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1.Introdução  

O trabalho tem por objetivo oferecer uma opção interpretativa do artigo 16 da 

lei nº 7.492/86 que ofereça aos operadores judiciais uma ferramenta eficaz para reforçar o 

estado constitucional de direito1.  

Obviamente, essa construção parte de uma visão política do fenômeno jurídico. 

Considera-se que inexistem construções avaloradas ou neutras, pois toda tarefa 

interpretativa parte de uma idéia de estado, sociedade e indivíduo que marca o caminho do 

intérprete2.  

Com efeito, ante a lei, como objeto de conhecimento, que não pode ser alterada 

pelo pesquisador, inúmeras construções interpretativas são elaboradas e, em geral, até com 

afirmações antagônicas. Esse fenômeno, que em saberes rígidos é inaceitável, na nossa 

disciplina, é explicável a partir da consideração dos princípios que guiam cada uma das 

construções interpretativas, de tal forma que, em razão deles, podem ser oferecidas diversas 

explicações. Assim, parece incorreta a desqualificação dos discursos pela simples 

incompatibilidade do seu conteúdo.  

Por além dos discursos – leia-se texto –, então, resulta fundamental estabelecer 

os princípios que guiaram sua elaboração, pois a partir desses será possível estabelecer sua 

coerência sistemática, e, ao fim de contas, sua aceitação ou rejeição.  

                                                           
• Advogado pela Universidade de Buenos Aires (Argentina), Mestre em Ciências Penais pela Universidade 
Candido Mendes e doutorando pela Universidade do Estado do Rio de Janeiro (Brasil). Professor Adjunto na 
cátedra do Prof. Zaffaroni, da disciplina Elementos de Direito Penal e Processual Penal da U.B.A (2000-
2001); atualmente, professor de Direito Penal e Processo Penal na UERJ, UCAM e no Ibmec (Rio de Janeiro).  
1 Nesse sentido, o trabalho segue a construção teórica dos Professores ZAFFARONI, Raul E. – ALAGIA, 
Alejandro – SLOKAR, Alejandro. Direito Penal. Parte Geral. Buenos Aires, p. 1 e ss.  
2 RAIZMAN, Daniel A. Direito Penal. São Paulo: Saraiva, 2007 (no prelo).  
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Pelo exposto, a princípio fica afirmada a finalidade do discurso: reforçar o 

estado constitucional de direito, e, a partir dessa afirmação, deverá ser analisada a 

construção no sentido de, como foi dito, checar ou controlar a coerência do discurso3.  

Embora o trabalho verse sobre a interpretação de um tipo penal, o que poderia 

levar a considerar como desnecessário o esclarecimento de questões que respondam a uma 

visão geral do direito penal, ou só do direito, resulta mister sua abordagem, ainda que de 

forma reduzida ou limitada. Como entender que o crime exige um particular resultado ou 

uma situação de perigo, sem abordar, por exemplo, o principio da lesividade e, em 

particular, como interage com o enunciado legal?  

Assim, o trabalho apresentará em primeiro lugar os lineamentos da opção 

construtiva, em função da idéia de estado, sociedade e individuo que guiam a interpretação 

da norma penal. Em seguida, será considerada a estrutura da norma, em particular tomando 

em consideração a relação entre o enunciado normativo e os princípios informadores do 

direito penal, para firmadas as bases, começar o estudo particular do objeto do trabalho, o 

artigo 16 da Lei nº 7.492/1986, considerando os seus antecedentes e sua estrutura, 

conforme o método dogmático de tradição europeu-continental.  

 

2. Lineamentos da opção construtiva 

Partimos do pressuposto de que o direito é um saber jurídico que interpreta leis 

procurando oferecer teorias explicativas destas. A partir desta perspectiva a lei não deve ser 

confundida com o direito, pois ela constitui o nosso objeto de conhecimento e o direito a 

forma de conhecê-la4.   

As normas penais prevêem um tipo especial de sanção que a chamamos de pena, 

a partir da qual procura-se legitimar o exercício do poder de punir por parte do estado e ao 

mesmo tempo constitui a ferramenta essencial para a elaboração dos fundamentos do saber 

penal. Esta pode ser definida formal ou materialmente, quer se considere só o texto legal 

para sua precisão conceitual, quer se avalie, também, sua manifestação concreta na vida das 

pessoas.  

                                                           
3 ZAFFARONI–ALAGIA–SLOKAR. Ob. cit., p. 3 e 74. 
4 Idem, p. 3. 



 3

A consideração dos dados sociais, em razão das contribuições oferecidas pela 

criminologia, em particular das observações de como opera o poder punitivo, teve por 

efeito a refutação das racionalizações elaboradas para a fundamentação da pena, e com isso 

do próprio sistema penal. Por esse motivo, é seguida uma construção deslegitimadora do 

poder de punir, reconhecendo a pena como um factum de poder que deve ser limitado ou 

reduzido5.  

Definimos a pena a partir de sua manifestação real e concreta, reconhecida e 

estudada, em particular, pelas ciências sociais6. Nesse sentido, parece inevitável a 

consideração da mudança de paradigma evidenciado na criminologia a partir dos anos 60, 

com a criminologia da reação social7, destacando-se o efeito condicionante e reprodutor do 

próprio poder punitivo8, que nos pobres, extremava suas condições de subsistência 

mediante a dosificação do castigo conforme as condições do mercado9 e os efeitos dos 

presídios10; também, a criminologia "liberal" norte-americana, particularmente, com o 

interacionismo simbólico, que abriu o caminho à criminologia da reação social11, em uma 

                                                           
5 Ibidem, p. 4. 
6 Trata-se de "estudiar cómo opera el derecho penal y cómo es utilizado para enmascarar afrentosas violaciones 
de los derechos humanos fundamentales, potenciando el terror estatal y la inseguridad jurídica" (VELÁZQUEZ 
VELÁZQUEZ, Fernando. Derecho Penal. Parte General. Bogotá: Temis, 1995, p. 478). 
7 A respeito, PAVARINI, Massimo Control y dominación. Teorías criminológicas burguesas y proyecto 
hegemónico. México: Siglo XXI, 1983; BARATTA, Alessandro. Criminología crítica y crítica del Derecho 
penal. Introducción a la sociología jurídico-penal. México: Siglo XXI, 1986. 
8 Pode-se ver em BARATTA, A. Ob. cit., p 83 e ss.; PAVARINI, M. Ob. cit., p. 127; -TAYLOR, Ian - 
WALTON, Paul - YOUNG, Jock, La nueva criminología. Contribución a una teoría social de la conducta 
desviada. Bs. As.: Amorrortu, 1977, p. 209; BERGALLI, Roberto - BUSTOS RAMÍREZ, Juan - MIRALLES, 
Teresa, El pensamiento criminológico I. Un análisis crítico. Bogotá: Temis, 1983, p. 39; LARRAURI, 
Helena, La herencia de la criminología crítica. México: Siglo XXI, 1992, p. 25 y ss.; LAMNEK, Siegfried, 
Teorías de la criminalidad. México: Siglo XXI, 1998. Desde una versión actualizada, realista y de izquierda, 
LEA, Jhon - YOUNG, Jock, Qué hacer con la ley y el orden? Bs. As.: Del Puerto, 2001.  
9 RUSCHE, Georg -KIRCHHEIMER, Otto, Pena y Estructura social. Bogotá: Temis, 1984. En este sentido, 
también puede consultarse MELOSSI, Dario - PAVARINI, Massimo, Cárcel y Fábrica. El origen del sistema 
penitenciario (siglo XVI-XIX). México:  Siglo XXI, 1980. 
10 FOUCAULT, Michel, Vigilar y castigar. Nacimiento de la prisión. México: Siglo XXI, 1988; MELOSSI, 
D. - PAVARINI, M., Ob. cit.  
11 Orientada desde a psicologia social por George Mead  e pela sociologia fenomenológica de Alfred Schutz 
as teorias do Labeling approach, dirijam-se a estudar a formação da identidade desviada - desvio secundário, 
ou seja o efeito da aplicação da etiqueta de criminal- (Lemert, Erdwin. M., Howard S. Becker, Edwin M. 
Schur) e a problemática da definição da constituição do desvio como qualidade atribuida a comportamentos e 
indivíduos (Scheff, T. J.) (BARATTA, A., Op. cit.,  p. 89 e ss.).     
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crítica à realidade carcerária reprodutora de criminalidade12 e ao processo de asignação e 

aceitação de papéis sociais com a teoria do etiquetamento13.  

