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Falta

de registos
telefonicos
arquiva
caso Lisbhon
Brokers

# O Ministério Publico
nao conseguiu ter acesso
a registos telefonicos,

o que ditou o
arquivamento do processo
da Lisbon Brokers

na compra de ac¢des

do BPI

% Quatro clientes,

entre os quais Patrick
Monteiro de Barros e Joe
Berardo, compraram
quase 4 milhdes de ac¢des
antes de ser anunciada

a OPA, vendendo-as

logo a seguir, com elevadas
mais-valias

# CMVM diz que “de
modo algum se pode sentir
derrotada” r2e3
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02  ECONOMIA

CRIMES DE MERCADO

Expresso, 01 de Margo de 2008

Conclusdes Absolvicio no caso Lusomundo e arquwamemo das suspeltas
em torno da Lisbon Brokers apds fortissima exposicao medidtica

Punicao publica,

absolvicao

nos tribunais

INVESTIGACAO

Testos ANABELA C. CAMPOS
< PEDRO LIMA

uando, hi uma sema-
na e meia, o presiden-
te da Comissio do
Mercado de Valores

Mobilidrios (CMVM),
Carlos Tavares, anun- Desde 1997, a CMVM ja investigou
ciouum pacotedeno- e seguiu a pista de 106 possiveis

crimes de mercado, a maioria (58)
por abuso de informagao
privilegiada. Porém, apenas 31
tiveram a solidez suficiente para
serem entregues nas maos da
Procuradoria-Geral da Repiiblica
{PGR). O regulador tem
investigado desde 2000 mais

de 10 casos por ano. Mas foi entre

vas medidas para

combater 0s crimes
de Bolsa, estava longe de imaginar o
que ai vinha: dois processos altamente
mediéticos, embora em estidios dife-
rentes, tiveram desfechos que reduzi-
ram a nada as investigacdes conduzi-
das pela entidade de supervisao do mer-
cado de capitais.

No dia 21, quinta-feira, ficou a sa- 2000 e 2003 que a CMVM teve
ber-se que o Ministério Publico (MP) maior sucesso e eficicia, com 24
decidiu arquivar o processo por uso de processos a chegarem

informagao privilegiada («insider tra-
ding») na compra de acgdes do BPI, em
que a empresa de corretagem Lisbon
Brokers estava sob suspcita.

Um dia depois, foi a vez de Luciano
Patriio, Jodo Martins ¢ a mulher Maria
Helena serem absolvidos da acusacio
de utilizagdo de informacdo privilegia-
da na compra de acgdes da Lusomun-
do, num processo que se arrastava des-
de 2001. E que chegou a ser apontado
como estando em risco de prescrigdo.

Foram dois casos em que as diligén-
cias do MP foram conhecidas antes de
haver qualquer acusacdo — ou seja,
quando havia apenas suspeitas de que
tinham sido cometidos crimes. Num de-
les — a oferta piiblica de aquisigio
(OPA) do BPI —, nélo chegou a haver
acusacdo. No outro — a OPA da PTM
(agora ZON Multimédia) sobre a Luso-
munde —, o processo foi longo e che-
gou & barra do tribunal. A CMVM diz
lamentar terem sido referenciadas pu-
blicamente pessoas supostamente en-
volvidas antes de qualquer acusagdo
formal e do accionar dos competentes
mecanismos de defesa.

Mas estes nio foram os tinicos proces-
sos medidticos a serem alvo de cobertu-
ra noticiosa antes de haver acusagdes
formais por parte do MP. Em 2003, o
caso da compra de acgoes da PTM an-
tes de serem anunciadas medidas de
reestruturagio da cmpresa — suscepti-
veis de fazer subir a cotagio — fez com
que recaissem suspeitas da pratica de
crime sobre Manuel Serzedelo, na altu-
ra presidente do BES Investimento
(ver texto na pag. 3). .

Esta questio tem mervecido a critica
de advogados, nomeadamente Jorge
Brito Pereira, da PLMJ — A.M. Perei-
ra, Séragga Leal, Oliveira Martins, Ji-
dice e Associados, especialista na drea
do mercado de capitais. “O sistema fun-
ciona da forma mais perversa possivel
— a tipificacdo criminal ¢ ineficaz e
ndo tem correspondéncia na conscién-
cia social. A CMVM tem poderes limita-
dos face & natureza criminal da condu-
ta, e s tribunais nao estio preparados
para lidar com este tipo de casos, por
isso a eficicia da punicio do «insider
trading» resulta, na pratica, do enxova-
Iho do bom nome dos acusados e da
destruicdio da sua reputagdo. Trata-se
de perversidade ainda mais grave

ao Ministério Pablico (MP),
precisamente metade dos
processos abertos.

