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Entrevista: 26 de janeiro de 2018

Izabel Nufiez. — Esta gravando? Entdo eu vou comegar fazendo o cabecalho. Bom, entdo hoje
¢ dia 26 de janeiro de 2018. Esse ¢ o projeto “Histéria Oral da Comissdo de Valores
Mobiliarios” e a gente estd aqui hoje, eu mesma, Izabel Nuiiez, Paulo Augusto Franco,
entrevistador também, pesquisador; Nina Carneiro, para fazer a entrevista do doutor Luis
Octavio Carvalho da Motta Veiga, que foi o quinto presidente da CVM, da Comissao de
Valores Mobiliarios. Bom, doutor Luis Octavio, a gente comega, de fato, perguntando um

pouco da sua historia. Onde € que vocé nasceu, em que ano?

Luis Octavio da Motta Veiga — Eu nasci no Rio de Janeiro, trés de dezembro de 1950. Vivi

aqui até fazer 12, 13 anos. Eu fui morar na Franga. Meu pai foi ser adido naval' na Franca.
LLN. — Adido naval.

L.V. —E. E ficamos 14 dois anos e pouco. Eu estudei 14 em escola, em liceu francés mesmo e,
na volta, eu voltei para o Colégio Militar, porque na época, por uma questdo de calendario
escolar, nenhuma escola me aceitou e a unica escola que aceitou foi o Colégio Militar. Eles sao
obrigados a aceitar quando hd uma situacdo como essa. Eu fiquei 14 trés anos, sai, fui para o
Andrews e depois entrei para faculdade de Direito, Faculdade Nacional de Direito. Antiga
Faculdade Nacional de Direito, que ¢ a Faculdade de Direito da Universidade Federal do Rio
de Janeiro. Se eu estiver falando rapido, se estiver faltando alguma coisa, vocés, por favor, me

interrompam.
I.N. — Eu gostaria de voltar um pouco na sua familia. O seu pai era adido naval...

L.V. — A minha familia... Bom, desculpe. Meu pai esta vivo ainda. Tem 97 anos. E almirante

e eu tenho trés irmaos. Nos somos quatro. Minha mae e meu pai estdo vivos até hoje.
I.N. — Seu pai ¢ adido naval.

L.V. —Foi adido naval. Porque adido naval ¢ uma fun¢do que ele recebe e vai ser adido naval.

! Adidos militares sdo representantes das Forgas Armadas que atuam em delegagdes diplomaticas para estabelecer
dialogos estratégicos.



N*"FGV CPDOC

ILN. — E ai ¢ fora do pais?

L.V. — E. E fora. Podia ser em qualquer lugar, foi na Franga. A gente ficou morando 14 esse
tempo. Fomos todos, a familia toda. Foi uma época muito boa. A gente pode desfrutar e
conhecer muita coisa, visitamos a Europa toda, passeamos muito e na volta, mais ou menos o

que eu falei ai e tal. Mas pode fazer, porque eu ndo sei qual € a estrutura que vocés dao.

Paulo Augusto Franco — Qual a memodria do desempenho profissional do seu pai, das

inspiragdes da infancia? Qual registro de memoria vocé tem?

L.V. —Meu pai quando foi para a Marinha, ele fez a guerra. Ele ¢ o oficial de Marinha com o
maior numero de dias de mar, de guerra, na Marinha, até hoje. Ele se orgulha muito disso. Isso
¢ muito valorizado na Marinha. Ele gosta muito. E muito estudioso, foi o primeiro da turma em
varios lugares, na escola. Mas nunca foi um militar muito caxias. Eu via amigos dele
preocupados com tamanho de cabelo de filho e tudo, e ele nunca teve esse tipo de preocupagao
conosco. Ninguém era cabeludo, mas também se quisesse ficar... Eu tinha barba na época e
nunca tive muito problema. Nao na época da Franca, mas depois disso. Meu irmao foi preso na
época do governo militar. Ficou vinte e poucos dias preso no DOI-CODI por negécio de
movimento estudantil. Isso ¢ depois da Franga, na PUC. Eu ja estava na faculdade de direito,
ele estava na PUC. Ele foi preso, ficou uns 20 dias preso por negdcio de movimento estudantil
na PUC. Saiu, meu pai achou melhor tirar ele daqui, mandou ele para Franca. Ele ficou 14 um
ano e meio, dois anos, voltou e... Mas ndo teve processo, nem nada mais sério. Foi uma coisa
de movimento estudantil. Meu pai foi muito abalado porque o sujeito foi prender meu irmao
em casa, se perfilou para ele. Quer dizer, bateu continéncia para ele porque era um oficial de
Marinha. Entdo ele ficou muito abalado, mas continuou. Foi um momento muito duro. Papai é
um homem muito forte. Nao parece, mas €. Se ele tem um problema, ele dorme e acorda de
manha novo. Impressionante. Entdo tem essa caracteristica. Esse foi um momento dificil na
minha familia. Minha mae ficou muito aflita. Ele, através dos amigos, conseguiu fazer chegar...
Meu irmao tinha sido operado, um quisto e ele [meu pai] conseguiu fazer chegar para o meu
irmao, no quartel da policia do Exército, um sabonete que ele tinha que passar. Meu irmao
ficou bem mais aliviado quando viu o sabonete chegar porque viu que sabiam onde ele estava.
Isso era uma forma de vocé garantir até... ndo era o caso dele, mas de garantir a vida da pessoa.

Identificar onde a pessoa estd. Foi um negdcio complicado, mas passou. Meu irmao saiu, mas
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tinha que toda semana ir ao Ministério do Exército assinar. Eu ia com ele porque minha mae
dizia: “Pelo amor de Deus, se prenderem ele de novo...” Nao iam prender ele, mas eu ia [com
ele]. A gente parava o carro ali, ia 14, ele assinava e iamos embora. E foi assim durante uns seis
meses. Depois ele pediu autorizacdo para viajar, deram autorizacdo e ele foi morar na Franga.

Al ele estudou 14, fez Sciences Po, e uma porcao de coisas 14. Saiu de 14 depois de dois anos.
LLN. — Qual ¢ a formagao do seu irmao?

L.V. — Meu irmdo ¢ socidlogo e urbanista. Ele fez urbanismo em Vincennes? e fez Sciences

Po.
LN. — E voltou para o Rio?

L.V. — Ele voltou para o Rio. Ele ¢ professor hoje convidado Sciences Po. Ele toda hora vai a

Sciences Po. Ele toda hora estad na Franga.
LN. — Que legal. Qual é a historia da sua familia? E toda carioca? Os avés, sua mie.

L.V.—Me perguntem o que vocés quiserem, se eu estou passando ndo ¢ para esconder, € porque
eu ndo sei qual ¢ a estrutura que vocés querem. A minha mae ¢ carioca, mas ¢ filha de mineiros.
Minha vo era mineira e meu avd nasceu no Espirito Santo, mas foi para Minas cedo. Entdo a
familia ¢ bem mineira. Meus dois outros tios nasceram em Minas Gerais. Minha mae ¢ a do
meio, nasceu aqui; o mais velho, irmao dela, morreu. Ela ainda tem um irmao mais mogo.

Minha mae tem 87 anos e o mais mogo, irmao dela, o Flavio, devia ter uns 85, 84.

P.F. — Ja puxando essa historia do meio familiar que vocé cresceu, temos aqui que em 1961

vocés foram para a Franga e retornaram em 1965.
L.V. —Nao, 1964.

P.F. — Nesse momento, quer dizer, nesse periodo de sua formagdo na Franga, o retorno para o
Brasil, a escolarizagdo, vocé consegue trazer algum tipo de memoria sobre a visdo de seu pai,

a visao de sua mae, sobre o contexto politico nacional, sobre economia?

