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PROCESSO ADMINISTRATIVO SANCIONADOR
NOS ORGAOS SUPERVISORES DO SISTEMA
FINANCEIRO NACIONAL BRASILEIRO

Thiago da Cunha Brito (IDP, Brasilia)

Resumo: A presente pesquisa teve como objetivo realizar
uma analise comparada, descritiva e explicativa dos normativos
que regulamentam o processo administrativo sancionador nos
6rgios supervisores do Sistema Financeiro Nacional, destacando
as similaridades e diferencas do procedimento de dosimetria das
sangOes e apresentando os principais aspectos relacionados ao
processo decisério para a ndo instauracdo de processo administrativo
sancionador, com fundamento na baixa lesdo ao bem juridico tutelado,
a suspensdo ou nao instauracao do processo administrativo em virtude
de assinatura de termo de compromisso e o estabelecimento de acordo
em processo de supervisdo. Além disso, o estudo elabora, a partir
de uma andlise qualitativa dos normativos examinados, um indice
de governanca relacionado ao processo decisério dos supervisores
financeiros no tocante aos negdcios juridicos processuais previstos nas
respectivas regulacoes. Em termos metodoldgicos, o artigo se constroéi
a partir de pesquisas bibliograficas e documentais, e se desdobra
com a analise qualitativa dos normativos observados no intuito de
avaliar a clareza regulatoria, a existéncia de segregacado de funcdes, a
previsdo normativa para o exercicio de garantias fundamentais pelos
proponentes de termos de compromisso e acordos administrativos
em processo de supervisdo, bem como a definicio normativa das
autoridades e dos 6rgaos responsaveis pelas deliberagdes acerca do
estabelecimento dos referidos negdcios juridicos processuais. Ao
final, o trabalho destaca alguns riscos e oportunidades de melhoria
na aplicacao das normas avaliadas, objetivando contribuir com a
evolucao normativa dos processos administrativos sancionadores das
entidades supervisoras do Sistema Financeiro Nacional.
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Palavras-chave: Sistema Financeiro Nacional; Processo
administrativo sancionador; Dosimetria das sancbes. Negocios
juridicos processuais. Principio da insignificancia.

ADMINISTRATIVE SANCTIONING PROCESS IN THE SUPERVISORY
BODIES OF THE BRAZILIAN NATIONAL FINANCIAL SYSTEM

Abstract: The objective of this research was to carry out a
comparative, descriptive and explanatory analysis of the regulations
regarding the administrative sanctioning process in the supervisory
bodies of the National Financial System, highlighting the similarities
and differences in the procedure for determining sanctions and
presenting the main aspects related to the decision-making process
for not instituting an administrative sanctioning process, based on
low harm to the protected legal asset, suspension or non-initiation
of the administrative process due to the execution of a commitment
term and the execution of an agreement in the supervisory process.
Furthermore, the study develops, based on a qualitative analysis of
the regulations examined, a governance index related to the decision-
making process of financial supervisors regarding procedural legal
transactions. In methodological terms, the article is constructed based
on bibliographical and documentary research, and unfolds with the
qualitative analysis of the observed regulations in order to evaluate
regulatory clarity, the existence of segregation of functions, the
normative provision for the exercise of fundamental guarantees by the
proponents of terms of commitment and administrative agreements
in the supervision process, as well as the normative definition of the
authorities and bodies responsible for the deliberations regarding the
establishment of the aforementioned procedural legal transactions.
Finally, the work highlights some risks and opportunities for
improvement in the application of the evaluated regulations, aiming to
contribute to the normative evolution of the administrative sanctioning
processes of the supervisory entities of the National Financial System.
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Keywords: National Financial System; Administrative
sanctioning process; Dosimetry of sanctions; Procedural legal
transactions; Principle of insignificance.

1. INTRODUGCAO

No ambito do Sistema Financeiro Nacional (SFN), atuam
entidades supervisoras com poderes fiscalizatérios e sancionatoérios,
que possuem normativos préprios para regulamentar o processo
administrativo sancionador no ambito das referidas entidades, mas
apresentando similaridades e, também, algumas peculiaridades que
serdo destacadas ao longo do presente trabalho.

Antes de iniciar a andlise das normas referentes ao processo
administrativo sancionador, o presente estudo procurou detalhar a
estrutura do SFN brasileiro, com destaque para os érgdos normativos
- Conselho Monetario Nacional (CMN), Conselho Nacional de Seguros
Privados (CNSP) e Conselho Nacional de Previdéncia Complementar
(CNPC) - e supervisores — Banco Central do Brasil (Bacen), Comissao
de Valores Mobiliarios (CVM), Superintendéncia de Seguros Privados
(Susep) e Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar
(Previc), além dos atores envolvidos na operacdo do sistema financeiro.

Na sequéncia, apresentamos o processo administrativo
sancionador como uma extensdo do direito fundamental ao devido
processo legal e a uma boa administracdo publica, passando
pela individualizacdo e dosimetria das sang¢des nos processos
administrativos sancionadores e finalizando com a apresentagdo
de alguns instrumentos utilizados pelos supervisores do sistema
financeiro, como forma de otimizar o processo e torna-lo mais
eficiente, com destaque para o instituto da nao instauracdo do
processo, o termo de compromisso e os acordos administrativos em
processo de supervisao.

No tocante aos negécios juridicos processuais com expressa
previsdo nos normativos analisados, o presente trabalho desenvolve
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um indice de governanca dos procedimentos internos relacionados ao
estabelecimento de termos de compromisso e acordos administrativos
em processos de supervisdo, por meio da andlise qualitativa das
normas, avaliando a existéncia de previsao normativa relacionada: 1)
a clareza regulatdéria®; ii) a (in)existéncia de segregacdo de funcdes®’;
iii) a (im)possibilidade de exercicio de garantias fundamentais pelos
proponentes®®; iv) bem como a (in)definicdo das autoridades e dos
orgaos internos responsaveis pelas deliberagdes acerca da analise das
propostas, da celebracdo dos negdcios juridicos, da fiscalizacdo de seu
cumprimento e da alteracdo contratual®”’.

Finalmente, destacam-se riscos e oportunidades relacionados
a nao instauracao de processo administrativo sancionador e aos
negdcios juridicos processuais, com o intuito de contribuir com a
evolucdao normativa dos processos administrativos sancionadores das
entidades supervisoras do SFN.

614 No ambito do presente estudo, a dimenséo “clareza regulatéria” procura aferir
se os instrumentos normativo-regulatérios estdo concentrados em uma unica
norma, ou em um conjunto reduzido de normas, bem como verificar se os papéis
e as responsabilidades relacionados a governanca para a tomada de decisdes estdo
descritas de forma clara e objetiva.

615 A segregacdo de funcgbes é um principio basilar da governancga corporativa, que
procura separar papeis e responsabilidades, no intuito de reduzir riscos de conflitos
de interesse e desvios de conduta dentro das organizagdes. REISDORFER, Vitor
Kocchann, et al. Governanga cooperativa: Uma abordagem sobre a segregacdo de
funcdes. Revista Contribuciones a las Ciencias Sociales (2017). KIETZMANN, Felipe.
The Principle of Segregation of Duties Applied to Corporate Law. Int’l. In-House
Counsel J. 9 (2015): 1. SEWSANKAR, Geeta. How Poor Segregation of Duties in the
Public Sector Impact Private-Sector Compliance with National Policies. International
Journal of Innovative Science and Research Technology. 9 (2024): 8.

616 A dimensdo “(im)possibilidade de exercicio de garantias fundamentais pelos
proponentes” avalia a existéncia de previsdo normativa para interposicéo de recurso
contra decisdo que rejeitar a proposta de solucdo negocial.

617 A definicdo das autoridades responsaveis pelas deliberaces permite uma maior
clareza regulatéria e facilita o acesso do administrado aos 6rgdos deliberativos,
contribuindo para a razoavel duracio do processo administrativo, para a eficiéncia
administrativa e reduzindo a inseguranca juridica.
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2. AESTRUTURA DO SFN BRASILEIRO

A relevancia do SFN para a sociedade brasileira pode ser
ilustrada por sua expressa previsao constitucional. Nao obstante a
Constituicdo da Republica Federativa do Brasil®® n3o descrever o
SFN em todos os seus detalhes, aponta expressamente quais sdo 0s
seus objetivos®?, delimitando a sua abrangéncia®® e estabelecendo
as diretrizes legislativas para sua regulagdo e para a participacdo do
capital estrangeiro nas institui¢oes financeiras nacionais.

De acordo com a Lei 4.595/1964%!, que foi recepcionada pela
atual Constituicdo da Republica como lei complementar, o SFN é
constituido por drgdos normativos e de formulacdo de politicas
publicas, por bancos publicos e por outras instituicdes financeiras
publicas e privadas.

Didaticamente, a estrutura do SFN pode ser descrita pela
composicao de entidades normativas, com competéncias para a
formulacdo de politicas publicas voltadas a regulacao do sistema‘®,
de entidades supervisoras, responsaveis pela fiscalizagdo dos atores
que operam nos respectivos mercados regulados®®, e de entidades
operadoras, que podem ser descritas como as entidades publicas ou

618 BRASIL. Presidéncia da Republica. Constituicdo da Republica Federativa do
Brasil de 1988. Disponivel em https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/
constituicao.htm. Acesso em 10 de outubro de 2024.

619 A Constituicdo Federal estabelece, em seu art. 192, que o sistema financeiro
nacional possui dois grandes objetivos: i) promover o desenvolvimento equilibrado
do Pais; e ii) servir aos interesses da coletividade.

620 Em relagdo a abrangéncia do SFN, a Constituicio Federal (art. 192) afirma, apenas,
que as cooperativas de crédito integram o referido sistema, deixando os detalhes
de sua regulacdo e de sua estrutura para lei complementares, que devem prever,
inclusive, as regras de participagéo do capital estrangeiro nas instituicées financeiras.

621 Brasil. Lei n° 4.595, de 31 de dezembro de 1964. DispOe sobre a politica e as
instituigGes monetarias, bancdrias e crediticias e cria o Conselho Monetario Nacional,
e da outras providéncias. Disponivel em https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/
L4595compilado.htm. Acesso em 10 de outubro de 2024.