 Seguindo o professor Zaffaroni, consideramos que a pena constitui a restrição 

de um direito que não repara nem interrompe um ato lesivo em curso. Esse conceito de 

pena é útil para reconhecer todas as normas de caráter punitivo, estabelecendo os limites do 

saber ou discurso e permitindo uma abordagem interdisciplinar do fenômeno punitivo. Ao 

mesmo tempo, não legitima o exercício do poder estatal, mas permite sua consideração 

conceitual14.  

Nosso discurso jurídico, como toda teoria jurídica, parte de uma idéia de 

indivíduo entendido como pessoa humana com capacidade para autodeterminar-se, ou seja, 

para escolher entre fazer ou não fazer, conforme sua orientação de sentido. Assim, 

desconsideramos as opções deterministas que consideram a pessoa como um ente 

determinado, seja, por exemplo, por questões hereditárias, patológicas ou culturais.  

A sociedade é entendida como uma comunidade integrada por diversos grupos 

de pessoas, às vezes em permanente tensão ou conflito. A lei, nesse contexto, nem sempre 

reflete o interesse de todos, senão o do grupo dominante. Desta vez se desconsideram as 

teorias do consenso, que avaliam que a sociedade tem os mesmos valores, sintetizando-se 

na lei.  

Finalmente, a nosso ver, a sociedade deve procurar organizar-se para reforçar o 

estado constitucional de direito, entendido como aquele que procura garantir uma sociedade 

igualitária e onde a lei, como regra de comportamento, pode ser criada por qualquer 

indivíduo e procura preservar os direitos das pessoas. Assim, consideramos negativamente 

o estado de polícia, pautado sobre a idéia de que a lei deve ser estabelecida por aqueles que 

tem consciência do que é bom e melhor para todos, e conseqüentemente, que os indivíduos 

devam submeter-se ao poder de quem manda. 

                                                           
12 GOFFMAN, Erving, Estigma. La identidad deteriorada. Bs. As.: Amorrotu, 1970; o mesmo: La 
presentación de la persona en la vida cotidiana. Bs. As.: Amorrotu, 1971; Internados. Ensayos sobre la 
situación social de los enfermos mentales. Bs. As.: Amorrotu, 1988. 
13 BECKER, Howard. S., Los extraños: sociología de la desviación. Bs. As.: Tiempo Contemporáneo, 1971; 
DEL OLMO, Rosa, De qué lado estamos? (en) Estigmatización y conducta desviada, Maracaibo, p. 19 e ss.  
14 ZAFFARONI–ALAGIA–SLOKAR, Ob. Cit., p. 43. 
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Esta última observação é importante, pois para nós a sociedade atual é a síntese 

dessas duas visões pelas quais o estado de direito conseguiu impor-se ao estado de polícia, 

limitando, na medida de suas possibilidades, as manifestações deste último15.  

 

3. Estrutura da norma  

Para o exercício do poder punitivo é necessária a elaboração de um programa 

criminalizante que escolhe determinadas condutas e as descreve de forma abstrata16. Assim, 

a lei penal define as condutas mediante um enunciado, essencialmente descritivo,  

associado a uma pena. Chama-se preceito primário o enunciado que descreve a conduta e 

preceito secundário aquele que descreve a sanção17.  

Cabe observar que nos preceitos expressam-se duas decisões: no preceito 

primário, limitar o espaço de liberdade do indivíduo, mediante a descrição de uma conduta 

cominada com uma pena; no preceito secundário, incidir sobre seus direitos 

fundamentais18.   

A fim de determinar o alcance da lei penal, a partir dos preceitos, podem ser 

deduzidas normas de comportamento que podem proibir a realização da conduta descrita na 

lei ou ordenar a realização de uma determinada conduta. 

A configuração das normas de comportamento deverá conter, também, os 

princípios informadores do direito penal, na medida que se apresentam como verdadeiros 

princípios gerais do direito19, que além do mais, são reconhecidos expressamente por nossa 

Constituição Federal.     

Desta forma, essas normas de comportamento se apresentam com uma dupla 

função: no momento político, habilitar o poder punitivo, pois estabelece o programa 

                                                           
15 Por todos, MERKEL, A. Teoria del Derecho Administrativo, México, 1980, p. 325 e ss.  
16 Sobre os processos criminalizantes e suas etapas. ZAFFARONI, Raul E. En busca de las penas perdidas. 
Bogotá: Temis, 1989. ANIYAR DE CASTRO. L., El proceso de criminalización, p. 69 e ss. BARATTA, 
Alessandro. Criminología y dogmática penal. Pasado y futuro del modelo integral de la ciencia penal" (in) 
Papers. Revista de sociología, nº 13, 1980, p. 15 e ss. 
17 FRAGOSO, Heleno. Lições de Direito Penal. Rio de Janeiro: Forense, 2003, p. 38.   
18 ZAFFARONI-ALAGIA-SLOKAR. Ob. cit., p. 94. 
19 DWORKIN, Ronald. Uma questão de princípio. São Paulo: Martins Fontes, 2001. 
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criminalizante a ser seguido pelas agências de criminalização secundária; no momento 

jurídico, procurar a contenção ou redução20.  

Assim, para a habilitação do poder punitivo, será exigida a relevância punitiva 

da conduta, o que acontece mediante a descrição da conduta como proibida, a avaliação de 

sua conflitividade e a reprovação ao autor da realização daquela conduta, quando lhe for 

possível e exigível atuar conforme o direito21.  

A contenção ou redução virá por força do reconhecimento dos princípios 

limitadores do poder punitivo, legalidade, lesividade, culpabilidade, etc., que operarão nos 

diversos momentos do discurso jurídico22.  

A interpretação dos tipos penais exige a atualização dos princípios gerais do 

direito penal. Assim, para estabelecer os limites formais do âmbito da proibição, devem-se 

aplicar o princípio da legalidade e sua implicação na exigência de máxima taxatividade 

legal e interpretativa; depois, para definir o valor envolvido na norma, o princípio da 

lesividade, que exige, nesse momento, a precisão conceitual do bem jurídico contido no 

tipo penal; e finalmente o princípio da culpabilidade para a consideração dos aspectos 

subjetivos da conduta.    

 

4. Princípios informadores do direito penal  

Como foi observado, esta opção construtiva define a norma de comportamento 

tomando em consideração o enunciado legal e princípios gerais do direito. Por tal motivo, 

embora de forma superficial é explicitada a forma em que são considerados os princípios a 

serem considerados na definição da conduta proibida.  

– Princípio da legalidade – O princípio da legalidade estabelece a forma em 

que o Estado deve fixar as regras de comportamento23. Ele fundamenta que nenhum fato 

pode ser declarado como punível sem uma lei que previamente tenha declarado que é 

merecedor de pena.  

                                                           
20 BATISTA, Nilo - ZAFFARONI, Raul E. – ALAGIA, Alejandro – SLOKAR, Alejandro. Direito Penal 
Brasileiro. Volume 1. Rio de Janeiro: Revan, p. 4. 
21 RAIZMAN, Daniel A., Ob. cit. 
22 Idem. Também, SILVA SÁNCHEZ, Jesús-María. Aproximación al derecho penal contemporaneo. 
Barcelona: Bosch, 1992, p. 406 e ss.  
23 A Constituição Federal atribui privativamente à União, através do Congresso Nacional (art. 48), a faculdade 
de legislar em matéria penal (art. 22, I), segundo o procedimento estabelecido para tal fim (arts. 59 e s.). 
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A Constituição Federal reconhece expressamente o princípio quando afirma que 

“não há crime sem lei anterior que o defina, nem pena sem prévia cominação legal” (art. 5°, 

XXXIX). Da mesma forma encontra-se tal princípio acolhido no Código Penal, no seu 

artigo 1º.  

No presente trabalho serão abordadas duas problemáticas, uma por via da 

chamada lei penal em branco e a outra por meio da exigência de certeza e precisão na lei.  

A primeira acontece quando a lei penal determina a sanção mas não define a 

conduta proibida, a fim de que outra lei estabeleça o conteúdo da infração. Essas leis, 

regulamentam, geralmente, matérias que exigem rápida atualização, a qual não seria 

alcançada se a cada mudança fosse necessário transitar todo o processo legislativo24.  

