. 4.° Gerir fraudulentamente instituicdo financeira:
Pena -reclusdo, de 3 (trés) a 12 (doze) anos, e multa.

Paragrafo tinico. Se a gestdo é temerdria:

Pena - reclusao, de 2 (dois) a 8 (oito) anos, e multa.

| — DOUTRINA
1. Introducdo

Aleil.521,de26.12.1951 (LeideEco-
nomia Popular), no artigo 3., IX, define
como delito contra a economia popular
“gerir fraudulenta ou temerariamente ban-
cos ou estabelecimentos bancirios, ou de
capitalizagao; sociedades de seguros, pecu-
lios ou pensdes vitalicias; sociedades para
empréstimos ou financiamento de constru-
¢oes e de vendas de imoveis a prestagoes,
comousemsorteio ou preferéncia pormeio
de pontos ou quotas; caixas econdmicas;
caixas Raiffeisen; caixas mutuas de bene-
ficéncia, socorros ou empréstimos; caixas
depeculios, pensdo eaposentadoria; caixas
construtoras; cooperativas; sociedades de
economia coletiva, levando-asafalénciaou
ainsolvéncia, ounao cumprindo qualquer
das cldusulas contratuais com prejuizo
dos interessados”. Note-se que essa dis-
posicao tem uma redagio mais extensa e
casuistica do que a contida no artigo 4.°
da Lei 7.492/1986, por enumerar quais as
instituigdes financeiras por ela abarcadas.

Entretanto, o legislador, ao editar a
presente lei, optou por conceituar noartigo
1.°0que vemaserinstitui¢io financeira, e
na figura tipica do artigo 4.° versa sobre a
formade dirigi-la. Comisso evitou oincon-
veniente de estabelecer umrol taxativo, tal

comoocorreunaleil.521/1951,quetende
adesatualizar-se em razdo dadinamicidade
do sistema financeiro, que pode torné-la
inaplicdvel, por falta de previsao expressa
de determinada instituicdo financeira.

2. Bem juridico e sujeitos do delito

Tutelam-se a higidez da gestao das ins-
tituicdes financeiras e das atividades dai
decorrentes, com a consequiente prote¢io
do patrimonio da instituicao financeira e
dos investidores (delito pluriofensivo).”

Sujeito ativo do delito ¢ somente a pes-
soa que pode gerir a institui¢ao financeira
(delito especial proprio), e que se encontra
especificadanoartigo 25 daLei 7.492/1986,
assimredigido: “Sao penalmente respons-
veis, nos termos desta Lei, o controladoreos
administradores de institui¢do financeira,
assim considerados os diretores, gerentes
(vetado). § 1.°. Equiparam-se aos adminis-
tradores de instituicao financeira (vetado)
o interventor, o liquidante ou o sindico™.
Nada obsta, contudo, a participagao de
terceiros estranhosa instituicéio financeira
narealizacdo do'delito.

35. Sobre o tema, vide Suva, P. C. da. Tutelapenal
dosistema financeiro nacional: reflexdes dog-
maticassobre 0 artigo4.% da Lei 7.492/1986.
2001, 1211, Dissertacdo (Mestrado em Direito)
- Universidade Estadual de Maringd.
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Entende-se por controlador e administra-
dores* deinstituigao financeira os diretores
(pessoas que administram ou gerenciam
um estabelecimento mercantil ouempresa-
rial’’) e os gerentes — pessoas autorizadas a
praticar todos os atos necessdrios ao exercf-
ciodos poderes que lhes foram outorgados
(art. 1.173, CC).*® Interventor, porsuavez,
designa a pessoa nomeada para assumir
determinada administragdo ou governo,
enquanto perduraraintervengdo.” Noutras
palavras: ¢ 0 agente que estara desempe-
nhando especificas funcoes durante todo
o processo de intervengao.* Cabe a ele

36. Sobre esses conceitos, na doutrina italiana,
vide Musco, E. Diritto Penale Societdrio, p.
17 e ss. Os administradores sao dotados de
poderes deiniciativa, execugdo, decisioede
representagio da sociedade mercantil,

