Prefacio

Jorge Luis Borges, admiravel escritor e ndo menos admiravel leitor, como
costumam ser os bons autores, dizia que um livro que ndo agradasse de
saida o leitor deveria ser posto de lado. Nado existem, afirmava ele, livros
cuja leitura seja absolutamente indispensavel ou obrigatéria.

Pois bem, evitando os dois termos, digo com convic¢ao o seguinte: este
livro que vocé tem nas maos representa uma inestimavel contribuicdo ao
debate ndo s6 sobre mercado de capitais e crescimento no Brasil de hoje,
como também sobre a importancia dos processos de construc¢do institu-
cional necessariamente envolvidos nessa complexa relacao.

Para leitores que tém genuino interesse pelo tema, Borges que me per-
doe, como as feias de Vinicius, mas a leitura deste livro é quase indis-
pensavel. Por qué? Porque os artigos aqui publicados fornecem, em seu
conjunto, um todo maior que a soma das partes. E também porque con-
tribuem, cada qual a sua maneira, para:

a) um melhor entendimento do processo por meio do qual chegamos

ao atual estagio de desenvolvimento do mercado de capitais do pafs,
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identificando alguns dos principais desafios a serem enfrentados no
presente, com os olhares postos no futuro;

uma compreensdo mais acurada de experiéncias internacionais que
sdo relevantes para o Brasil: no mundo desenvolvido e, em particu-
lar, em cinco paises em desenvolvimento que hoje sdo “grau de in-
vestimento”, cada qual com suas peculiaridades institucionais, pro-
cessos diversos de formacao de seus respectivos mercados de capitais
e distintos pesos relativos de diferentes instrumentos: renda fixa (so-
berana e corporativa), renda variavel e poupanca contratual (fundos
de pensdo e seguradoras); ha licdes importantes a serem extraidas
dessas experiéncias internacionais, mesmo sabendo que sempre hé
de se trabalhar a partir da institucionalidade local.

¢) situar o debate no contexto macroecondmico do pais e das perspec-

tivas de continuidade dos esfor¢os para avancar nos processos de
mudanga estrutural, construcao institucional e agenda de reformas
legislativas requeridas ndo s para a eficacia da politica macroecono-
mica, mas também, e fundamentalmente, para o crescimento eco-
nomico de médio e longo prazos.

d) aprofundar as discussdes sobre avan¢os recentes em areas e questoes

especificas, porém absolutamente essenciais ao desenvolvimento do
mercado de capitais no Brasil: os limites e complementaridades en-
tre regulacdo e auto-regulacdo, a Oferta Inicial de Ac¢des (Initial Public
Offering) e a abertura do capital das empresas, a incerteza jurisdicio-
nal, o mercado de crédito de longo prazo e o papel dos mecanismos
de poupanca compulséria no financiamento do desenvolvimento.

Em suma, faca como Borges recomenda, se nenhum dos temas mencio-

nados nos quatro itens acima lhe despertar interesse. Mas se vocé tiver al-

guma curiosidade intelectual ou motivacdo pratica relacionada a eles, fara

um desservico a si proprio e ao seu entendimento das coisas desse mundo

(especifico, é bem verdade), se ndo ler ao menos uma boa parte deste livro —

iniciativa extremamente oportuna da ANBID e promissor exemplo de co-

operacdo com o IEPE/CdG.
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