A segunda responde à exigência da Lex certa (chamada também de máxima 

taxatividade legal) que requer que a descrição exaustiva da conduta seja de forma a mais 

precisa possível. Para tal fim, o legislador deve esgotar os recursos a seu alcance, evitando 

a utilização de termos ou fórmulas vagas, imprecisas ou gerais que não permitam conhecer 

o que é proibido ou o que não está permitido25.  

Do mesmo modo, a interpretação da lei deve ser estrita (princípio da máxima 

taxatividade interpretativa), ou seja, em casos que admitam duas soluções possíveis deve 

priorizar-se aquela que habilite a menor punição. A ambigüidade do texto, que possibilita a 

divergência interpretativa, não pode ser cobrada do cidadão, pois este deve ter a 

possibilidade de conhecer de forma precisa o âmbito do proibido com antecedência à 

realização da conduta26.  

 

– Princípio da lesividade – é conseqüência da necessidade de considerar o 

valor – bem jurídico –  ínsito na norma de comportamento27. A consideração do valor que 

integra a norma jurídica não é feita com sentido legitimador do poder punitivo, pois não se 

                                                           
24 FRAGOSO, Heleno. Ob. cit., p. 92. 
25 BATISTA-ZAFFARONI-ALAGIA-SLOKAR. Ob. cit., p. 206.  
26 Nos casos em que a lei penal é ambígua, vaga ou imprecisa, o intérprete deve fazer os esforços para 
estabelecer seu sentido assegurando os espaços de liberdade. Se isso for impossível, então corresponde à 
declaração de inconstitucionalidade.  
27 RAIZMAN, Daniel A. Ob. cit. Sobre sua função na norma jurídica, por todos, REALE, Miguel. Introdução 
ao Estudo de direto. São Paulo: Saraiva, 1991, p.93 e ss.; DINIS, Maria Helena. Conceito de Norma Jurídica 
como Problema de Essência. São Paulo, Saraiva, 1996, p. 56 e ss.  
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reconhece no modelo punitivo capacidade para solucionar conflitos, nem prevenir ou 

segurar os direitos envolvidos28.  

Assim, com o princípio da lesividade, veda-se qualquer possibilidade de 

habilitar uma intervenção punitiva quando não exista um conflito que afete, por lesão ou 

perigo concreto, um bem jurídico alheio29.   

Como conseqüência podemos extrair a exigência de conflito de interesses30 que 

sejam significativos para um bem jurídico (este último observado por meio do princípio da 

insignificância31, que se traduz na impossibilidade de habilitar uma intervenção punitiva 

quando a lesão ao bem jurídico for ínfima ou insignificante)32.   

– Princípio da culpabilidade – exige que o resultado lesivo de uma conduta 

encontre-se vinculado subjetivamente a seu autor e, além disso, que no caso concreto possa 

ser exigida outra conduta que seja adequada com o direito. O princípio da culpabilidade 

encontra fundamento no conceito de pessoa humana que reconhece a capacidade de 

determinar-se e atuar conforme esse sentido33. Dessa forma, a pessoa será responsável – ou 

                                                           
28 A exigência de lesão ou perigo concreto para o bem jurídico, assim, constitui um princípio essencial de 
limitação do poder punitivo, toda vez que limita o exercício de seu poder decisório aos casos em que é 
formalizado um conflito concreto de interesses, jurídico-penalmente reconhecido.  
29 Por bem jurídico entendemos qualquer direito pertencente a uma pessoa humana. Esse direito pode ser 
reconhecido por qualquer fonte, seja pelo direito positivo, pela jurisprudência, pelo costume jurídico ou  
princípios gerais do direito. O conceito de bem jurídico é essencial para o funcionamento do princípio, pois 
estabelece a extensão máxima da habilitação punitiva.  
30 Assim, a proposta punitiva não se pode estender a condutas que não impliquem – ainda que em abstrato – 
lesão ou perigo concreto a um bem jurídico (BATISTA-ZAFFARONI-ALAGIA-SLOKAR. Ob. cit., p. 225 e 
ss.) 
31 NINO. Luis Santiago. Fundamentos de Derecho Constitucional. Buenos Aires: Astrea, 2000, p. 307.  
32 A proposta punitiva deve considerar expressões significativas do bem jurídico por força de sua 
característica de ultima ratio. Com efeito, se a consideração do bem jurídico for insignificante, então não seria 
necessária a intervenção punitiva e sim outro tipo de modelo de solução de conflitos.  
33 Ante tudo, cabe reconhecer que no artigo 1o da Declaração Universal foi estabelecida uma opção 
antropológica jurídica mínima a partir da igualdade e dignidade de direitos que exclui qualquer posição 
transpersonalista (FERRAJOLI, Luigi. Sobre el papel cívico y político de la ciencia penal en el Estado 
constitucional de Derecho. In: Nueva Doctrina Penal. 1998/A. Buenos Aires: Del Puerto, p. 63 e ss.) O 
reconhecimento da existência da pessoa humana e da sua dignidade garante sua proteção integral. A partir 
desta opção antropológica positivada, Zaffaroni reconhece a exigência de um marco teórico que seja 
personalista, e reconheça no ser humano a capacidade de determinar-se conforme o sentido e que lhe 
reconheça sua condição de pessoa, isto é, dotada de consciência moral (ZAFFARONI-ALAGIA-SLOKAR. 
Ob. cit., p. 352).  
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seja culpável – pelas suas ações na medida em que estas constituam expressões de sua 

capacidade de autodeterminação34. 

 

5. Antecedentes  

A regulamentação punitiva das atividades econômicas e financeiras surge com 

as leis 4595/1964 e 4728/1965. A primeira, conhecida como lei de reforma bancária, 

estabelece disposições sobre a política e as instituições monetárias, bancárias e creditícias e 

sobre a criação do Conselho Monetário Nacional. A segunda, disciplina o mercado de 

capitais e estabelece medidas para o seu desenvolvimento.  

Posteriormente, a lei 7.492/1986, regulamentou os crimes contra o sistema 

financeiro. Este programa criminalizante foi denominado como lei do colarinho branco35, 

em alusão à teoria das associações diferenciais de Sutherland36, embora outros autores 

consideram que seria mais apropriado a expressão de criminalidade econômica37.   

A Constituição Federal de 1988, expressamente considerou o sistema financeiro 

nacional, estruturado de forma a promover o desenvolvimento equilibrado do País e a servir 

aos interesses da sociedade como um bem jurídico (art. 196 da CF, com Emenda 

Constitucional nº 40, de 29/05/2003).  

O sistema financeiro nacional cuida das instituições financeiras creditícias, 

públicas ou privadas, de seguro, previdência (privada) e capitalização, todas sobre estrito 

controle do Poder Público38, que por meio do Conselho Monetário Nacional fixa a política 

financeira, monetária e creditícia39. Assim são abrangidas as instituições monetárias, 

                                                           
34 No que interessa, no plano da tipicidade exigir-se-á que a pessoa tenha conhecimento do que está fazendo. 
Assim, no plano da tipicidade exigiremos que a conduta seja dolosa ou culposa (imprudente). Dessa forma, é 
excluída a responsabilidade pela mera causação de um resultado (responsabilidade objetiva), pois não seria 
reflexo da capacidade de autodeterminação da pessoa humana, senão produto de mero acontecer (hipótese de 
atipicidade) BATISTA-ZAFFARONI-ALAGIA-SLOKAR. Ob. cit., p. 245. 
35 PRADO, Luis Regis. Direito Penal Econômico. São Paulo: RT, 2004, p. 210; SILVA, Antonio Carlos 
Rodrigues. Crimes de Colarinho Branco. Brasília: Jurídica, 1999, p. 123 
36 Uma análise a partir de uma perspectiva econômica pode encontrar-se em BAJO, Miguel – 
BACIGALUPO, Silvina. Derecho Penal Económico. Madrid: Areces, 2001, p. 27 e ss. 
37 FERNANDES ALBOR, A. Estudos sobre criminalidad. Barcelona: Bosch, 1978, p. 9 e ss.  
38 SILVA, J. A. da. Curso de Direito Constitucional positivo. SP: Malheiros, 2002, p.701. 
39 NASCIMENTO, C. V. do Curso de Direito Financeiro. Rio de Janeiro: Forense, 1999. p. 140.  
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bancárias e sociedades por ações, que atuam no mercado financeiro, de capitais e valores 

mobiliários40.  