37. Cf.Diniz, M. H. Diciondriojurfdico, 2, p. 185.

38. ‘Art. 1.172. Considera-se gerente o preposto
permanente no exercicio da empresa, na
sededesta, ou emsucursal, filial ouagencia,’
Sobre a figura do gerente nas sociedades em
comandita por agoes, vide MENDONGA, J. X.
C.de. Tratado de Direito Comercial brasileiro,
11, 111, p. 252-257. O gerente ¢é, na verdade,
‘uma espécie de gestor sem propriedade que
se contrapde, na hierarquia social atual, aos
proprietarios sem gestdo’ (RequiAo, R., op.
cit., 2, p. 183).

39. Cf, Comissiode Redagio. Interventor, FRANGA,
R. L. (Coord.). ESD, 46, p. 91; Dt PLACIDO E
Siva, O. Vocabuldrio jurtdico, 1, p. 507.

40. Estdo sujeitas a intervengdo as institui¢des
financeiras privadas e publicas nao federais,
assim como as cooperativas de crédito, e s0
poder ser realizada caso se verifiquemanor-
malidades nos negocios sociais dainstituigao
financeira, tais como m4 administrago; in-
fracoes a dispositivos bancarios e impontu-
alidade e/ou presungiodeinsolvéncia. Ain-
tervengaosera decretadade oficio peloBanco
Central doBrasil ou ap6sser requerida pelos
administradoresdainstitui¢ao (desdeque essa
competéncia lhes seja conferida expressa-
mente pelos proprios estatutos constitutivos
da instituigao) ou pelas Bolsas de Valores
(apenas em corretoras a elas associadas), O
prazo da intervengio nio pode ser superior
aseis meses, prorrogdvel uma tinica vez por
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arrecadar, mediante termo, todos os livros
daentidade e osdocumentosdeinteresseda
administrago; levantar o balango geral e o
inventdrio de todos os livros, documentos,
dinheiro e demais bens da entidade, ainda
queem poderde terceiros,aqualquer tftulo
(art, 9.°, Lei 6.024/1974).

Otermoliquidanteserefereaoindividuo
encarregado de “proceder 2 liquidagdo
dassociedades dissolvidas”, cujas fungoes
consistem em “ultimar os negdcios sociais,
realizando o ativo, pagando o passivo e
distribuindo o remanescente se houver
entre 0s s6cios ou acionistas”;* o sindico
~atualmente denominado administrador
judicial - pela Lei 11.101/2005 (Lei de
Faléncias), deve ser “profissional idoneo,
preferencialmenteadvogado, economista,
administrador de empresas ou contador,
ou pessoa jurfdica especializada” (art, 21,
Lei 11.101/2005). E nomeado pelo juiz e
responsével pela condugio do processo de
faléncia oude recuperagao judicial (art. 21,
paragrafo unico, Lei 11.101/2005).

E importante enfatizar que a Lei
7.492/1986 equiparou o interventor, 0
liquidante e o sindico (administrador ju-
dicial) aos administradores de institui¢io
financeira (art. 25, § 1.°).

igual perfodo por decisao do Banco Central
do Brasil. Com adecretagio da intervengao,
ficamsuspensasa exigibilidade das obrigagoes
vencidas, afluéncia do prazo das obrigagdes
vincendas contraidasantes dadecretacioea
exigibilidade dos depositos jd existentes na
datada decretagao (cf. Tziuwnik, L., op. ¢it.,
p. 44-47). A proposito da intervengo, vide
aindaSant10s,J. M. de C. (Org.). Intervengdo.
REDB, 29, p. 175 ¢ 5s.

41. BuLGarerul, W, Liquidante de sociedade.
In: Franca, R. L. (Coord.). ESD, 50, p. 169.
Observe-se que a liquidagao nao produz os
efeitos da falencia, visto que ‘a sociedade nao
fica privada daadministragao dos seus bens;
assuas obrigagoes ndo se tornam exiglveis; os
seus contratos ndo se resolvem. Ao contrdrio,
nio obstante modilicado o seu objeto, conti-
nuaaexistirdurantealiquidagio’ (Menponca,
J. X. C.de, op. cit., p. 222).
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Sujeitos passivos sdo o Estado e o mer-
cado financeiro, incluindo as institui¢des
financeiras e os investidores.