622 FIGUEIREDO, Leonardo Vizeu. O Sistema Financeiro Nacional na Republica
Federativa do Brasil e a atualizagdo monetaria. Revista da AGU, 7(18). 2008. p. 105.
623 FIGUEIREDO. O Sistema Financeiro Nacional na Republica Federativa do Brasil.
p- 105.
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privadas que atuam no SFN sob a regulagéo e fiscalizacdo exercida
pelos respectivos érgaos normativos e supervisores®*.

Entre as entidades normativas, encontram-se o Conselho
Monetario Nacional (CMN)®%, érgdo deliberativo com competéncias
para formular politicas de cdmbio e de crédito e com o objetivo de
fomentar o progresso econdémico e social do pais, o Conselho Nacional
de Seguros Privados (CNSP)®*, com competéncias para fixar diretrizes
e normas da politica de seguros privados, e o Conselho Nacional de
Previdéncia Complementar (CNPC)®”, responsavel pela regulacao
do regime de previdéncia complementar operado pelas entidades
fechadas de previdéncia complementar.

Por outro lado, a supervisdao do SFN esta a cargo: i) do Banco
Central do Brasil (Bacen), que possui competéncia para fiscalizar o
cumprimento da legislacao em vigor, incluindo as normas expedidas
pelo CMN, e aplicar as respectivas penalidades®®; ii) da Comissdo de
Valores Mobilidrios (CVM)®?’, com competéncia para expedir normas
para regulacdo do mercado de capitais e de fiscalizar as operacdes
realizadas dentro do mercado regulado, com a finalidade de estimular

624 FIGUEIREDO. O Sistema Financeiro Nacional na Republica Federativa do Brasil.
p. 110.

625 BRASIL. Lei n° 4.595, de 31 de dezembro de 1964. Dispbe sobre a politica e as
institui¢Ges monetdrias, bancdrias e crediticias e cria o Conselho Monetario Nacional,
e da outras providéncias. Disponivel em https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/
L4595compilado.htm. Acesso em 10 de outubro de 2024.

626 BRASIL. Decreto-lei n° 73, de 21 de novembro de 1966. Dispde sobre o Sistema
Nacional de Seguros Privados, regula as operagoes de seguros e resseguros e da outras
providéncias. Disponivel em https:/www.planalto.gov.br/ccivil_03/Decreto-Lei/
Del0073compilado.htm. Acesso em 10 de outubro de 2024.

627 BRASIL. Decreto-lei n° 73, de 21 de novembro de 1966. Dispde sobre o Sistema
Nacional de Seguros Privados, regula as operacdes de seguros e resseguros e dd outras
providéncias. Disponivel em https:/www.planalto.gov.br/ccivil_03/Decreto-Lei/
Del0073compilado.htm. Acesso em 10 de outubro de 2024.

628 BRASIL. Lei n° 4.595, de 31 de dezembro de 1964. DispGe sobre a politica e as
institui¢des monetarias, bancarias e crediticias e cria o Conselho Monetario Nacional,
e da outras providéncias. Disponivel em https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/
L4595compilado.htm. Acesso em 10 de outubro de 2024.

629 BRASIL. Lein® 6.385, de 7 de dezembro de 1976. Dispoe sobre o mercado de valores
mobilidrios e cria a CVM. Disponivel em https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/
L6385compilada.htm. Acesso em 10 de outubro de 2024.
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investimentos e promover a expansao do mercado de valores
mobilidrios; iii) da Superintendéncia de Seguros Privados (Susep)®,
que tem a responsabilidade de controlar e fiscalizar o mercado de
seguros privados e de resseguros; e iv) da Superintendéncia Nacional
de Previdéncia Complementar (Previc)®, cuja competéncia esta
vinculada a fiscalizagdo e supervisao das atividades de entidades
fechadas de previdéncia complementar®®.

Apesar de todos os supervisores do SFN serem autarquias
federais - pessoas juridicas de direito publico, integrantes da
Administracao Publica indireta da Unido -, possuindo autonomia
administrativa nos limites das respectivas leis instituidoras®® e
auséncia de tutela ou de subordinagdo hierarquica com o Ministério ao
qual possui vinculacdo, criadas para o exercicio de atividades tipicas
de Estado®*, somente duas dessas entidades podem ser consideradas
substancialmente como autarquias sob regime especial®®, com status

630 BRASIL. Decreto-lei n° 73, de 21 de novembro de 1966. Dispde sobre o Sistema
Nacional de Seguros Privados, regula as operagdes de seguros e resseguros e da outras
providéncias. Disponivel em https:/www.planalto.gov.br/ccivil_03/Decreto-Lei/
Del0073compilado.htm. Acesso em 10 de outubro de 2024.

631 BRASIL. Lei n° 12.154, de 23 de dezembro de 2009. Cria a Superintendéncia
Nacional de Previdéncia Complementar - Previc e dispde sobre o seu pessoal; inclui a
Camara de Recursos da Previdéncia Complementar na estrutura bdsica do Ministério
da Previdéncia Social; e d4 outras providéncias. Disponivel em https://www.planalto.
gov.br/ccivil_03/_ato2007-2010/2009/1ei/112154.htm. Acesso em 10 de outubro de 2024.

632 GOV.BR. O Sistema Financeiro Nacional. Disponivel em https://www.gov.br/
investidor/pt-br/investir/como-investir/conheca-o-mercado-de-capitais/sistema-
financeiro-nacional. Acesso em 10 de outubro de 2024.

633 MELLO, Celso Antonio Bandeira. Curso de Direito Administrativo. 36* edi¢do ed.
Belo Horizonte, MG: Férum, 2023. p. 139-140; 148.

634 OLIVEIRA, Rafael Carvalho Rezende. Curso de Direito Administrativo. 11* edicéo
ed. Rio de Janeiro, RJ: Método, 2023. p. 99.

635 De acordo com Celso Anténio Bandeira de Mello, autarquias sob regime especial
sdo autarquias que desfrutam “de um teor de independéncia administrativa, em
relacdo aos poderes controladores exercidos pelos 6rgdos da Administracéo direta,
mais acentuado do que o da generalidade dos sujeitos autarquicos”. MELLO, Celso
Antonio Bandeira. Curso de Direito Administrativo. 36* edigdo ed. Belo Horizonte, MG:
Férum, 2023. p. 145. Conforme pontuado por José dos Santos Carvalho Filho, “[a]
verdade é que, por consenso dos especialistas, passaram a ser consideradas autarquias
especiais todas aquelas entidades autarquicas dotadas de peculiaridades especificas e
de configuracio diversa da que possuem as autarquias cldssicas”. CARVALHO FILHO,
José dos Santos. Manual de Direito Administrativo. 37° ed. Editora Atlas. 2023. p. 387.

400 | Revista de Direito Mercantil industrial, econémico e financeiro


https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/Decreto-Lei/Del0073compilado.htm
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/Decreto-Lei/Del0073compilado.htm
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_ato2007-2010/2009/lei/l12154.htm
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_ato2007-2010/2009/lei/l12154.htm
https://www.gov.br/investidor/pt-br/investir/como-investir/conheca-o-mercado-de-capitais/sistema-financeiro-nacional
https://www.gov.br/investidor/pt-br/investir/como-investir/conheca-o-mercado-de-capitais/sistema-financeiro-nacional
https://www.gov.br/investidor/pt-br/investir/como-investir/conheca-o-mercado-de-capitais/sistema-financeiro-nacional

de agéncias reguladoras®®, em decorréncia da presenca das seguintes
caracteristicas na governanga para a escolha de seus dirigentes que
as distingue das autarquias classicas: mandato fixo e estabilidade dos
dirigentes®”; e nomeacgao dos dirigentes pelo Presidente da Republica,
apods aprovagdo pelo Senado Federal.

Tabela 1 - Natureza juridica e caracteristicas de
governanga dos 6rgéos supervisores do SFN

Natureza da Critérios Senado

Supervisor autarquia Mandato fixo objetivos Federal
acen el / / !
om e / / !
Susep Ordinaria X X X
Previc g‘sag:rcei;? b:e X X

Fonte: elaboracédo prépria a partir da analise dos diplomas legais aplicaveis

De acordo com a legislacao em vigor, tanto o Bacen como a CVM
possuem requisitos legais de governanca que fazem com que essas
autarquias possam ser consideradas como autarquias de natureza
especial®®, principalmente em decorréncia da estabilidade e do
mandato fixo de seus dirigentes, dos critérios objetivos para as suas
respectivas escolhas, bem como da nomeacdo dos dirigentes pelo
Presidente da Republica, apds o crivo do Senado Federal.

636 A Lei 13.848/2019, que dispde sobre a gestdo, a organizagdo, o processo decisério
e o controle social das agéncias reguladoras, estabelece, no paragrafo unico, do
art. 2°, que o disposto no referido diploma legal se aplica as autarquias especiais
caracterizadas como agéncias reguladoras.

637 PIETRO, Maria Sylvia Zanella Di. Direito Administrativo. 33* edicdo ed. Rio de
Janeiro, RJ: Editora Forense, 2020. p. 601.

638 BRASIL. Lei complementar n° 179, de 24 de fevereiro de 2021. Define os objetivos
do Banco Central do Brasil e dispde sobre sua autonomia e sobre a nomeacao e a
exoneracdo de seu Presidente e de seus Diretores. Disponivel em https://www.planalto.
gov.br/ccivil_03/leis/lcp/lcp179.htm. Acesso em 10 de outubro de 2024.
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Por outro lado, apesar da lei instituidora se referir explicitamente
a Previc como uma autarquia de natureza especial, dotada de
autonomia administrativa e financeira®®, seus dirigentes sdo indicados
pelo Ministro de Estado da Previdéncia Social e nomeados pelo
Presidente da Republica, sem qualquer aval do Senado Federal. Além
disso, a referida norma néo prevé qualquer tipo de estabilidade para
seus dirigentes, tampouco mandato fixo para o exercicio dos cargos na
diretoria da referida entidade.

Tais atributos fazem com que a Previc possa ser considerada,
apenas formalmente, uma autarquia de natureza especial,
caracteristica que aumenta o risco de ingeréncia politica na entidade e
afeta negativamente o nivel de independéncia da entidade em relagédo
ao Governo Federal.

Na mesma linha, a Susep, apesar de ser dotada de personalidade
juridica de direito publico, com autonomia administrativa e
financeira®®’, também nao possui natureza especial, pois apesar de o
corpo diretivo da Susep ser nomeado pelo Presidente da Republica,
mediante indicagdo do Ministro de Estado, seus dirigentes ndo
possuem qualquer tipo de estabilidade, tampouco mandatos fixos,
permitindo que possam ser exonerados a qualquer tempo pelo
Presidente da Republica, caracteristica que posiciona a instituicdo no
patamar das autarquias classicas.