A lei 7.492/1986, tem sido fortemente criticada em razão da técnica 

legislativa41, não só pela falta de precisão de alguns de seus termos, como também pela 

abertura dos tipos penais, que muitas vezes, e em especial no tipo penal a comentar, coloca 

em contradição os temos da lei penal com as disposições que devem operar como 

complemento ao fechamento do tipo penal.  

 

6. Estrutura geral da tipicidade  

Segundo o desenho teórico seguido42, a estrutura dos tipos penais deve 

responder à dupla função:  

– individualizar a conduta proibida, como conseqüência do princípio da 

legalidade. Neste sentido, a lei penal funciona como instrumento legal pautador da 

atividade das agências de criminalização secundária. Assim, o tipo penal oferece as bases 

para que a agência policial possa reconhecer a conduta que poderá ser penalmente 

relevante. Para levar a cabo esta tarefa é atribuída uma função sistemática ao tipo penal.  

– individualizar a existência de um conflito imputável ao agente, por força do 

princípio da lesividade. Desta forma, a lei penal estabelece os requisitos jurídicos mínimos 

para que seja possível afirmar a existência de um conflito penalmente relevante. Para tal 

fim é atribuída uma função conglobante ao tipo penal.  

 

Assim, o tipo objetivo com função sistemática oferece os elementos mínimos 

para considerar proibida uma conduta; na função conglobante verifica-se a conflitividade 

da conduta, que ocorre quando é lesiva e imputável ao agente como obra dele43.  

                                                           
40 PRADO, Luiz Regis. Ob. cit., p. 212.  
41 Expressa Pimentel que a lei que se “ressente de confessados defeitos, de imperfeições manifestas, não tendo 
sido escoimados os erros apontados pela crítica oferecida pelos juristas” (PIMENTEL, Manoel Pedro. Crimes 
contra o Sistema Financeiro Nacional. Comentários à Lei 7.492/86. São Paulo: RT, 1987, p. 24) ao ponto de 
ser considerada como uma “condensação capenga de dispositivos esparsos já previstos na lei de reforma 
bancária, na lei de mercado de capitais e na lei de falências...” (FRAGOSO, Heleno. Ob. cit., p. 5).   
42 ZAFFARONI-ALAGIA-SLOKAR. Ob. cit., p. 432/433. 
43 Idem, p. 434. 
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Cabe esclarecer que, neste momento analítico, o objeto de imputação é pautado 

em razão de sua relevância penal, que dependerá não só do cumprimento da função 

sistemática senão também da função conglobante do particular tipo penal. A consideração 

da conflitividade no tipo penal permite à autoridade policial atualiza um  juízo de valor 

mínimo sobre a matéria proibida e a conduta realizada pelo agente, o que ao fim de contas 

oferece maior racionalidade na atividade policial, pois assim são vedadas intervenções 

punitivas pela simples adequação formal da conduta a um mero enunciado legal44.  

No tipo ativo doloso, na tipicidade objetiva sistemática é avaliado o tipo penal 

particular, considerando nele: a) a alteração do contexto social; b) a existência de elementos 

particulares de alguns tipos; e c) o nexo de causalidade. Na tipicidade objetiva conglobante 

é analisado o ordenamento normativo a fim de estabelecer a conflitividade, que dependerá: 

a) da lesividade; e b) da imputação como obra do agente. A tipicidade objetiva da conduta 

encontra-se presente quando se encontram cobertas as duas funções do tipo objetivo.  

 

6.1. O tipo penal do artigo 16 da Lei nº 7.492/1986 

Como foi observado, a interpretação da lei penal exige a consideração do 

enunciado normativo. No presente caso o artigo 16 da Lei nº 7.492/1986 que estabelece 

como proibido: 

“Fazer operar, sem a devida autorização, ou com autorização obtida 

mediante declaração (vetado) falsa, instituição financeira, inclusive de distribuição de 

valores mobiliários ou de câmbio”  

 

Junto ao enunciado deverão ser atualizados os princípios da legalidade, 

lesividade e culpabilidade, seguindo a sistemática redutora da tipicidade apresentada acima, 

a fim de determinar a norma de comportamento.  

 

6.2. Elementos com função sistemática 

O enunciado legal do artigo 16 é essencialmente de natureza normativa. Tanto a 

definição da instituição financeira como o que deve ser considerado como sua 

                                                           
44 Ibidem. 



 12

operatividade, com ou sem autorização, exigem para sua conceitualização de permanentes 

referências jurídicas.  

Em primeiro lugar, cabe analisar o enunciado legal que precisa a conduta 

proibida, que consiste em “fazer operar, sem a devida autorização, ou com autorização 

obtida mediante declaração (vetado) falsa, instituição financeira”.  

 

Em tal sentido cabe antecipar que existe divergência na doutrina em relação a 

quando se pode afirmar que existe uma instituição financeira e, quando existe, está 

operando, sem autorização ou com autorização obtida mediante declaração falsa.  

 

Trata-se de um tipo penal de atividade, pois a criminalização é feita por meio da 

individualização da conduta e não por via da consideração do resultado. Mas isso não 

significa, como se verá, que os efeitos emergentes da atividade sejam irrelevantes.  

 

Em relação com o verbo típico “fazer operar” existe divergência na doutrina. 

Liminarmente pode afirmar-se que fazer operar, significa funcionar, movimentar, atuar, 

agir45. 

De uma parte afirma-se que a realização de uma operação implica fazer operar a 

instituição financeira, sem necessidade de outras exigências.  

Assim, seria suficiente “o reconhecimento do exercício desautorizado de 

qualquer ato negocial característico de tais instituições, consoante definidas pelo art. 1º da 

Lei de Regência, para conformar a incidência típica, independentemente da mesma se dar 

no âmbito, ou não de um arcabouço estrutural/funcional similar ao usado por esta, ou de 

ser reiteradamente praticada, aos moldes da primeira enunciação”46.  

De outra parte, afirma-se que “fazer operar” não implica uma atuação isolada, 

senão que se exige uma repetição de conduta, com certa freqüência no comércio, ou seja, é 

exigida habitualidade, entendida como pratica reiterada de atos privativos de instituição 

financeira.  

                                                           
45 PRADO. Luis Regis. Ob. cit., p. 294.  
46 MAIA, Rodolfo Tigre. Dos Crimes contra o Sistema Financeiro Nacional. São Paulo: Malheiros, 1996, p. 
108.  
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Nesse sentido, ‘fazer operar’ “implica uma atuação de pessoa jurídica ou física, 

não autorizada..., no mercado, como comerciante paralelo de dinheiro, com o fim de lucro 

e com o mínimo de habitualidade... A coleta, intermediação ou aplicação de dinheiro como 

mercadoria exige um mínimo de reiteração. A mercancia de numerário é habitual. Fazê-la 

operar, colocá-la em funcionamento, pressupõe uma repetição da conduta, uma certa 

freqüência no comércio. Assim, tal crime não se consuma com uma só operação, 

isolada”47. 

José Carlos Tórtima é de opinião que o delito exige um mínimo de habitualidade 

para sua configuração: “Com efeito – esclarece o autor – seu enunciado não se satisfez 

com a simples realização de uma operação privativa de instituição financeira. O que o tipo 

exige é que o agente faça operar instituição financeira, algo muito diferente de realizar 

operação financeira, como se instituição financeira fosse”48. 

 

Consideram, também, que “fazer operar” implica habitualidade, Alberto Silva 

Franco49 e Antonio Carlos Rodrigues da Silva 50. 

 

Como é possível observar, a primeira interpretação implica uma abertura do tipo 

penal, criminalizando qualquer ato que seja privativo de instituição financeira. A segunda 

opção, pelo contrário, impõe um fechamento de tal forma que se não existir habitualidade 

não poderia ser considerada como proibida. 

A escolha em favor de uma ou outra deve ser coerente com os princípios 

assumidos ao inicio do trabalho. Em primeiro lugar, o principio da legalidade, em 

particular, por via da exigência da máxima taxatividade legal e interpretativa impõe a 

escolha da opção mais redutora da punição, pois o cidadão deve ter a possibilidade de 

estabelecer como facilidade a determinação da conduta proibida, e no dilema de qual é o 

sentido da lei, deve optar-se pela interpretação que assegure o maior espaço de liberdade.  