3. Tipicidade objetiva e subjetiva

A conduta tipicaincriminada no artigo
4.°, caput, consiste em gerir (administrar,
dirigir, organizar, controlar, comandar)
fraudulentamente instituigéo financeira.

Valesalientar que “ainstituicéo financei-
ra como um todo, os seus livros, registros,
balangos, operagdes, servigos, constituem
oobjetomaterial deste crime. Do seu exame
équepoderdresultaraconvicg¢io eaprova
material cabal de umagestio fraudulenta ou
temeraria. A primeira, mais objetivamente,
enquanto que asegunda [...] com elevada
taxa de subjetividade”.”

O termo fraudulento é elemento nor-
mativo comreferéncia especificaa possivel
concorréncia de uma causadejustificacio.
Isso significa dizer que, estando ausente
esse elemento, a conduta torna-se nao s
atipica como permitida.

Gestao fraudulenta significa gestio de
instituicdo financeira com fraude, dolo,
ardil ou com malicia, visando a obterinde-
vidavantagem, independentemente deser
parasi ou para terceiro (v.g., simulagao de
operacdes ou maquiagem de balancos para
desviarativos da instituicio e enganarinves-
tidores, outras institui¢des financeiras ou
asautoridades que fiscalizem o mercado).

No paragrafo tnico se prevé a gestdo
temerdria. Temerdriaquersignificaraquela
que “é caracterizada pelaabusiva conduta,
que ultrapassa os limites da prudéncia,
arriscando-se o agente além do permitido
mesmo a um individuo arrojado. E o com-
portamento afoito, arriscado, atrevido."*

Podem ser citados, como exemplos de
gestdo temerdria, “a pratica reiterada das
seguintes condutas: a realizagdo de ope-
ragoes especulativas de desmedido risco,

42. PIMENTEL, M, P, op. cit., p. 52.
43, PiMenTEL, M. P, op. cit., p. 51.
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deixarem os responsaveis pela instituigao
financeiradealertar os investidores quanto
aos riscos de suas respectivas carteiras de
aplicagdo nao conservadoras, a violagdo
de normas regulamentares ou usuais para
diversificacao das aplicagdes de risco, au-
torizagdo para opera¢des de empréstimo ou
financiamento semas correspondentes ga-
rantias, oferecimento dejuros notoriamente
superiores aos praticados no mercado para
obter recursos e cobrir posicio devedora,
a dispersao de recursos em despesas nio
operacionais, inclusive com a prtica de
atos de liberalidade a custa da companhia
(art. 154,§ 2.°, a, da Lei 6.404/76) etc.”*

Distingue-se a gestao fraudulenta da
gestio temerdria nosentido de que “naquela
se praticam atos ardilosos e bem orques-
trados para a efetivacdo oculta de negécio
naturalmenteilegal, enquanto nestase sub-
metemariscos excessivos eirresponsaveiso
patrimonio dos correntistas e investidores,
que outrora confiaram nos freios de ousadia
da Institui¢do Financeira”.* Assim, “na
primeira, o sujeito age dissimuladamente
(fraudar significa ludibriar, enganar, levar
a erro, mediante ardil), operando através
de artificios engenhados para encobrir a
fraude. Jd na gestio temerdria, o agente,em
regra, atuaabertamente, nao necessitando
deartificios para executar as operagdes per-
dularias ou de alto risco para o patrimonio

da instituicio e dos investidores”.*

44. TortiMA, J. C., op. cit., p. 34.

45. Ouvera, L. H. M. M. Crimes de gestao frau-
dulenta e gestao temerdria em instituicdo
financeira. RIL, 143, 1999, p. 51.