Na base do sistema, encontram-se as entidades operadoras, que
sao compostas por instituicdes financeiras oficiais®, por instituicdes

639 Conforme estabelece o art. 1°, da Lei 12.154/2009, fica criada a Superintendéncia
Nacional de Previdéncia Complementar - Previc, autarquia de natureza especial,
dotada de autonomia administrativa e financeira e patrimoénio préprio, vinculada ao
Ministério da Previdéncia Social, com sede e foro no Distrito Federal e atuagdo em
todo o territério nacional.

640 Nos termos do art. 35, do Decreto-lei 73/1966, Fica criada a Superintendéncia
de Seguros Privados (Susep), entidade autarquica, jurisdicionada ao Ministério da
Industria e do Comércio, dotada de personalidade juridica de Direito Publico, com
autonomia administrativa e financeira.

641 A exemplo do Banco do Brasil, da Caixa Econémica Federal e do Banco Nacional
de Desenvolvimento Econdmico e Social.
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financeiras privadas®?, por outros intermedidrios financeiros
- administradoras de consércio, sociedades de arrendamento
mercantil, sociedades corretoras de cambio, sociedades corretoras
de titulos e valores mobilidrios e sociedades distribuidoras de titulos
e valores mobiliarios®® - e instituicGes auxiliares, como as entidades
que administram o mercado de valores mobiliarios.

3. PROCESSO ADMINISTRATIVO SANCIONADOR
NOS SUPERVISORES DO SFN

3.1. PROCESSO ADMINISTRATIVO SANCIONADOR COMO
UMA EXTENSAO DO DIREITO FUNDAMENTAL AO DEVIDO
PROCESSO LEGAL E A UMA BOA ADMINISTRAGAO PUBLICA

Em qualquer Estado Democratico de Direito®*, a formalidade
substancial do processo punitivo estatal deve ser compreendida como
umdireito fundamental, decorrente dodireitoaumaboaadministragao
publica®* e do devido processo legal®*, que impoe limites ao exercicio
do poder punitivo estatal em virtude da necessdria observancia
aos principios da legalidade®”’, da presuncdo de inocéncia®®, da
legitimidade das provas acusatdrias®®”, do contraditério e da ampla

642 Bancos comerciais, bancos de cambio, bancos de desenvolvimento, bancos
de investimento, sociedades de crédito, cooperativas de crédito e companhias
hipotecarias. Para maiores informacdes, consultar: https:/www.bcb.gov.br/
estabilidadefinanceira/sfn.

643 GOV.BR. O Sistema Financeiro Nacional. Disponivel em https://www.gov.br/
investidor/pt-br/investir/como-investir/conheca-o-mercado-de-capitais/sistema-
financeiro-nacional. Acesso em 10 de outubro de 2024.

644 OSORIO, Fabio Medina. Direito Administrativo Sancionador 9* edicio. Edicdo
padrido ed. Sdo Paulo, SP: Revista dos Tribunais, 2023. p. 429.

645 RODRIGUEZ-ARANA, Jaime. Derecho Administrativo y Derechos Sociales
Fundamentales. (Vol. 7). INAP - Instituto Nacional de Administracién Pablica. Global
Law Press - Editorial Derecho Global. 2015. p. 586.

646 OSORIO, Fabio Medina. Direito Administrativo Sancionador. 2023. p. 429.
647 OSORIO, Fabio Medina. Direito Administrativo Sancionador. 2023. p. 237.
648 OSORIO, Fabio Medina. Direito Administrativo Sancionador. 2023. p. 431.
649 OSORIO, Fabio Medina. Direito Administrativo Sancionador. 2023. p. 441.
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defesa®, além do dever de motivacdo das decisdes administrativas
sancionadoras®.

Com o intuito de oferecer maior protecdo aos direitos
fundamentais dos administrados, a Lei 9.784/1999, que estabelece
regras gerais sobre o processo administrativo no ambito da
Administracao Publica Federal - e que se aplica de forma subsididria
aos processos sancionadores das entidades objeto do presente estudo
-, destaca que o processo administrativo deve observar os principios da
legalidade, da motivagdo, da razoabilidade, da proporcionalidade, da
ampla defesa, do contraditdrio, da seguranca juridica e da eficiéncia®?,
entre outros.

Especificamente no ambito do SFN, o processo administrativo
sancionador nas esferas de atuagdo do Banco Central do Brasil®® e da
Comissdo de Valores Mobilidrios®* é regulado pela Lei 13.506/2017. A
norma apresenta diretrizes sobre o rito do processo administrativo
sancionador nas referidas autarquias especiais, dispoe sobre as
infragOes passiveis de punicdo e as respectivas penalidades, bem
como descreve as medidas coercitivas e acautelatorias que podem ser
adotadas pelas referidas entidades no decorrer do processo punitivo
administrativo.

Além disso, a norma insere no arcabouco processual das
referidas entidades algumas ferramentas de otimizacao e de eficiéncia

650 OSORIO, Fabio Medina. Direito Administrativo Sancionador. 2023. p. 465-475.
651 OSORIO, Fabio Medina. Direito Administrativo Sancionador. 2023. p. 476-482.

652 Conforme o art. 2° da Lei 9.784/1999, a Administracdo Publica obedecerd,
dentre outros, aos principios da legalidade, finalidade, motivacdo, razoabilidade,
proporcionalidade, moralidade, ampla defesa, contraditério, seguranga juridica,
interesse publico e eficiéncia. BRASIL. Lei n° 9.874, de 29 de janeiro de 1999. Regula
o processo administrativo no 4mbito da Administracdo Publica Federal. Disponivel
em https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/19784.htm. Acesso em 10 de outubro de
2024.

653 Para maiores informagoes, favor consultar o Capitulo II da Lei 13.506/2017.
Disponivel em https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_At02015-2018/2018/Lei/L13655.
htm. Acesso em 9 de outubro de 2024.

654 Para maiores informacoes, favor consultar o Capitulo III da Lei 13.506/2017.
Disponivel em https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_At02015-2018/2018/Lei/L13655.
htm. Acesso em 9 de outubro de 2024.
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processual®® com o intuito de possibilitar, por meio da celebracdo de
negdcios juridicos, a correcdo de irregularidades, a indenizagdo de
prejuizos eventualmente causados a terceiros, aidentificacdo de outros
envolvidos na irregularidade, bem como a obtencdo de informacdes e
documentos que comprovem a infragdo sob investigacao.

Atualmente, o referido diploma legal encontra-se normatizado
no ambito do Bacen®* e da CVM®’ por meio de resolucdes que, por
um lado, descrevem o processo administrativo sancionador como
um “instrumento de supervisdo destinado a manter a disciplina, a
estabilidade e a regularidade do funcionamento do Sistema Financeiro
Nacional”®® e, por outro, preveem a observancia aos “principios
da legalidade, da finalidade, da motivacao, da razoabilidade, da
proporcionalidade, da moralidade, da ampla defesa, do contraditério,
da seguranca juridica, do devido processo legal, da presuncdo de
inocéncia (...) da eficiéncia e da publicidade”®®.

No ambito da Susep e da Previc, ndo existem leis especificas
disciplinando os seus respectivos processos administrativos

655 Para as finalidades do presente estudo, a expressio “ferramentas de otimizagio e
de eficiéncia processual” deve ser entendida como “negdcios juridicos processuais”,
tais como os temos de compromisso, os acordos administrativos em processo de
supervisao, entre outros.

656 Para maiores informacdes, favor consultar a Resolucdo Bacen n° 131/2021,
disponivel em https://bcb.gov.br.

657 CVM. Comissao de Valores Mobilidrios. Resolucdo CVM 45. Dispde sobre o rito dos
procedimentos relativos a atuagdo sancionadora no dmbito da Comisséo de Valores
Mobilidrios. Disponivel em https://conteudo.cvm.gov.br/legislacao/resolucoes/
resol045.html. Acesso em 10 de outubro de 2024..

658 Resolucdo Bacen 131/2021, art. 2°. BACEN. Banco Central do Brasil. Resolucédo
Bacen n° 131, de 20 de agosto de 2021. Consolida as normas sobre o rito do processo
administrativo sancionador, a aplicacdo de penalidades, o termo de compromisso, as
medidas acautelatérias, a multa cominatéria e o acordo administrativo em processo
de supervisdo, previstos na Lei n° 13.506, de 13 de novembro de 2017, e os pardmetros
para a aplicagdo das penalidades administrativas previstas na Lei n°® 9.613, de 3 de
marco de 1998. Disponivel em https://www.bch.gov.br/estabilidadefinanceira/
exibenormativo?tipo=Resolu%C3%A7%C3%A30%20BCB&numero=131. Acesso em 10
de outubro de 2024.

659 Resolucdo CVM 45/2021, art. 2°. CVM. Comissdo de Valores Mobilidrios. Resolucéo
CVM 45. Dispde sobre o rito dos procedimentos relativos a atuacéo sancionadora no
ambito da Comisséo de Valores Mobilidrios. Disponivel em https://conteudo.cvm.gov.
br/legislacao/resolucoes/resol045.html. Acesso em 10 de outubro de 2024.
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sancionadores, razdo pela qual aplica-se a lei geral do processo
administrativo federal (Lei9.784/1999). Contudo, em outubro de 2020, o
Conselho Nacional de Seguros Privados editou uma norma - Resolugdo
CNSP n° 393/2020 - disciplinando o inquérito administrativo, o termo
de compromisso e o processo administrativo sancionador no ambito
da Susep. Na sequéncia, a propria Susep editou uma norma - Circular
Susep n° 645/2021 - estabelecendo normas complementares sobre a
instauracdo de processos administrativos sancionadores no ambito da
autarquia, além de regulamentar a aplicacao de infracdes de natureza
grave pela entidade.

Em contrapartida, a Previc ndo possui normativo interno
disciplinando o processo administrativo sancionador, apesar de,
aparentemente, existir um comité constituido com o intuito de
aperfeicoar o processo administrativo sancionador na entidade®®.

3.2. A INDIVIDUALIZAGAO E A DOSIMETRIA DAS SANCOES
NOS PROCESSOS ADMINISTRATIVOS SANCIONADORES

A Constituicdo da Republica Federativa do Brasil estabelece,
no rol dos direitos e garantias fundamentais, a obrigatoriedade da
individualizacao da sangdo, determinando que o legislador ordinario
devera regular a individualizacdo da reprimenda estatal®'.