 

                                                           
47 COSTA JR., Paulo José. Crimes do Colarinho Branco. São Paulo: Saraiva, 2000, p. 114.  
48 TORTIMA, José Carlos. Crimes contra o Sistema Financeiro Nacional. Rio de Janeiro: Lumen Juris, 2000, 
p. 116.  
49 FRANCO, Alberto Silva. Leis Penais e sua interpretação Jurisprudencial. São Paulo, RT, 2001, 848.  
50 SILVA, Antonio Carlos Rodrigues. Ob. cit., p. 123. 
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Por outra parte, e o que não é um dado menor, o Conselho de Recursos do 

Sistema Financeiro Nacional – unidade controladora de natureza administrativa – considera 

que, para a configuração dessa infração, deve ser exigida habitualidade e profissionalidade 

no exercício da atividade, o que daria razão à segunda línea de interpretação.  

As decisões do CRSFN são relevantes em vista de que o artigo 16 constitui uma 

lei penal em branco que exige para sua complementação a consideração do artigo 1º do 

mesmo diploma legal como também a lei 4.495/1994 que regulamenta a ordem financeira. 

A complementação abrange não só o que se deve entender por instituição 

financeira, senão também quando pode afirmar-se que existe uma atividade vedada pela 

norma comentada. 

Em rigor, poder-se-ia argumentar a existência de uma incompatibilidade entre o 

sistema normativo financeiro, regulamentado pela lei 4495/64 e cc., que tem como fonte 

interpretativa o CRSFN, e a lei penal que  procura, em tese, sua tutela ou proteção.  

O caráter sancionador51 e de ultima ratio52 impõe que a lei penal fique 

subordinada à ordem normativa que a complementa e que exige as características de 

habitualidade e profissionalidade.  

Cabe observar que os tipos penais quando proíbem condutas articulam um 

sistema descontínuo de ilicitudes53, que como tal deve coincidir com a valoração dada pela 

ordem jurídica. Neste sentido cabe reconhecer identidade entre os âmbitos de licitude da 

mesma forma que se reconhece a identidade entre os injustos administrativo e penal54.  

Não seria correto colocar em contra-ponto interpretações administrativa e 

judicial, pois deveriam ser consideradas as diferentes normas em jogo, de uma parte as leis 

que regulamentam a ordem financeira – vid. Lei 4495/64 – e de outra a lei penal, sob o 

prisma do caráter constitutivo das primeiras e sancionador das últimas. Assim, a avaliação 

                                                           
51 O caráter sancionador quer indicar que a sanção pressupõe sistematicamente a existência de um princípio 
positivo, logicamente anterior à lei penal (SOLER, S. Derecho Penal Argentino. T. I, Buenos Aires: Tea, 
1988, p. 22). 
52 PRITTWITZ, Cornelius. El derecho penal alemán: ¿Fragmentario? ¿Subsidiario? ¿Ùltima Ratio?(In) 
Reflexiones sobre la razón e límites de los principios limitadores del Derecho Penal. Granada: Comares,   p. 
427.  
53 SOLER, S. Ob. cit., p. 14; BETTIOL, G. L´odierno problema del bene giuridico (In) Scritti Giuridice. 
Padova: Cedam, 1984, p. 279.  
54   BAJO, Miguel – BACIGALUPO, Silvina. Ob. cit., p. 81 
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da licitude, nestes termos, não poderia ser limitada à lei penal, impondo-se na sua 

configuração a consideração das normas que regulamentam o sistema financeiro.  

 

 – elementos normativos do tipo penal –  

a) instituição financeira – O tipo penal exige que seja operada uma instituição 

financeira. Para determinar quando existe uma instituição financeira deve-se recorrer ao 

artigo 1º da lei 7.492/86 e particularmente as disposições da lei 4495/1964.  

Cabe observar que as precisões conceituais sobre o que deve ser entendido por 

“fazer operar” implicam, necessariamente, numa referência ao sujeito que realiza a 

operação, no caso a instituição financeira.  

A Lei nº 7492/86 considera como instituição financeira a pessoa jurídica de 

direito público ou privado, que tenha como atividade principal ou acessória, 

cumulativamente ou não, a captação, intermediação ou aplicação de recursos financeiros de 

terceiros55, em moeda nacional ou estrangeira56, ou a custodia, emissão, distribuição, 

negociação, intermediação ou administração de valores mobiliários57 (art. 1).  

Assim mesmo, equipara-se à instituição financeira a pessoa jurídica que capte 

ou administre seguros58, câmbio, consórcio59, capitalização60 ou qualquer tipo de poupança, 

                                                           
55 “Captar significa atrair e aglutinar capitais, objetivando sua aplicação futura. Intermediar vem a ser 
transferir ou repassar tais recursos (de uma instituição para outra) e, finalmente, aplicar é investir os recursos 
captados, mirando alguma forma de remuneração” (TORTIMA, José C. Ob. cit., p. 7). 
56 Tratam-se das instituições financeiras propriamente ditas, sujeitas às normas disciplinadoras e à fiscalização 
do Banco Central. 
57 São as instituições do Mercado de Capitais, sujeitas ao poder regulador/fiscalizador da Comissão de 
Valores Mobiliários. 
58 Os seguros são contratos entre uma empresa ou pessoa física (segurado) e uma empresa seguradora, 
mediante os quais esta se obriga a pagar aos primeiros uma determinada quantia para compensar perdas e 
danos decorrentes de acidentes como incêndios, inundações, desastres, furtos etc. Em contrapartida, o 
segurado fica obrigado a pagar mensalmente ou de uma só vez certa quantia à firma seguradora. Dessa forma, 
a seguradora poderá cobrir os gastos feitos com os segurados vítimas de acidentes, e ainda obter um lucro 
com sua atividade (SANDRONI, P. Novíssimo dicionário de economia. São Paulo, Editora Best Seller, 2000, 
p. 549. Vid, também, MOSQUERA, R. Q. Tributação no mercado financeiro e de capitais. São. Paulo: 
Dialética, 1999, p. 121-122.  
59 Por consórcio deve entender-se a união, combinação, associação de companhias e quaisquer outras 
sociedades, sob o mesmo controle ou não, para executar determinado empreendimento, por meio de contrato, 
sem perda de autonomia ou de personalidade jurídica das empresas ou sociedades envolvidas (REQUIÃO, R. 
Curso de Direito Comercial. Vol. 2. São Paulo: Saraiva, 2003, p. 266-269).  
60 Trata-se de um tipo de poupança no qual se assume o pagamento de pequenas parcelas mensais, 
programando-se o reembolso do capital, geralmente, em períodos superiores aos dez anos, com a quantia 
estabelecida de juros (Cf. SANDRONI, P, Ob. cit., p. 204). 
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ou recurso de terceiros; e a pessoa natural que exerça quaisquer das atividades referidas  

neste artigo, ainda que de forma eventual (parágrafo único, incisos I e II, respectivamente).  

Da equiparação da pessoa natural à instituição financeira quando exerça as 

atividades referidas nesse artigo, ainda, que de forma eventual, alguns autores consideram 

que para a configuração da infração comentada bastaria uma única operação61. Pelo 

contrário, outros autores distinguem quem pode ser equiparado à instituição financeira, 

segundo o artigo 1º da lei comentada, do que pode ser considerado como operatória de tal 

instituição, sendo que neste sentido, como foi anotado, se exige habitualidade e 

profissionalidade62.  

 

b) Valores mobiliários: são emitidos por empresas publicas e privadas, com o 

objeto de captar recursos financeiros do público. Podem ser também emitidos pelo tesouro 

nacional, estadual ou municipal.  

 

c) Câmbio: consiste um uma operação financeira  de venda, troca ou compra de 

valores em moedas de outros paises ou papéis que representem moedas de outros países, 

mediante cheques, moedas propriamente ditas ou notas bancárias, letras de câmbio, ordens 

de pagamento etc.”63. 

Cabe observar que as operações de câmbio, além de ter por função a 

determinação de preços comparativos entre moedas, estabelece a relação de troca das 

atividades comerciais entre diferentes países, razão pela qual são reguladas pelo governo64.  

 

– elementos circunstanciais de meio –  

O enunciado legal toma em consideração a circunstância de que a instituição 

financeira opere “sem a devida autorização ou com autorização obtida mediante declaração 

falsa”. Para alguns autores trata-se de elementos normativos que fazem referência à 

existência de uma causa de justificação65.  

