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RESUMO

José Raoni Carneiro Amorim'

O crime de informacéo privilegiada para obtencao de vantagens diante do mercado
de agdes € conhecido mundialmente pelo termo em inglés insider trading, tipificado
pelo artigo 27-D da Lei 6.385/76. Esse crime viola sobremaneira principios
norteadores do direito brasileiro, a saber: principio da isonomia e equidade. O
presente trabalho teve como objetivo geral fazer uma anadlise do crime de insider
trading ocorrido no caso concreto que ficou conhecido como “Joesley day”, que se
deu no dia 17 de maio de 2017. Por conseguinte, almejamos entender o modo
operacional dessa pratica criminosa; fazer uma analise da tematica explanando os
efeitos nocivos a economia popular; e expor por meio do caso concreto a dificuldade
de investigagdo e responsabilizagdo de quem pratica tal crime. O referido fato
instaurou uma crise politico-econémica no Brasil causada pela divulgacdo de uma
conversa privada entre o entdo Presidente da Republica Michel Temer (2016-2018)
e Joesley Batista, empresario do grupo JBS. A metodologia utilizada foi
majoritariamente bibliografica, o referencial tedrico teve como pilar as contribuigdes
de Eizirik (2011), Alonso (2009) e Cunha (2016). Os resultados apontaram a
nocividade desse tipo de crime e evidenciaram a importancia de 6rgaos reguladores
como a Comissao de Valores Mobiliarios (CVM), o qual protege as relagdes de
mercado dentro do cenario econdmico nacional. Apontou-se também a dificuldade
de se punir os agentes que cometem esse crime por fatores como dificuldade em
determinar quem sdo os infratores, e ressaltou-se a importancia de proteger as
informacdes referentes ao mercado de capitais.

Palavras-chave: Insider trading. Mercado de Capitais. “Joesley day”.

' Académico do curso de Direito da Universidade Estadual da Paraiba — Campus IIl.
raonigba@yahoo.com.br



ABSTRACT

The crime of privileged information to obtain advantages in the stock market is known
worldwide by the term insider trading, typified by article 27-D of Law 6,385 / 76. This
crime greatly violates the guiding principles of Brazilian law, a saber: principle of
isonomy and equity. The present work had as general objective to analyze the insider
trading crime that occurred in the concrete case that became known as “Joesley
day”, which took place on may 17, 2017. Consequently, we aim to understand the
operational mode of this criminal practice ; make a thematic analysis explaining the
harmful effects to the popular economy; and expose through the concrete case the
difficulty of investigation and accountability of those who commit such a crime. This
fact brought about a political-economic crisis in Brazil caused by the disclosure of a
private conversation between the then President of the Republic Michel Temer
(2016-2018) and Joesley Batista, a professor at the JBS group. The methodology
used was mostly bibliographical, the theoretical framework was based on the
contributions of Eizirik (2011), Alonso (2009) and Cunha (2016). The results pointed
out the harmfulness of this type of crime and highlighted the importance of regulatory
bodies such as the Brazilian Securities Commission (CVM), which is protected as
market relations within the national economic scenario. The difficulty of punishing
agents who commit this crime was also pointed out due to factors such as the
difficulty in determining who the offenders are, and the importance of protecting
information relating to the capital market was highlighted.

Keywords: Insider trading. Capital market. “Joesley day”.



1 INTRODUGAO

A legislagao brasileira caminha em passos lentos diante desta tematica
quando comparada com outros paises. A Bolsa de Valores no formato como
conhecemos hoje, data do ano de 1970. Todavia, s6 a partir do ano de 1976 é criada
a lei 6.385 que disciplina a fiscalizagdo e a regulamentacédo do mercado de valores
mobiliarios de forma mais abrangente.

A Lei 6.385 também traz em seu texto a inauguragdo da Comissao de Valores
Mobiliarios (CVM), uma autarquia vinculada ao Ministério da Economia e
responsavel por normalizar e fiscalizar o mercado de capitais brasileiro.