Destaca-se que, de acordo com a doutrina®? o processo de
individualizacdo das sancdes ocorre em trés etapas distintas: a
legislativa, na qual o legislador estabelece, de forma geral e abstrata,

660 PREVIC. Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar. Portaria
Previc n° 338, de 19 de abril de 2023. Disponivel em https://www.in.gov.br/en/web/
dou/-/portaria-previc-n-338-de-19-de-abril-de-2023-478612379. Acesso em 10 de
outubro de 2024.

661 Constituicdo Federal de 1988. Art. 5° (...) XLVI - a lei regulara a individualizacdo
da pena e adotard, entre outras, as seguintes: a) privacdo ou restricdo da liberdade;
b) perda de bens; ¢) multa; d) prestacdo social alternativa; e) suspensdo ou interdicao
de direitos. BRASIL. Presidéncia da Republica. Constitui¢io da Republica Federativa
do Brasil de 1988. Disponivel em https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/
constituicao.htm. Acesso em 10 de outubro de 2024.

662 OSORIO, Fabio Medina. Direito Administrativo Sancionador. 2023. p. 418.
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as condutas ilicitas e as respectivas reprimendas; a judicial, na qual
o estado-juiz aplica a penalidade ao caso concreto, considerando
a culpabilidade do agente; e a executdria, que ocorre durante o
cumprimento da pena pelo responsavel.

Apesar de o referido dispositivo da Carta da Republica se referir
as reprimendas criminais, pode-se afirmar que a mesma garantia
processual deve ser aplicada no ambito do processo administrativo
sancionador, com fundamento na teoria da unicidade do ius puniendi
estatal®®.

Em linha com essa interpretagdo de unicidade do poder punitivo
estatal, a Lei 13.655/2018 fez inserir na Lei de Introducido as Normas
do Direito Brasileiro (Lindb) a determinacdo de que na aplicagdo
de sangoes, devem ser consideradas “a natureza e a gravidade da
infracdo cometida, os danos que dela provierem para a administragdo
publica, as circunstancias agravantes ou atenuantes e os antecedentes
do agente™*, introduzindo a necessidade de uma correta
proporcionalidade na etapa de aplicacao das san¢des administrativas
e reduzindo o risco de excesso sancionatério®®.

Contudo, como a Lei 13.506/2017 - que dispde sobre o processo
administrativo sancionador no Bacen e na CVM - é anterior ao diploma
legal que inseriu no ordenamento juridico brasileiro a obrigatoriedade
de individualizacdo das san¢Oes administrativas, a norma nao contém
qualquer dispositivo relacionado a dosimetria da reprimenda estatal
nos processos administrativos sancionadores das aludidas autarquias
especiais.

Apesar da mencionada omissao legislativa, as resolucdes que
consolidam as normas de processo administrativo sancionador, tanto

663 OSORIO, Fabio Medina. Direito Administrativo Sancionador. 2023. p. 123 e 418.
664 Lei 13.655/2018, art. 1°. BRASIL. Lei n° 13.655, de 25 de abril de 2018. Inclui no
Decreto-Lei n°4.657, de 4 de setembro de 1942 (Lei de Introdugio as Normas do Direito
Brasileiro), disposi¢des sobre seguranca juridica e eficiéncia na criacéo e na aplicacio
do direito. Disponivel em https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_At02015-2018/2018/
Lei/L13655.htm. Acesso em 9 de outubro de 2024.

665 SUNDFELD, Carlos Ari; NEVES, Camila de Castro. A nova LINDB e os movimentos
de reforma do direito administrativo. Revista Brasileira de Estudos Politicos 126
(2023). p. 62.
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do Bacen®® como da CVM®*’, estabelecem parametros bem definidos
para a aplicacdo de penalidades administrativas, apresentando,
inclusive, critérios para a dosimetria da sanc¢ao®®.

A resolucao da CVM ¢é bastante assertiva ao regulamentar a
dosimetria das san¢des em seu processo administrativo sancionador.
No art. 62 do predito diploma regulamentar, consta a seguinte
afirmativa: “na dosimetria da pena, salvo se aplicada a penalidade
de adverténcia, o Colegiado deve fixar inicialmente a pena-base,
aplicando na sequéncia as circunstancias agravantes e atenuantes,
bem como a causa de reducao da pena, nessa ordem”.

No tocante a aplicagdo da pena de multa, a Resolucdo Bacen
n® 131/2021 estabelece, em seu art. 46, que o céalculo da pena base
levara em conta “a capacidade economica do infrator”, o “grau de
lesdo ou perigo de lesao” ao bem juridico tutelado, a “reprovabilidade
da conduta do infrator”, a “expressividade dos valores” de eventuais
operacOes irregulares, bem como “os antecedentes” do agente. No
ambito do Bacen, portanto, esses critérios sdo utilizados para o calculo
da pena-base. Além disso, a norma estabelece, em seu art. 53, que “no
calculo da penalidade a ser aplicada, incidirdo, nesta ordem: I - as
circunstancias agravantes; e II - as circunstancias atenuantes”.

666 BACEN. Banco Central do Brasil. Resolucao Bacen n° 131, de 20 de agosto de 2021.
Consolidaasnormassobre oritodo processoadministrativo sancionador, aaplicacaode
penalidades, o termo de compromisso, as medidas acautelatérias, a multa cominatdria
e o acordo administrativo em processo de supervisdo, previstos na Lei n° 13.506, de 13
de novembro de 2017, e os pardmetros paraa aplicacio das penalidades administrativas
previstas na Lei n° 9.613, de 3 de marco de 1998. Disponivel em https://www.bcb.
gov.br/estabilidadefinanceira/exibenormativo?tipo=Resolu%C3%A7%C3%A30%20
BCB&numero=131. Acesso em 10 de outubro de 2024.

667 CVM. Comisséo de Valores Mobilidrios. Resolugdo CVM 45. Disp&e sobre o rito dos
procedimentos relativos a atuacéo sancionadora no dmbito da Comissédo de Valores
Mobilidrios. Disponivel em https://conteudo.cvm.gov.br/legislacao/resolucoes/
resol045.html. Acesso em 10 de outubro de 2024.

668 A Resolugio Bacen n° 131/2021 disciplina a dosimetria das san¢es administrativas
em duas etapas (artigos 46 a 54): i) definicdo da pena-base; e ii) definicao da pena a ser
aplicada, que considera, apds o calculo da pena-base, a incidéncia de circunstancias
agravantes e atenuantes, nessa ordem. Por sua vez, a Resolucao CVM 45/2021
estabelece um procedimento de dosimetria de sancdo em trés etapas (artigos 62 a 69):
i) definicdo da pena-base; ii) incidéncia de circunstancias agravantes e atenuantes; e
iii) aplicacdo, caso exista, de causa de redugdo da sangéo.
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Ambas as resolucdes apresentam um rol de circunstancias
agravantes e atenuantes, que consideram as caracteristicas do mercado
regulado e as finalidades de atuacao das referidas entidades. Entre as
circunstancias agravantes, a norma da CVM elenca: a reincidéncia; o
grau de prejuizo causado pela conduta do agente; a quantificacdo da
vantagem obtida ou almejada pelo infrator; o cometimento da infracao
por meio de fraude ou simulacdo; o efetivo risco de insolvéncia da
entidade emissora de valores mobiliarios; e a violacdo de deveres
fiduciarios®.

Na lista de circunstancias atenuantes presentes na resolucao da
CVM, destacam-se as seguintes: o reconhecimento do cometimento da
infracao pelo agente; o fornecimento de informagoes que possibilitem
aconstatacdo dairregularidade; a regularizacdo da infracdo; e aadogéo
de programas de integridade no ambito da companhia regulada®”. A
norma da CVM ainda traz a possibilidade de atenuagédo da sancao em
decorréncia da incidéncia de circunstancia abonadora, anterior ou
posterior ao momento do cometimento da infracdo, ainda que nio
esteja expressamente prevista no diploma normativo®™.

Na mesma direcdo das resolugdes analisadas, a Resolu¢do CNSP
393/2020 apresenta um procedimento de dosimetria para aaplicacaoda
sancao administrativa, que passa pela identificagdo das circunstancias
administrativas da infracao, pelas agravantes e atenuantes aplicaveis

669 Resolucdo CVM 45/2021. Art. 65. CVM. Comisséo de Valores Mobiliarios. Resolucéo
CVM 45. Dispde sobre o rito dos procedimentos relativos a atuagdo sancionadora no
ambito da Comissao de Valores Mobilidrios. Disponivel em https://conteudo.cvm.gov.
br/legislacao/resolucoes/resol045.html. Acesso em 10 de outubro de 2024.

670 Resolucdo CVM 45/2021. Art. 66. CVM. Comissio de Valores Mobiliarios. Resolucao
CVM 45. Dispde sobre o rito dos procedimentos relativos a atuacéo sancionadora no
ambito da Comissédo de Valores Mobiliarios. Disponivel em https://conteudo.cvm.gov.
br/legislacao/resolucoes/resol045.html. Acesso em 10 de outubro de 2024.

671 Resolucdo CVM 45/2021. Art. 66, § 1°. CVM. Comissdo de Valores Mobiliarios.
Resolucdo CVM 45. Dispde sobre o rito dos procedimentos relativos a atuacio
sancionadora no 4mbito da Comissdo de Valores Mobilidrios. Disponivel em https://
conteudo.cvm.gov.br/legislacao/resolucoes/resol045.html. Acesso em 10 de outubro
de 2024.
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ao caso concreto, eventual continuidade delitiva®”> e, por fim, a
reincidéncia®®, que no caso da Susep ndo se encontra como uma
circunstancia agravante.

A primeira fase da dosimetria da sancdo nos processos na
Susep estd relacionada com a identificacdo das circunstancias
administrativas que influenciam na gradacao da reprimenda estatal. A
norma prevé que para o calculo da pena-base devem ser considerados
“a gravidade da infracdo e seus efeitos, a capacidade economica do
infrator e antecedentes, bem como o ganho obtido com o ato ilicito”*™.

Em relagdo as circunstancias agravantes e atenuantes, o
regulamento aplicavel a Susep assemelha-se em grande medida as
normas do Bacen e da CVM. Todavia, assim como a resolucao do
Bacen, o diploma normativo aplicavel a Susep também ndo prevé a
existéncia de programas de integridade na entidade supervisionada
como circunstancia abonadora.