Portugal teve o seu primeiro
julgamento e condenagio

de crime de mercado apenas

em 2003 — compra de accoes

da Vidago com utilizagao

de informagio privilegiada por
Miguel Sousa Cintra —, mas
desde entao mais oito casos
subiram a barra do tribunal e dois
aguardam julgamento. Até agora
houve sete condenagdes e duas
absolvigdes. Pelo caminho foram
arquivados dois processos.
Globalmente, em todos estes
casos estavam envolvidas
mais-valias estimadas de mais

de 10 milhes de euros. A Miguel
Sousa Cintra coube a fatia ledo
3,99 milhGes. O departamento
de investigagdo de crimes

de mercado tem uma equipa

de apenas oito pessoas,

mas a intencio do regulador

é reforcé-la. Carlos Tavares
mantém este dossié no topo das
suas prioridades, e ja avisou:

a equipa de investigagao vai
contar com mais trés a quatro
pessoas. Havera um reforco
idéntico na equipa de supervisio,
que terd a partir de agora
também um sistema de vigilancia
e deteccdio de operagdes
suspeitas de abuso de mercado
mais sofisticado.

quando sabemos que, pela propria na-
tureza, a generalidade dos acusados
530 pessoas que vivem dessa mesma re-
putagio”, afirma Brito Pereira. O advo-
gado, cujo escritério esteve envolvido
na defesa dos acusados no caso Luso-
mundo, defende a descriminaliza¢io
deste tipo de ilicitos, considerando que
seria mais eficaz como puni¢io uma
coima dissuasora, associada & perda de
todos os beneficios econdmicos. Além
disso, protegeria a reputagao dos envol-
vidos até transito em julgado das deci-
sdes condenatérias.

Surpresa no caso
Lisbon Brokers

Foi sobretudo o arquivamento do pro-
cesso de utilizago de informacio privi-
legiada no caso da OPA do BPI que cau-
sou perplexidade dentro da CMVM. No
despacho de arquivamento, a que o0 Ex-
presso teve acesso, 0 MP sustenta a de-
cisdo com o facto de “ndo existir prova
suficiente”. I§ afirma que ndo se vislum-
brava a existéncia de “outras diligén-
cias probatorias titeis com vista a reco-
lha dos melhores indicios dos factos”.
Em causa estava a compra de acgdes
do BPI nos dias 10 e 13 de Marco de
2006, imediatamente antes de ser tor-
nada publica a OPA lancada pelo BCP.
Quatro investidores, clientes da Lisbon
Brokers (LB), compraram acgdes do
BPI que venderam logo a seguir, arreca-
dando elevadas mais-valias, segundo re-
velou a investiga¢ao da CMVM, que de-
nunciou o caso a Procuradoria-Geral
da Repuiblica, considerando haver indi-
cios de crime. Patrick Monteiro de Bar-
ros, que de acordo com o regulador
nunca tinha investido em acgdes do
BPI, comprou na altura 1.253.468 ac-
coes, a Fundagio Joe Berardo um mi-
lhdo, a Ruby Capital Partners um mi-
Ihao e Lecpoldo Furtado Martins 650
mil. E apesar de comprarem e vende-
rem regularmente acgdes de empresas
cotadas, a CMVM identificou uma “in-
versdo de estratégia” destes investido-
res em relacdo ao investimento em ac-
¢oes do BPI nos dias imediatamente an-
teriores a0 lancamento da OPA.

