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EDcl no RECURSO ESPECIAL N° 717.447 - RS (2005/0006484-1)

RELATOR : MINISTRO NEFI CORDEIRO

EMBARGANTE : MINISTERIO PUBLICO FEDERAL

EMBARGADO : CARLOSROBERTO CORA

EMBARGADO : GUILHERME BERNARDES MAZUHY

ADVOGADO . AMIR JOSE FINOCCHIARO SARTI EOUTRO
EMENTA

PROCESSUAL PENAL. EMBARGOS DE DECLARACAO NO RECURSO
ESPECIAL. CRIME CONTRA O SISTEMA FINANCEIRO NACIONAL.
OMISSAO. INEXISTENCIA. REVISAO DA MATERIA A EXIGIR O EXAME DO
MATERIAL COGNITIVO PRODUZIDO NOS AUTOS. INVIABILIDADE.
SUMULA 7/STJ. EMBARGOS DE DECLARACAO REJEITADOS.

1. N&o hafda em omissio do acdrddo embargado na hipotese em que a matéria fo
decidida com a devida e clara fundamentacdo, sufragando-se, 0 entendimento de que as
condutas imputadas aos réus ndo se enquadram na seara da prética de fraudes, ardis ou
atificdos, em atos de gestéo, administragdo ou geréncia da indituicio financera, com
potencid de prgudicar a sallde financara da indtituicéo, o que afasta a subsuncéo ao art.
4°, caput, dalLé n. 7.492/86.

2. Os embargos de declaracdo servem a0 saneamento do julgado elvado de um dos
vicios previgtos no art. 619 do Codigo de Processo Pend — ambiguidade, obscuridade,
contradicdo ou omissBo —, e Ndo a revisio de decisio de méito, com a quad néo se
conforma o embargante.

3. A obrigatoriedade de fundamentacdo das decisdes judicias, previta no texto
condituciond, ndo impde, a0 Magidrado, 0 dever de responder a todos os
questionamentos das partes, tampouco utilizar-se dos fundamentos que entendam ser os
mais adequados a solucdo da causa, bastando a fundamentacéo sufidente ao dedinde da
questdo, O que ocorreu na espécie.

4. A reviso da matéria, td qud pleiteado, exigiria o revalvimento do materid cognitivo
produzido nos autos, o que € inviavd naviadeita, ateor do enunciado sumular 7/STJ.

5. Embargos de declaracéo rejeitados.
ACORDAO

Vidos, relatados e discutidos 0s autos em que sfo partes as acima indicadas,
acordam os Minigros da Sexta Turma do Superior Tribund de Justica, na conformidade dos
votos e das notas tagquigréficas a seguir, por unanimidade, rejeitar os embargos de declaracéo,
nos temos do voto do Sr. Minigro Rdator. Os Srs. Minidros Ericson Maranho
(Desembargador convocado do TYSP), Maria Therezade Asss Moura, Sebagtido Reis Jinior
(Presidente) e Rogerio Schietti Cruz votaram com o Sr. Minigtro Relator.
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MINISTRO NEFI CORDEIRO
Reator
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EDcl no RECURSO ESPECIAL N° 717.447 - RS (2005/0006484-1)

RELATOR : MINISTRO NEFI CORDEIRO
EMBARGANTE : MINISTERIO PUBLICO FEDERAL
EMBARGADO : CARLOSROBERTO CORA

EMBARGADO : GUILHERME BERNARDES MAZUHY
ADVOGADO . AMIR JOSE FINOCCHIARO SARTI E OUTRO

RELATORIO

O EXMO. SR. MINISTRO NEFI CORDEIRO (Rdator):

Tratase de embargos de declaragio opostos peo MINISTERIO PUBLICO
FEDERAL em face de acdrdéo proferido, & unanimidade de votos, pela Sexta Turma do
Superior Tribund de Judtica, assm ementado (fls. 226/227):