Apesar de passado um bom tempo de sua criagao, apenas no ano de 2001 foi
acrescido em seu bojo o art. 27-D, um dispositivo legal que tipifica um crime pouco
conhecido. Trata-se do crime de informacdo privilegiada para obtencdo de
vantagens diante do mercado de agdes, conhecido mundialmente pelo termo em
inglés: insider trading. Esse viola sobremaneira principios norteadores do direito
brasileiro, a saber: principio da isonomia e equidade.

No Brasil, um numero infimo de pessoas foi processado penalmente por tal
crime. E em 20 anos de sua tipificagdo, houve apenas uma condenagao penal. A
dificuldade na obtengcdo de prova e comprovagao do fato delituoso tornam a
investigac&do ainda mais complexa.

O presente trabalho pretende compreender os motivos pelos quais se
justificam os numeros acima citados. Por conseguinte, como objetivo geral
tencionamos fazer uma analise do crime de insider trading ocorrido no caso concreto
que ficou conhecido como “Joesley day”, que se deu no dia 17 de maio de 2017.

O objetivo geral se desdobra nos seguintes objetivos especificos: a) entender
o modo operacional dessa pratica criminosa; b) fazer uma analise da tematica
explanando os efeitos nocivos a economia popular; e c) expor por meio do caso
concreto a dificuldade de investigacdo e responsabilizacdo de quem pratica tal
crime.

O referido fato instaurou uma crise politico-econémica no Brasil causada pela
divulgagdo de uma conversa privada entre o entdo Presidente da Republica Michel
Temer (2016-2018) e Joesley Batista, empresario do grupo JBS. O supracitado fato
impactou grandemente o mercado de agbes naquele dia, ndo impedindo a obtengao

de exorbitante lucro em decorréncia da pratica insidiosa do crime de insider trading.



A metodologia utilizada sera majoritariamente bibliografica, a qual sera
norteada por revisao literaria embasada em livros, artigos, teses, dissertacbes que
abordam o tema aqui proposto. Também nos utilizamos de matérias jornalisticas
difundidas pela grande imprensa e trabalhos apresentados em congressos acerca
da tematica, sendo em sua maior parte no formato digital, publicado de modo virtual
via internet. A partir da leitura sistematica, objetivou-se colher e analisar estudos,
dados graficos, pensamentos doutrinarios, reportagens, relatérios de o6rgao
reguladores do mercado de acgdo, entre outros, com o intuito de fundamentar

teoricamente a discussao aqui proposta.

2 MERCADO DE VALORES MOBILIARIOS

Até o advento da Lei 6.385 de 1976, inexistia qualquer termo legal que
denominasse o mercado financeiro no ambito nacional. Todos os termos e ideias
mais fundamentadas foram advindas das inspiracbes estrangeiras, de modo
majoritario do ber¢o do capitalismo mundial a época, os Estados Unidos da América.

Assim conceitua a Comissao Valores Mobiliarios (CVM):

O mercado de valores mobiliarios € o segmento do sistema financeiro que
viabiliza a transferéncia de recursos de maneira direta entre os agentes
econdmicos. Nesse mercado, as instituicdes financeiras atuam como
prestadores de servico. O risco de uma possivel inadimpléncia dos
tomadores de recursos € dos préprios investidores. As operagdes sao, em
geral, de médio e longo prazo, e os titulos negociados s&o valores
mobiliarios (CVM, 2021).

O mercado de valores engloba todas as negociagdes financeiras de acoes,
titulos e cotas de fundos de investimentos. O investidor obtém lucro através da
compra e venda dos ativos, regido pela lei universal da demanda e da oferta. Em
suma, um investidor que compra um ativo por determinado valor e consegue vendé-
lo por um pregco maior percebera um montante de lucro. Assim afirma Cruz (2018, p.