                                                           
61 MAIA, Rodolfo Tigre. Ob. cit., p. 107/108.  
62 Vid. As considerações sobre o que deve ser entendido pelo verbo típico.  
63 Cf. SANDRONI, P. Ob. cit., p. 74. 
64 Cf. SANDRONI, P. Ob. cit., p. 75.  
65 PRADO, Luiz Regis. Ob. cit., p. 294.  
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Por nossa parte, essas referências estabelecem um recorte à tipicidade66 na 

medida que a proibição da conduta exige a ausência de autorização ou que existindo a 

mesma não seja obtida mediante declaração falsa. A diferença de enfoque é relevante, 

porquanto se for considerado um elemento normativo que não implica a existência de 

permissão, então, deve ser abrangido pelo conhecimento do autor para que exista dolo. Ou 

seja, o autor deve saber que opera sem autorização ou com autorização obtida com 

declaração falsa. Se for uma causa de justificação, seu conhecimento ou não seria matéria a 

ser avaliada na culpabilidade.  

 

6.3. Elementos com função conglobante 

Como foi observado na tipicidade objetiva com função conglobante é analisada 

a conflitividade a possibilidade de imputá-la ao agente.  

– Conflitividade  

A exigência de conflitividade importa atualizar o princípio da lesividade que 

exige a lesão ou perigo concreto para um bem jurídico.  

Com efeito, a validez da norma jurídica exige que envolva um valor que dê 

sentido a sua existência. A proibição de uma conduta exige uma fundamentação que dê 

sentido ou conteúdo. O valor envolvido na norma jurídica é chamado bem jurídico67. A 

configuração ou limite do conceito do bem jurídico não depende da lei penal, senão do 

conjunto de normas jurídicas, em que a lei penal se apresenta como ultima ratio.  

No tipo em estudo o bem jurídico estaria representado pelo sistema financeiro 

nacional, consistente no conjunto de instituições e do mercado financeiro. Pode ser 

caracterizado como um bem jurídico de natureza macrossocial68  ou supraindividual69 de 

                                                           
66 ZAFFARONI-ALAGIA-SLOKAR. Ob. cit., p. 438.  
67 Vale observar que, nesse sentido, é rejeitado o uso da noção de bem jurídico para legitimar o poder 
punitivo, mediante alegada função de proteção ou tutela deste último sobre o primeiro, tendo em vista que por 
regra opera a impunidade. Seria uma ficção aceitar a função de tutela do direito penal – porque se basearia em 
dados falsos – e também um perigo para o Estado de direito, pois por essa via a ingerência penal se 
apresentaria ilimitada, deixando seu papel de ultima ratio. 
68 Sobre essa espécie de bem jurídico. PRADO, Luiz Regis. Bem jurídico-penal e Constituição. São Paulo: 
RT, 2003.  
69 Sobre os bens jurídicos supra-individuais ou intermédios, ver o trabalho de TIEDEMANN. Lecciones de 
Derecho penal econômico. Barcelona: Ariel, 2004, p. 36. Sobre as críticas, a sínteses apresentada por 
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cunho institucional ou coletivo70, que exigiria a lesão ou perigo concreto para o patrimônio 

dos investidores e eventuais prejudicados71. 

Como foi dito, para a intervenção punitiva exige-se que a conduta tenha afetado 

um bem jurídico, seja por lesão, seja por perigo concreto para um bem jurídico72. A lesão 

existe quando a conduta atinge ou fere o bem jurídico. O perigo ocorre quando a ação, no 

caso concreto, coloca em risco o bem jurídico.  

Como foi observado o tipo penal não exige a produção de um resultado lesivo, 

senão a realização de uma determina conduta, da qual, cabe inferir a situação de perigo para 

o bem jurídico.  

Em relação às hipóteses de perigo, muitos autores consideram que os tipos 

penais podem contemplar situações de perigo que exigem sua prova no caso concreto, por 

meio dos crimes de perigo concreto, ou simplesmente presumir a situação de perigo, não 

admitindo prova em contrário, o que acontece nos crimes de perigo abstrato.  

Cabe observar que a descrição da infração tomando em consideração o perigo 

para o bem jurídico, e não sua lesão, constitui uma das formas com que o legislador sinaliza 

a conduta proibida. O debate teórico surge quando se considera que o legislador não exige a 

prova concreta do perigo. 

O artigo 16 seria uma hipótese de enunciado legal que presume a situação de 

perigo, de tal forma que não  admitiria prova em contrário. Trata-se de uma presunção legal 

que não admitiria prova em contrário73. 

                                                                                                                                                                                 
MARTÍNEZ-BUJÁN PÉREZ, Carlos. Derecho Penal Económico. Parte General. Valencia: Tirant lo Blanch, 
1998, p. 116.  
70 PRADO, Luis R. Direito Penal Econômico, p. 212.  
71 Idem, p. 294.  
72 GRECO, Rogério. Curso de Direito Penal. Parte Geral. Rio de Janeiro: Impetus, 2004, p. 58; BAUMANN, 
J., Derecho Penal. Conceptos fundamentales y sistema. Buenos Aires: Depalma, 1981, p. 9.; BACIGALUPO, 
E. Derecho Penal. Buenos Aires: Hammurabi, 1987, p. 43; ZAFFARONI, Eugenio R. Tratado de Derecho 
Penal, t. I., Buenos Aires, Ediar, 1981, p. 50; FERNANDEZ, Gonzalo D. Bien jurídico y principio de 
culpabilidad. In El Derecho Penal Hoy (homenaje ao prof. David Baigún). Buenos Aires: Del Puerto, 1995, p. 
171; NAVARRETE, Miguel Polaina. El bien jurídico en el derecho penal. Sevilla: Universidad de Sevilla, 
1974, p. 340.   
73 Questiona a fundamentação dos crimes de perigo abstrato através do propósito de facilitar a prova 
MARTÍNEZ-BUJÁN PÉREZ, Carlos. Derecho Penal Económico. Parte General. Valencia: Tirant lo Blanch, 
1998, p. 116.  
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A presunção do perigo tem sido questionada por muitos autores, na medida que 

pode habilitar a imposição de medidas punitivas sem haver no caso concreto tal situação de 

perigo, o que levaria a criminalizar  uma conduta sem lesividade.  

Nos sistemas autoritários, a fim de assegurar a persecução penal é usual o 

recurso às presunções para ter por provado aquilo que inexiste, pois sua inexistência 

cancelaria a persecução, ou para evitar ter que provar o que na realidade existe, pois sua 

existência impediria a persecução penal. No estado de direito, em lugar, rejeita-se a 

presunção de perigo, pois é irracional presumir que existe o que de fato inexiste ou negar 

que existe o que de fato existe74.   

A necessidade de admitir a presunção de uma situação de perigo foi 

fundamentada de diversas formas. Para uns, pelas dificuldades de provar o perigo no caso 

concreto; para outros, sobre a base de que embora a conduta possa, individualmente 

considerada, não ter condições de produzir um perigo concreto, se for realizada 

repetidamente teria tal condição75.  

Mas seja como for, certo é que se for aceita essa categoria, no plano processual, 

se admitiria uma condenação sobre a base da presunção de um aspecto da imputação, o que 

violentaria as mais elementares regras processuais que exigem a declaração de certeza 

sobre cada um dos extremos que constituem o objeto da imputação. Assim mesmo, se é 

objetável a admissão da presunção da situação de perigo para fundamentar a imputação (o 

que aproveitaria a acusação, pois para configurar o crime não precisa provar a situação de 

perigo), com maior razão, ainda, é questionável a censura da prova em contrário (que 

poderia ser conseqüência da atividade da defesa), ou a desconsiderar da prova produzida 

demonstrando a falta de perigo concreto para o bem jurídico, pois neste caso, a ficção 

                                                           
74 BATISTA, Nilo. Introdução Crítica ao Direito Penal Brasileiro. Rio de Janeiro: Revan, 1999, p. 94; 
BATISTA–ZAFFARONI–ALAGIA-SLOKAR. Ob. cit., p. 228; ZAFFARONI–ALAGIA–SLOKAR. Ob. cit., 
p. 469; FERRAJOLI, Luigi. Derecho y Razón. Teoría  del garantismo penal. Madrid: Trotta, 1995, p. 476-
478; MATA y MARTIN, R. M. Bienes jurídicos intermedios y delitos de peligro. Aproximación a los 
presupuestos de la técnica de peligro para los delitos que protegen bienes jurídicos intermedios (-tutela penal 
del medio ambiente, delitos económicos, seguridad de tráfico-), Granada, 1997, p. 53. 
75 Sobre a tipificação de crimes de perigo e sua consideração européia, FARIA COSTA, José de – COSTA 
ANDRADE, Manuel de. Sobre a concepção e os princípios do direito penal econômico. Notas a propósito do 
colóquio preparatório da AIDP (in) Direito Penal Econômico e Europeu: Textos Doutrinários. Volume 1. 
Coimbra: Coimbra Editora, 1998, p. 355/357.  
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jurídica levaria a fechar os olhos à prova produzida e habilitar uma punição, apesar de ter 

sido provada a falta de lesividade da conduta realizada.  