2 Université Paris-VIII, Vincennes-Saint Denis.
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L.V. — O papai sempre foi muito apolitico. Tanto que tem uma coisa que define vocé quando
vocé ¢ militar. S3o os cargos que vocé ocupa. Meu pai nunca trabalhou em 6rgao de seguranga,
nunca quis trabalhar em coisas ligadas a informagdo. Meu pai sempre foi oficial, tem muito dia
de mar, de comando de navio. Sempre gostou muito de comando. Meu pai foi, €, coitado, um
oficial... Agora ¢ tudo muito facil. Vocé entra no computador, diz assim: “Quero ir para Paris.”
O computador manda o aviso para a maquina, a maquina te leva para Paris, comanda todo o
movimento do navio, ele mede a maré, ele faz tudo. Na época do meu pai ndo tinha nada disso.
Isso era feito na munheca. Entao os oficiais que faziam isso eram os oficiais que cuidavam da...
Como ¢ que ¢ o nome? Eram os caras que faziam calculo bem. Que sabiam muita matematica.
Vocé fazia isso na mao. Isso que o computador faz, vocé fazia na mao. Entdo os oficiais de
navegacdo. Os oficiais de navega¢do eram oficiais que sabiam muita matematica, muita
astronomia, muita coisa desse tipo. Entdo meu pai sempre foi muito dedicado a isso. Meu pai
¢ um homem com 97 anos. Vocé vai dizer: “Fulano...” Vocé estd conversando aqui do lado
com ele. “Mamae, o fulano gastou 30, 40, mais 80, mais 25, mais 32.” Ai a mamae: “D4 quanto
isso?” Ele fala aqui de costas: “Sessenta e oito.” Sem ninguém estar vendo. De costas ele fala
assim. Ele tem uma cabeca... Entdo ele nunca teve muita coisa de politica. Ele nunca, nem para
um lado, nem para o outro. Ele achava o Carlos Lacerda exagerado, mas achava que o Getulio
também nao era a solugdo. Isso quando eu era muito garoto, quando estavam essas figuras ai.
Getulio eu ndo peguei. Eu tinha cinco, seis anos quando ele morreu. Mas ele nunca foi muito
apaixonado por isso. Ele sempre foi uma pessoa muito ligada no que ele fazia. A mamae nao.
Era lacerdista, a familia dela toda lacerdista... Entdo ndo era uma coisa assim... Politica 14 em
casa surgiu na minha geragdo. [Antes] ndo era uma coisa, uma preocupacao. Eles votaram no
Janio, votavam no Lacerda, votaram no Flexa Ribeiro aqui para o Rio de Janeiro. Era uma coisa
mais de direita, mas também ninguém era muito apaixonado. Eu tinha umas tias que eram
lacerdistas doentes, iam para coisa, mandavam coisinhas. Nunca foi muito uma coisa
importante na minha vida, nem na [vida] 14 de casa. Eu acho que comegou com negbcio de

faculdade, o Pedro se envolveu, meu irmao se envolveu com isso e tal.

P.F. — No seu caso também comecou a ser um pouco gestado algum interesse por economia
politica, essa historia toda no seu periodo de faculdade, ou se vocé tem alguma memoria

anterior a isso.
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L.V. —Nao, ndo tenho. Nao tenho, ndo me lembro, ndo acho que ndo tinha. Era uma coisa que
surgiu por eu ter um interesse pessoal nisso, meu irmao, a gente se fala, mas ndo ¢ uma coisa

que fazia parte da nossa conversa.
L.N. — Qual ¢ a formagao da sua mae?

L.V.— A minha mie fez o Sion?, no Rio de Janeiro, a vida toda, até o Gltimo ano. Fez assisténcia
social, ai casou, teve quatro filhos, ndo fez mais nada. Quando a gente foi morar na Franga, ela
fez um degree, um grau na Sorbonne e depois ela fez umas tradugdes de livro, sobretudo livros
de... Na verdade, ndo foram. Foram trés livros de psicanalise. Ela fez, foi um parto da
montanha, que ela sofria para burro para fazer, mas ela fez e foi muito bom. Ela fez o primeiro,

ficou com muita duvida, os caras gostaram, fez o segundo e o terceiro.
I.N. — Os seus avos eram... Mineiros, ndo ¢? Parte da familia mineira.

L.V. — E, mineira. A outra, do meu pai, é Rio Grande do Norte. Meu pai veio para ca... Meu
pai € o seguinte: o pai do meu pai, meu avd, perdeu a mae do meu pai pouco depois que meu
pai nasceu e casou com uma irma da ex-mulher dele. Entdo o meu tio Octavio, que ¢ irmao do
meu pai, ¢ meio irmao, porque ¢ irmao da irma da mae do meu pai. Isso era muito comum na
época. Era uma coisa do Nordeste. Meu avo era engenheiro, trabalhou em muita obra 1a. Ele
que fez Oros, aquele... Tem um grande... Agora ndo deve ser mais, mas na €poca que eu era
garoto, era o maior aqueduto, o maior que tinha no Nordeste era o de Oro6s. E ele que fez, ele
que desenhou. Mas vieram para o Rio muito cedo. Ele veio trabalhar no Rio e viveu a vida toda
em Copacabana, na Rua Lacerda Coutinho. Ele tinha uma casa, uma espécie de um chalé
grande, bem daqueles que tem em Copacabana e ai ele morreu 14. Minha vo morreu mais cedo.
A minha v, que ndo era minha vo, era irma da minha av¢ legitima, mas eu chamava de avo.

Minha vé Marina morreu antes dele. Meu avo Octavio morreu bastante tempo depois.
LN. — Vocé leva o nome...

L.V. —Eu levo o nome dele e do meu tio. O do meu pai ¢ Luis.

3 Colégio Catolico tradicional, localizado no Cosme Velho.
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P.F.—E nessa época, morando na Francga, depois voltando ao Rio, para sua formag¢ao no colégio
Andrews*. Durante esse periodo, antes da faculdade, como eram os amigos de sua familia, os

amigos que frequentavam sua casa?

L.V. — Geralmente, dos meus pais eram oficiais de Marinha. Era gente da turma do meu pai,
porque eram... Nessa época, o militar tinha uma outra... Era uma outra extragdo social. Papai
morou desde cedo em Copacabana. Ele jogava futebol de praia em Copacabana quando ndo
tinha ainda a praia de Copacabana. Tinha duas casas, ou quatro casas, ou um prédio s6. Muito
amigo dele foi para a Marinha, outros foram para a Aerondutica, outros foram para o Exército.
Eram amigos dele de garoto, de jogar bola na praia. Casaram e tal, alguns ficaram muito
préoximos e € quem frequentava. Dos meus amigos, eram basicamente amigos da minha rua.
Eu morava ali na Praga Eugénio Jardim. Primeiro morei na Avenida Atlantica quando eu era
garoto. Eu nasci na Avenida Atlantica, morei na Avenida Atlantica, meu irmao, nés todos
nascemos na Avenida Atlantica e meu pai comprou um apartamento maior na Praga Eugénio
Jardim, ali na Xavier da Silveira, esquina com a Eugénio Jardim. Ai nds nos mudamos para la.
Os meus amigos eram basicamente os amigos da rua, que estudavam comigo e eram da rua ali.
E basicamente isso. Quer dizer, amizade era uma amizade assim muito préxima. Do meu pai

era basicamente pessoal de Marinha.

I;N. — E ai o senhor termina a escola, entdo, em 1970 e vai para a faculdade?

L.V. — Eu tenho que fazer a conta. Cinquenta eu nasci, mais... Escola, que escola?
LN — O Andrews. Antes de entrar na universidade.

L.V.-Universidade, espera ai. Eu terminei a universidade, eu tinha 23 anos, eu acho. Sao cinco

anos de faculdade. Eu terminei com 18, 17.
I.N. — Entdo entrou na Nacional de Direito em mil novecentos e...

L.V. — Ah, ndo sei. Eu tinha 19 anos quando eu entrei. Cinquenta mais 20 d4 mil novecentos

e... Eu entrei em 1969, pode ser?

LLN. — Sessenta e nove. Isso. E ai como foi a escolha pelo direito? Por que o direito?

4 Tradicional colégio carioca, de ensino laico e de propriedade dos Flexa Ribeiro.
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L.V. — Minha familia toda tem muito advogado. Meu avo era advogado.
P.F. —Isso ¢ sempre uma longa historia.

L.V. — Mas ndo ¢, ndo. Meus avds, meu avo ¢ advogado, minha avé materna tem oito ou nove

irmaos e irmas.

I.N. — A familia de Minas Gerais, ndo é?
L.V. — De Minas Gerais.

LN. — De que parte de Minas, desculpa?

L.V.—Do Sul de Minas. Eles eram muito ricos. A familia da minha avé ha 200 anos era muito
rica. Eles tinham duas fazendas que eram, talvez, as duas maiores fazendas do Sul de Minas:
Destino e a Aquidaban. Na Destino a rede ferroviaria fez um desvio para pegar café 14 dentro,

entdo era muito grande.

P.F. — Eram fazendas de café?
L.V. - Café.

LLN. — Fazenda Destino e...

L.V. — Aquidaban. E meu bisavo era tdo maluco que uma delas, — eu ndo sei qual das duas —,
era imitacdo de Fontainebleau, do castelo Fontainebleau, que ele adorava Napoledo. Entdo ele
fez aquela escada que tem aquele quadro no Museu do Louvre, assim, que o Napoledo se
despede da Guarda Nacional quando vai para Ilha de Elba. Ele fez igualzinho a escada. Ai eles
vieram para ca. Eles morreram. J4 morreram todos. Minha vo, minha tia-avé mais velha ja
morreu. Morreu com noventa. Todos sdo muito longevos. Minha avé morreu com 99 anos, a
irma dela morreu com 97, o irméo dela morreu com 92. E tudo uma turma... E eles sairam de
14, eles eram donos do bonde no Sul de Minas. Eles tinham coisa para burro. E ai eles sairam
de 14 e vieram montar, fazer fazendas aqui. Todos eles eram advogados. Os homens eram
advogados. Meu avo era advogado, meus tios, os dois irmados da mamae, sdo advogados e eu

acabei fazendo advocacia.
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P.F. — Eles tinham algum perfil comum de atuagdo na advocacia?

