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XXXII CONGRESSO NACIONAL DO CONPEDI SÃO PAULO - SP

DIREITO PENAL, CRIMINOLOGIA, POLÍTICA CRIMINAL E PROCESSO
III

Apresentação

O XXXII Congresso Nacional do CONPEDI, realizado entre os dias 26 e 28 de novembro de
2025, na cidade de São Paulo, teve como tema central: “Os Caminhos da Internacionalização
e o Futuro do Direito”. Diante disso, atuais e de muito relevo foram as discussões em torno da
temática durante todo o evento, bem como nos Grupos de Trabalho e durante as apresentações
de pôsteres. Os trabalhos contidos nesta publicação foram apresentados como pôsteres no
Grupo “Direito Penal, Criminologia, Política Criminal e Processo III”. Todos passaram
previamente por, no mínimo, dupla avaliação cega por pares. Durante o evento, os trabalhos
expostos foram novamente avaliados em dupla rodada, o que atesta a qualidade do conteúdo e
promove ricas discussões sobre cada uma das pesquisas. Os resultados das pesquisas
desenvolvidas (em diversas instituições do País) retratam parcela relevante dos estudos que
têm sido produzidos na temática central do Grupo de Trabalho. Importante destacar a
qualidade dos trabalhos apresentados pelas pesquisadoras e pesquisadores, que
engrandeceram o encontro e trouxeram diversidade e pesquisas acadêmicas de amplo relevo.
Espera-se, então, que o leitor possa vivenciar parcela destas discussões por meio da leitura
dos textos. Agradecemos a todos os pesquisadores, colaboradores e pessoas envolvidas nos
debates e organização do evento pela sua inestimável contribuição e desejamos uma
proveitosa leitura! 

Prof. Ms. Rafaela Iansen Miranda Silva

Prof. Ms. Maurício Testoni

Prof. Dr. Guilherme Aparecido da Rocha
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INSIDER TRADING: A COLABORAÇÃO PREMIADA PODE SER
INFORMAÇÃO RELEVANTE ?

Giovanna Troiano Oliveira
Uriel Hebling Sversut Reich

Resumo
INTRODUÇÃO:

O crime econômico de insider trading é caracterizado pelo uso de informações não divulgadas
ao mercado, ou seja, não disponíveis ao público, que conferem vantagens indevidas a quem as
utiliza em negociações de valores mobiliários. No Brasil, a lei nº 6.385/76 regulamenta e
define os parâmetros para este tipo penal, com o artigo 27-D especificando as condições que
configuram o crime e as penalidades aplicáveis. A proteção da livre concorrência no mercado
financeiro e o combate a práticas que privilegiam agentes com acesso a informações
privilegiadas são aspectos centrais dessa norma. Contudo, interpretações sobre o que constitui
"informação relevante" suscitam debates, especialmente em casos em que a natureza sigilosa
dos dados é temporária ou está vinculada a um acordo judicial, como ocorre com a
colaboração premiada.

PROBLEMAS DE PESQUISA:

O problema central está na análise jurídica sobre se a colaboração premiada, quando em
caráter confidencial, pode ser considerada uma "informação relevante" para fins de
configuração do crime de insider trading. O caso envolvendo a empresa JBS destaca-se por
levantar questões complexas sobre o uso de informações privilegiadas no mercado,
especialmente quando os irmãos Wesley e Joesley Batista foram acusados de praticar insider
trading ao negociarem valores mobiliários com base em informações privilegiadas sobre um
acordo de colaboração premiada. A divergência interpretativa reside na definição precisa do
conceito de "informação relevante" e sua aplicabilidade a informações provenientes de
acordos de colaboração premiada que ainda não foram divulgados ao público.

OBJETIVO:

Compreender se a colaboração premiada pode ser enquadrada como informação relevante
para fins de aplicação do crime de insider trading, conforme estabelecido na lei nº 6.385/76,
assim como analisar a importância da correta interpretação deste conceito no que se refere às
circunstâncias de proteção da livre concorrência no mercado de valores mobiliários, sem
olvidar a atenção às garantias processuais e à segurança jurídica na aplicação do direito penal
econômico.
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MÉTODO:

A pesquisa, feita sob aportes bibliográficos, documentais, bem como a partir da leitura de
legislações específicas, jurisprudência do Superior Tribunal de Justiça (STJ), precedentes da
Comissão de Valores Mobiliários (CVM), além de consultar a doutrina especializada em
direito penal econômico e demais materiais sobre insider trading, as inteligiu diante do
método alemão Gutachtenstil a partir de seus aspectos conceituais. Por sua vez, o estudo
demandou a análise das garantias constitucionais e processuais, especialmente quanto à
competência da Justiça Federal, que lidos de maneira qualitativa e diante de um referencial
teórico mínimo debruçou-se na aplicação das compreensões obtidas à composição de uma
ideia de uniformização e reforço no que tange à aplicação e interpretação dos elementos
típicos do insider trading neste contexto específico de informações provenientes de
colaboração premiada.

RESULTADOS ALCANÇADOS:

Com a análise jurídica realizada, verificou-se que a competência para julgamento do crime de
insider trading pertence à Justiça Federal e, por conseguinte, decorrente desse fato duas
implicações principais: I) O reconhecimento de que o crime de insider trading atinge
diretamente interesses da União e o Sistema Financeiro Nacional, configurando infração penal
que prejudica bens, serviços ou interesses da União; II) A caracterização como delito formal
que não exige resultado naturalístico, bastando a utilização de informações relevantes não
divulgadas ao mercado. No plano da análise do caso concreto, a aplicação do método
Gutachtenstil ao caso JBS demonstrou relevante conotação, sendo evidenciado que a
utilização de informações provenientes de acordo de colaboração premiada pode configurar
insider trading. De modo que a análise da tipicidade objetiva confirmou que os irmãos Batista
negociaram contratos futuros e a termo de dólares (valores mobiliários conforme art. 2º, VII
da lei 6.385/76), criando risco juridicamente desaprovado ao bem jurídico da livre
concorrência. Com efeito, a tipicidade subjetiva foi evidenciada pelo conhecimento dos
agentes sobre o impacto que o vazamento do acordo causaria no mercado e pela vontade de
obter vantagem indevida, na medida em que se pode afirmar que houve dolo direto na
conduta. Entrementes, embora a CVM tenha absolvido os irmãos Batista por entender que
informações de colaboração premiada não configuram fato relevante, a análise jurídica
realizada sinaliza que quando tais informações impactam significativamente o mercado e são
utilizadas indevidamente, podem ser enquadradas como "informação relevante". Contudo,
isso por si só demonstra a necessidade de critérios mais precisos para situações envolvendo
informações sigilosas, ou seja, é necessário que a interpretação do conceito de "informação
relevante" não seja meramente casuística, mas principalmente baseada em parâmetros
jurídicos claros que preservem a segurança jurídica e a integridade do mercado de capitais.
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