672 A continuidade delitiva é um conceito estabelecido por razdes de politica
sancionadora estatal, para as infracdes de mesma espécie praticadas por determinado
agente, mediante mais de uma acio ou omissio, em decorréncia do qual as infracoes
subsequentes devem ser entendidas como continuagéo da primeira, em virtude da
existéncia de condicOes relacionadas ao tempo e ao lugar da infracdo, bem como a
maneira de execucdo da conduta irregular. BITENCOURT, Cezar Roberto. Tratado de
direito penal. Parte geral. 26* edicdo revista e atualizada. Editora Saraiva Jur. 2020. p.
882.

673 Resolugdo CNSP 393/2020. Art. 10. CNSP. Conselho Nacional de Seguros Privados.
Resolucdo CNSP n° 393, de 30 de outubro de 2020. Dispde sobre sancdes administrativas
no Ambito das atividades de seguro, cosseguro, resseguro, retrocessio, capitalizacio,
previdéncia complementar aberta, de intermediacdo e auditoria independente;
disciplina o inquérito administrativo, o termo de compromisso de ajustamento de
conduta e o processo administrativo sancionador no 4mbito da Superintendéncia
de Seguros Privados e das entidades autorreguladoras do mercado de corretagem
e da outras providéncias. Disponivel em https://www2.susep.gov.br/safe/bnportal/
internet/pt-BR/. Acesso em 10 de outubro de 2024.

674 Resolucdo CNSP 393/2020. Art. 11. CNSP. Conselho Nacional de Seguros Privados.
Resolugdo CNSP n° 393, de 30 de outubro de 2020. Disp&e sobre san¢des administrativas
no Ambito das atividades de seguro, cosseguro, resseguro, retrocessdo, capitalizagio,
previdéncia complementar aberta, de intermediacdo e auditoria independente;
disciplina o inquérito administrativo, o termo de compromisso de ajustamento de
conduta e o processo administrativo sancionador no ambito da Superintendéncia
de Seguros Privados e das entidades autorreguladoras do mercado de corretagem
e da outras providéncias. Disponivel em https://www2.susep.gov.br/safe/bnportal/
internet/pt-BR/. Acesso em 10 de outubro de 2024.
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No caso da Susep, a reincidéncia especifica estd sendo utilizada
como uma causa de aumento de pena, na terceira fase da dosimetria,
podendo a multa ser agravada até o dobro, caso o infrator seja
considerado reincidente especifico®”. Além disso, a continuidade
delitiva também estd sendo utilizada pela Susep como uma causa de
aumento da san¢ao imposta, uma vez que, em caso de continuidade de
infragOes, a pena aplicada serd aumentada de um sexto a dois tergos®’.

Tabela 2 - Andlise do arcabougo juridico-normativo da
dosimetria das sang¢Ges nos supervisores financeiros

Regulamentacao 12 fase 22 fase 32 fase
Enti- Circuns- Ate- Saasu_ Cau-
dade | gal Infralegal  L2Ncias Agra- Au- >as
9 9 adminis- vantes Redu-
. antes  men- ~
trativas cao
to
. R.BCB
Bacen  Lei13.506/2017 131/2021 v v v X X
. R.CVM
CVM Lei 13.506/2017 4572021 v v v X v
. R. CNSP
Susep  Lei0.874/1999 393/2020 v v v v X
Previc Lei 9.874/1999 - X X X X X

Fonte: elaboragdo prépria a partir da analise dos diplomas legais aplicaveis

A tabela acima consolida as informacdes analisadas nas
seRN lemeadaco espddificalegadsfinidliad veis SAQSREBPREVISNSES9 312026 FlNs

gssgmtgengpévgim ﬁf@?’g’aﬁnﬁﬁﬂg énﬁffﬁﬁig’&?iﬁnﬁ&é?ﬂéﬁﬁ&
a mesma nat Neza, no perlodo e tres anos su sequente a decisao con e;natorla
denfunsaangieasitaa’passo que a CVM e a Susep adotam um sistema

o7 if eivodu gar ENSPcd812080d Arrepi fnEn A Estarabel No Neagmad alcC3ENiyos

rivados. Resolugcdo,CNSP n° 393,.de 30 de outubro de 2020, DispGe sobre sancaes

ARceitAdans Aednnimettia fa ancag aoments pede Lt a-50mca0
eqlitelidecina Siesejspan complaisntaterbeita fdseidzuenliavétria dadiona
independente; disciplina o _ingpérito administrativo, o termo de compromisso
SRt RS e A ETD 4 SHctebt R AR @lionador no Ambito da
Superintendéncia de Seguros Privados e das entidades autorreguladoras do mercado
de corretagem e da outras providéncias. Disponivel em https:/www2.susep.gov.br/
safe/bnportal/internet/pt-BR/. Acesso em 10 de outubro de 2024.
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3.3. FERRAMENTAS DE OTIMIZACAO E EFICIENCIA NOS
PROCESSOS ADMINISTRATIVOS SANCIONADORES

Conforme mencionado anteriormente, no ambito do processo
administrativosancionadordasentidadesde supervisaodo SFN existem
algumas ferramentas de otimizacdo e de eficiéncia processual®”’
que possibilitam a nao instauracdo do processo sancionador,
especificamente nos casos de insignificincia na lesdo ao bem juridico
tutelado ou do estabelecimento de termo de compromisso ou acordo
administrativo em processo de supervisao.

A seguir, abordaremos as referidas ferramentas de otimizagdo
processual, iniciando-se pela ndo instauracdo do processo
administrativo sancionador como meio de racionalizacdo do
processo, seguindo para a suspensdo ou a ndo instauracao do processo
administrativo sancionador em virtude de assinatura de termo de
compromisso e, por fim, abordando os principais aspectos dos
acordos administrativos em processos de supervisao como negocio
juridico para a extincao ou reducao da penalidade aplicavel e o indice
de governanca dos procedimentos internos atribuido em decorréncia
de andlise qualitativa das normas examinadas.

3.3.1. NAO INSTAURACAO DO PROCESSO ADMINISTRATIVO
SANCIONADOR COMO MEIO DE RACIONALIZACAO DOS RECURSOS

Entre as ferramentas de otimizacdo processual utilizadas
pelos supervisores do SFN para racionalizar recursos, encontra-
se a possibilidade de ndo instauracdo de processo administrativo
sancionador, quando presentes alguns requisitos, a exemplo da
insignificancia na lesdo ao bem juridico tutelado pela respectiva
autarquia.

677 Leia-se: negodcios juridicos processuais, tais como termos de compromisso,
acordos administrativos em processo de supervisao, entre outros.
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Desta forma, caso a lesdo ao bem juridico tutelado pela
fiscalizacdo das entidades supervisoras do SFN seja considerada
de menor potencial ofensivo, as normas preveem a possibilidade
de as autarquias deixarem de instaurar processo administrativo
sancionador, a depender das circunstancias do caso concreto.

No caso da Superintendéncia de Seguros Privados, a decisdo
de ndo instaurar o processo administrativo sancionador deve ser
devidamente motivada®”®, por expressa disposicdo normativa. Além
disso, a autarquia pode propor a utilizacao de outros instrumentos de
supervisdo que considerar mais adequados ao caso concreto.

Na mesma linha, as normas do Banco Central do Brasil e da
Comissao de Valores mobilidrios também possuem previsdo de ndo
instauragdo do processo administrativo sancionador, quando a lesdo
ao bem juridico tutelado pelas referidas autarquias for considerada
insignificante®”.

678 Circular Susep 645/2021, art. 3° inciso I. SUSEP. Superintendéncia de Seguros
Privados. Circular Susep n° 645, de 18 de outubro de 2021. Estabelece normas
complementares sobre a instauracao do Processo Administrativo Sancionador - PAS
na Susep e regulamenta as infraces graves, para fins de aplicacdo das penas de
suspensdo do exercicio de atividade de suspenséo do exercicio de profissdo ou de
inabilitacdo. Disponivel em https://www2.susep.gov.br/safe/bnportal/internet/pt-BR/.
Acesso em 10 de outubro de 2024.

679 Para maiores informacoes, favor consultar o art. 3° da Resolucéo Bacen 131/2021
e art. 4° inciso I, da Resolucdo CVM 45/2021.
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Tabela 3 - Quadro comparativo dos requisitos normativos para
a ndo instauragdo do processo administrativo sancionador

Requisitos Bacen CVM Susep
Concluir pela inexisténcia de irregulari-

dade ou pela extincdo da punibilidade X v X
Baixa lesao ao bem juridico tutelado v v v
Possibilidade de adocao de outros ins- y y y

trumentos e medidas de supervisao

Exigéncia expressa de instauracao do
processo em caso de conduta poten- X X v
cialmente criminosa

Fonte: elaboracédo prépria a partir dos normativos aplicaveis

Pela leitura da Tabela 3, pode-se observar que a baixa lesdo
ao bem juridico tutelado, bem como a possibilidade de adocdo de
outros instrumentos e medidas de supervisdo mais adequados ao
caso concreto sdo elementos presentes em todos os normativos
analisados®.

Por seu turno, a norma da Susep, exige expressamente a
instauragdo do processo administrativo sancionador caso a conduta
analisada envolva indicios de gestdo fraudulenta ou temerdria,
prestacdo de informacdo falsa a autarquia, fraude a supervisao ou
pratica de conduta passivel de ser tipificada como ilicito criminal,
além de outras potenciais infracdes consideradas de maior relevancia
pela norma, nos termos do art. 5° da Circular Susep 465/2021.

Por outro lado, a norma da CVM prevé a possibilidade de nao
instauragdo do processo administrativo sancionador, quando concluir
pela inexisténcia de irregularidade ou pela extingdo da punibilidade,
nos termos do art. 4°, inciso I, alinea’a), da Resolucdo CVM 45/2021.