L.V. —Nao. Os meus tios-avos trabalhavam muito com negocios de terra. Mas meu tio, irmao
da mamae, que morreu, mais velho, eu fiz estagio muito tempo com ele. Fazia estagio e ganhava
muito pouco. E ele me elogiava muito. Dizia que eu era muito bom estagiario. E eu dizia para
ele: “Meu tio tem vérias categorias de empregado. Tem o escravo, evidentemente, tem o
assalariado, tem o prestador de servico e tem o elogiado. O elogiado ¢ o mais barato de todos,
vocé ndo precisa nem comprar. Porque o escravo vocé tem que comprar, o elogiado vocé s
elogia e vai embora”. Entdo eu fiz estdgio com ele, mas era uma advocacia completamente
diferente da que eu vim a fazer. E uma advocacia muito de familia, de sucessdo. Era uma

advocacia civel por exceléncia.

LN. — Qual era o nome do seu tio?

L.V. — Marcelo Cunha Monteiro de Carvalho.
LN. — E onde ¢ que era o escritério?

L.V. — Praga Mahatma Gandhi, 2, 12° andar.

I.N. — Ja fazia Direito, entdo. Ja estava no Direito.

L.V.—1Ja. Ai eu fui fazer estagio 14, eu ja comecei no primeiro ano a fazer um pouco de estagio
14 e... Olha, interrompe se eu estiver errado, se estiver faltando uma coisa. Ai eu saio. Fiquei

um tempo 14, achava muito chato.
I.N. — Advocacia essa de...

L.V. —E. Achava chato, porque é um negécio de... E advogado velho obriga vocé todo dia a ir
ao Forum, todo dia. Ele esta certo, mas eu acho chato. Ai eu sai, fui trabalhar na Price’. Fiquei

na Price um tempo. Foi isso? Foi.

ILN. — Mas isso ainda na faculdade. Eu queria voltar um pouco nos tempos da faculdade.

5 Refere-se a empresa Price Water House (PwC), prestadora de servigos de auditoria e asseguragdo, além de
consultorias tributaria, societaria, negocial e transacional.
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L.V. —Pode falar.
I.N. — Como foi ingressar na Faculdade Nacional de Direito no ano de 1969?

L.V. — Totalmente apolitico. O Caco, que era o Centro Académico Candido de Oliveira, que
era o movimento, tinha [sido] totalmente neutralizado. Nao tinha nada. Nao se falava nada. Era
uma faculdade [que] parecia que vocé estava na Sui¢a. Se falava de tudo, menos... Os
professores que podiam representar uma ameaga na ¢poca [foram] totalmente neutralizado.
Heleno Fragoso® fora da faculdade, todo mundo que podia ser uma ameaga ja tinha sido
cassado. Ai ndo teve, do ponto de vista... E a faculdade de direito, como dizia o Vinicius de
Moraes, vocé faz no bar da frente. Porque a faculdade de direito, Nacional de Direito... Eu
peguei o ultimo ano antes de ter crédito. Na verdade, eu peguei o Gltimo ano que teve vestibular
de latim e eu peguei o ultimo ano antes de ter crédito. A partir dali comegou o crédito. O meu
era assim: primeiro, segundo, terceiro, quarto, quinto ano. Primeiro semestre, segundo
semestre... Ali comecou a ser implantado o sistema de crédito. Tudo que entrou no ano seguinte
ja teve sistema de crédito. “Nao, vou fazer civil I, vou fazer processo II.” No meu caso ndo
tinha. Era como era antigamente. Vocé faz processo I, processo II, processo III, processo IV.
Tem civil I, II, III, IV, V. Passou a ser um negoécio... O meu era bem mais dentro da linha

tradicional.
LN. — Quem eram seus grandes professores? Quem marcou?

L.V. -0 Caio Mario da Silva Pereira, que foi professor de direito civil; o Celso de Albuquerque
Mello, que foi professor de direito internacional privado. Basicamente s6. Que eu gostava de

ver a aula eram basicamente s esses.

LN. — E como era frequentar a aula? Era de manha, de tarde, de noite? Como era sua rotina de

estudante?

L.V. — A rotina de estudante era em casa. Era muito simples. Quer dizer, vocé ia para a
faculdade. A faculdade ndo exigia... Quer dizer, exigia, mas ndo exigia presenca. Era um

negocio de louco. Entdo vocé ia, ficava, tinha uma aula que vocé gostava, ai ficava, mas a tarde

® Um dos advogados presos durante a ditadura militar, Heleno Fragoso defendeu outras figuras histéricas como
Caio Prado Junior e Stuart Angel.
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vocé ia embora, vocé ficava no bar, tomava uns cafezinhos, depois voltava. Era um negdcio
muito pouco formal. Muita gente trabalhando, muita gente trabalhando. Umas mogas muito
CDF, todo dia 1a anotando tudo. Na véspera das provas era uma briga para fazer xerox do
caderno delas para poder despois fazer a prova. Eu passei bem, eu ndo tive... Nunca repeti ano
na faculdade. Também ndo vou dizer para vocés “estudou feito louco.” Nao. Eu estudava, eu
via a aula que eu gostava, as aulas que eu ndo gostava, ndo passava, nao tinha muito saco, nao
via, ou via rapido. Porque tem uma crenga que vocé aprende direito trabalhando e ndo ¢
verdade. Vocé, na verdade, o trabalho em direito estimula vocé a estudar. S6 que como vocé
estd trabalhando... Vou cuidar de um caso que vocé me pediu para tomar conta. Ai eu vou
estudar essa matéria. Entdo ¢ uma coisa que a pessoa... “Eu aprendo direito trabalhando.” Nao
é que vocé aprende indo no Férum, por exemplo. E que, diante de um caso, que vocé ja até
pode conhecer a teoria, vocé se aprofunda, vocé aprende aquilo e vocé ¢ obrigado a entender
para escrever. Isso € um pouco verdade, porque vocé, por exemplo, comega a estudar direito
civil. Direito civil, no comeco, sdo Instituigdes do Direito Civil. Eu gosto muito, mas para
maioria das pessoas ¢ uma coisa muito vaga, muito... E vocé, com o tempo, vocé€ estd na
faculdade, vocé estd no escritorio fazendo estagio, vocé ouve aquilo, aquilo te chama atengao,
porque é uma coisa... E um negdcio muito... Por isso toda faculdade hoje tem um escritorio

modelo, até porque ¢ uma coisa importante para despertar a atencao do estudante.

P.F. — Isso tem um pouco a ver também na ideia do perfil de profissional que a gente esta
gestando durante os anos de formacao na faculdade. Bom, ouvindo historias ¢ bastante comum
a gente sempre perceber que existem mudancas nessas expectativas. Eu quero dizer, vocé entra
na faculdade com determinado tipo de expectativa, com determinado tipo de objetivo e durante
a propria faculdade vocé muda um pouco os interesses € acaba assumindo uma nova dire¢ao

profissional. Como ¢ que foi essa constru¢do do direcionamento profissional?

L.V. —Isso ¢ interessante. Na verdade, € isso que eu te falei. Eu estava trabalhando em Direito,
em um escritorio, e eu estava achando muito chato. Em uma determinada época, comegou a se
discutir a nova Lei das Sociedades Andnimas, a 6404. O problema ¢ o seguinte: o advogado
antigamente, ele era totalmente alheio ao negdcio. O advogado era um bicho que ele brigava.
Hoje o advogado trabalha junto com quem quer fazer negdcio. Antigamente era uma coisa
meio... Eu posso estar falando assim, mas o advogado nao entrava no negocio, nio participava.

“Eu vou comprar a Funda¢do Getulio Vargas.” Vocé ndo sentava do lado para fazer. Era
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diferente. Com a nova Lei das SA, quando comecou a se discutir isso, eu disse: “Bom, eu aqui,
nesse escritorio e fazendo isso, eu ndo vou conhecer.” Nem na faculdade, porque na faculdade
ainda era Lei das Sociedades Andnimas, a Lei das Companhias, que era uma coisa totalmente
ainda... Ai eu vi que a Price podia ser um negdcio legal. Porque a Price, apesar de ser uma
empresa de auditoria, ela entra nas empresas e o advogado nao sabia contabilidade. Eu aprendi
contabilidade porque eu achei que era importante. E deu certo. Deu certo porque eu entrei para
a Price, eu comecei a ter uma expertise que poucos advogados... Saiu a Lei das SA. A Lei das
SA saiu com uma... Alids, ndo pretendo saber tudo, mas [digo que ela] saiu com capitulos
complexissimos das demonstra¢des financeiras e eu pude ter acesso a isso. Eu ndo pretendo
saber além do que eu sei, mas eu sabia, na época, muito mais do que a maioria dos advogados.
Entdo foi uma coisa muito boa chegar... nunca pensei isso... fazer auditoria na Petrobras, fazer
auditoria no Banco do Brasil, fazer auditoria na Brahma... Eu comecei a ver um mundo de

empresa, um mundo de negocio, que me interessava mais do que aquela advocacia que eu fazia.
L.N. — Com o seu tio. Essa experiéncia de ter trabalhado com seu tio.