RECURSO ESPECIAL. PENAL. CRIME CONTRA O SSTEMA
FINANCEIRO NACIONAL. GESTAO FRAUDULENTA. ART. 4.°, CAPUT, DA
LEl N.° 7.492/86. MOLDURA FATICA QUE NAO SE ADEQUA
FORMALMENTE AO TIPO PENAL. "MANIPULACAO DE PRECOS' E USO
DE "PRATICAS NAO-EQUITATIVAS' EM OPERAGCOES NA BOLSA DE
VALORES CONDUTAS QUE NAO SE CARACTERIZAM COMO ATOS DE
GESTAO, ADMINISTRAGAO OU GERENCIA. RECURSO NAO CONHECIDO.

1. A fraude, no ambito da compreensdo do tipo penal previsto no
art. 4° da Le n 7.492/86, compreende a acdo realizada de ma-fé, comintuito de
enganar, iludir, produzindo resultado ndo amparado pelo ordenamento juridico
através de expedientes ardilosos. A gestdo fraudulenta se configura pela acéo
do agente de praticar atos de direcéo, administracéo ou geréncia, mediante o
emprego de ardis e artificios, com o intuito de obter vantagem indevida (HC
95.515/RJ, Rd. Ministra ELLEN GRACIE, PRIMEIRA TURMA, DJe 30/9/2008).

2. O inquérito da Comissdo de Valores Mobiliarios, bem como
Sseus esclarecimentos posteriores, imputam aos recorridos, como gerente e
diretor responsavel da Corretora Zaluski, de permitirem, por omisséo dolosa,
que se desenrolasse um esguema comandado pelo operador Ricardo Luiz Robini
Pinto, no qual ocorria a "manipulacdo de pregos’ e 0 uso de "praticas
ndo-equitativas' em operacdes na Bolsa de Valores, que geraram prejuizos para
investidores institucionais, notadamente para Fundos de Pensdes.

3. As condutas imputadas aos réus nao se enquadram na seara da
pratica de fraudes, ardis ou artificios, em atos de gestdo, administracdo ou
geréncia da ingtituicdo financeira, com potencial de preudicar a salde
financeira da ingtituicao.

4. Recurso especial denegado.

Sugenta 0 embargante que o0 acdrdéo recorrido néo reconheceu a arguida violacéo

a0 art. 4° da Ld 7.492/86, por ter havido omissao, por ocasido do julgamento, na anélise
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de ponto fundamental contido na denincia e salientado no parecer ministerial (fls.
208/214e), qual sga, o fato de que a ingtituicéo financeira, por meio de seus dirigentes
denunciados, utilizava-se de “laranjas’, smulava a compra destas agoes com dinheiro
destes, quando na verdade quem efetivamente adimplia o pagamento era a ingtituicdo
financeira, valendo-se da intervencéo de terceiro ja penalizado pela CVM por ter lesado
Fundo de Previdéncia Social, induzindo a valorizacdo das acgbes que depois
desvalorizariam e trariam prejuizos ja previstos peos embargados, com o auxilio de
outras pessoas provavel mente pertencente a tais ingtituigoes (fl. 249).

Acrescenta que ndo foram analisados os ardis de que se valeram os acusados,
utilizando-se de interpostas pessoas e deixando de realizar operagdes financeiras de
maneira regular, tudo a colocar emrisco a prépria higidez da instituicdo financeira que
dirigiam (fl. 250).

Condui asseverando que é sobre tais aspectos da deniincia, ndo analisados no v.
acordao ora embargado, que se requer se pronuncie expressamente essa C. Corte, 0 que
devera conduzr a conclusio de que houve, sem divida, emprego de meio fraudulento ou
ardiloso na gestéo da ingtituicao financeira, caracterizando-se, assm, a pratica do ddlito
do art. 4° da Lei n.°7.492/86 (fl. 250).

Pletaa assim, o acolhimento dos aclaratdrios, com efdtos infringentes, a fim de que
sgja dado provimento ao recurso especid, e dessa forma, viabilizado o prosseguimento da
aceo pend.