680 Resolucdo Bacen 131/2021, disponivel em https://www.bcb.gov.br/
estabilidadefinanceira/exibenormativo?tipo=Resolu%C3%A7%C3%A30%20
BCB&numero=131. Resolucdo CVM 45/2021, disponivel em https://conteudo.cvm.
gov.br/legislacao/resolucoes/resol045.html. Circular Susep 645/2021, disponivel em
https://www2.susep.gov.br/safe/bnportal/internet/pt-BR/.
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Em termos de clareza e seguranca juridica, merecem destaque as
normas do Bacen e da Susep, que apresentam uma listagem dos bens
juridicos tutelados pelas respectivas autarquias, bem como descrevem
as diretrizes que devem ser observadas para a analise do grau de lesdo
ao bem juridico tutelado, reduzindo a discricionariedade dos gestores
publicos e aumentando o controle do administrado sobre as decisdes
administrativas, conforme ilustrado pela Tabela 4.

Tabela 4 - Quadro comparativo das caracteristicas normativas para
identificagdo do bem juridico e avaliagdo do grau de lesdo

Caracteristicas Bacen CVM Susep

Apresenta a listagem dos bens juridi- J

cos tutelados X v

Descreve as diretrizes para a analise
do grau de lesdo ao bem juridico tu- v v v
telado

Fonte: elaboracéo prépria a partir dos normativos aplicaveis

3.3.2. A SUSPENSAO OU A NAO INSTAURACAO DO PROCESSO
ADMINISTRATIVO EM VIRTUDE DE TERMO DE COMPROMISSO

No tocante aos instrumentos negociais a disposicao dos
supervisores do SFN, destaca-se o termo de compromisso que, em
regra, pode ser solicitado junto aos 6rgdos competentes até decisdao
de primeira instancia®, nos quais os agentes supervisionados
devem cessar a pratica de determinados atos considerados ilicitos
pela autoridade competente e corrigir as irregularidades apontadas
pelo respectivo supervisor, ndo importando em confissdo quanto a

681 Para maiores informacoes, favor consultar o art. 71 da Resolugido Bacen 131/2021 e
art. 165, caput, da Resolucao CNSP 393/2020. No caso da CVM, segundo o art. 82, §1°, 0
interessado devera manifestar a intenséo de celebrar o termo de compromisso dentro
do prazo para apresentagio da defesa.

Revista de Direito Mercantil industrial, econémico e financeiro | 415



matéria de fato, tampouco em reconhecimento da ilicitude da conduta
analisada®®.

No ambito da Susep, a simples apresentacdo de proposta de
termo de compromisso de ajustamento de conduta interrompe o
prazo prescricional da pretensao punitiva de eventual irregularidade
cometida pelo proponente®®.

Por seu lado, no ambito do Bacen, a apresentacao da proposta
sequer suspende eventual processo administrativo instaurado®*. A
suspensao de eventual processo administrativo sancionador somente
se efetivard caso haja assinatura do negdcio juridico contratual entre
o investigado e o Bacen, no qual o agente privado se obrigue a cessar
as praticas consideradas irregulares e os atos considerados ilicitos
pelo supervisor financeiro, bem como a corrigir as irregularidades
apontadas pelo 6rgao®. No ambito da CVM®*, as exigéncias para a
suspensdo de processo administrativo sdo similares as observadas no
Bacen.

682 Para maiores informacdGes, favor consultar o art. 75, § 3°, da Resolugdo Bacen
131/2021, o art. 81 da Resolugdo CVM 45/2021 e art. 165, § 3°, da Resolucdo CNSP
393/2020.

683 Art. 17°, IV, da Resolucao CNSP 393/2020. CNSP. Conselho Nacional de Seguros
Privados. Resolugdo CNSP n° 393, de 30 de outubro de 2020. Dispde sobre san¢des
administrativas no &mbito das atividades de seguro, cosseguro, resseguro, retrocessao,
capitalizacdo, previdéncia complementar aberta, de intermediacdo e auditoria
independente; disciplina o inquérito administrativo, o termo de compromisso
de ajustamento de conduta e o processo administrativo sancionador no dmbito da
Superintendéncia de Seguros Privados e das entidades autorreguladoras do mercado
de corretagem e da outras providéncias. Disponivel em https:/www2.susep.gov.br/
safe/bnportal/internet/pt-BR/. Acesso em 10 de outubro de 2024.

684 Lei 13.506/2020, art. 11, § 1°. BRASIL. Lei n°® 13.506, de 13 de novembro de 2017.
DispGe sobre o processo administrativo sancionador na esfera de atuacio do Banco
Central do Brasil e da Comisséo de Valores Mobilidrios. Disponivel em https://www.
planalto.gov.br/ccivil_03/_ato2015-2018/2017/lei/L13506.htm. Acesso em 10 de
outubro de 2024.

685 Lei 13.506/2020, art. 11. BRASIL. Lei n° 13.506, de 13 de novembro de 2017. Dispde
sobre o processo administrativo sancionador na esfera de atuacdo do Banco Central
do Brasil e da Comisséo de Valores Mobilidrios. Disponivel em https://www.planalto.
gov.br/ccivil_03/_ato2015-2018/2017/lei/L13506.htm. Acesso em 10 de outubro de 2024.
686 Lei 6.385/1976, art. 11, § 5°. BRASIL. Lei n° 6.385, de 7 de dezembro de 1976. Dispbe
sobre o mercado de valores mobilidrios e cria a Comissdo de Valores Mobilidrios.
Disponivel em  https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/L6385compilada.htm.
Acesso em 10 de outubro de 2024.
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Algumas normas nao elencam quaisquer situacoes impeditivas
para a celebragdo de termo de compromisso entre o proponente e
a autarquia®®”’. No caso do Bacen, a norma prevé a rejeicao liminar
de proposta de termo de compromisso que verse sobre fatos que
representem infracOes de natureza grave®®, bem como infracoes
relacionadas a prestacao de informacdes sobre os capitais brasileiros
no exterior e os capitais estrangeiros no Pais®®.

Em relagdo a governanga das autarquias para a celebragdo
de termo de compromisso com eventuais proponentes, verifica-se
um distanciamento significativo, nos procedimentos estabelecidos
pelos normativos analisados, no tocante ao detalhamento dos
atores envolvidos na tomada de decisao, bem como das respectivas
competéncias.

No presente estudo, a governanca estabelecida pelas normas
de regulamentacdo do processo administrativo sancionador dos
supervisores financeiros foi avaliada a partir das seguintes etapas:
i) proposta de termo de compromisso; ii) analise da proposta; iii)
celebragdo do termo de compromisso; iv) analise de requerimento

687 No ambito da presente andlise, ndo foram identificadas vedactes para a celebracéo
de termo de compromisso entre o proponente e a autarquia, nas resolucdes da Susep
e do Bacen.

688 Resolucdo Bacen 131/2021, art. 74, § 1°, inciso I, alinea ‘@’. BACEN. Banco Central
do Brasil. Resolucdo Bacen n° 131, de 20 de agosto de 2021. Consolida as normas
sobre o rito do processo administrativo sancionador, a aplicaciao de penalidades, o
termo de compromisso, as medidas acautelatérias, a multa cominatéria e o acordo
administrativo em processo de supervisdo, previstos na Lei n° 13.506, de 13 de
novembro de 2017, e os pardmetros para a aplicacdo das penalidades administrativas
previstas na Lei n° 9.613, de 3 de margo de 1998. Disponivel em https://www.bcb.
gov.br/estabilidadefinanceira/exibenormativo?tipo=Resolu%C3%A7%C3%A30%20
BCB&numero=131. Acesso em 10 de outubro de 2024.

689 Resolucéo Bacen 131/2021, art. 74, § 1°, inciso I, alinea ‘b’. BACEN. Banco Central
do Brasil. Resolugdo Bacen n° 131, de 20 de agosto de 2021. Consolida as normas
sobre o rito do processo administrativo sancionador, a aplicacao de penalidades, o
termo de compromisso, as medidas acautelatdrias, a multa cominatéria e o acordo
administrativo em processo de supervisio, previstos na Lei n° 13.506, de 13 de
novembro de 2017, e os pardmetros para a aplicacdo das penalidades administrativas
previstas na Lei n° 9.613, de 3 de margo de 1998. Disponivel em https://www.bcb.
gov.br/estabilidadefinanceira/exibenormativo?tipo=Resolu%C3%A7%C3%A30%20
BCB&numero=131. Acesso em 10 de outubro de 2024.
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para alteracdo do termo de compromisso assinado; e v) fiscalizagdo e
cumprimento do termo de compromisso.

Para cada uma dessas etapas, avaliou-se, de forma qualitativa,
a existéncia de previsao normativa que contemplasse critérios
relacionados a clareza regulatéria, a existéncia de segregacdo de
fungoes, ao exercicio de garantias fundamentais pelos proponentes,
bem como a definicdo normativa das autoridades e dos érgdos
responsaveis pelas respectivas deliberacoes, atribuindo-se o valor
0 (zero) em caso de inexisténcia e 1 (um) nos casos de existéncia da
referida previsao normativa.

Tabela 5 - Indice de governanca atribuido para a celebracio e
acompanhamento de termos de compromisso dos supervisores

Etapa 01 - Proposta de termo de compro-

misso Bacen CVM Susep

A norma indica, de forma clara e objetiva, a
autoridade para a qual a proposta de termo 0 0 o]
de compromisso deve ser dirigida?

A norma indica, de forma clara e objetiva,
quais os requisitos para a celebracao dos 1 1 1
termos de compromisso?

A norma indica, de forma clara e objetiva, o
prazo para a apresentacao da proposta de 1 1 1
termo de compromisso?

Etapa 02 - Andlise da proposta Bacen CVM Susep

A norma prevé, de forma clara e objetiva,
a existéncia de segregacao de fungdes no o] 1 0
procedimento de analise da proposta?

A norma indica, de forma clara e objetiva, a
necessidade de obtencao de parecer juridi-

co para avaliar a legalidade do termo pro- ° 1 °
posto?

A norma indica, de forma clara e objetiva, a

necessidade de parecer de 6rgao colegia- o 1 o

do, para avaliar a oportunidade e convenién-
Cia para a proposta apresentada?
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A norma prevé, de forma clara e objetiva, a
possibilidade de negociagao das clausulas
contratuais, indicando as autoridades ou or-
gaos competentes?

A norma prevé, de forma clara e objetiva,
a possibilidade de interposicao de recurso
contra decisdo que rejeitar a proposta de
termo de compromisso?

A norma prevé, de forma clara e objetiva, o
orgao competente para deliberar acerca da
proposta de termo de compromisso apre-
sentada?

Etapa 03 - Celebracao do termo de com-
promisso

Bacen

CVM

Susep

A norma indica, de forma clara e objetiva, a
autoridade ou o 6rgao responsavel pela ce-
lebracao do termo do compromisso com o
respectivo compromitente?

