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EMENTA

PENAL E PROCESSUAL PENAL. OPERACAO
INSIDER. AGRAVO REGIMENTAL.
DESNECESSIDADE DA PROVIDENCIA
INVOCADA PELA DEFESA. DESPROVIMENTO
DO RECURSO. RECURSOS DE APELACAO.
CRIME CONTRA O MERCADO DE CAPITAIS. USO
INDEVIDO DE INFORMACAO PRIVILEGIADA.
INSIDER  TRADING. MANIPULACAO DE
MERCADO. ARTS. 27-C E 27-D DA LEI 6.385/76.
JUSTICA FEDERAL. COMPETENCIA. JUSTA
CAUSA. AUSENCIA EM FACE DA ABSOLVICAO
PELA MESMA CONDUTA NA VIA
ADMINISTRATIVA. INEPCIA DA DENUNCIA.
PRECLUSAO. NULIDADES. PAS DE NULITTE SAN
GRIEF.AUSENCIA DE DEMONSTRACAO DE
PREJUiZO PELAS DEFESAS. AFASTAMENTO.
DESCONSIDERACAO DE ELEMENTOS DE
INFORMACAO NO JULGAMENTO DA
APELACADO. NAO ACOLHIMENTO.
PRELIMINARES REJEITADAS. MERITO. CRIME
DE USO DE INFORMACAO PRIVILEGIADA.
INSIDER TRADING. ART. 27-D DA LEI 6.385/76.
EXISTENCIA DE INFORMACAO RELEVANTE E
PROXIMIDADE ENTRE OS REUS NAO
DEMONSTRADAS. ABSOLVICAO COM
FUNDAMENTO NO ART. 386, VI, DO CPP.
POSSIBILIDADE DE SUSPENSAO CONDICIONAL
DO PROCESSO. CRIME DE MANIPULACAO DE
MERCADO. ELEMENTO SUBJETIVO DO TIPO.
DOLO DUPLAMENTE  ESPECIFICO. NAO
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DEMONSTRACAO. SENTENCA REFORMADA.
ABSOLVICAO COM FUNDAMENTO NO ART. 386,
VIIL, DO CPP.

1. Nao merece provimento o recurso de agravo regimental,
uma vez que a pretensdo almejada, qual seja, a intimagdo da CVM para
que diga em face de quem pretende prosseguir como assistente da
acusagdo, ja foi respondida pelo 6rgao regulador. Conforme registrado
na decisdo combatida, a autarquia esclareceu que ainda possuia interesse
em atuar no feito, em face da condenacao de apenas um dos réus na via
administrativa. Embora a auséncia de referéncia expressa, ndo demanda
esforco interpretativo a conclusdo de que o sinalado interesse ndo
abrange a acusagdo contra o recorrente, que fora absolvido pelo 6rgao
regulatorio, dos mesmos fatos que constituem alvo da persecugao penal.

2. A Hipoétese acusatoria imputa aos denunciados os
crimes de manipulagdo de mercado (art. 27-C da Lei 6.385/76) e insider
trading (art. 27-D da Lei 6.385/76), descrevendo cendrio em que ambos
acusados teriam se utilizado de diversas técnicas espurias, visando a
aumentar artificialmente o volume de negocios e o preco das acdes de
emissdo de empresa de capital aberto, cujo valor era controlado através
do acesso a informacdes de carater privilegiado.

3. E da Justica Federal a competéncia para o julgamento
dos crimes contra o mercado de capitais, uma vez que € parte integrante
da ordem econdmica, podendo as condutas delituosas praticadas no seu
ambito afetar a higidez do funcionamento do sistema financeiro nacional
do pais, atraindo a incidéncia da norma insculpida no art. 109, IV, da
Carta Politica. Precedentes do Superior Tribunal de Justica.

4. O fato de um dos réus ter sido absolvido na seara
administrativa das mesmas condutas pelas quais respondem na Acgao
Penal ndo elide a justa causa para o processamento da demanda. Trata-se
de esferas autonomas, cada qual fundamentada em axiomas diferentes e
ambas autorizadas a proferir decisdes independentes, sem
necessaria vinculagao.