57) quando descreve:

Os lucros sobre o investimento em agdes podem ser auferidos na forma de
ganhos de capital (a diferenga entre o preco de venda e o prego de compra
da agéo) e lucros distribuidos pelas empresas (dividendos, juros sobre o
capital, bbnus em novas agdes e subscri¢io).
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Historicamente, devido ao alto risco do investimento, apenas os mais
abastados e aqueles que detinham conhecimento na area econémica se arriscavam
a investir no mercado de acgdes. Outro ponto limitante era o fator geografico, dado as
grandes corretoras de valores se encontrarem nos grandes centros econdmicos,
como por exemplo as corretoras situadas na cidade de Sdo Paulo -SP, fato esse que
mudou exponencialmente nos ultimos anos.

Como os dados da prépria bolsa de valores brasileira (B3) nos mostra, no ano
de 2020 o numero de investidores no mercado de agdes chegou a quase o dobro do
ano anterior. Com as facilidades do mercado, a cada dia mais pessoas passam a
investir em renda variavel. Estima-se que o elevado indice de desemprego causado
pelo periodo pandémico vivenciado desde o ano de 2020 até a presente data tenha
contribuido com essa guinada (B3, 2021).

Levantamento recente divulgado pela bolsa brasileira mostrou um
crescimento de mais de 43% no numero de investidores no primeiro semestre de
2021, ante o mesmo periodo de 2020, fechando o més de junho com 3,8 milhdes de
contas (B3, 2021).

O Mercado de Capitais engloba um percentual consideravel da economia, dai
a importancia de proteger os investidores de golpes e perca de capital por quem

cometa crime de manipulagdo do mercado.

Bolsa de Valores e Comissao de Valores Mobiliarios (CVM)

A Bolsa de Valores € o ambiente onde ocorre as negociag¢des financeiras
dentro do mercado de capitais. Nela sdo negociados varios ativos, como exemplo:
acdes, minicontratos, titulos publicos e commodities.

Atualmente a Bolsa brasileira é a B3 - Brasil, Bolsa, Balcdo. Tem sua sede em
Sao Paulo- SP e é responsavel por intercambiar todos as operagdes financeiras dos
acionistas no territério nacional. Em sintese, € um mercado organizado para a
negociagao dos ativos financeiros.

Dentre os atos legais sobre bolsas de valores no Brasil, destaca-se a
Resolugao n°® 39, de 20 de outubro de 1966, do Banco Central, que regulamentou a
norma que disciplina a constituigcdo, organizagao e funcionamento destas instituicbes
em todo o pais.

De acordo com essa Resolucéo:
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“as Bolsas de Valores sdo associagdes civis, sem finalidades lucrativas,
tendo por objeto social manter local adequado ao encontro de seus
Membros e a realizagdo, entre eles, de transagbes de compra e venda
de titulos e valores mobiliarios, em mercado livre e aberto, especialmente
organizado e fiscalizado por seus Membros e pelas autoridades
monetarias”.

A legislacdo mais recente sobre as bolsas de valores s&o as Resolugbes n°
1.655 e n° 1.656, de 26 de outubro de 1989, do Banco Central, que aprovaram o0s
regulamentos que disciplinaram a constituicdo, organizacdo e funcionamento
das sociedades corretoras e das bolsas de valores, respectivamente.

A bolsa de valores € uma associacdo que possui autonomia administrativa,
financeira e patrimonial; entretanto, encontra-se sujeita a supervisdo da Comissao
de Valores Mobiliarios (CVM), da qual é 6rgao auxiliar na fiscalizagdo do mercado de
acgdes.

A Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM) foi criada com o objetivo de
regulamentar, fiscalizar e fomentar o Mercado de Capitais no Brasil. Como ja citado
anteriormente, surgiu em 1976 por concepgéao da lei 6.385. Com o passar do tempo,
a Comissao de Valores Mobiliarios (CVM) acompanhou os avangos tecnoldgicos e
se manteve na vanguarda no que tange a manutengao dos requisitos indispensaveis
a pratica segura das negociac¢des de valores dentro do mercado financeiro.