L.V. —E, essa experiéncia de fazer forum, de briga, de briga familiar. Eu estava me enchendo
daquilo. E ai foi muito bom, porque apesar de eu ndo estar fazendo direito, ndo estou
trabalhando em fazer peticdo, em forum, eu estava entrando em um mundo que eu nao imaginei
que ia entrar dessa forma. E ai comecgou a despertar esse interesse meu em mercado de capitais,
mas no ambiente de negdcios maior do que era o foco do meu trabalho na época de estagiario.
No Rio de Janeiro poucos escritorios tinham esse foco empresarial. Talvez o do Z¢é Luiz
Bulhdes Pedreira, do Alfredo Lamy, que fizeram a Lei das SAs. Mas muito poucos. Entdo foi

um aprendizado muito legal e me despertou. E um pouco isso que vocé falou.
P.F. —Foi durante o estagio que deu essa...

L.V. — E. Foi o que me deu esse negdcio, esse interesse maior para o mundo dos negocios,

vamos falar assim, do que simplesmente um negdcio de advogado.
I.LN. — Foi o periodo na Price, propriamente. Foi o que comegou.
L.V. —Foi o periodo da Price.

I.N. — Quanto tempo o senhor ficou na Price?
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L.V. — Eu acho que uns trés anos.

ILN. — Uns trés anos. Eu queria voltar antes da gente entrar, que eu acho que o momento da
Price ¢ muito importante. Também falar um pouco dessa questdo dos escritorios empresariais
também, mas eu s6 queria voltar em uma pergunta na faculdade para gente encerrar, que sao
seus colegas. Quem eram os seus colegas mais marcantes, amigos, se houve alguma rede de

relagdes que o senhor recorda que foi importante?

L.V. — Nao. Faculdade Nacional ndo tem muito isso, ndo. Agora que eles estdo fazendo. De
vez em quando eu lembro. Tem hoje o presidente do Tribunal de Justi¢a do Rio. E meu colega
de turma, o Milton Fernandes. Eu tenho o Carlos também, que era filho de desembargador.
Meu amigo, encontro com ele as vezes em Buzios. Mas ndo tenho assim, uma rede de amizade
da faculdade. A Faculdade Nacional de Direito era uma faculdade meio... Eu ndo sei como
dizer. Enquanto em algumas faculdades vocé faz uma turma... Meu pai na Escola Naval... L4
era uma coisa meio dispersa. Nao tinha muito. Vocé entrava, falava, ia embora. As pessoas ja
trabalhavam, cada um em um negocio. A Faculdade Nacional de Direito era uma faculdade de
graca, as pessoas se matavam para entrar. Nao era ainda consolidado. Tanto que eu fiz o
vestibular, ndo saiu, eu comecei a fazer da UERJ. Ai saiu, eu parei. Eu pagava... Hoje seria
como o equivalente a pagar R$ 6 por semestre. Entdao tem pessoas 14 que trabalham e ddo muito
duro. Tem dessas injustigas. O cara pode pagar e esta pagando R$ 6. Nao tem muito sentido.
Entdo tem essa coisa. Tem os caras que vao trabalhar, tem aquela gente que fica 14 escrevendo
tudo, ndo pode perder nada. Nao ¢ um ambiente agregador. Nao estou dizendo que seja
desagregador, mas nao ¢ agregador. Nao ¢ um ambiente que vocé diga: “Ah, fiz uma turma, fiz

um grupo.”
I.N. — Sua experiéncia ndo foi essa.
L.V. —Nao, ndo. Eu ndo tive. Pode ser que tenha alguém que tenha.

P.F. — Foi mais no estdgio entdo que essa coesdo comegou a ser formulada em torno da sua

carreira profissional. Ali vocé comegou a descobrir isso.

L.V. —E, foi mais esse negocio da Price, esse negocio de vir a Lei das SA aparecendo.
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L.LN. — Eu queria perguntar um pouco sobre essas discussdes. Como ¢ que o senhor comegou a

participar das discussoes da Lei das SA? Se houve um grupo, se algum professor.
L.V. —Nao participei, ndo. Estava tendo essas conversas.
LLN. — Como ¢ que se sabia disso?

L.V. — Eu sabia porque tinha jornal, tinha uma conversa. Porque a Lei de Sociedades no Brasil
¢ uma lei muito antiga. E a lei de comércio, era uma lei que a propria figura da sociedade
anOnima est4 na lei antiga, estava na lei antiga, mas ¢ um conceito ainda de comércio, do sujeito
que abre uma loja. Nao tinha nada a ver com o valor mobiliario, como a a¢do sendo um bem
em si. Ela ndo tinha como um objeto tradable’. Néo existia isso. Entdo vocé tinha o mercado
de capitais, tinha as a¢des na Bolsa, mas era um negdcio, assim, todo... Uma colcha de retalhos
mal adaptada. Quando comecou a discutir a nova Lei das SA, a nova possibilidade, eu comecei
a acompanhar, eu lia muito. Era uma coisa que eu ficava procurando, porque se for para fazer
esse negocio de inventario, eu ndo tenho mais saco. Eu ndo vou fazer. E ai surgiu essa
possibilidade de ter essa mudanga no panorama. Isso mudou muito o panorama de negdcios no
Brasil, de mesas em geral. Quando a gente chegar na CVM, eu vou te falar. Na minha época

de CVM o mercado ¢ assim. Hoje ¢ enorme, gracas a lei.
I.N. — Como foi o trabalho na Price, entdo? Qual era a sua rotina?

L.V. — O trabalho na Price foi engragado. L4 vocé tem varios cargos. Vocé entra como um

assistente, trés, dois, um.

I.N. — Ja formado, doutor Luis?

L.V. —Nao. Eu estava, eu acho, no pentiltimo ou no ultimo ano da faculdade.
LLN. — Como ¢ que foi? Foi um processo seletivo?

L.V.—Jaestava no ultimo ano da faculdade. Foi até o ultimo ano da faculdade. Foi um processo

seletivo, eu passei, aberto.

7 Expressdo da lingua inglesa que pode ser traduzida como “comercializavel”.
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ILN. — Sem nenhuma relagao?

L.V. — Ah, ndo, eu tive indicacdo. Eu tive uma pessoa. O Donald Malpas me indicou. Era o
vice-presidente da época. Donald Malpas. Ele era tio de uma namorada minha. [riso]. Eu fui
14, participei de uma sele¢do. Entrei como assistente 11, que € o nivel mais baixo. Como ¢ que
a Price trabalha? “Vamos fazer auditoria na Fundacdo.” Ai vocé tem uma equipe, que ¢
designada na hora, tem um socio responsavel, um sénior, que toca tudo. Ai vocé tem sénior III,
al tem varios assistentes. A equipe vem para cd e comega a fazer a auditoria. Entrei como
assistente 111, passei para assistente 11, passei para assistente I, fiz auditoria em varias empresas.
E um negdcio interessante, porque vocé comega a trabalhar e eles estdo te ensinando. O I, na
verdade, ¢ um processo de aprendizado e eles estdo te pagando. Nao ¢ nada de mais, mas estdo
te pagando. Entdo ¢ um estdgio, mas ndo ¢. Eles ndo dizem. Vocé ¢ contratado, vocé ¢
empregado. Eu fiquei nesse negdcio. Foi muito interessante. Sdo empresas diferentes. Hoje
vocé esta em uma fundagdo, amanha vocé estd em uma companhia de petréleo, amanha vocé
estd em uma empresa que faz doce, depois vocé vai fazer um negocio. Entdo Petrobras, vocé
sobe... Em um nivel mais baixo vocé faz medi¢do de tanque de Petrobras. Entdo vocé sobe
naqueles tanques. E um negécio amplo. Para mim foi muito bom. Eu nunca tinha tido uma
experiéncia parecida. Eu gostei muito. Depois de um certo tempo, saiu um antincio no Jornal
do Brasil, que na €poca saia, para ser advogado da Shell, e era uma coisa muito concorrida.
Eles puseram e eu fiz. Nao teve pai de namorada. Fiz a prova. Nao sei quantos candidatos
mandaram curriculo. Passei para uma sele¢do grande de... Eles fazem aquelas dindmicas de
grupo, aquele negocio que voceé... Foram horas, foram dias e eu fui aceito. E ai eu fui trabalhar
na Shell. Foi um processo seletivo engragado. Passaram trés pessoas: eu, o Henrique Neves,
que ¢ presidente do Hospital Einstein, em Sao Paulo. Ele ¢ advogado, mas ¢ o presidente. E o
Fux, que ¢ presidente, [corrige-se] que ¢ do Supremo. No6s trés passamos para a Shell. O Fux
foi trabalhar na area da Shell Rio, eu € o Henrique ficamos na holding.® Eu cuidava da parte de
CNP e contratos com os postos. Quando eu passei para a Shell, eu ia fazer um mestrado na

Inglaterra.

