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PROCESSO ADMINISTRATIVO SANCIONADOR CVM 19957.001888/2024-11

Reg. Col. n® 3107/24

Acusado: Luan Felipe Alves da Silva

Assunto: Apurar suposta pratica de operacdo fraudulenta, em infracdo ao art. 3°,
da Resolugdo CVM n° 62/2022, nos termos do art. 2° inciso Ill, da
mesma Resolucgéo.

Relator: Diretor Daniel Maeda
Relatorio
I. OBJETO E ORIGEM
1. Trata-se de Processo Administrativo Sancionador (“PAS”) instaurado pela

Superintendéncia de Relagdes com o Mercado e Intermediarios (“SMI” ou “Acusacdo”) em face
de Luan Felipe Alves da Silva (“Luan” ou “Acusado”), na qualidade de investidor pessoa natural,
para apurar suposta pratica de operacao fraudulenta, em infracdo, em tese, ao art. 3°, da Resolucéo
CVM n° 62/2022, nos termos do art. 2°, inciso |11, da mesma Resolugdo?.

2. O presente PAS originou-se a partir de a partir de um comunicado? enviado a CVM, no
qual a corretora XP Investimentos Corretora de Cambio, Titulos e Valores Mobiliarios S.A. (“XP”
ou “Corretora”), onde o Acusado mantinha conta, apontou possiveis irregularidades em
determinadas operacbes com opc¢des realizadas pelo Acusado com os ativos Klabin S.A.
(KLBNM231) e Magazine Luiza S.A. (MGLUN480, MGLUN500, MGLUX620), entre
13.12.2022 e 16.01.2023.

L “Art. 2° Para fins desta Resolugdo, aplicam-se as seguintes definicdes: (...) Il — operacdo fraudulenta: aquela em
que se utilize ardil ou artificio destinado a induzir ou manter terceiros em erro, com a finalidade de se obter vantagem
ilicita de natureza patrimonial para as partes na operagdo, para o intermedidario ou para terceiros.

Art. 3° E vedada aos administradores e acionistas de companhias abertas, aos intermediarios e aos demais
participantes do mercado de valores mobiliarios, a cria¢do de condigoes artificiais de demanda, oferta ou preco de
valores mobiliarios, a manipulagdo de precos, a realiza¢do de operacoes fraudulentas e o uso de prdticas ndo
equitativas”.

2 Doc. 1996123

PAS CVM n° 19957.001888/2024-11- Relatorio - Pagina 1 de 8


http://www.gov.br/cvm

COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS
Rua Sete de Setembro, 111/2-5° e 23-34° Andares, Centro, Rio de Janeiro/RJ — CEP 20050-901 — Brasil — Tel: (21) 3554-8686
Rua Cincinato Braga, 340/2°, 3° e 4° Andares, Bela Vista, Sdo Paulo/ SP — CEP 01333-010 — Brasil — Tel: (11) 2146-2000
SCN Q.02 - BIl. A — Ed. Corporate Financial Center, S.404/4° Andar, Brasilia/DF — CEP 70712-900 — Brasil — Tel: (61) 3327-2030/2031

www.gov.br/cvm

1I1. APURACAO DOS FATOS

3. A Corretora, inicialmente, considerou a hipdtese de atuacdo coordenada com objetivo de
transferéncia de recursos entre os comitentes e apresentou as seguintes informacées a CVM: (i)
identificou indicios de concentracdo de contraparte do Acusado com o participante BTG Pactual
CTVM S/A (“BTG Pactual”) nas operagdes realizadas entre dezembro de 2022 e janeiro de 2023,
nas quais Luan negociou um volume de 2.021.505 unidades nos papéis KLBNM231, MGLUN480,
MGLUN500 e MGLUX620, sendo que o BTG Pactual participou de 70% desse volume total,
resultando em um montante aproximado de R$ 1.030.459,00; e (ii) apos solicitar esclarecimentos
ao cliente sobre as referidas operacoes, e, embora tenha recepcionado as justificativas, a Corretora
concluiu que a resposta, apesar de satisfatoria, ndo esclareceu os indicios de atipicidades
apresentadas.

4. Em 25.01.2023, a XP complementou® seu comunicado anterior, informando que,
segundo o0 BTG Pactual, as operacdes registradas em nome do Acusado, realizadas entre dezembro
de 2022 e janeiro de 2023, tinham todas um mesmo comitente final, o investidor R. F. Diante das
fortes suspeitas de que o Acusado estaria possivelmente realizando transferéncia irregular de
recursos por meio do mercado de capitais, a Corretora decidiu bloquear imediatamente a conta do
Acusado e comunicou os fatos ao Conselho de Controle de Atividades Financeiras — COAF.