46. TortiMA, . C., op. cit., p. 35. Nesse contexto,
assevera com precisdo o autor que deve ser
respeitado, paramelhor esclareceraquestio,
o risco permitido, entendido como aquele
que, ‘dentro de limites razodveis, ¢ insito &
atividade negocial, sobretudo no terrenoem
que operam as instituigoes financeiras. Nas
operagoes com os chamados derivativos, por
exemplo, sao bem conhecidas as incertezas
desse mercado de indices ou pregos futuros
demercadorias, noqual os investidoresapos-
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Critica-se a expressao temerdria, utili-
zada pelo legislador, pois, como niao houve
nenhuma distin¢ao no caso de a gestio
temerdria trazer prejuizos ou beneficios,
entende-se que ¢ bastante sua ocorréncia
para que o delito reste configurado. Ao
contrario,alei1.521/1951 (art.3.%,1X) foi
mais precisa, tendo em vista que a gestio
apenas poderia ser considerada temerdria
(ou fraudulenta), quando causasse prejuizo
para os interessados.” E claro que, agindo
dessa forma, o legislador de 1986 desres-
peitou o principio dalegalidade, noaspecto
dataxatividade ou determinacio, e deixou
para o julgador a delimitacio exata desse
conceito, ou seja, é o critério subjetivo
que deverd ser utilizado para precisa-lo.*

tam em cotagdes que oscilardo em torno de
fatores um tanto aleatérios. Nada obstante,
asincertezas naturais do mercadonio devem
ser encaradas como sinénimo de simples
aventura com os recursos da empresa finan-
ceiraedeseus clientes, cabendo aos gestores
da primeira, através dos instrumentos de
protecao (hedge) e controle que o proprio
mercado oferece, administrar tais riscos e
evitar situacoes capazes de acarretar sérios
prejuizosaos investidores ou mesmode levar
ainstituicdoaderrocada. Adotadas as cautelas
devidas paraa consecugio de determinados
fins licitos (v.g., maior retorno financeiro
em aplicacdo de renda varidvel), eventuais
conseqiiéncias adversas estariam no espectro
do chamado risco permitido, reconhecido
peladoutrina, nosdelitos negligentes, como
causade exclusdodotipodeinjusto [...]. De
sorte que a fronteira entre o risco natural,
tolerdvel, e o inadmissivel, sera o ponto de
partida na espinhosa tarefade complementa-
¢aovalorativado Juizao interpretar (melhor
teria sido dizer desvendar) o que venha a ser
gestao temerdria” (op. cit., p. 35-37).

47. Nesse sentido, PIMENTEL, M. P,, op. cit., p.
51-52.

48. Sobre esse aspecto, vide Pitomso, A. S, A. de
M. Consideragdes sobre o crime de gestio te-
mer4riadeinstitui¢io financeira. In: SALomAO,
H. E. (Org.). Direito Penal Empresarial, p.
51; AmopEko, E Gestéo fraudulenta ~ Crime
contra o sistema financeiro nacional (art.
4.° da Lei 7.492/1986). In: SaLomAo, H. E.

Acrescente-se que se trata de delito
habitual, visto que a reiteragdo da pratica
delitiva é exigénciado proprio tipo, estan-
do a palavra fraudulentamente a indicar a
repeti¢ao.*’

(Org.). Direito Penal Empresarial, p. 84-86;
REALE JR., M. Problemas penais concretos, p.
14-17; ArAUjoJR.,]J. M. de. Os crimes contra
osistema financeiro no esbogo de nova parte
especial do Codigo Penal de 1994. RBCCrim,
11,1995, p. 156. Contrariamente, posiciona-
se Ivan Lira De CArvALHO, afirmando que
nio ha nenhuma lacunosidade no nucleo
‘gestdo temeraria’, pois sabe-se que temerario
¢ tudo aquilo que é arriscado, imprudente,
perigoso, arrojado, audacioso, precipitado,
sem fundamento, sem base ou infundado.
E, mais adiante, complementa: ‘Cavucar
iniquidades noartigo4.°daLei 7.492/1986,
ao pueril argumento de que o preceptivo
ostenta incabivel largueza atentatéria as
garantias do cidadao, ¢ querer—sem razao—
desarmar o Estado de um sério instrumento
que visa coibir o engodo em continuagio
que vem sendo registrado no ambito das
institui¢des financeiras’ (Gestio fraudulenta
ou temerdria de entidade financeira: algu-
mas controvérsias. RT, 765, 1999, p. 467 ¢
468). Nessa trilha, Maia, R. T., op. cit, p. 60.
Leonardo Henrique Mundim Moraes Oliveira
contradiz-se quando, no primeiro momento,
afirma que alei foi omissa na caracterizacio
de cada conduta, apesar da diferenca entre
as penas abstratamente cominadas e, pos-
teriormente, sustenta que nao ha violagio
do principio dalegalidade, apesar de conter
certa dose de subjetividade (op. cit., p. 47 ¢
50).