LLN. — A gente achou aqui um registro de que o senhor tinha feito uma pés-graduagao em direito

em Londres, alguma coisa do tipo.

8 Companhia que possui como atividade principal a participagdo aciondria majoritaria em outras companhias.

14



N*"FGV CPDOC

L.V.—E. E ai eu tive que adiar. Eu escrevi para 14, disse: “Olha, surgiu isso.” Ai eles me deram

um ano de...

LLN. — Aonde? Em qual lugar?

L.V. —Na London School of Economics.

LLN. — Na London School of Economics. E era um LLM?

L.V.-LLM’. Ai eu escrevi para la e disseram: “Nao, vocé fica ai e tal.” E ai eu fiquei na Shell.
At eu fui para Londres no ano seguinte. Fiquei um ano s6 na Shell. Ai eu fui para Londres. Fiz
até estagio na Shell, SIPC, na Shell International Petroleum Company. Na volta eu ndo quis
voltar para a Shell, porque eu achava muito chato. A empresa, me puseram em uma mesinha
1a. Achei muito chato. Ai o Pinheiro Neto viu que eu estava acabando o curso 14, me ligou. O
velho Pinheiro Neto, ¢ ele tinha um escritério em Londres. Ai eu fui no escritorio em Londres,

ele me contratou para vir para o Rio, para o escritério dele no Rio. Ai eu vim para ca.
LLN. — Que ano?

L.V. - Esse negodcio de ano ¢ que me mata.

LLN. — Nao tem problema.

L.V. — Espera ai. Eu vejo para vocé. Posso até te mandar.

ILN. — Nao tem problema. So6 se lembrasse.

L.V. — Mas eu posso mandar para vocé€. Nao tem problema.

P.F. —Isso ai foi final da década de 1970.

LN. —Isso. Final da década de 1970. Otimo.

L.V. —E ai eu voltei, vim trabalhar no escritério do Pinheiro Neto, aqui no Rio.

I.N — J4 terminado o LLM.

° Trata-se de uma pos graduagdo em direito, existente no sistema norte americano de ensino. Consiste na
abreviatura de “master of laws” que vem da expressdo latina legum magister.
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L.V. — Ja terminado o LLM. Na verdade, vou dizer uma coisa. Eu ndo terminei o LLM. Eu
fiquei até... Eu tinha que apresentar o paper e ndo apresentei. E ai voltei para cd, trabalhando
com ele. Terminei o prazo do LLM, mas ndo terminei o LLM. E ai fui trabalhar com o Pinheiro
Neto aqui no Rio. Eu estou andando rapido. Vocé me diz. Se quiser cortar ai me fala, pelo amor

de Deus.

P.F. — Teve um periodo até imediatamente anterior a Shell, no qual vocé veio a assumir uma

formac¢ao um pouco relacionada a finangas publicas.
L.V. — Ah, é. Até me esqueci.

P.F. —E ai depois teve, talvez, uma certa mudanga quando vocé foi para Shell. Queria falar um

pouco sobre essa sua formagao do conhecimento durante esse periodo.

L.V. — Me esqueci completamente. Nao me lembro. Tem que vir com uma cola aqui. O Paulo
Nogueira Batista, que foi presidente da Nuclebras!'®, me chamou para ir para a Nuclebras, para
ir para a area de contratos internacionais da Nuclebras. Foi das coisas mais engragadas que
aconteceu, porque eu estava trabalhando nisso, eu fiquei 14 um ano e meio, e ai eu fiz uma... A
Nuclebras era naquele prédio da Academia Brasileira de Letras, que ¢ diagonal, — talvez por
isso eu esteja falando isso —, ao Consulado Francés. Um dia eu estava almocando, passei, eu
tinha morado na Franga, de vez em quando ia 14 na biblioteca, ai eu vi 14 assim: Curso de
extensdo universitaria de management publique.'! Bolsa integral.” Eu falei: “Como € que € isso
ai?” “Nao, o senhor tem que trabalhar em uma empresa publica, ou no Estado, no governo.”
Eu falei: “Olha, eu trabalho na...” “O senhor ndo quer se habilitar?” “Quero. O que tem 14?”
“O senhor tem que se habilitar e vai fazer uma prova.” Eu falei: “Tudo bem.” Marquei,
marcaram a prova, eu fiz a prova, mas nem ai e tal. Pouco antes da época, dezembro, mais ou
menos, eu recebo um telegrama dizendo: “O senhor foi aprovado no Institut International
d'Administration Publique e o senhor vai para a Franga. O senhor ganhou a bolsa. Sdo sete
meses de bolsa, tudo pago.” Eu ai fui. Fiz o management publique 14, apresentei um paper,
apresentei um paper [que] foi uma brigalhada danada e foi muito bom. Eu ai estava interessado

em administragdo publica. Mas administracdo publica ou vocé faz concurso, ou vocé ¢

\

10 Refere-se a “Empresas Nucleares Brasileiras S.A”., estatal Brasileira.
' Expresso da lingua francesa que pode ser traduzida como “administragdo ptblica”
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convidado. Entdo eu fiquei naquela coisa. Voltei. Voltei para a Nuclebrés, fiquei um tempo na
Nuclebras ainda. Ai me convidaram para ir para a Anglo American Corporation, que ¢ uma
empresa sul-africana de mineragao aqui no Brasil e 14. Ai fiquei na Anglo [por] bastante tempo.
Eu cheguei a ser presidente da Anglo, mas antes eu fui para o Banco da Bahia. Trabalhei com

os Mariani'? um bom tempo.

P.F. — Quando surgiu esse interesse, quando vocé passou a executar esse conhecimento em
administracdo, finangas publicas, como ¢ que era sua visdo sobre o Brasil nessa época? Sua

visdo sobre as institui¢cdes, sobre a economia.

L.V. —Para ser sincero, eu tenho... Eu ndo tenho uma visao, digamos, cristalizada. Eu acho que
o pais € um pais muito dificil, € um pais com institui¢des muito precarias. Acho o brasileiro,
apesar da pretensa cordialidade, eu acho que é muito autoritario, muito flattering’’ e acho que
¢ dificil. Vocé viu ai os planos econdmicos, as mudangas de humor. Eu ndo sou muito... Minha
visdo ndo ¢ muito flattering quanto a isso. Onde eu passei pela administracao publica, o que eu
posso dizer é que eu tentei fazer o que dava para fazer sem me preocupar muito com o resto. E
uma coisa meio oligofrénica, mas ¢ verdade. Eu tenho uma entrevista que eu dei quando eu sai
da CVM. “Olha, mas o Brasil, essa bagunca toda...” Olha, vocé tem institui¢cdes que funcionam,
instituicdes que ndo funcionam. A maioria pode ndo funcionar, mas eu tenho certeza que
quando eu estive 14, a CVM funcionou.” Entdo eu tento botar ali. Como visdo global vocé tem
institui¢des que sempre tiveram papel e funcionaram. Pega um Itamaraty, sempre funcionou.
Com problemas, mas funcionou. A propria Policia Federal. Agora estd sob spot, mas sempre
teve uma funcdo. As coisas mudam. Agora esta tudo... Policia Federal, Ministério Publico esta
debaixo do holofote. Mas as coisas sempre funcionaram, sempre tiveram... Algumas
institui¢des sempre funcionaram. O pais, a impressao que da, ¢ que nao funciona. Mas algumas

coisas funcionam.

I.N. — Eu queria voltar, ja que a gente chegou um pouco nessa dicotomia de publico e privado.
Eu queria voltar nesse momento, porque eu acho que eu pedi para a gente falar um pouco dos

seus colegas, mas o senhor estava justamente falando nessa questdo do interesse pelo direito

12 A familia Mariani é controladora do Banco da Bahia.
13 Expressao da lingua inglesa que pode ser traduzida como “lisonjeiro”.
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empresarial quando ele ainda ndo era propriamente o direito empresarial que ¢ hoje. Como era

esse periodo? Porque foi a Price sua primeira escola e ai essa transi¢ao de ir para a Shell...

L.V. — A Shell também ndo era direito empresarial. A Shell era um negodcio de interesse
corporativo. Eu cuidava de todo o contencioso deles, na época, com o Conselho Nacional de
Petroleo e com os postos de gasolina, os vendedores da Shell. Entdo ndo tinha nada a ver com...
Por isso que eu achei que foi chato de novo. Eu queria voltar para esse negocio, eu queria voltar

para empresarial.

LLN. — Que era o da Price.

L.V. = Que era o da Price.

I.N. — Por que na Price era empresarial?