A respeito do acima exposto, resume bem a jornalista JEHNIFFER (R7,
2021):

A CVM cumpre a fungéo de garantir a transparéncia no mercado de valores
mobilidrios, para que o investidor tenha seguranca ao realizar suas
aplicacdes financeiras. Para isso, ela faz ndo apenas a fiscalizagdo para
averiguar se todos estdo cumprindo as regras do mercado de capitais, mas
também realiza a aplicagdo de puni¢cdes aos agentes que descumprirem as
regras.

Dessa forma, para atuar no mercado de acdes, as corretoras de valores
devem estar habilitadas pelo Banco Central e pela CVM. Essas corretoras
funcionam como mediadoras entre os investidores e as operagdes na bolsa. Os
investidores compram ou vendem agdes de companhias em bolsa, através destas
corretoras que, por sua vez, executam a ordem de compra e venda no pregéo. O
pregao € o recinto de uma bolsa de valores no qual os operadores efetuam as

ordens de compra e venda solicitadas pelos investidores as corretoras.



12

Conforme afirma Rudge & Cavalcante (1996, p.185), “a bolsa s6 alcancga seu
fim, quando quem compra sabe o que estd comprando e quem vende sabe
exatamente o que esta vendendo”. Desse modo, compreendemos que 0 negdcio se
realiza quando vendedor e comprador entram em acordo e fecham o negdcio no

preco proposto, ou seja, o melhor prego para cada um deles.
3 O IMPORTANTE PAPEL DA INFORMAGAO NO MERCADO FINANCEIRO

No mercado financeiro, pode-se dizer que a informacdo é o ativo mais
precioso, visto que o preco das agbes se movimenta de acordo com o cenario
econdmico do momento, tendo grande importancia a situagao politico-econémica,
tanto interna quanto externa.

Uma matéria noticiada na grande imprensa, ainda que trate apenas de uma
expectativa de algo futuro, como o aumento de taxa de juros praticados pelos
bancos, exemplificando, possivelmente abalara o mercado, gerando impacto na
variagéo dos precos dos ativos. Ademais, o que acontece no cenario global também
traz consideravel influéncia para o mercado interno. Logo, a situagdo econémica dos
outros paises repercute internamente.

Caso recente que traz luz ao exposto, foi a retomada ao poder do Afeganistao
pelo grupo terrorista Talibd, evento demasiadamente difundido na imprensa
internacional, que abalou as bolsas de valores por todo o mundo. Os numeros da
bolsa de valores do Brasil no dia 16 de agosto de 2021 dao conta de uma queda de
1,66%, levando o Ibovespa (principal indice da Bolsa de Sao Paulo) abaixo dos 120
mil pontos, marca antes vista ha 3 meses que antecederam aquela data.
(CORACCINI, UOL, 2021)

Diante disso, € mais que notério que algum investidor munido de informagao
ainda nao difundida pela midia, que poucos tenham acesso, podera valer-se desta
para obtencédo de vantagens na hora da negociagdo dos ativos. Por isso, para que
haja um tratamento igualitario e isonémico entre os investidores, a propria bolsa de
valores expde informagdes importantes ao mercado de maneira ampla e geral.
Acerca disso acentuou CRUZ (2018, p 62):

A fim de proporcionar mais transparéncia ao processo de formagao de
pregcos e atratividade ao investimento em agdes, existem praticas de
mercado igualitarias que visam garantir que todos que negociam acgbes no
mercado acionario: tenham o mesmo tratamento; sigam o0s mesmos
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procedimentos; tenham igual acesso a informagdo. Assim, a bolsa de
valores esta empenhada em fornecer ampla e oportuna divulgagcao das
transacdes realizadas no ambito do mercado.

