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Comissdo de Valores M obiliariosja consider a indicios como provas em
Pr 0Cessos

O julgamento do mensal 8o levantou discussdes sobre o papel das provas indiretas na condenacéo de réus
envolvidos em crimes do colarinho branco. Nos processos sancionadores da Comisséo de Valores
Mobiliérios, osindicios ja sdo considerados suficientes para condenactes na esfera administrativa,
principalmente em casos de negociagao com informac&o privilegiada— o insider trading — tema que
gerapolémica. A noticiafoi publicada no site do Valor Econémico.

Durante o discurso no julgamento em agosto, o ministro do Supremo Tribunal Federal, Luiz Fux, citou a
dificuldade de obtencéo de provas diretas nos casos de insider. Segundo ele, o direito penal se vé diante
de "delitos que antigamente néo eram previstos'. Ele defendeu o uso de provas indiretas na Acéo Penal
470, o processo do mensal 0. "E muito dificil saber que uma pessoa teve acesso ainformagio
privilegiada. Mas isso se consegue através de indicios'.

Para o superintendente-geral da CVM, Alexandre Pinheiro dos Santos, a discusséo levantada no
julgamento do mensal o é bem-vinda. "Para nos é positivo que num julgamento com essa visibilidade
em termos juridicos esteja ocorrendo uma discussdo com tanta clareza, mostrando como € natural lidar
com esse tipo de prova'.

Porém, essa tese ndo € consensual. Na CVM, o entendimento é o de que a obtencdo de provas definitivas
e dificil nos casos de informacéo privilegiada, exceto na hipodtese de confissdo por parte do acusado ou
de relacéo direta deste com a companhia cujas agdes foram negociadas. Por isso, a autarquia admite
indicios como suficientes para condenagoes.

"Desde que exista um conjunto de indicios sérios e convergentes, o colegiado [da autarquia] podera,
como jafez em diversas oportunidades, condenar alguém por uso de informagao privilegiada. Ainda que
N&0 Se consiga precisar Como ou por meio de quem o sujeito teve acesso a informagao”, informou a
CVM. A suficiénciadosindicios é o ponto que cabe a avaliacdo subjetiva do juiz. Segundo a autarquia,
esse entendimento estd em linha com ajurisprudénciado STF.

Em dois processos, que resultaram em absolvi¢des envolvendo o insider, os acusados foram inabilitados
e em quatro condenou-se parte dos envolvidos. A maioria dos casos, no entanto, ndo vai a julgamento,
sendo resolvido por meio de termos de compromisso, que prevéem o pagamento de ao menos duas vezes
0 montante da vantagem econémica que teria sido obtida. Segundo dados do site da autarquia, entre
2008 e 2012, nove processos resultaram em absolvigdes e cinco em multas envolvendo insider no Brasil.

S6 ha uma condenacdo, até hoje, em caso de insider, que é o caso do vazamento de informacao
privilegiada envolvendo a fusio entre Sadia e Perdigéo em 2011. Outro caso, envolvendo a aquisicéo da
| piranga pela Petrobras, corre em segredo na Justica Federal no Rio de Janeiro.

Segundo a advogada Ana Paula Martinez, do escritério Levy e Saloméo, a cooperacdo entre autoridades
criminaise CVM tende a se ampliar, assim como ocorreu a aproximagdo destas com o Conselho
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Administrativo de Defesa Econdmica (Cade) nos Ultimos anos. "E muito dificil obter provas diretas em
crimes de colarinho branco. Por isso, a cooperacdo entre os entes administrativo e criminal é
importante”, disse.

Japarao jurista Nilo Batista, em qualquer hipotese, seja no processo administrativo ou criminal, os
indicios ndo podem ser considerados suficientes para apontar um crime. "E monstruoso condenar através
de indicios. Um autor alemé&o comparou certa vez os indicios a prostitutas, porque eles se prestam a

guem quiser sevaler deles', declarou. Para ele, os indicios tém apenas a funcdo de apontar o autor do
crime, nuncao crime em Si.
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