E o rdaodrio.
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VOTO

O EXMO. SR. MINISTRO NEFI CORDEIRO (Rdator):

Nos termos do art. 619 do Codigo de Processo Pend, é cabive a oposicéo de
embargos de declaracdo quando houver, no acorddo, ambiguidade, obscuridade, contradicéo
OU OMISs20.

Na hipttese, néo ha fda em omissfo do acorddo embargado, pois a matéria fo
decidida com a devida e clara fundamentagéo, sufragando-se o entendimento de que, da
andise dos fatos descritos peo Tribund a quo, as condutas praticadas pelos réus ndo se
subsumem ao tipo pend previgto no art. 4° da Le 7.492/86, porquanto as operacdes ilicitas
noticiadas néo se caracterizam como atos de gestéo da indtituicdo, com potencid de colocar
em risco sua sallde financeira (bem juridico protegido).

Por oportuno, destaco, 0 seguinte trecho extraido do acdrdéo ora embargado (fls
238/239):

Digpde 0 art. 4°, caput, da Lel 7.492/86:
Art. 4° Gerir fraudulentamente institui¢ao financeira:
Pena - Reclusdo, de 3 (trés) a 12 (doze) anos, e multa.

Segundo entendimento do Supremo Tribunal Federal, proferido no
julgamento do Habeas Corpus 95.515/RJ, da relatoria da Ministra Ellen Gracie,
a fraude, no ambito da compreensdo do tipo penal previsto no art. 4°, daLe n
7.492/86, compreende a acdo realizada de ma-fé, com intuito de enganar, iludir,
produzindo resultado ndo amparado pelo ordenamento juridico através de
expedientes ardilosos. A gestéo fraudulenta se configura pela acdo do agente de
praticar atos de direcdo, administracdo ou geréncia, mediante o emprego de
ardis e artificios, com o intuito de obter vantagem indevida (HC 95.515/RJ, Rel.
Ministra ELLEN GRACIE, PRIMEIRA TURMA, DJe 30/9/2008).

Em sua andlise, acrescenta, que é relevante, para a verificacéo da
adequacdo tipica, que haja conduta fraudulenta do gestor da instituicéo
financeira (ou a da equiparada), eis que a objetividade juridica do tipo se
relaciona a protecdo da transparéncia, da lisura, da honradez, da licitude na
atividade de gestéo das ingtituicles financeiras. Exige-se que o administrador
cuide da higidez financeira da instituicdo financeira que, por sua vez, se
encontra inserida no Sstema Financeiro Nacional, dai a preocupacdo em coibir
e proibir a gestéo fraudulenta, pois do contrario h& sério risco de funcionamento
de todo o sistema financeiro. Assm, o bem juridico protegido pela norma
contida no art. 4, da Lel n 7.492/86, é também a salide financeira da ingtituicéo
financeira. A repercussio da ruina de uma instituicdo financeira, de maneira
negativa em relacdo as outras ingtituigdes, caracteriza o crime de perigo (HC
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95.515/RJ, Rd. Ministra ELLEN GRACIE, PRIMEIRA TURMA, DJe 30/9/2008).

Assm, verifica-se que gerir fraudulentamente se encarta na seara
da pratica de fraudes, ardis ou artificios, em atos de gestédo, administracéo ou
geréncia da indtituicdo financeira, com potencial de prgudicar a saude
financeira da instituicao.

Na hipdtese, conforme bem asseverou o acorddo recorrido, 0
inquérito da Comissdo de Valores Mabiliarios, bem como seus esclarecimentos
posteriores, acusam o0s recorridos, como gerente e diretor responsavel da
Corretora Zaluski, de permitirem, por omissdo dolosa, que se desenrolasse um
esquerma comandado pelo operador Ricardo Luiz Robini Pinto, no qual ocorriaa
manipulacdo de precos e 0 uso de préticas ndo-equitativas em operacdes na
Bolsa de Valores, que geraram preguizos para investidores ingitucionais,
notadamente para Fundos de Pensdes, que, por ma gestédo de seus proprios
administradores, compraram acdes mal avaliadas.