Como visto até aqui, a transparéncia das informacdes € um importante pilar
dentro desse mercado. A Comisséo de Valores Mobiliarios (CVM) cumpre seu papel
na supervisdo do fluxo de informagbes do mercado, podendo até exigir que
empresas divulguem de imediato informagdes que tenha saido do controle interno
destas e que porventura passem a privilegiar quem as detenha de maneira
exclusiva.

Quanto responsabilidade das empresas acerca do sigilo das informacdes, a

instrugcdo normativa da CVM de numero 358 descreve em seu artigo 8°:

Cumpre aos acionistas controladores, diretores, membros do conselho de
administragdo, do conselho fiscal e de quaisquer 6rgdaos com fungdes
técnicas ou consultivas, criadas por disposigdo estatutaria, e empregados
da companhia, guarda sigilo das informagbes relativas a ato ou fato
relevante as quais tenham acesso privilegiado em razdo do cargo ou
posi¢do que ocupam, até sua divulgagdo ao mercado, bem como zelar para
que subordinados e terceiros de sua confianca também o fagam,
respondendo solidariamente com estes na hipotese de descumprimento.
(CVM, 2002)

As empresas de capital aberto listadas na bolsa de valores (B3) tem por
obrigagdo trazer a publico trimestralmente a sua situagdo financeira, a fim de
informar sua saude financeira aos investidores e 6rgéos reguladores. E através do
relatério trimestral, onde as empresas divulgam seu balango patrimonial, seus lucros
e prejuizos. Desta forma, todos os investidores tem acesso as essas relevantes
informagdes ao mesmo tempo, impedindo que alguém se utilizem de informagdes

ainda nao difundidas.

4 CRIME DE USO INDEVIDO DE INFORMAGAO PRIVILEGIADA: Insider Trading

Consoante visto anteriormente, a informacdo é fator primordial para a
obtengao de justa cotacdo de prego dentro da volatilidade do mercado financeiro e
sua obtencdo de forma delituosa pode alterar a transparéncia e as condi¢cdes de

igualdade inerentes ao mercado de agoes.
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O agente que se utilizando de informacgéo privilegiada obtenha vantagem para
si ou para outrem, comete o crime de insider tranding. Acerco disso conceitua,

brilhantemente, Eizirik quando diz:

O insider trading consiste na utilizagdo de informagdes relevantes sobre
valores mobiliarios, por parte de pessoas que, por forca de sua atividade
profissional, estdo “por dentro” dos negdcios da emissora, para transacionar
com os valores mobiliarios antes que tais informacdes sejam de
conhecimento publico. Assim agindo o insider compra ou vende valores
mobiliarios a pregos que ainda nado estdo refletindo o impacto de
determinadas informagdes, que sao de seu conhecimento exclusivo.
(EIZIRIK, 2011, p. 554)

Apesar da nocividade de tal pratica, a tipificagdo desta agado se deu apenas
no ano de 2001 com a inser¢gdo do artigo 27-D na Lei 6.385, incluido pela Lei

10.303. Este artigo trata do crime de insider trading com a seguinte redacéo:

Art. 27-D. Utilizar informacéao relevante de que tenha conhecimento, ainda
nao divulgada ao mercado, que seja capaz de propiciar, para si ou para
outrem, vantagem indevida, mediante negociagdo, em nome proprio ou de
terceiros, de valores mobiliarios: Pena — reclusdo, de 1 (um) a 5 (cinco)
anos, e multa de até 3 (trés) vezes o montante da vantagem ilicita obtida em
decorréncia do crime.

Quanto ao bem juridico tutelado por essa norma, concordamos com o0 que
defende Alonso (2009, p. 134), quando diz ser o “interesse patrimonial dos
investidores”. Ademais, compactuamos também com o entendimento de Castellar
(2008, p. 103) ao defender que o bem juridico amparado seria “o regular
funcionamento do mercado de valores”. Fazendo coro a estes acrescenta Eizirik
(2011, p. 557) que a “confianga” também seria um dos bens salvaguardados.