Etapa 04 - Analise de requerimento para
alteracao

Bacen

CVM

Susep

A norma indica, de forma clara e objetiva, a
autoridade ou o 6rgao para o qual o reque-
rimento de alteragao de termo de compro-
misso deve ser encaminhado?

A norma indica, de forma clara e objetiva, os
orgaos responsaveis pela analise e delibera-
c¢ao acerca do requerimento de alteracao do
negocio juridico?

Etapa 05 - Fiscalizacao e cumprimento

Bacen

CVM

Susep

A norma estabelece, de forma clara e ob-
jetiva, o orgao competente por fiscalizar o
cumprimento do termo de compromisso
celebrado?

A norma indica, de forma clara e objetiva, as
consequéncias para o descumprimento das
obrigacdes assumidas pelo compromitente?

indice de governanga atribuido

28,57%

78,57%

3571%
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Fonte: elaboracgio prépria a partir da andlise
qualitativa dos regulamentos analisados

Como se pode observar pela leitura da Tabela 5, a norma
da Comissdo de Valores Mobilidrios, que regulamenta o processo
administrativo sancionador, possui o maior indice de governanca
nos procedimentos internos para o estabelecimento de termos
de compromisso entre os normativos analisados®”, deixando de
pontuar apenas nas questdes relacionadas a indicagdo da autoridade
competente para o recebimento da proposta e para o requerimento de
alteragdo do termo de compromisso firmado, bem como a auséncia
de previsdo normativa para possibilitar ao proponente recorrer de
eventual decisdo denegatdria da proposta.

Por outro lado, o reduzido indice de governanga atribuido
aos normativos do Bacen e da Susep, no tocante aos procedimentos
internos para o estabelecimento de termos de compromisso,
decorrem da auséncia de indicacdo clara e objetiva das autoridades
ou dos orgaos internos responsaveis pelas respectivas tomadas de
decisdo, da acanhada segregacdo de func¢des nas etapas avaliadas,
da caréncia de previsdo normativa de pareceres sobre a legalidade, a
conveniéncia e a oportunidade da celebracdo dos respectivos negdcios
juridicos processuais e da escassez de procedimentos internos para
possibilitar e avaliar eventuais requerimentos de alteracdo de termo
de compromisso assinado.

3.3.3. ACORDO ADMINISTRATIVO EM PROCESSO DE
SUPERVISAO COMO NEGOCIO JURIDICO PARA EXTINCAO
OU REDUCAO DA PENALIDADE APLICAVEL

Ainda em relagdo aos negécios juridicos processuais a disposicao
dos érgdos supervisores do SFN, merece nota o acordo administrativo
em processo de supervisdo, que se destaca pela possibilidade de
extinguir ou reduzir a penalidade aplicavel pelo 6rgdo competente, a

690 Resolucao Bacen 131/2021, Resolugdo CVM 45/2021 e Resolucao CNSP 393/2020.
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depender de a instituicao ter ou ndo conhecimento prévio da infragdo
noticiada®!, respectivamente, bem como da avaliacio quanto a
cooperacdo do agente para apuracdo dos fatos, que devera ser efetiva,
plena e permanente®”.

De maneira similar a metodologia utilizada para avaliar
o indice de governanca atribuido aos normativos estudados, no
tocante aos procedimentos para a celebracdo e o acompanhamento
de termos de compromisso, o presente artigo também realizou a
mencionada andlise qualitativa para aferir o grau de governanca das
etapas relacionadas ao estabelecimento de acordos em processos de
supervisdo, considerando-se as mesmas indagacoes.

Desta maneira, para cada uma dessas etapas relacionadas
ao estabelecimento dos acordos, avaliou-se, de forma qualitativa,
a existéncia de previsdo normativa que contemplasse critérios
relacionados a clareza regulatéria, a existéncia de segregacdo de
fungdes, ao exercicio de garantias fundamentais pelos proponentes,
bem como a definicdo normativa das autoridades e dos O6rgios
responsaveis pelas respectivas deliberagoes, atribuindo-se o valor
0 (zero) em caso de inexisténcia e 1 (um) nos casos de existéncia da
referida previsdo normativa.

691 Resolucgdo Bacen 131/2021, art. 102. BACEN. Banco Central do Brasil. Resolucdo
Bacen n° 131, de 20 de agosto de 2021. Consolida as normas sobre o rito do processo
administrativo sancionador, a aplicacdo de penalidades, o termo de compromisso, as
medidas acautelatérias, a multa cominatéria e o acordo administrativo em processo
de supervisdo, previstos na Lei n° 13.506, de 13 de novembro de 2017, e os paradmetros
para a aplicagdo das penalidades administrativas previstas na Lei n° 9.613, de 3 de
mar¢o de 1998. Disponivel em https://www.bch.gov.br/estabilidadefinanceira/
exibenormativo?tipo=Resolu%C3%A7%C3%A30%20BCB&numero=131. Acesso em 10
de outubro de 2024.

692 Resolucao CVM 45/2021, art. 92. CVM. Comisséo de Valores Mobilidrios. Resolucdo
CVM 45. Dispde sobre o rito dos procedimentos relativos a atuagdo sancionadora no
ambito da Comisséo de Valores Mobiliarios. Disponivel em https://conteudo.cvm.gov.
br/legislacao/resolucoes/resol045.html. Acesso em 10 de outubro de 2024.
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Tabela 6 - Indice de governanca atribuido para a celebracio e
acompanhamento de acordos em processo de supervisdo

Etapa 01 - Proposta de acordo administrativo em su-

pervisio Bacen CVM
A norma indica, de forma clara e objetiva, a autoridade

para a qual a proposta de acordo em supervisao deve 0 1
ser dirigida?

A norma indica, de forma clara e objetiva, quais os re-

quisitos para a celebracao dos acordos em supervi- 1 1
sao?

Anorma indica, de forma clara e objetiva, o prazo para

a apresentacao da proposta de acordo em supervi- 1 1
sao?

Etapa 02 - Andlise da proposta Bacen CVM

A norma prevé, de forma clara e objetiva, a existéncia
de segregacao de func¢des no procedimento de anali- o] 1
se da proposta de acordo?

A norma indica, de forma clara e objetiva, a necessi-
dade de obtencao de parecer juridico para avaliar a o] o]
legalidade do negdcio juridico?

A norma indica, de forma clara e objetiva, a necessi-
dade de parecer de 6rgao colegiado, para avaliar a
oportunidade e conveniéncia para a proposta apre-
sentada?

A norma prevé, de forma clara e objetiva, a possibili-
dade de negociagao das clausulas contratuais, indi- o] 1
cando as autoridades ou 6rgaos competentes?

A norma prevé, de forma clara e objetiva, a possibili-
dade de interposicao de recurso contra decisao que o] o]
rejeitar a proposta de acordo em supervisao?

A norma prevé, de forma clara e objetiva, o orgao
competente para deliberar acerca da proposta de 0 1
acordo em supervisao apresentada?

Etapa 03 - Celebracao do acordo em supervisao Bacen CVM
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A norma indica, de forma clara e objetiva, a autoridade
ou o 6rgao responsavel pela celebragao do termo do o] 1
Compromisso com o respectivo compromitente?

Etapa 04 - Andlise de requerimento para alteracao Bacen CVM

A norma indica, de forma clara e objetiva, a autoridade
ou 0 orgao para o qual o requerimento de alteracao o] 1
de acordo em supervisao deve ser encaminhado?

A norma indica, de forma clara e objetiva, os orgaos
responsaveis pela analise e deliberacao acerca do re- o] 1
querimento de alteracao do negdcio juridico?

Etapa 05 - Fiscalizacao e cumprimento Bacen CVM

Anorma estabelece, de forma clara e objetiva, o 6rgao
competente por fiscalizar o cumprimento do acordo 0 1
em supervisao celebrado?

Anorma indica, de forma clara e objetiva, as consequ-
éncias para o descumprimento das obrigacdes assu- 1 1
midas pelo compromitente?

indice de governanca para a celebragao de acordos

em supervisio 21,43% 78.57%

Fonte: elaboracgio prépria a partir da analise
qualitativa dos regulamentos analisados

Como se pode observar pela leitura da Tabela 6, o indice de
governanca da CVM no tocante ao procedimento para celebracdo
de acordos administrativos em processos de supervisdao se manteve
inalterado quando comparado ao indice de governanca para o
estabelecimento de termos de compromisso.

Nao obstante a mencionada equiparacdo em valores
consolidados, o indice de governanca da etapa de andlise da proposta,
para o estabelecimento de acordos administrativos em processo de
supervisdo, observou uma sensivel reducdo em comparagdo com
o valor atribuido a mesma etapa no estabelecimento de termos de
compromisso.

Tal reducdo se deve ao fato de que a necessidade de obtencéo
de parecer para aferir a legalidade, a oportunidade e a conveniéncia
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de realizar determinado negdcio juridico processual, exigida para a
andlise da proposta de termo de compromisso, ndo se encontra prevista
para o estabelecimento de acordos em processo de supervisao, fato que
acarreta uma sensivel deterioracao no nivel de governanca atribuido
a etapa de andlise da proposta, nos casos de acordo em processo de
supervisao.

IV. RISCOS E OPORTUNIDADES NA APLICACAO
DAS NORMAS ANALISADAS

Partindo-se da ética de que, em um Estado Democratico de
Direito os servidores publicos em geral, bem como os administradores
publicos em particular, devem prestar contas acerca de suas agoes e
omissoes, motivando seus atos com o intuito de tornar transparentes
as razoes de fato e de direito que os levaram a decidir de uma ou
de outra forma®, podem-se tecer algumas observacdes acerca das
ferramentas de otimizacdo e eficiéncia analisadas anteriormente,
com o objetivo de destacar a importancia dos controles internos para
a higidez da tomada de decisdo, bem como para apontar caminhos de
melhoria, onde cabiveis.

Inicialmente, vale destacar que o nivel de motivacdo que deve
ser exigido do servidor responsavel para concluir pela ndo instauracao
de processo administrativo sancionador®®, com fundamento na
auséncia de materialidade da conduta, na extinc¢ao da punibilidade ou
na reduzida lesdo ao bem juridico tutelado, justifica a existéncia de um

693 Importante destacar a licdo de Jaime-Rodriguez-Arana, que afirma que “La buena
Administracién publica se hace entender, necesita afirmar, explicar, aclarar, razonar.
Por una razon elemental: porque el duefio y sefior de la Administracién publica es el
Pueblo, y a él los dirigentes deben rendir cuentas permanentemente de las decisiones que
adoptan” (RODRIGUEZ-ARANA, Jaime. Derecho Administrativo y Derechos Sociales
Fundamentales. p. 592).