5. Diligéncias adicionais realizadas pela SMI confirmaram que as operacdes conduzidas
pelo Acusado com opches das acdes da Klabin S.A. e Magazine Luiza S.A. naquele periodo
apresentaram uma significativa concentracdo de contrapartes com o investidor R.F., que operou
por meio do BTG Pactual.

6. Em 28.06.2023, a SMI encaminhou oficio* ao BTG Pactual solicitando informagdes
sobre o investidor R. F., incluindo ficha cadastral, registros de transmissdo e enderecos de IP
utilizados nas ordens de negociagcdo. Em resposta® ao oficio, o BTG Pactual enviou a
documentacéo solicitada e informou que ja havia comunicado a BSM, em 01.12.2022, sobre as
operagdes suspeitas.

7. O BTG Pactual relatou ainda que identificou, nos pregdes de 25 e 28.11.2022, negdcios
consecutivos envolvendo o Acusado e R.F., resultando em beneficios para Luan. Além disso,
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apontou que o Acusado seria um analista de investimentos vinculado a VG Research, a mesma
empresa que R. F. contratou para receber analises e recomendacfes de investimento. Apds o
blogueio da conta do Acusado, foi detectado um padrdo similar de negociagdes no pregdo de
29.11.2023, desta vez envolvendo R. F. e a cdnjuge de Luan, sugerindo possiveis praticas de
manipulacdo de mercado e transferéncia de recursos.

8. Através do Oficio n° 133/2023/CVM/SMI/GMA-16, a SMI solicitou & Luan a se
manifestar sobre as negociagbes com os ativos KLBNM231, MGLUN480, MGLUN500 e
MGLUX620 realizadas entre 13.12.2022 e 16.01.2023, bem como esclarecer sua relagdo com o
investidor R. F. Em sua resposta’, Luan afirmou que tomou essas decisdes de investimento devido
ao seu conhecimento de mercado e as caracteristicas de liquidez e volatilidade dos ativos
escolhidos, negou qualquer relagdo com R. F. e mencionou que, apos a Corretora pedir
esclarecimentos, deixou de abrir novas posi¢cGes em renda variavel, especialmente em ativos de
menor liquidez.

9. A SMI intimou R. F. a prestar depoimento virtual sobre operacdes realizadas em seu
nome que estavam sendo investigadas. No depoimento®, ocorrido em 18.09.2023, assistido por seu
advogado, R. F. informou que opera em renda variavel desde 2005 e com op¢des desde 2021,
baseando suas decisdes em analises do professor Vicente Guimaraes. Ele revelou que as operacdes
foram recomendadas por Luan, que era analista da casa de analise VG Research, que também
ajudou a executa-las e tinha acesso a sua senha do Profit, operando em seu nome.

10. Em 11.10.2023 Luan prestou depoimento®, a SMI, declarando ser engenheiro com
certificacdo CNPI e experiéncia no mercado de capitais desde 2015. Atualmente, trabalha na VG
Research, onde produz relatorios e recomendacdes de investimentos, sem envolvimento direto no
suporte a clientes. Luan afirmou nédo se lembrar de R.F., negou ter acessado contas de clientes ou
operado em nome de R.F., e destacou que obteve lucro em operac6es realizadas entre novembro
de 2022 e janeiro de 2023 utilizando a ferramenta Profit.

11. Uma vez que Luan negou em seu depoimento ter operado a conta de R. F., a SMI
solicitou, por meio do Oficio n® 241/2023/CVM/SMI/GMA-11°, que R. F. enviasse documentos e
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capturas de tela para comprovar que Luan foi responsavel por realizar as operagdes em seu nome,

utilizando a senha do Profit.

12. Em resposta ao oficio, R. F. enviou diversos arquivos!!, que incluem trocas de mensagens
com Luan e que para SMI confirmam a participacdo deste nas operacoes realizadas em seu nome.
Dentre os arquivos encaminhados, a SMI destaca 0s seguintes:

Talve 23 de jun. de 2022 pra

berar margern
Vejo sentido

deixa eu te perguntar, vocé tem o
profit ?

Né&o

eu acho que no BTG vocé tem o
acesso gratuito

Parece que tem que deixar as
agdes no RLP

isso, s6 ativar o RLP

Acho que tem que fazer uma
operagio por més

Isso

Pode comprar e vender no mesmo
minuto

sim, pode sim

I +56 21 99434-2743
inun =A ati AR D

Figura 1

1 Doc. 1996145

Consegue me enviar essas
informagdes ?