5. O Superior Tribunal de Justica ja consolidou o
entendimento de que a argui¢ao de inépcia da dentincia estd sujeita a
preclusdo, a qual se consuma por ocasido da prolagdo da sentenga
condenatoria. No caso concreto, foi prolatada sentenca de mérito,
embasada em cognicao exauriente, apos extensa dilagdo probatoria, em
que exercido o contraditorio e ampla defesa pelos réus. A partir dai, €
logico supor que os denunciados compreenderam do que estava sendo
acusados, restando preclusa a arguicdo de inépcia da vestibular
acusatoria.

6. No processo penal vige a maxima pas de nulitté sans
grief, segundo a qual se exige a demonstracdo de prejuizo para a
configuracdo da nulidade. No caso dos autos, inimeras foram as
nulidades arguidas pelas defesas, inclusive, no que tange a ilicitude da
prova podendo-se observar a rechacada nulidade de algibeira. Em
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nenhuma das hipdteses merecem ser acolhidos os fundamentos da
defesa, seja porque ndo encontram guarida na prova dos autos, seja
porque nao houve a demonstracao do prejuizo.

7. Nao ha nenhuma irregularidade a ser reconhecida pelo
uso da prova disponibilizada pela CVM nos autos da Agdo Penal. A
Comissao de Valores Mobilidrios, enquanto autarquia responsavel pela
fiscalizacdo das atividades e os servicos do mercado de valores
mobiliarios teve acesso licito as informagdes materializadas no processo
administrativo sancionador que diziam respeito as operagdes por ela
fiscalizadas. Nao constitui violagdo do dever de sigilo a comunicag¢do, as
autoridades competentes, da pratica de ilicitos penais ou
administrativos, abrangendo o fornecimento de informagdes sobre
operagdes que envolvam recursos provenientes de qualquer pratica
criminosa (dispdoe o §3°, inciso IV, do art.1° da Lei Complementar n°
105/2001) autorizado o fornecimento dos documentos necessarios a
apuracdo ou comprovacao dos fatos (Lei Complementar n® 105/2001,
art. 9°).

8. Pratica o crime de uso de informacdo privilegiada
(insider trading) quem utiliza informacao relevante ainda nao divulgada
ao mercado, de que tenha conhecimento e da qual deva manter sigilo,
capaz de propiciar, para si ou para outrem, vantagem indevida, mediante
negociagao, em nome proprio ou de terceiro, com valores mobilidrios.

9. No caso dos autos, os elementos probatdrios constantes
do feito e utilizados pela acusagdo e pela sentenca ndo se prestam a
demonstrar que havia uma informagao relevante relacionada a empresa
Mundial S/A pendente de divulgacao, uma vez que os dados constantes
nos e-mails e didlogos que orientaram a condenacao dos recorrentes ou
sdo demasiadamente genéricos, ou ndo possuiram minima correlacdo
necessaria com os fatos que se confirmaram posteriormente na realidade
da empresa, ainda que sob a tarja de mera expectativa; ou, ainda, nao se
consolidaram como informagdes obtidas com o acesso privilegiado, vez
que eram de conhecimento publico ou eram compartilhadas com outros
acionistas da Companbhia.

10. Outrossim, ndo foi comprovada, acima de duvida
razoavel, a relacdo de proximidade entre os réus, na qual se baseou a
acusacao, ja que os poucos contatos havidos entre ambos nao revelaram
indicativos da existéncia de uma ligacdo mais estreita, tampouco
denotaram qualquer ajuste destinado a consecuc¢do do fim criminoso.
Nao ha prova de que se comunicavam por telefone. Nao foram
noticiadas reunides frequentes e os e-mails constantes nos autos sdo de
teor conciso e conteudo sumario, sem qualquer sinal de intimidade ou de
acordo de vontades entre os réus.

11. Cenadrio juridico explanado nos autos que autoriza a
reforma da sentencga, para promover a absolvicao dos réus, da pratica do
crime de insider trading (art. 27-C da lei 6.385/76), com fundamento no
art. 386, VI, do Codigo de Processo Penal.
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12. Considerando a absolvi¢ao dos réus pelo crime de uso
de informacdo privilegiada (art. 27-D da Lei 6385/76, insider tradind),
remanesce apenas a imputagao correspondente ao crime de manipulagao
de mercado (art. 27-C da Lei 6385/76), ao qual ¢ cominada pena
privativa de liberdade de um a oito anos de reclusdao. Sendo assim, ¢
vidvel, em tese, o oferecimento da suspensao condicional do processo,
nos termos do art. 89 da Lei n°. 9.099/95 e da Siimula 337 do Superior
Tribunal de Justiga, a depender do preenchimento dos demais requisitos
legais a serem examinados por parte do Ministério Publico Federal.
Determinada a remessa do feito a origem, mediante cisdo, para o exame
da suspensdo condicional do processo, apenas em relacdo ao réu que
preenche os requisitos para a concessao do beneficio.