694 Tal afirmativa parte da premissa de que “En el Estado de Derecho es fundamental
que los administradores de la cosa piblica se habitilen a la rendicién de cuentas sobre sus
decisiones y, sobre todo, a que el poder se ejerza desde la explicacion, desde la razén, desde la
luz, desde la transparencia, desde la motivacion inherente a la posicidn de que se tiene desde
arriba” (RODRIGUEZ-ARANA, Jaime. Derecho Administrativo y Derechos Sociales
Fundamentales. p. 592)
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procedimento simplificado para avaliar as aludidas dimensoes antes
da tomada de decisdao pela nao instauragdo do respectivo processo
administrativo sancionador, sob pena de riscos de arbitrariedades®” e
de tratamento ndo isondmico em casos similares.

Utilizando-se a CVM como parametro de comparagdo, como
o processo administrativo sancionador no ambito da autarquia
somente se considera instaurado apds a regular citacdo do acusado
para a apresentagao da sua defesa®, entende-se que a analise acerca
da inexisténcia de materialidade, da reduzida lesdo ao bem juridico
tutelado ou da existéncia de transcurso de lapso temporal apto a
ensejar a extincdo da punibilidade pela prescricdo devera ocorrer
sempre dentro de um regular processo administrativo sancionador,
que somente se aperfeicoara - serd formalmente instaurado - com a
citacdo do responsavel.

Caso ndo exista qualquer procedimento capaz de deixar
registradas as razoes de fato e de direito que subsidiaram a decisdo de
ndo instaurar um determinado processo administrativo, os controles,
internos e externos, sobre os referidos atos ficardo extremamente
prejudicados, aumentando-se, pois, os riscos de arbitrariedades®”,
fraude e corrupcao®® dentro da autarquia, e reduzindo as possibilidades
e os parametros de comparacdo para o tratamento isondémico de
situacoes concretas similares.

695 Nas palavras de Jaime Rodriguez-Arana, “la discrecionalidad es el caballo de Troya
del Derecho Publico por la sencilla razon de que su uso objetivo nos situa al interior del
Estado de Derecho y su ejercicio abusivo nos lleva al mundo de la arbitrariedad y del
autoritarismo” (RODRIGUEZ-ARANA, Jaime. Derecho Administrativo y Derechos
Sociales Fundamentales. p. 599).

696 Resolucdo CVM 45/2021, art. 21. CVM. Comisséo de Valores Mobiliarios. Resolucdo
CVM 45. Dispde sobre o rito dos procedimentos relativos a atuagdo sancionadora no
ambito da Comissao de Valores Mobilidrios. Disponivel em https://conteudo.cvm.gov.
br/legislacao/resolucoes/resol045.html. Acesso em 10 de outubro de 2024.

697 Segundo Jaime Rodriguez-Arana, “[lJa arbitrariedad es la ausencia del derecho, la
anulacion de los derechos ciudadanos en relacién con la Administracion” (RODRIGUEZ-
ARANA, Jaime. Derecho Administrativo y Derechos Sociales Fundamentales. p. 599).

698 RISMAYANI, Gista; SUKMANA, Wawan; e YENI, Fitriani Somantri. Identification of
Fraud Triangle Theory to Mitigate Fraud Risks in Public Sector. In Journal of International
Conference Proceedings, vol. 6, no. 6, pp. 509-520. 2023.
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Desta forma, com o intuito de possibilitar o controle e fomentar
um tratamento isonomico dos atos da autarquia, impde-se aos
responsaveis um dever de motivacao®” reforcado dos respectivos atos,
de forma a deixar evidentes os fundamentos de fato e de direito que
suportam a decisdo de nao citacdo do investigado em determinado
procedimento administrativo.

Ademais, recomenda-se ampla divulgacdo do inteiro teor da
decisdao em sistema informatizado, acessivel na rede mundial de
computadores, com o intuito de possibilitar a pesquisa sobre toda a
base deciséria da autarquia, contribuindo para um efetivo controle
sobre o0s seus respectivos atos, bem como para o amadurecimento e
para a uniformizacdo dos entendimentos da entidade, e reduzindo
os riscos de arbitrariedade, de fraude e de corrupcao dentro do
contexto decisério dos processos administrativos sancionadores dos
supervisores financeiros.

Nesse ponto, merece destaque o fato de que as normas
analisadas™, que regulam o processo administrativo sancionador
das autarquias objeto da presente andlise, ndo apresentam qualquer
diretriz para a publicidade das decisdes administrativas que optarem
pela ndo - citacdo do investigado - instauracao de processos
administrativos sancionadores.

Outro aspecto que deve ser destacado, refere-se ao fato de
que as normas examinadas nao estabelecem com clareza qual
a governanga interna utilizada para a tomada de decisdo de nao
instauragdo do processo administrativo sancionador, seja em termos
de procedimentos, seja em relacdo aos atores envolvidos no processo
decisorio, deixando em aberto algumas davidas sobre a (in)existéncia

699 Ainda segundo as licdes de Jaime Rodriguez-Arana, “El ejercicio de la discrecionalidad
administrativa em armonia con los principios de Derecho es muy importante. Tanto como
que un ejercicio desmesurado, al margen de la motivacion que le es inherente, deviene em
abuso de poder, em arbitrariedad” (RODRIGUEZ-ARANA, Jaime. Derecho Administrativo
y Derechos Sociales Fundamentales. p. 599).

700 Resolucdo Bacen 131/2021, Resolucdo CVM 45/2021, Circular Susep 645/2021 e
Resolucao CNSP 393/2020.
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e a (in)eficdcia de eventual segregacao de funcdes’™ dentro das
instituicdes observadas.

Em relacdo a governangca dos procedimentos internos
para o estabelecimento de termos de compromisso e de acordos
administrativos em processos de supervisdo, a andlise qualitativa das
normas demonstrou uma significativa oportunidade de melhoria dos
processos internos das entidades avaliadas, em especial o Bacen e a
Susep.

V. CONCLUSAO

No ambito das entidades supervisoras do SFN, existe grande
uniformidade regulatéria em termos de processo administrativo
sancionador. Contudo, o nivel de governanca das referidas autarquias
apresenta uma sensivel variacdo em relacdo aos procedimentos
internos para a andlise e celebracdo de termos de compromisso e
acordos administrativos em processos de supervisao.

Além disso, a auséncia de normativo da Previc aumenta a
inseguranca juridica dos agentes que atuam no respectivo mercado
regulado, bem como dos servidores do 6rgdo, tendo em vista que ndo
possuem normativo préprio para basearem suas decisdes.

Em relagdo aos instrumentos de otimizacdo e eficiéncia
processual, apesar da previsdo dos institutos da ndo instauracao do
processo, em caso de baixa lesdo ao bem juridico tutelado, e do termo
de compromisso nas normas do Bacen, da CVM e da Susep, o acordo
administrativo em processo de supervisao nao esta previsto na norma
que regulamenta o processo administrativo sancionador no dambito do
mercado de seguros privados, caracteristica que coloca o Bacen e a

701 SRINIDHI, B. (1994). The Influence of Segregation of Duties on Internal Control
Judgments. Journal of Accounting, Auditing & Finance, 9(3), 423-444. SEWSANKAR,
Geeta. How Poor Segregation of Duties in the Public Sector Impact Private-Sector
Compliance with National Policies. International Journal of Innovative Science and
Research Technology. 9 (2024): 8.
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CVM na fronteira normativa, em matéria de processo administrativo
sancionador em 6rgaos supervisores do SFN brasileiro.

Nesse ponto, destaca-se que a analise qualitativa das normas
demonstrou umasignificativa oportunidade de melhoria nos processos
internos do Bacen e da Susep, indicando a necessidade de reformulagio
normativa com o objetivo de identificar as autoridades e os 6rgaos
internos competentes para a tomada de decisao, bem como para
estabelecer uma maior segregacao de funcdes no processo decisorio,
incluindo, sempre que possivel, a atuagdo de 6rgados colegiados para
auxiliar a entidade na analise acerca da legalidade da proposta, bem
como da oportunidade e conveniéncia em se firmar determinado
termo de compromisso ou acordo em processo de supervisao.

Nao obstante o aspecto vanguardista das regulacdes analisadas,
que buscam internalizar modernos conceitos de negdcios juridicos
processuais, bem como trazer eficiéncia aos processos administrativos
sancionadores dos supervisores financeiros, elevados niveis de
discricionariedade, aliados a potenciais auséncias de controles
internos, podem acarretar riscos de arbitrariedades, de fraude e de
corrupcao no ambito dos processos administrativos sancionadores
dos supervisores do SFN.

Nesse contexto, entendemos que os referidos riscos podem ser
significativamente reduzidos por meio da implementacgdo de algumas
praticas e controles internos, tais como: i) utilizagdo de sistemas
informatizados que garantam a devida seguranca da informacao’®,
notadamente em relagdo a integridade e a disponibilidade das
informacdes; ii) criagdo de um procedimento preliminar para
analisar a existéncia de pressupostos para instauracdo do processo
administrativo sancionador, antes de sua formalizagdo pela citagdo do
acusado, deixando os atos administrativos registrados para possibilitar
posterior auditoria, caso necessario; iii) motivacao reforcada das

702 EDPS. European Data Protection Supervisor. Information Security: what you should
know about information security. Disponivel em https://www.edps.europa.eu/data-
protection/data-protection/reference-library/information-security_en. Acesso em 12
de outubro de 2024.
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decisoes, que descrevam de maneira pormenorizada as circunstancias
do caso concreto, bem como as razoes de fato e de direito que
nortearam a decisdo administrativa; iv) publicacdo dos processos
administrativos sancionadores ndo instaurados pela autarquia, por
meio da disponibilidade dos dados em sistema operando na rede
mundial de computadores, que possibilite ao interessado realizar
filtros e pesquisas; e v) definicdo de uma governanca deciséria que
garanta uma efetiva segregacado de funcdes na decisdo administrativa
de ndo instauracdo de um processo administrativo sancionador
e nos negdcios juridicos processuais estabelecidos pelas normas
examinadas.
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