Conseqüentemente, a presunção de perigo sem admitir prova em contrário 

feriria o principio de lesividade e, a definição da infração, nestes termos, resultaria 

inconstitucional, daí sua necessária configuração como crime de perigo concreto76.  

Em relação com a configuração da lesividade da conduta criminalizada, cabe 

observar que, o Conselho de Recursos do Sistema Financeiro Nacional considera que para a 

configuração da infração, as atividades devem ensejar indevida intromissão especulativa no 

mercado, o que em termos jurídicos importaria numa situação de perigo concreto para o 

bem jurídico: o sistema financeiro nacional.  

Como reiteradamente foi observado, o artigo 16 da Lei 7.492/86, constitui uma 

norma penal em branco77, que exige para sua configuração a consideração de outras 

normas, de uma parte o artigo 1º do mesmo corpo legal, mas também a lei 4495/64 e 

demais disposições que permitem estabelecer quando se está fazendo operar uma 

instituição financeira.  

O artigo 16 da lei 7492/86 é uma norma que exige a precisão de quando se pode 

considerar que uma instituição está sendo operada, com ou sem a devida autorização, o que 

deve ser determinado pelas autoridades encarregadas de aplicar a lei que complementa a 

norma penal (lei  4495/64).  

A exigência por parte do CRSFN de que exista uma indevida intromissão 

especulativa no mercado, indica a impossibilidade de dotar de relevância penal às condutas 

que semplesmente se adequem ao tipo objetivo com função sistemática, pois por meio do 

sistema normativo complementar é estabelecido o marco de licitude de tais condutas 

quando não exista tal intromissão especulativa indevida no mercado. E qualquer abordagem 
                                                           
76 GOMES, Luiz Flávio – BIANCHINI, Alice. Crimes de responsabilidade fiscal. São Paulo: RT, 2001, p. 37. 
Expressam os autores que o moderno enfoque constitucional do direito penal não autoriza que o tipo penal 
continue sendo encarado como mera subsunção formal da conduta à descrição legal... o crime, em sentido 
material e constitucional exige sempre um resultado jurídico  (lesão ou perigo concreto de lesão ao bem 
jurídico); também, de forma geral, FERRAJOLI, Luigi. Ob. cit., p. 479. 
77 As normas penais em branco exigem um complemento normativo para estabelecer o âmbito do proibido. 
Estas normas respondem à necessidade que a ordem jurídica reconhece de fornecer tutela penal a 
determinadas categorias de prescrições administrativas, a serem emanadas em relação a contingências futuras, 
gerais ou particulares (FRAGOSO, Heleno. Ob. cit., p. 92). O problema neste caso é que a tutela estabelecida 
pelo juiz na sentença vai por além das necessidades estabelecidas pela ordem jurídica.  
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penal deve partir da ilicitude das condutas imputadas à luz da norma complementar, pois é 

esta a norma que estabelece o conteúdo da lei penal78.  

Assim, tomando em consideração o caráter de lei penal em branco da norma 

penal art. 16, lei 7492/86, é possível esclarecer o peso da decisão administrativa pois, 

apesar da independência das instâncias administrativas e judiciais, toca a ela estabelecer 

quando está sendo operada uma determinada instituição no sistema financeiro, através da 

interpretação da norma complementar da lei penal. 

Trata-se, pois, de estabelecer uma unidade de fundamentação que permita uma 

correlatividade e mútua condicionalidade das diversas dimensões da ordem do direito em 

vista da multiplicidade de normas que de uma forma ou de outra ligam e possibilitam o 

funcionamento da ordem econômica. Assim, o chamamento e valoração das normas de 

menor hierarquia tem o sentido de tornar claro que se o agente as cumpriu – portanto atuou 

licitamente – não pode ver a sua conduta considerada como ilícita no plano jurídico-penal79. 

Assim parece correto preponderar o sistema normativo específico do sistema financeiro, 

regulamentado pela lei nº 4495/64, sobre as disposições da lei sobre os crimes contra o 

sistema financeiro.  

O caráter sancionador80 e de ultima ratio81, como foi observado indica que a lei 

penal deve ficar subordinada à norma que a complementa e que estabelece o marco de 

licitude das condutas consideradas.  

– Imputação objetiva do resultado como obra do agente.  

                                                           
78 A definição do âmbito da licitude pode ser avaliada na tipicidade, como passo para a determinação da 
conduta proibida, ou como causa de justificação em branco, ou seja, como legítimo exercício de direito extra-
penal. Parece mais aceitável sua consideração no plano da tipicidade em vista de que não seria lógico 
considerar como proibida uma conduta que é considerada como prática normal segundo as normas 
complementares, e que, em rigor não se apresenta como permissão. Sobre a problemática da lei penal em 
branco, BACIGALUPO. Enrique. La problemática constitucional de las leyes penales em blanco e su 
repercusión em el derecho penal económico (In) Curso de Derecho Penal Econômico. Madrid: Marcial Pons, 
1998, p. 39. 
79 Observa por essa via de entendimento a aplicação do principio da adequação social da conduta, FARIA 
COSTA, José. O Direito Penal Econômico e as causas implícitas de exclusão da ilicitude (In)  Direito Penal 
Econômico e Europeu: Textos Doutrinários. Volume 1. Coimbra: Coimbra Editora, 1998, p. 419. Por nossa 
parte, como se trata da definição da lesividade, ou seja, da conflitividade da conduta, o tratamento é realizado 
de forma antecipada na tipicidade com função conglobante.   
80 SOLER, S. Ob. cit., p. 22. 
81 PRITTWITZ, Cornelius. Ob. Cit.,  p. 427.  
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O perigo gerado para o bem jurídico deve poder ser imputado ao agente. Isso 

acontecerá na medida que seja produto da planificação do agente, o que acontece quando 

este teve o domínio do fato e, em conseqüência, poderá ser considerado autor. Mas, para 

saber se no caso concreto o agente teve o domínio do fato, deve-se avaliar se objetivamente 

a situação era dominável por ele, ou seja, se a ação lhe dá a possibilidade objetiva de 

domínio do fato. Se inexiste essa possibilidade, não faz sentido perguntar pela existência do 

dolo, ou seja, pelo conhecimento do autor e sua intenção, pois com independência do dolo o 

agente não poderia produzir o resultado. 

A possibilidade objetiva de domínio do fato é observada a partir da teoria 

elaborada pelo professor Zaffaroni 82, que responde à quatro regras: 

1) Existe dominabilidade quando o curso causal, no atual estado da ciência e 

da técnica, pode ser dirigido por alguém. Quando isso não é possível, descabe perguntar 

pelo dolo, uma vez que o curso causal não se apresenta, objetivamente, como possível de 

ser dirigido por uma conduta humana.    

2) O curso causal é dominável quando o agente reúne as condições de 

conhecimento ou treinamento especiais necessários para assumir o domínio do fato.  

Conforme essa regra, são avaliados os conhecimentos objetiváveis do agente, que no tipo 

penal em trato, são relevantes na medida que a operatividade de uma instituição financeira 

exige de conhecimentos especiais, que devem estar presentes para que seja possível a 

dominabilidade. Cabe esclarecer que os conhecimentos efetivos são avaliados no aspecto 

subjetivo.  

3) A dominabilidade exige que os meios empregados não sejam notoriamente 

inadequados para a obtenção do fim. Conforme essa regra, exige-se que as operatórias não 

sejam notoriamente inadequadas para o funcionamento de uma instituição financeira.  

4) Quando inexiste dominabilidade não é possível imputar objetivamente o 

resultado a título doloso, porém é possível a imputação imprudente da ação. Esta regra 

seria inaplicável no presente caso em vista de que não existe imputação a titulo imprudente 

do tipo penal em trato.  

                                                           
82 ZAFFARONI-ALAGIA-SLOKAR. Ob. cit., p. 484 e ss. 
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7. Estrutura do tipo subjetivo 

7.1.Elemento subjetivo: o dolo e sua ausência 

Por força do principio da culpabilidade, no plano da tipicidade, segundo o 

esquema de cunho finalista adotado,  deve ser avaliada a vinculação subjetiva entre a 

conduta e os efeitos produzidos (situação de perigo concreto para o bem jurídico 

reconhecido no tipo penal em trato).  