L.V. —Porque a Price me jogava em empresas, cada dia em uma empresa diferente. Entdo eu
estou fazendo auditoria na Brahma, eu vejo como vocé monta um estoque de garrafa; como ¢
que o cara compra cevada. Eu tenho interesses, eu gosto disso. Como ¢ que ¢ o funcionamento
de uma empresa. Ao passo que se vocé for, por exemplo, na Gilette, como ¢ que ele monta
aquele negocio de barbear dele? Eu gosto. E uma curiosidade até meio infantil, mas ¢ verdade.
Eu gosto desse negdcio, desse processo. Eu gosto da formagdo da empresa, eu gosto de ver
como ¢ que ela compra sua matéria-prima, como ¢ que aquilo transforma, como ¢ que vocé
vende. Entdo, dentro dessas empresas, mesmo fazendo auditoria... A auditoria ¢ um pouco isso.
Voceé tem que entender o funcionamento da empresa para ver se aquilo que estdo te mostrando
faz sentido. Fora o aspecto contabil, o “entra e sai” de dinheiro e tal. Agora, o que eu estou
dizendo esta mais dentro do que eu gosto. O direito empresarial, ele lida com a empresa, ele
lida com a compra de um ativo, ele lida com a venda de um ativo. Ele lida com uma coisa que
eu acho que é mais concreto do que essa briga em cima de lei de, sei 14, um sujeito esta
reclamando que devia ser herdeiro e ndo €. Eu acho isso muito chato. Para mim. Tem gente que

adora e ganha muito dinheiro com isso.

ILN. — Mas como ¢ que era o direito empresarial nesse momento no Brasil? O que estava

acontecendo? E um pouco o resgate disso também.
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L.V. — Estava acontecendo isso. Do direito empresarial especificamente, a auditoria ndo era

isso.
I.N. — Havia poucos escritorios.

L.V. —Poucos escritérios. O direito empresarial era uma coisa ainda incipiente, praticado por
muita pouca gente, até porque a demanda era muito pequena. As relagdes empresariais eram
menores. Vocé ndo tinha essa quantidade de empresa. O capital estrangeiro tinha, as empresas
de capital estrangeiro... O capital estrangeiro acabou... As nacionais, elas ndo tinham essa
mobilidade que vocé tem hoje. Fulano comprou ciclano, ciclano vai se juntar com beltrano.
Nao tinha isso. Era uma coisa muito mais estatica. Vocé tem que ver o tamanho das empresas
naquela época, tem que ver a quantidade de empresas que tinha naquela época, que podiam
aspirar um negocio, um movimento empresarial. Empresa sempre teve, lojinha da esquina
sempre teve, mas essa ai tem hoje e ndo ¢ nada. Eu estou dizendo o seguinte: ai vocé tem o
Carrefour, que briga com ndo sei quem, que junta.... Isso ndo tinha na época. Era uma coisa
pequena. O que eu comecei a ver € que... Eu nem sei se eu estava certo. Ou melhor, posso estar
certo em parte, mas ndo acho que seja devido sé a isso. Quando eu comecei a ver a Lei das SA
e eu vi, com a criagdo da CVM, eu vi que vocé podia ter... Claro que uma economia
infinitamente menor, mas vocé podia ter um embrido do que vocé tem em uma economia
americana, por exemplo, entendeu? Um funcionamento mais 4gil desses mecanismos de
compra e venda de empresa, de fusdes, de coisas desse género. Nao acho que tenha sido... Hoje
em dia o mercado estd assim, mas ndo acho que tenha sido por causa da Lei das SA. A Lei das
SA foi um componente. Eu acho que a economia cresceu, se internacionalizou, o mercado
cresceu. Entdo isso tudo também deu uma outra dindmica no mercado. Mas acho que a Lei das
SA, naquele momento, foi um sopro de esperanca, de que seria ter no Brasil um ambiente de

negdcios mais, digamos, interessante do que vocé tinha até entao.

P.F. — Um periodo muito interessante, ndo €? Vocé estava em sua formacao ali, administracao
publica, e vivenciando um pouco de perto, um pouco de longe a criagdo da CVM, a redacao da
Lei das SA, em um periodo de alta inflaciondria. PIB subindo, mas inflagdo também bastante
alta. Isso era um problema nacional. Era uma questdo importante. Entdo, nesse contexto, como

vocé percebia um pouco esse debate em torno das companhias abertas? Lembrando que, logo
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anterior a isso, um pouco ali a CVM estd vivendo o momento do boom das agdes, a crise da

Bolsa.

L.V. - Aquele boom da bolsa, ele foi muito mais, no meu entender, — ja se falou muito, escreveu
muito sobre isso —, muito mais um movimento meramente especulativo do que qualquer coisa
ligada ao mercado de capitais, que examine, por exemplo, o balanco da empresa. Aquilo 14 foi
uma operacao feita para puxar o mercado. Foi um negocio que nao guarda paralelo em nenhum
mercado consistente. Tinha muito pouco [mercado]. A Bolsa de Valores, na época, — vocé tinha
bolsa no Rio, em Sao Paulo —, era uma bolsa muito pequena em termos de volume. Minima em
termos de volume. Estou nem comparando agora. Estou comparando a minha época. Um pouco
antes da CVM era minima. Com players absolutamente da escola antiga. Era o corretor, era o
corretor de valores, era o corretor de café, era uma figura ja totalmente anacronica. Nao estou
fazendo critica nenhuma. Fora do contexto. Visto hoje, entdo, ¢ absurdo. E era um negocio
incipiente. O mercado que estava ali, na época, grande, que foi criado e que passou a ser uma
mina de ouro, ¢ o mercado titulo publico, que nasceu 14 na... Que o Brasil comegou 14, o corretor
Leite Barbosa comecou a trabalhar com isso e era um... Ganharam muito dinheiro, porque o
Estado operava mal na época, para financiamento de divida ptblica. O mercado de acdes era
um mercado incipiente. Ai vocé tinha, falava com a sua avd: “Ah, tem acdes do Banco do
Brasil.” Ndo era um negdcio. Vocé ndo tinha agdo fora dos blue chips'#. Nio tinha. Tinha uma
ou outra, uma Acesita'>, uma coisa assim. Ali era um mercado muito pouco... Eu achava que a
lei podia trazer um... Trazia. Eu achava e trouxe. Uma roupagem nova para esse mercado.

Incentivar gente a ver o mercado como uma fonte de financiamento real.

P.F. —Isso era uma questdo de mentalidade da época, certo? Até no momento de advento da

CVM um dos grandes objetivos era essa educacdo do mercado.

L.V. — Exatamente. Tanto que quando a CVM foi criada, eu vivi esse dilema ainda. Agora,
depois, passou. Que na Lei 6385 esta dizendo que uma das fungdes da CVM &... A lei ¢ perfeita.
Tanto a 6404 quanto a 6385. Nao faco critica nenhuma. Eu adoro o Z¢ Luiz e o Lamy. Sao

duas figuras, mas eu acho que o meu unico sendo ¢ que na lei diz que uma das fungdes da CVM

14 Expressdo da lingua inglesa que se refere a agdes compreendidas como seguras, de empresas ja conhecidas no
ramo.
15 O mais proximo que se pode ouvir.
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¢ o desenvolvimento de mercado de capitais. E a funcdo da CVM nao ¢ desenvolvimento de
mercado de capitais. Voce vé, a fungdo da CVM € normatizar e fiscalizar o mercado de capitais.
Eu ndo tenho que desenvolver nada. Se o mercado estd favoravel a que vocé abra o capital da
sua empresa, abre. Se esta desfavoravel, ndo abre. Se quer fechar o teu capital, feche. Eu nao
tenho que desenvolver nada. Porque ai eu vou estar dando um aval para uma coisa que eu ndo
posso dar. E preco de agdo. Entdio esse é o tnico sendo que eu acho. Mas quando foi criada,
uma das fungdes era... Tanto que logo depois foi criado o CODIMEC, o Comité de
Desenvolvimento de Mercado de Capitais. Por qué? Porque era a vontade de tirar da CVM...
Eu fui do CODIMEC uma época, uma época o Mario Henrique era presidente do CODIMEC,
o Jodo Paulo Veloso!®. Era justamente incentivar esse negdcio. Eu pessoalmente ia, mas ndo
6cio. Eu pessoalmente ia, mas ndo acredito muito. Eu acredito muito em mercado. Entdo nao
acredito muito em incentivo a coisa nenhuma. E s6 ndo atrapalhar. Se for bom, vocé vai abrir

o capital. Se ndo for bom, vocé ndo vai abrir.

P.F. — A leitura comum, acho que até um pouco ligada ao senso comum sobre a CVM que se
faz sobre o periodo de estruturagdo da instituicdo, vem sempre impregnada por essa expressao:
o desenvolvimento do mercado de capitais. Me parece que isso ndo foi tdo unissono assim no
inicio. Me parece que houveram algumas certas disputas até ligadas a legitimidade direta ou

indireta da instituicdo na época.