Sé aderi

Mas voce tem essas informagdes 7

Acabei de fazer a adeséo

N&o entrei no programa ainda

Ja vejo

Quer que eu crie login e senha tb?

?

Figura 2
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23 de nov. de 2022 © ser
Entdo, se puder depois.

Me passa o acesso ao profit, eu
ajudo logando aqui na maquina.

Pode ficar tranquilo que o acesso a
conta continua com vocé, é sé pra
acessar a plataforma mesmo e
poder enviar ordens. Caso faga

sentido
Ta joia
Ologineocpf né?
Estranho
tentei aqui deu usuario ou senha (v)
incorreto

talvez seia a senha

Figura 3

Enviei por email

Como nunca operou pelo profit
vamos precisar criar uma senha de
acesso

é uma plataforma boa
Sim

Mas primeiro tem que autorizar o
btg

o

Senha de negociagéo
Acabei de contratar a plataforma
pelo btg

Sé6 pra atualizar

)

- I
Figura 5

agora foi 23 de nov. de 2022

O profit ta cadastrado na Genial
certo ?

Ja tem os dados do btg na
plataforma ?

Sim

eu acessei ae estou vendo

na custodia da pra ver essa
posicao

Isso

A noite tento cadastrar o btg
também

nao seria melhor usar o do BTG ?
Voce tinha dito que esse capital iria
ser destinado a compra de um
imovel e eu iria usar como garantia
para algumas operagdes

©
Vocé
A noite tento cadastrar © btg também
Figura 4
WIBCUISO NOS Proxnmos aias « o
pap 24 de nov. de 2022
Vocé

Acabei de contratar a plataforma pelo btg

Acho que precisa adicionar aqui a
conta

Consegue me passar esses
dados ?

deve receber um e-mail de
confirmagio em seguida

ah ndo

foi um erro meu

achei aqui ma plataforma
ja estava vinculado

é automatico pelo BTG =, 3

Figura 6
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25 de nov. de 2022 x 3 30 de nov. de 2022
Ah sim, Mdias  ur< ne
sé nao pode comentar q eu to

operando na conta Vou fazer mais vendas de Put hoje
2 poe (rolagem)
pPq nao é permitido pela cvm
Isso

tem conflito de interesses
o limite de garantia melhorou
por causa das nossas

recomendacoes do Research s -
o investflex voltou a subir

mas pode falar g a VG Research
esta passando as sugestoes

Melhorou

esse nivel baixo me preocupava
ra rolagem
Pode falar que tem sugestéo P 9

Ontem a noite tinha 400
?
Agora tem 25

Pode falar que a gente explica o
fundamento economico acao tem que sustentar tambem

mas a recomendagao propriamente

dita (qual opgao usar) a gente nao Sim
passa.. Pq na pratica ndo passa
mesmo. - PNAD de setembro mostrou a
) taxa de desemprego em 8,3% (trés ©)
Caso precise, pode citar que temos meses antecessores), abaixo do
prego teto, justo e etc esperado pelo mercado (exp.
Figura 7 Figura 8
13. Para a SMI, as mensagens trocadas comprovam que Luan sugeriu a R.F. 0 uso da

plataforma Profit, obteve o login e a senha de acesso a conta, e pediu que sua atuacdo nao fosse
mencionada, alegando que "ndo é permitido pela CVM". Ainda para a SMI o controle exercido
por Luan fica evidente quando ele informa a R.F. que estava realizando operac6es, como ao dizer:
"vou fazer mais vendas de Put hoje (rolagem)".

14. A SMI ressalta que, com base nas informacdes fornecidas!? pelo BTG Pactual e XP, foi
possivel identificar que algumas operacdes, em que Luan e R.F. figuravam como comitentes finais,
originaram-se do mesmo IP (Internet Protocol). Esse fato, segundo a SMI, indica que as ordens
para essas operacoes teriam sido emitidas pela mesma pessoa, no caso Luan.

15. A SMI constatou que, ao ter acesso a conta de R.F., Luan realizou diversas operages®®
de day trade com opc0es, utilizando R.F. como contraparte, o que lhe permitiu ter um indice de
acerto, ou seja, lucro, em aproximadamente 100% dessas operagoes.