49. Assim, Gomes, L. E Notas distintivas do cri-
me de gestdo fraudulenta: artigo 4.° da Lei
7.492/1986 (aquestio das ‘contas fantasmas’).
In: Popva, R. (Org.). Temas de Direito Penal
Economico, p.358. Conforme sua concepgio,
‘umsoato, comose vé, nao configuraa gestao
exigida pelo tipo”, Ainda sobre o assunto,
vide Siva, P. C. da, op, cit., p. 98. Acolhendo
posicio distinta, tem-se Rodolfo Tigre Maia
quando afirma que ‘trata-se de crime habi-
tual improprio, ouacidentalmente habitual,
em que uma nica a¢io tem relevancia para
configurar o tipo, inobstante sua reiteragio
ndo configure pluralidade de crimes” (op.
cit., p. 58).
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O tipo subjetivo ¢ composto pelo dolo,
direto ou eventual, isto ¢, pela consciéncia
evontade doagente de gerir fraudulenta ou
temerariamente institui¢ao financeira (art.
4.°, caput e paragrafo unico).

Nao hd previsiao da modalidade cul-
posa para o delito de gestao fraudulenta.
Porém ¢ preciso clarificar que temerdrio
quersignificararriscado, perigoso, arroja-
do,audacioso, afoito, imprudente. Assim,
temerdrio também equivaleaimprudente,
uma das modalidades de culpa. E por isso
que parte da doutrinaafirma ter sido admi-
tidaimplicitamente modalidade culposa.*
Semrazio, todavia, visto que a previsio de
culpa deve ser feita expressamente (regra
de excepcionalidade do delito culposo).”

O delito em apreco se consuma com a
gestdo, fraudulenta ou temerdria, indepen-
dentemente de qualquer resultado (delito

50. Segue essa posicio PIMENTEL, M. P, op. cit.,
p- 52-53.

51. Desse modo, explica-se, com razio, que,
‘quanto a gestao temerdria, cuida-se [...]
do dolo eventual, consistente em assumir
oagente o risco do resultado danoso ou pe-
rigoso. Ao contrario do que pode sugerir a
expressao temerdria,ameraimprudénciado
agente ndo chegaa configurar oilicito penal
em tela, porser inadmissivel a punicao penal
decondutaapenas culposa, salvoquandoalei
expressamente o permite (art. 18, pardgrafo
unico, do Codigo Penal)’ (TortiMa, J. C., 0p.
cit., p. 39-40). Assim também, Pitomso, A.
S.A.deM.,op. cit., p. 52; CArvALHO, 1. L. de,
op. cit,, p. 468.

de perigo abstrato e de mera atividade).»
Nio é admissivel a tentativa, por se tratar
de delito habitual.

4. Penaeacdo penal

Ao delito previsto disposto no artigo
4.°, caput, da Lei 7.492/1986, as penas
cominadas sdo as de reclusio, de trés a
doze anos, e de multa. Para a conduta
tipificada no paragrafo unico, as penas
estipuladas sao de reclusao, de dois a oito
anos, ¢ de multa.

Comose observa, houve distin¢ao pelo
legislador no quantum das penas para os
delitos de gestao fraudulenta e gestao te-
merdria, a qual néo se justifica, visto que
nio existe nenhuma razao para que assim
tivesse procedido.

Aacéo penal é publicaincondicionada
para ambas as condutas.

52. Entendendo que se trata de crime de perigo
concreto, e ndo abstrato, REALE Jr., M., op.
cit., p. 21; Maa, R. T, op. cit., p. 58.