L.V. —Eu acho assim: vocé pode desenvolver alguma coisa criando... Ai o que € o conceito de
desenvolver? Eu tenho uma atividade que ¢ totalmente vilipendiada, prostituida, eu vou 14,
normatizo, digo: “Olha, tem que ser assim.” Eu estou desenvolvendo. Porque a balburdia ndo
¢ desenvolvimento. Nesse sentido ela desenvolve. SO que, quando vocé fala desenvolve no
Brasil, eles querem que vocé fique: “V4, abra sua acdo, abra seu capital, venda acdo.” Nao ¢
fung¢do da CVM. Vocé vai abrir e fechar capital na medida em que a economia estiver tomando
acdo da tua empresa. Nesse sentido, eu acho que € totalmente descabido. Eu acho que vale a
pena, vocé desenvolve mercado de capitais quando? Criando uma CVM, a CVM fazendo uma
normatizagdo clara, evidente, que ndo mude toda hora. Fazendo julgamentos e inquéritos que
possam trazer, mostrar ao mercado que aquilo ndo vai ser tolerado. Esse desenvolvimento ¢é

que a CVM tem que fazer. Agora, no inicio da CVM havia uma impressao que a CVM... Por

16 Refere-se & Jodo Paulo dos Reis Veloso, economista brasileiro.
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exemplo, uma coisa que eu sempre, enquanto eu estive na CVM... Era um bicho papao em cima
de mim. “Vao tributar ganho de a¢do. Vocé tem que ir 14 e discutir com a Receita Federal que
ndo pode aumentar.” Eu posso até ir 14 falar com o ministro da Fazenda, na época era o Bresser
e o Funaro. Eu posso ir até 14 e explicar: “Olha, ndo faga isso.” Mas eu ndo vou dizer: “Nao
faz.” Se é politica de governo fazer, vai fazer e eu vou normatizar o mercado tributado. E isso.
Na época que eu fui, ai eu ainda tinha, eu era visto como um defensor desse mercado. Eu nao
sou defensor desse mercado. Eu sou regulador desse mercado. Se amanhd o governo disser
assim: “Acabou o mercado de agdes.” Acabou. E uma politica de governo. E aquela teoria da

apreensdo. Eles apreendem e acham que vocé € o arauto deles. Eu ndo sou.

I.N. — Eu queria perguntar justamente. O senhor estava na Price quando a CVM foi criada. O

que se falava sobre a criagdo da CVM?

L.V. — Vocé falou uma coisa que eu me esqueci. Na verdade, a pessoa que fez toda a parte
contabil da Lei das SA para o Z¢ Luiz e para o Alfredo Lamy foi o Manuel Cruz. Manuel Cruz
era, na época, o socio principal da Price no Rio de Janeiro. E eu tive a oportunidade de
acompanhar. Eu nunca tive nenhum input’’, nenhuma influéncia sobre isso, mas eu tive a
oportunidade de acompanhar ele, fazer umas coisas e falar e muita discussdo a esse respeito.
Vocé me perguntou antes se eu participei de discussdo. Eu ndo participei, mas eu ouvi, essa
parte especifica eu tive uma proximidade maior, eu tive uma... Eu ndo participei de discussao
nenhuma, mas eu era muito mo¢o, mas eu pude ver conceitos que vocé tinha uma briga, como
¢ que voce ia fazer o negocio, que foi uma briga enorme. A tal da equivaléncia patrimonial. Eu
tenho uma holding’® e eu tenho as empresas embaixo. Como € que o patrimoénio dessa reflete
nisso em termos contabeis. Essa parte foi uma parte muito... E € essa parte justamente que, na
época, o advogado ndo sabia. Era uma coisa que era meio alheio a advogado. Era de contador.
Era mais especialidade de contador. Isso que eu acho que a Price me ajudou. Eu sei ler balango.

E isso que eu estou falando.

ILN. — Enquanto vocé estava la na Price, o que se falava sobre a CVM, propriamente? Quais

eram os comentarios, expectativas?

17 Expresso da lingua inglesa que pode ser traduzida nesse contexto como contribuigdo com ideias.
18 Companhia que possui como atividade principal a participagdo aciondria majoritaria em outras companhias.
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L.V.—Nao tinha. A CVM, expectativa, comentarios, eu vi na imprensa. Acompanhava o Jornal
do Brasil, eu lia essas coisas, Gazeta Mercantil. Eu nunca vi, eu ndo me lembro de ter... Pode
ter sido mencionado, mas eu nunca vi nenhuma conversa sobre CVM ai. Eu vi uma coisa mais
técnica, que ¢ essa parte contdbil, que quando a lei saiu era o grande ponto de interrogagao,
porque trazia certos conceitos completamente diferentes da anterior, da lei anterior, € muito
pouca gente sabia. Nao ¢ que eu soubesse tudo. Nao sabia, mas aquilo ndo era estranho para

mim.
I.N. — Justamente porque estava na Price.
LV.-E.

LLN. — Bom, ¢ ai, entdo, vamos caminhar um pouco na sua historia. Ai foi, virou superintendente

juridico da Anglo...
L.V. — Ai eu fui superintendente juridico da Anglo, depois eu fui...
ILN. — E a sua atuagd@o dentro da Anglo era como?

L.V. — Eu era superintendente juridico, era presidente de algumas empresas de mineragdo de

ouro, que eles t€m.

L.N. — Tudo isso muito jovem, ndo ¢?

L.V. - E. Eu fui...

P.F. — E te colocou um pouco mais proximo do universo empresarial, coisa que a Shell...

L.V. — E, muito mais. Ai ndo. Ai eu tinha uma atividade, eu viajava. Tinham empresas assim,
mais diversas. Porque a Anglo ndo ¢ s6 mineragdo. Sabe aquela castanha de caju Iracema? Era
da Anglo. Eu era presidente da castanha. [riso] A gente tinha castanha de caju em casa, que era
uma grandeza. Eu ndo tinha pepita de ouro, mas tinha castanha de caju. Quase a mesma coisa.
E ai eu fiquei 14. E engracado. Eu fui do Banco da Bahia, fui para a Anglo e voltei para o Banco

da Bahia. E depois voltei para a Anglo.

I.N. — E como que foi essa troca entre o banco?
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L.V. —Eu sai da Nuclebras, fui para a Anglo, fiquei um tempo na Anglo, ai o Pedro Henrique
Mariani, que ¢ da familia Mariani, me convidou para ir para o Banco da Bahia, para ser vice-
presidente juridico. Eles tinham uma despesa muito grande com advogado. O Banco estava
meio de lado. Ele fez um trabalho belissimo de recuperacdo desse banco e eu tive oportunidade
de ajuda-lo um pouquinho. Fizemos um trabalho bom de recomposi¢ao de ativos e de avaliacao
de crédito, que ndo vinha sendo feito. Fiquei 14 um bom tempo. Quando eu estava no Banco da

Bahia foi que surgiu o convite da CVM.
I.N. — Como foi isso?

L.V. — Foi uma coisa absolutamente louca. E o seguinte: vocés ja entrevistaram o Victorio

Cabral?

LLN. - Ja.

L.V. -0 Vitério foi nomeado...

ILN. — Vocé sucedeu ao Victorio.

L.V. — E. O Vitério ficou 14 um més, um més e meio.

L.N. — Quatro meses.

L.V. - Ah, é? Tudo isso?

P.F. —Ele ficou do dia 17 de abril de 1986 ao dia 29 de agosto de 1986.

L.V. — Af o Victoério subiu. O Victério era uma figura muito conhecida aqui no Rio, muito
querido, eu gosto muito dele. E o Victorio, na época, tinha uma coisa meio esquizofrénica,
como outras na administra¢do publica brasileira, que é: o Banco Central tinha uma diretoria,
que era diretoria de mercado de capitais. A diretoria de mercado de capitais era ocupada, na
época, pelo Luiz Carlos Mendonga de Barros, que eu gosto muito, me dou muito bem com ele,
mas ndo ¢ uma figura facil. E era uma coisa dificil, porque tinha uma certa superposi¢do com
a CVM. O Banco Central sempre foi muito cioso das suas prerrogativas e atividades e, apesar
da criacao da CVM, ainda tinha um vinculo com o mercado de capitais através dessa diretoria.

E as vezes vocé chateava corretor e o corretor, aquele que fazia a Bolsa, ia no Victoério, ia na
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CVM. Houve um problema. Eu ndo sei exatamente qual foi, mas deu um problema sério ente
o Vitorio e o Luiz Carlos'®. O Victorio pediu para sair. Uma confusdo danada, as pessoas
ficaram com muita raiva, que o Victdrio ¢ um querido. Advogado sério. Ai eu estou no meu
escritorio, 14 no Banco da Babhia, toca o telefone. “O ministro da Fazenda quer falar com vocé.”
Al ele falou: “Luis Octavio, é Dilson Funaro®®. Eu queria te convidar para ser presidente da
CVM”. Surgiu porque o André Lara Resende?!' e o Pérsio Arida?? me indicaram. E o Ferndo

Bracher.

P.F. — O Fernao Bracher ¢ que, na época, presidente do Banco Central.

I.N. — E lhe indicaram porque lhe conheciam de onde?

L.V. —Me conheciam do Rio. O André me conhece ha muito tempo.

ILN. — Mas de quais relagdes no Rio?