12 Docs. 1996131 e 1996147
B Doc. 1996148
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16. A SMI apurou que todas as operagdes'* envolvendo Luan e R.F. com os ativos
KLBNM231, MGLUN480, MGLUN500 e MGLUXG620, realizadas entre 13.12.2022 e
16.01.2023, resultaram em um beneficio financeiro total de R$ 191.850,00 para Luan, em prejuizo
de R.F.

III. ACUSACAO

17. Em 20.03.2024, a SMI formulou Termo de Acusacgio®, responsabilizando Luan por
violacdo ao art. 3° da Resolucdo CVM 62/2022, devido a préatica de operagdo fraudulenta no
mercado de valores mobiliarios, conforme definido no art. 2°, inciso 111, da referida Resolucgéo,
durante o periodo de 13.12.2022 a 16.01.2023.

18. Segundo a tese acusatoria, Luan, na condicdo de investidor pessoa natural, utilizou o
acesso a conta de R. F. para realizar diversas operac6es no mercado de valores mobiliarios, lesando
R. F. e beneficiando-se financeiramente. Tal conduta, paraa SMI e conforme precedentes da CVM,
caracteriza a infracdo de operacdo fraudulenta no mercado de valores mobiliarios, conforme
definido no art. 2°, inciso Ill, da Resolucdo CVM n° 62/22 “aquela em que se utilize ardil ou
artificio destinado a induzir ou manter terceiros em erro, com a finalidade de se obter vantagem
ilicita de natureza patrimonial para as partes na operacdo, para 0 intermediario ou para

terceiros”.

IV. MANIFESTACAO DA PROCURADORIA FEDERAL ESPECIALIZADA

19. A Procuradoria Federal Especializada (“PFE”) se manifestou referente ao Termo de

Acusacio, pugnando pelo atendimento ao disposto no art. 6°¥, bem como o caput do art. 5°7, da
Resolugao CVM n° 45/21.

14 Docs. 1996148 ¢ 2000714
15 Doc. 2000715

16 Art. 6° Nas hipdteses em que a superintendéncia considerar que dispde de elementos conclusivos quanto a autoria e @
materialidade da irregularidade constatada, deve lavrar termo de acusag¢do contendo: I — nome e qualifica¢do dos acusados; Il —
narrativa dos fatos investigados que demonstre a materialidade das infragdes apuradas; Il — andlise de autoria das infracgoes
apuradas, contendo a individualizagdo da conduta dos acusados, fazendo-se remissdo expressa as provas que demonstrem sua
participagdo nas infragdes apuradas; 1V — descrigcdo dos esclarecimentos prestados nos termos do art. 5% V — os dispositivos
legais ou regulamentares infringidos; VI — rito a ser observado no processo administrativo sancionador, e VII — proposta de
comunicagdo a que se refere o art. 13, se for o caso.

17 Art. 5° Previamente d formulagio da acusagdo, as superintendéncias devem diligenciar no sentido de obter diretamente do
investigado esclarecimentos sobre os fatos que podem ser a ele imputados.
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20. Ademais, a luz do disposto no art. 13 da Resolucdo CVM n° 45/2118, foi feita
comunicacdo ao Ministério Pablico Federal no Estado do Rio de Janeiro, por meio do Oficio n°
64/2024/CVM/SGE19, de 30.04.2024, diante de indicios da prética de crime de agdo penal pablica,
previsto no art. 4° da Lei n° 7.492/86%.

V. RAZOES DE DEFESA

21. Em 05.06.2024, o Acusado foi regularmente citado, com recebimento da intimagao por
via postal?!, no endereco constante na base da Receita Federal?2.

22. Apesar de devidamente citado, 0 Acusado nédo apresentou razdes de defesa neste PAS.

VI. DISTRIBUICAO E PAUTA PARA JULGAMENTO

23. Em reunifo do Colegiado realizada em 06.08.2024, fui designado relator deste PAS%,

24, Em 10.09.2024, foi publicada pauta de julgamento®* no diério eletrénico da CVM, em
cumprimento ao disposto no art. 49 da RCVM n° 45/2021.

E o relatério.
Rio de Janeiro, 08 de outubro de 2024

Daniel Maeda

18 Art. 13. Compete a Superintendéncia Geral efetuar comunicagdes: I — ao Ministério Piiblico, quando verificada a existéncia de
indicios de crimes definidos em lei como de a¢do publica (...)

1% Doc. 2025954
20 Art. 4° Gerir fraudulentamente instituicdo financeira: Pena - Reclusdo, de 3 (trés) a 12 (doze) anos, e multa.
2L Doc. 2090972
22 Doc. 2027531
2 Doc. 2100971
24 Doc. 2135845
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