Dito isto, fica claro que, em termo geral, o objeto protegido é a transparéncia e
o principio da igualdade entre os acionistas. No tocante a isso explana Cunha (2016,
p. 9-10):

Essa transparéncia e ampla divulgacdo das informagdes tem como
fundamento o principio da igualdade de todos ante a informacao, pois
assim, desfrutando igualmente das oportunidades, os investidores teréo as
mesmas condi¢cdes para decidir sobre seus investimentos. Diante disso,
constata-se que a negociagdo de um valor mobiliario a partir de uma
informagéo privilegiada, ou seja, ainda ndo compartilhada com o publico,
representa a violagdo a essa regra bésica da igual divisdo do risco entre
todos, razdo pela qual se faz tdo importante criminalizar o abuso de
informacao.
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Ressalta-se ainda que somente a mera obtencdo da informagéo privilegiada
nao caracterizara o crime. Desta feita, € necessario a utilizagao desta com fim de
obtengdo de vantagens dentro das negociagdes. Assim explica Alonso (2009, p.
128):

E inegavel que para a adequac&o do tipo penal insider trading a informacgao
tenha que ser precisa, factivel e possivel de ser verificada quanto ao seu
contetdo. Evidentemente, cabera ao intérprete da Lei, em face do caso
concreto, analisar o conteldo da informagdo e suas especificas
circunstancias espacgo-temporais. De qualquer forma, com a exigéncia de
concretude em relagcdo a informagdo, afasta-se a possibilidade de
criminalizagdo em face de rumores, conjecturas, informagdes genéricas ou
noticias difusas, implicando em maior seguranga juridica ao sistema.

Mediante o que foi exposto acima, fica evidente o motivo pelo qual se torna
tao dificil a investigacao, identificagdo e possivel punicdo de quem pratica esse
delito. Embora a lei que criminaliza a pratica de insider tranding complete 20 anos
em 2021, ha relato de apenas uma condenagado penal, que foi o caso do mega
investidor Eike Batista, sendo condenado em 2019 a uma pena de 8 anos e 7 meses
de prisdo, da qual ndo se cumpriu um dia sequer, e pagamento de multa de mais de
82 milhdes de reais, decorrente de negociagdes da OGX, das quais balizou suas
decisdes munido de informacéo privilegiada. (INFOMANEY, 2021)

5 CASO “JOESLEY DAY”

O empresario Joesley Batista, que comandava as atividades do grupo
empresarial agropecuario JBS, foi indiciado pela operagcdo Lavo Jato em 2016,
acusado dos crimes de corrupgao e lavagem de dinheiro. No ano seguinte, como
acordo de colaboragdo premiada acertada com a Procuradoria Geral da Republica
(PGR), tendo como finalidade a diminuigdo das penas pelos crimes cometidos,
Joesley se compromete a entregar provas que viessem a ajudar na investigacao e
futuras elucidagbes de mais crimes pela forga tarefa (FIGO, 2020).

Como parte desse acordo de colaboragdo premiada, Joesley Batista entrega
a Procuradoria Geral da Republica (PGR) um arquivo em audio contendo uma
conversa sua com o0 entdo Presidente da Republica Michel Temer. Trechos da
conversa mostravam um acordo criminoso, no qual Temer pedia que Joesley

Batista, objetivando escapar de possiveis delagdes, comprasse o siléncio do ex-
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deputado Eduardo Cunha, que se encontrava preso, alvo da mesma operacao. Na
noite do dia 17 de maio de 2017 vem a publico o teor desta conversa, causando um
clima de instabilidade politica no pais (REIS, 2020).

Antes do ocorrido, o cenario econdmico dava sinais positivos, embalado pela
agenda reformista do presidente Temer, principalmente no tocante a tdo almejada
reforma da previdéncia. O mercado estava otimista e vislumbrava uma guinada
econdmica no pais.