O tipo penal é doloso, de tal forma que se exige a vontade de realizar a conduta 

descrita no tipo objetivo. No caso concreto se exige do agente a vontade de fazer operar a 

instituição financeira, inclusive de distribuição de valores mobiliários ou de câmbio, sem a 

devida autorização ou com autorização, obtida mediante declaração falsa.  

Cabe observar que o caráter de instituição financeira constitui, na doutrina 

tradicional, um elemento normativo constitutivo, na descrição da conduta penalmente 

relevante, que exige uma valoração para sua compreensão, e que deve ser conhecido, de 

forma efetiva pelo agente no momento de realizar a conduta.  

Cabe observar que o desconhecimento do elemento normativo levaria a afirmar 

a existência de um erro de tipo, que exclui a responsabilidade penal, pois o dolo, ou seja, 

atuar com intenção de realizar uma determinada conduta exige o conhecimento do que está 

sendo feito83.  

Neste sentido, cabe esclarecer que se entende por erro de tipo aquele que versa 

sobre elementos da conduta típica, sejam de natureza puramente factual ou jurídica84. Neste 

sentido não se considera aceitável a tese que considera o erro que versa sobre os elementos 

normativos como erro de proibição, pois uma coisa é saber o que se está fazendo, isto é, 

operar uma instituição financeira; e outra coisa é saber como se deve operar – a instituição 

                                                           
83 GOMES, Luiz Flavio. Erro de tipo e Erro de Proibição. (e a evolução da teoria causal-naturalista para a 
teoria finalista da ação). São Paulo: RT, 1999, p. 130; SANZO BRODT, Luis Augusto. Da consciência da 
ilicitude no direito penal brasileiro. Belo Horizonte: Del Rey, 1996, p. 84; PRADO, Luiz Regis. Curso de 
Direito Penal Brasileiro. volume 1. São Paulo: RT, 2005, p. 454; ZAFFARONI, Raul E. Manual de Direito 
Penal Brasileiro. Parte Geral. São Paulo: RT, p. 1999, p.  496; MUÑOZ CONDE, Francisco. El error en 
derecho penal. Valencia: Tirant lo Blanch, 1989, p. 130-131. 
84 FRAGOSO, Heleno. Ob. cit., p. 217; GOMES, Luiz Flavio. Ob. cit., p. 23.  
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financeira – para atuar de forma lícita, o que sim implica um debate sobre o âmbito do 

proibido que poderia habilitar a existência ou não, de um erro de proibição85.  

 

8. Consumação e tentativa 

Para os autores que consideram que fazer operar implica habitualidade86, o 

crime se consuma com a realização de vários atos que indiquem essa habitualidade, e 

conseqüentemente, o tipo penal não admite tentativa.  

Para quem o crime exige a realização de um comportamento próprio de 

instituição financeira sem a devida autorização ou com autorização obtida com declaração 

falsa, a consumação acontece quando é realizada a conduta e conseqüentemente é admitida 

a tentativa87.  

Nestas colocações, como pode ser observado, não se toma em consideração a 

característica de ser o crime de perigo. Por nossa parte, seguindo a doutrina que rejeita a 

tentativa nos crimes de perigo88, por além do debate referenciado, é incabível a tentativa.  

 

9. Conclusões  

Conforme o exposto, podem obter-se as seguintes conclusões:  

 

1. O enunciado legal do artigo 16 é essencialmente de natureza normativa, razão 

pela qual exigem para sua conceitualização permanentes referências jurídicas.  

2. A conduta descrita no enunciado legal exige “fazer operar”. Para sua 

configuração típica deve existir uma repetição de conduta, com certa freqüência no 

comércio, ou seja, habitualidade entendida como prática reiterada de atos privativos de 

instituição financeira.  

3. Cabe observar que as precisões conceituais sobre o que deve ser entendido 

por “fazer operar” implicam, necessariamente, numa referência ao sujeito que realiza a 
                                                           
85 Assim, MARTÍNEZ-BUJÁN PÉREZ, Carlos. Ob. cit., p. 189.  
86 Assim, por exemplo, TÓRTIMA, José Carlos. Ob. cit., p.  106. 
87 Assim, PRADO, Luiz Regis. Ob. cit., p. 295. 
88 ZAFFARONI-ALAGIA-SLOKAR, Ob. cit., 469. 



 25

operação, no caso a instituição financeira. Para determinar quando existe uma instituição 

financeira deve-se recorrer ao artigo 1 da lei 7.492/86 e particularmente às disposições da 

lei 4495/1964. O caráter sancionador e de ultima ratio impõem que a lei penal fique 

subordinada à ordem normativa que a complementa e que exige as características de 

habitualidade e profissionalidade. 

4. O tipo penal considera elementos circunstanciais de meio. Assim é avaliada a 

circunstância de que a instituição financeira opere “sem a devida autorização ou com 

autorização obtida mediante declaração falsa”. Essas referências estabelecem um recorte à 

tipicidade na medida que a proibição da conduta exige a ausência de autorização ou que 

existindo a mesma não seja obtida mediante declaração falsa. Esses elementos normativos 

devem ser abrangidos pelo conhecimento do autor para que exista dolo. Ou seja, o autor 

deve saber que opera sem autorização ou com autorização obtida com declaração falsa.  

5. A exigência de conflitividade importa atualizar o principio da lesividade que 

exige a lesão ou perigo concreto para um bem jurídico. No tipo em estudo o bem jurídico 

estaria representado pelo sistema financeiro nacional, consistente no conjunto de 

instituições e do mercado financeiro. Pode ser caracterizado como um bem jurídico de 

natureza macrossocial ou supraindividual de cunho institucional ou coletivo, que exige a 

lesão ou perigo concreto para o patrimônio dos investidores e eventuais prejudicados. 

Para a intervenção punitiva exige-se que a conduta tenha afetado um bem 

jurídico, seja por lesão, seja por perigo concreto para um bem jurídico. A lesão existe 

quando a conduta atinge ou fere o bem jurídico. O perigo ocorre quando a ação, no caso 

concreto, coloca em risco o bem jurídico. A presunção de perigo sem admitir prova em 

contrário feriria o principio de lesividade e, a definição da infração, nestes termos, 

resultaria inconstitucional, daí sua necessária configuração como crime de perigo concreto.  

Em relação com a configuração da lesividade da conduta criminalizada, cabe 

observar que, o Conselho de Recursos do Sistema Financeiro Nacional considera que para a 

configuração da infração as atividades devem ensejar indevida intromissão especulativa no 

mercado, o que em termos jurídicos importaria numa situação de perigo concreto para o 

bem jurídico: o sistema financeiro nacional.  

6. Imputação objetiva do resultado como obra do agente. O perigo gerado para o 

bem jurídico deve poder ser imputado ao agente. Isso acontecerá na medida que seja 
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produto da planificação do agente, o que acontece quando este teve o domínio do fato e, em 

conseqüência, poderá ser considerado autor. Mas, para saber se no caso concreto o agente 

teve o domínio do fato, deve-se avaliar se objetivamente a situação era dominável por ele, 

ou seja, se a ação lhe dá a possibilidade objetiva de domínio do fato. Se inexiste essa 

possibilidade, não faz sentido perguntar pela existência do dolo, ou seja, pelo conhecimento 

do autor e sua intenção, pois com independência do dolo o agente não poderia produzir o 

resultado. 

7. O tipo penal é doloso, de tal forma que se exige a vontade de realizar a 

conduta descrita no tipo objetivo. O agente deve ter a vontade de fazer operar a instituição 

financeira, inclusive de distribuição de valores mobiliários ou de câmbio, sem a devida 

autorização ou com autorização, obtida mediante declaração falsa.  

8. Cabe observar que o caráter de instituição financeira constitui, na doutrina 

tradicional, um elemento normativo constitutivo, na descrição da conduta penalmente 

relevante, que exige uma valoração para sua compreensão, e que deve ser conhecido, de 

forma efetiva pelo agente no momento de realizar a conduta.  

9. O desconhecimento do elemento normativo leva a afirmar a existência de um 

erro de tipo, que exclui a responsabilidade penal,.  

10. O crime se consuma com a realização de vários atos que indiquem essa 

habitualidade, e conseqüentemente, o tipo penal não admite tentativa.  
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