13. O crime de manipulagdo de mercado incrimina a
conduta de realizar operagdes simuladas ou executar outras manobras
fraudulentas, com a finalidade de alterar artificialmente o regular
funcionamento do mercado de valores mobiliarios em bolsa de valores,
de mercadorias e de futuros, no mercado de balcao ou no mercado de
balcao organizado, com o fim de obter vantagem indevida ou lucro, para
si ou para outrem, ou causar dano a terceiros.

14. A figura delitiva em julgamento exige, para a sua
consumacao, a presenca do elemento subjetivo constituido do dolo
duplamente especifico, no sentido de que o agente haja com a vontade
livre e consciente de alterar artificialmente o regular funcionamento dos
mercados de valores mobilidrios e obter vantagem indevida, ou lucro,
para si ou para outrem, ou causar dano a terceiro.

15. No caso dos autos, ndo foi comprovada, a contento, a
presenca do elemento subjetivo do tipo, uma vez que nao foi confirmada
a relacdo de proximidade entre os réus, alijando a acusagdo de que
teriam atuado em colusdo na consecucao das praticas que promoveram a
alteragdo artificial do preco das acdes de emissdo de empresa de capital
aberto.

16. Na sequéncia, a prova dos autos ¢ igualmente
insuficiente para demonstrar, com a certeza necessaria ao juizo
condenatorio, que nas demais condutas empreendidas com o
envolvimento do réu, como o desdobramento acionario € o expressivo
aumento da visibilidade da empresa, na midia, se deram com o fim de
promover a manipulagdo do prego das ag¢des da Companhia,
notadamente em face de evidéncias que comprovam que o acusado
efetivamente estava tomando iniciativas ligadas ao plano de
reestruturagdo da pessoa juridica, com a qual tencionava ingressar no
Nivel 1 de Governanca Corporativa.

17. Reforga a conclusdo entestada, o fato de o réu ter sido
absolvido da pratica de manipulagdo de mercado pela Comissdo de
Valores Mobiliarios.
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18. Sentenga reformada para promover a absolvi¢do do
acusado, da pratica do crime de manipulacio de mercado, com
fundamento no art. 386, VII, do Cdédigo de Processo Penal.

19. Preliminares rejeitadas. Mérito parcialmente provido
para absolver os acusados dos crimes de uso de informacgao privilegiada;
absolver o réu M.L.C da pratica do crime de manipulacao de mercado e,
em relacdo a este mesmo delito, determinar a remessa do feito a origem
para a avaliagdo da possibilidade de suspensao condicional do processo
no que pertine ao réu R.F.

ACORDAO

Vistos e relatados estes autos em que sdo partes as acima
indicadas, a Egrégia 7* Turma do Tribunal Regional Federal da 4*
Regido decidiu, por unanimidade, (i) dar provimento ao recurso de
apelacdo interposto MICHAEL LENN CEITLIN para absolvé-lo da
pratica do crime de uso de informagdo privilegiada (art. 27-D da Lei
6385/76) e da pratica do crime de manipulacao de mercado (art. 27-C da
Lei 6385/76), com fundamento no art. 386, VII do CPP; (ii) em face da
absolvi¢do, julgar prejudicada a questdo de ordem apresentada pela
defesa de MICHAEL LENN CEITLIN, no evento 134 dos autos; (ii1)
dar provimento ao recurso de apelagdo interposto por RAFAEL FERRI,
no ponto em que pretende a absolvicao pelo crime de uso de informagao
privilegiada (art. 27-D da Lei 6385/76) e (iv) determinar a cisao do feito
em relacdo a RAFAEL FERRI e a posterior remessa a origem, para o
exame de eventual proposta de suspensdo condicional do processo,
quanto a acusacdo do crime de manipulacdo de mercado (art. 27-C da
Lei 6385/76), nos termos do relatdrio, votos e notas de julgamento que
ficam fazendo parte integrante do presente julgado.

Porto Alegre, 17 de dezembro de 2019.
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