No dia seguinte, ap6s o conhecimento publico da conversa insidiosa, sob um
clima de instabilidade politica e possibilidade de abertura de processo de
impeachment contra o presidente Temer, 0 mercado enxergava bem mais distante a
aprovagao das reformas. O referido cenario afetou vertiginosamente o mercado
financeiro no dia 18 de maio de 2017, o Ibovespa - principal indice da bolsa que
calcula a média de desempenho das principais agdes negociadas na B3 - chegou a
cair 10,47%, o dolar americano teve a crescente de mais de 8% e alguns ativos
chegaram a marca de menos 40% no valor de suas ag¢des. Outro fato relevante foi o
acionamento do circuit breaker -mecanismo de seguranga que interrompe o fluxo de
negociagao da bolsa, protegendo o capital dos investidores - pela B3. Este dia ficou
conhecido como o “Joesley day” (FIGO, 2020).

No dia 21 de setembro daquele mesmo ano, a Policia Federal (PF) indicia
por crime de insider trading Joesley Batista e seu irm&o, o também empresario,
Wesley Batista. Os irmaos foram acusados de usar as informagdes restritas que
detinha o Joesley sobre a prova apresentada na PGR. Este sabendo que a
divulgagao de sua conversa com o presidente Temer causaria danos ao mercado,
fez negociagdes dias antes do fatidico “Joesley day”, vendendo agbdes da JBS e
evitando um prejuizo potencial de 138 milhdes de reais segundo estimativa da
Policia Federal.

Toda a operacéo foi feita por intermédio da empresa FB Participagdes, da
qual os irméos Batistas também eram donos. A empresa detinha 42,5% das acbes
da JBS, entdo Joesley determinou que a empresa executasse a venda de 42
milhdes de acdes a um preco de aproximadamente 372 milhdes (EPOCA, 2017).

O empresario Wesley Batista foi acusado pelo Ministério Publico Federal de
ter determinado a compra de contratos de ddélares no valor de USD 2.814.000.000
(dois bilhdes e oitocentos e catorze milhdes de dodlares), auferindo um lucro de

aproximadamente R$ 100.000.000 (cem milhdes de reais), se utilizando da mesma
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informacéo do seu irmao, como relata os autos do processo de numero 0006243-
26.2017.403.6181 da 6° Vara Criminal da Justica Federal de Sao Paulo.

Além de incidir no artigo 27-D da Lei 6.385/76, os irmaos também se

enquadraram no artigo 27-C da mesma Lei:

Realizar operagdes simuladas ou executar outras manobras fraudulentas,
com a finalidade de alterar artificialmente o regular funcionamento dos
mercados de valores mobiliarios com o fim de obter vantagem indevida ou
lucro, para si ou para outrem, ou causar danos a terceiros. Pena — reclusao,
de 1 (um) a 8 (oito) anos, e multa de até 3 (trés) vezes o montante da
vantagem ilicita obtida em decorréncia do crime

Os irméaos empresarios fizeram histéria por protagonizem a primeira prisao

preventiva decorrente do crime de insider trading no Brasil (EPOCA, 2017).0
delegado que se encontrava a frente do caso, Edson Fabio Garutti Moreira, aponta
pontos que corroboraram com as acusagdes, conforme relata o jornalista Tavares

(2017):

As informagbes prestadas por Joesley e Wesley no acordo de colaboragéao
premiada junto a Procuradoria Geral da Republica tém natureza juridica de
“informacgao relevante” para os fins do artigo 27-D da Lei 6.385/76; as
pessoas que determinaram as operagdes no mercado de capitais tinham
conhecimento desta “informagao relevante”; esta “informacédo relevante”
estava acobertada por sigilo; O uso desta “informacgéo relevante” era capaz
de propiciar vantagem em negociacbes no mercado de capitais; Esta
“vantagem” era “indevida”, nos termos da lei, porquanto feria o principio da
simetria informacional e quebrava as regras legais de vedagédo de uso de
informagdo relevante ainda nado divulgada ao mercado (colocava os
detentores da informagéo relevante em posi¢cao diferenciada frente aos
demais participantes do mercado); as negociagbes com agbes e também
com derivativos de cambio (contratos futuros e a termo) perfazem o conceito
de “valores mobiliarios” para fins do artigo 27-D da Lei 6.385/76; o crime de
uso indevido de informagédo privilegiada ndo exige a ocorréncia de
vantagem, mas apenas que a informacao seja capaz de gerar vantagem
indevida, razdo pela qual ndo ha relevancia se as operagdes foram
realizadas com finalidade especulativa ou protetiva, nos dois casos haveria
uma vantagem em se utilizar a informagéo privilegiada”.