Destarte, incensuravel a conclusdo de que, segundo se verifica, as
praticas imputadas ndo se inserem no ambito da geréncia interna do
empreendimento, mas Sm na esfera de atuacdo dos seus diretores no mercado
de valores. Ndo ha indicativos, por exemplo, da utilizacdo de meios
fraudulentos, falsidade documental ou desvio de valores (fls. 166).

Obsarva-se, asim, que se pretende gpenas a rediscussfo da matéria, visando a
reforma da conclusio que resultou desfavoravel ao embargante, 0 que € incabive naviadeta
Os embargos de declarac0 sarvem a0 saneamento do julgedo eivedo de um dos vicios
previsos no art. 619 do CPP, e ndo a revisio de decisfo de mérito.

Vde resdtar que a obrigatoriedade de fundamentacéo das decistes judidas,
previsa no texto condituciond, ndo impde, a0 Magistrado, o dever de responder a todos os
questionamentos das partes, tampouco utilizar-se dos fundamentos que entendam ser os mais
adequados a solucéo da causa, bastando a fundamentac@o sUficiente a0 dedinde da questéo, o
gue ocorreu ha especie.

Ademais, derir o pleito do embargante no sentido de que néo fa julgado ponto
fundamental contido na denlincia, no sentido de que os dirigentes da indtituicZo financera
denunciados utilizavamse, na verdade, de "laranjas’, Smulando a compra de agBes com
dinhero destes, sendo que, na redidade, quem adimplia os pagamentos eram as indituigdes
financdras, demandaria o revolvimento do maeriad cognitivo produzido nos autos, o que é
inviavd naviadeta, ateor do enunciado sumular 7/STJ.

Ante 0 exposto, voto por regetar os embargos de declaracéo.
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CERTIDAO DE JULGAMENTO
SEXTA TURMA

EDcl no
Numero Registro: 2005/0006484-1 PROCESSO ELETRONICO REsp 717.447 | RS
MATERIA CRIMINAL
Numeros Origem: 200404010217064  200471000143027
EM MESA JULGADO: 14/04/2015
Relator
Exmo. Sr. Ministro NEFI CORDEIRO

Presidente da Sessao
Exmo. Sr. Ministro SEBASTIAO REIS JUNIOR

Subprocurador-Geral da Republica
Exmo. Sr. Dr. OSWALDO JOSE BARBOSA SILVA

Secretario
Bd. ELISEU AUGUSTO NUNES DE SANTANA

AUTUACAO
RECORRENTE : MINISTERIO PUBLICO FEDERAL
RECORRIDO : CARLOS ROBERTO CORA
RECORRIDO . GUILHERME BERNARDES MAZUHY
ADVOGADO : AMIR JOSE FINOCCHIARO SARTI EOQUTRO

ASSUNTO: DIREITO PENAL - Crimes Previstos na Legislacdo Extravagante - Crimes contra o Sistema
Financeiro Nacional

EMBARGOS DE DECLARAGAO

EMBARGANTE : MINISTERIO PUBLICO FEDERAL

EMBARGADO : CARLOSROBERTO CORA

EMBARGADO : GUILHERME BERNARDES MAZUHY

ADVOGADO : AMIR JOSE FINOCCHIARO SARTI EOUTRO
CERTIDAO

Certifico que a egrégia SEXTA TURMA, a0 apreciar o processo em epigrafe na sessdo
redizada nesta data, proferiu a seguinte decisdo:

A Sexta Turma, por unanimidade, regeitou os embargos de declaracdo, nos termos do
voto do Sr. Ministro Relator.

Os Srs. Ministros Ericson Maranho (Desembargador convocado do TJ/SP), Maria
Thereza de Assis Moura, Sebastido Reis Junior (Presidente) e Rogerio Schietti Cruz votaram com
0 Sr. Ministro Relator.