Mas o MP diz que “ndo se conseguiu
identificar nenhum responsavel pela
transmissdo da informacio” que esta-
ria na origem da compra das ac¢bes. As-
sim como “ndo foram detectadas liga-
¢Bes entre os intervenientes da decisio
da OPA e a LB, os seus colaboradores e
os investidores que compraram as ac-
cdes”, porque “ndo havia registo fono-
gréfico das ordens de compra das ac-
¢bes”. O MP avanga ainda que a LB ape-
nas tinha registos escritos dos quais
ndo foi possivel extrair com exactiddo
elementos dessas ordens, como a hora,
aquantidade e o preco a que foram exe-
cutadas. Elegibilidade que desrespeita
oartigo 327 do Cédigo de Valores Mobi-
lidrios (CVM). Houve pedidos &s opera-
doras telefénicas para que forncecssem
facturagdo detalhada referente aos tele-
fonemas dos colaboradores da LB, pa-
ra identificar com quem tinham falado
— e ver se desta forma teria havido a
transmissao da informagao aos clien-
tes. As operadoras responderam que
nio dispunham desses dados, porque &
data eles jd tinham sido destruidos.
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TRES CASOS QUE DERAM MANCHETE

LISBON BROKERS/BPI

A 17 de Fevereiro de 2007 o Expresso
publicava em manchete que a
Procuradoria-Geral da Republica (PGR)
investigava Patrick Monteiro de Barros
por lucros milionarios. Revelava que
ap6s ter analisado as compras de
acgoes do BPI feitas antes de ser
anunciada a OPA langada pelo BCP, a
CMVM tinha enviado a PGR uma série
de indicios da pratica de crime de
utilizagao de informagao privilegiada.
A corretora Lisbon Brokers (LB) era
suspeita de ter comprado acgdes do

PGR invectigy poy.s
por IHQ‘{;‘S[ 153 Patrick
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BPI para clientes seus, que depois
as venderam com elevadas mais-valias,
pois saberia que ia ser lancada a OPA.
Para a CMVM, havia um dado que ndo
batia certo — uma andlise feita pela
corretora sobre o BPI, pouco antes
de ser anunciada a OPA,
em que se recomendava a “forte
compra” de acgdes do banco. A andlise
nao foi feita pelo analista que
acompanhava a banca — Jodo Carlos
Fidalgo — mas pelo seu chefe, John
dos Santos. Fidalgo confessou-se
“muito surpreendido” quando se
apercebeu gue o relatério tinha sido
i, realizado em um dos Unicos dois
dias em que esteve ausente.
Isto porque “ndo estava sequer
planeado elaborar nessa
semana um relatério sobre
os bancos”. Para
a CMVM, a “producao
repentina” desta
andlise servia para
camuflar
a utilizagdo da informagao
privilegiada. A 20 de Fevereiro
deste ano, o processo € arquivado
“A noticia sobre a investigagao
provocou danos de imagem que s6 ndo
se reflectiram em prejuizos financeiros
e de reputacao dado o capital de
confianca que os nossos clientes
depositam na empresa’”, diz a LB.
“E sempre bom quando se conclui que
afinal os supostos indicios
de irregularidade eram infundados”,
acrescenta.

LUSOMUNDO
O caso remonta a Abril de 2000 e
envolvia um alegado crime de abuso de
informacao privilegiada com a compra
de ac¢des da Lusomundo poucos dias
antes de a PT Multimédia lancar uma
OPA. O assunto foi noticiado em 4 de
Outubro de 2001, antes de ser feita
qualquer acusagao. Luciano Patréo,
Jodo Martins e a sua mulher acabaram
por se sentar no banco dos réus. Foram
acusados de terem realizado uma
mais-valia de 350 mil euros,
beneficiando de acesso a informagao
nao publica. Em causa estava a compra
de 48 mil acgbes através de uma
«offshore» detida por Jodo Martins,
com informagao obtida via Luciano
Patrdo, trés dias antes da OPA lancada
pela PTM. Apos varias peripécias
juridicas o tribunal absolveu-os,
considerando que nao havia provas
sélidas para os condenar. O Expresso
tentou contacta-los, sem sucesso.

MANUEL SERZEDELO/PTM

A noticia estourou no ‘Independente’
de 17 de Janeiro de 2003 e dava conta
das suspeitas que recaiam sobre
Manuet Serzedelo, & data presidente do
BES Investimento e administrador da
PT, de que teria utilizado informagao
privilegiada sobre a reestruturagao da
PTM — susceptivel de fazer subir a
cotagdo — para comprar acgdes desta
empresa. Dois anos depois, o processo
era arquivado, sem qualquer acusagao.
Serzedelo suspendeu as fungdes no
BES, tendo acabado por se demitir.
Desde entdo dedica-se a actividades de
investimento por conta prépria. Ao
Expresso Manuel Serzedelo lamentou o
facto de as “insinuagdes” da pratica de
crime terem tido ampla cobertura
noticiosa, enquanto a noticia da
ilibacao teve muito poucas referéncias.
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