A Comissao de Valores Mobiliarios (CVM) ajudou na elucidagdo do crime

com a abertura do inquérito administrativo de numero 19957.004600/2017-22, que

apresentou os levantamentos de dados que comprovaram as movimentagoes

suspeitas dentro do mercado financeiro praticados pela empresa FB Participacoes,

servindo de alicerce para a fundamentacdo da denuncia e cumprindo de modo

bastante exitoso o seu papel. (CVM, 2017)

Certamente o “Joesley Day” foi o caso de insider tranding mais emblematico

da histéria deste crime no Brasil, bastante difundido na imprensa especializada, e

que ficou marcado nos anais da bolsa de valores brasileira.
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6 CONSIDERAGOES FINAIS

Ao longo do presente trabalho, foi feita uma abordagem da tematica
explanando os efeitos nocivos a economia popular por tal pratica criminosa. Exps-
se a dificuldade de investigacado e responsabilizacdo de quem pratica o crime de
insider tranding, se utilizando da analise do caso em tela.

Ficou evidenciado a importancia dos 6rgaos reguladores como protetor da
pratica saudavel das relagdes de mercado dentro de cenario econémico nacional.
Por mais que ndo se possa comparar com os 6rgaos de grandes poténcias
mundiais, a Comissao de Valores Mobiliarios (CVM) tem cumprido com maestria seu
papel fiscalizador, como mostrado no caso dos irmaos Batista, quando ajudou a
fundamentar a denuncia da pratica criminosa.

A mancha da corrupgao impregnada na histéria do Brasil reforga ainda mais
a relevancia desses 6rgaos de controle, aprovada massivamente pelos investidores
idbneos que prezam pela transparéncia dentro do mercado e a boa relagdo entre
eles.

Apontou-se também a dificuldade de se punir os que cometem esse crime,
pelo fato das pessoas propensas a praticar esse delito serem abastardas e que
gozam de grande influéncia, incluindo pessoas do alto escaldo politico do pais.

Embora tenha havido a repercussdo midiatica em cima do caso dos irmaos
Batista, o processo ainda esta em tramitacao, alvo de diversos pedidos de apelagao
adotados pela defesa. Essa morosidade da justica brasileira leva a um sentimento
de impunidade.

Ao longo desses 20 anos da tipificacdo do crime de insider trading no Brasil,
vé-se que a curta experiéncia brasileira e o curto histérico de sua criminalizagao
acarretam o surgimento de varias duvidas quanto a sua aplicagdo. Nesse contexto, o
cerne da questdo é determinar quem sdo os agentes que devem se abster de usar
da informagado relevante com o fim de obter vantagem ou divulga-las para o
mercado.

Assim, ao analisar o impacto do referido evento percebe-se que houve uma
nitida mudanca no cenario politico-econédmico do pais. Concluimos, dessa forma,
que o “Joesley day” trouxe um choque de pessimismo ao mercado de titulos

soberanos elevando o custo de protegao contra um evento de crédito no pais, porém
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por se tratar de algo recente, ainda nédo tivemos casos suficientes para que se
construisse uma verdadeira prote¢ao ao mercado de capitais contra a pratica, ou

seja, a normatizagao do insider trading, no Brasil, ainda precisa amadurecer.
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