L.V. - 0O André me conhece hd muito tempo. Desde mogo, desde garoto frequentei a casa dele.
ILN. — De amigos da rua?

L.V. - Nao, ndo, ele nem ¢é da rua. Ele morava ali no Jardim Botanico. De Rio de Janeiro.
I.LN. — Escola?

L.V. —E, de clube, coisas assim.

LLN. — Vocés sao da mesma geragao?

L.V. — Somos da mesma geragdo. Tenho varios amigos em comum. O Pérsio eu conhecia
menos. O Ferndo [Bracher] eu conhecia porque quando eu era diretor do Banco da Bahia, o
outro diretor era o Candido Bracher, filho do Ferndo, e nds ficamos muito amigos. Eu fui muitas
vezes na casa do Ferndo em Sao Paulo, 14 no alto Pinheiros. Entdo quando surgiu isso, o Dilson

falou assim: “O Victorio estd saindo, esta tendo o maior problema 14 na imprensa do Rio. Eu

19 Refere-se a Luiz Carlos Bresser Pereira.

20 Ministro da Fazenda a época.

2! Banqueiro e um dos arquitetos do Plano Real.
22 Economista € um dos arquitetos do Plano Real.
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quero um advogado do Rio.” A bula foi essa, a receita foi essa. “Eu quero um advogado do
Rio.” Ai lemabraram de me chamar. E ai eu fui 14 conversar com ele e assumi a presidéncia da
CVM. A presidéncia da CVM eu assumi debaixo de pancada aqui no Rio de Janeiro. Porque
os jornalistas estavam com 6dio, dizendo que eu tinha sido posto 14 para acabar com a CVM,
que eu tinha sido posto 14 a mando do Banco Central, que eu ia ser um mero instrumento para

trazer de volta o mando do Banco Central sobre o mercado de capitais e ndo foi nada disso.
I.N. — E por que os jornais estavam fazendo essas noticias? O que tinha?

L.V.—Bom, havia uma suspeita fundada de que o Banco Central queria tomar a CVM. Porque
teve essa briga do Luiz Carlos com o Victorio. Victério alegava que havia interferéncia do
Banco Central em assuntos da CVM. Tiram o Victério. O Victoério sai. Vem um grupo do
Banco Central, indica o locutor que vos fala aqui. E para fechar a casa, nio é? Ai com o tempo
foram ver que ndo era nada disso, que eu estava trabalhando. Pelo contrario, o que aconteceu
com o Victorio me ajudou muito. O Banco Central retraiu. Eu falei com o Ferndo: “Ferndo, eu
aceito, vou tocar. Agora, hold your horses® ai, porque se ndo, nio vai dar.” E ai ele segurou e
a gente fez um bom trabalho. Acho que a gente teve uma boa relacdo com o Banco Central.
Qualquer problema, qualquer barulhinho falar com o Ferndo. Tinha um contato muito bom com
ele. Nunca tive problema com o Banco Central. Todos os problemas que tiveram nos
conseguimos resolver. O Banco Central, ele ¢ muito ocioso. Por exemplo, problemas que
podem existir: balango de banco. Uma coisa que devia ter na Lei das SA € o seguinte: existem
sociedades anonimas e sociedades anonimas bancarias. Sociedade anonima bancaria devia ser
diferente. Porque o balango do banco ndo pode ser o balanco da Brahma. Ele ¢ diferente. O
balango do banco, se der um sinal ruim, vocé quebra o banco. Entdo na Alemanha vocé bota
capital, reserva, lucro e s6. Vocé ndo bota nada. Mas a Lei das SA aqui diz que tem que botar
tudo. Entdo cada vez que surgia um negécio, o pessoal: “Nao, o Banco Central ndo quer.” Ia
14, negociava, fazia um trogo. Tudo muito bem, nunca teve problema, ninguém deixou de ter
informagdo que tinha, mas eu acho que foi muito bom. A Miriam Leitdo, que ¢ minha amiga,
botou assim: “Quem ¢ esse tal de Luis Octavio?” Ela fez um artigo escrevendo. Depois ela

botou, quando eu sai: “Quem ¢ esse tdo de Luis Octavio?” Fez uma cronica me elogiando.

I.N. — Ja lhe conhecia, a Miriam Leitao?

23 Expressdo da lingua inglesa que pode ser traduzida nesse contexto como “va com calma”.
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L.V. — Nao, ela ndo conhecia. Quando eu assumi, ela botou assim: “Quem ¢ esse tal de Luis

Octavio?”
L.N. — Que ndo sabia quem era.

L.V. — E. Quando eu sai, ela botou: “Quem ¢ esse tal de Luis Octavio?”” Em um ela dizia que
eu estava la para fechar a CVM. Na saida ela fez uma cronica lindissima. Nao estava 14 para

fazer graca. Nao sou moleque.

P.F. — Através de sua narrativa e de outras, de outros ex-presidentes que tivemos acesso, nos
parece existir duas tensdes bastante interessantes para entender esse periodo de restruturagio
da CVM. Uma delas, ja ficou um pouco claro na sua fala, que ¢ essa tensdo de uma gestao de
distancia constante com o governo. Afinal, qual ¢ a natureza, qual é o papel da CVM? Existe

uma disputa na defini¢ao desse papel.
L.V. —Isso.

P.F. — Queria que o senhor comentasse isso € uma outra tensao, um pouco mais geral, que ¢ a
tensdo entre direito e economia, entre mercado e regulacdo. Enfim, se limita a economia? Nao

se limita?

L.V. — Tem mais uma tensdo, que eu acho, que ¢ CVM e mercado. Eu vou comegar por essa
depois. A primeira € aquela que a gente falou. A CVM, na minha época, — eu ndo posso falar
de agora, que j& tem muitos anos —, era um arauto e era um defensor do mercado. Eu acho que

a CVM ndo ¢ nada disso. CVM ¢ um regulador, ¢ um fiscalizador.
P.F. — A gente volta aquela questdo do sentido do desenvolvimento.

L.V. — Exatamente. Entdo isso eu acho que ¢ um aspecto. Com relacdo a 6rgao independente
do Estado, eu também acho que a CVM, com o grau e nimero de empresas estatais que vocé
tem, a CVM, ela estd em uma situacdo muito delicada. A CVM, ela pode, ela tem o direito, ela
¢ obrigada por lei a fazer coisas que no grau de institucionalizacdo que nds vivemos, ela nio ¢
suposta a fazer. Por exemplo, eu liguei uma vez para o Ozires, que ¢ presidente da Petrobras.
“O senhor para de falar isso, porque se ndo eu vou meter o senhor em um inquérito.” Isso, no

Brasil, eu posso ter que falar para o Ministro da Fazenda, que ¢ quem me nomeia. “O senhor
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para de dizer que a Vale esta...” Porque a Vale ndo ¢ estatal. “Mas vocé para de dizer que a
Petrobras ¢ um sucesso.” O que o Lula fez quando ele elegeu a Dilma na primeira vez, que tem
fotos dele com a Dilma, com a mao, ndo pode ser feito. Quem pagou foi a Petrobras. Isso nao
pode ser feito. E ai vocé tem que chegar e abrir um inquérito. Nao abriram. Tinham que ter
aberto. Essa coisa, enquanto vocé tiver empresa estatal que pode ser usada para esse tipo... E
um problema sério. Vocé tem que abrir um processo. Quem ¢ que estd se beneficiando com
isso? E a candidata a presidente? E o presidente? Nao pode. Entio tem esse problema sério.
Até porque a inser¢do do Estado na economia ¢ muito grande, entdo vocé tem esse conflito
permanente. Eu, quando era presidente da Petrobras, eu mandei fazer uma fiscalizagdo na Troll,
que era do Dilson Funaro. Ele ndo falou nada. Eu mandei, fez, depois ele voltou com o dado.
Nao tinha nada muito sério, mas quis fazer. Estava na lista. “Presidente, nos temos um
problema aqui.” “Qual ¢?” Tem que fazer uma fiscalizagdo. Esta na época de fazer fiscalizagao
na Troll.” “Vai fazer.” “O senhor ndo vai ligar?” “Nao. Nao vou ligar. Se quiser, ele me liga.”
Eu ndo vou ligar. Ai comeca a confusdo. Eu também, quando eu estava na CVM, eu tive um
problema, que eu tive o negdcio da Cobrasma®*, um processo que foi ruidoso e tal. A gente
pode até voltar nisso, mas s6 estou dizendo. O que me ligou gente em torno do ministro da
Fazenda... “Vocé ndo vai falar com o ministro, que vocé vai julgar, cobrar?” Eu digo: “Nao
vou. Eu ndo vou ligar. Eu vou julgar. Eu vou avisar que eu vou...” “Ah, mas o cara ¢ presidente
da FIEF.” “Olha, sinto muito. Eu ndo vou ligar.” Julguei e nunca me cobraram. Nenhum
ministro... “Devia ter me avisado.” Nao pediu. Entdo eu acho que esse tipo de coisa comigo
nunca... Se a pressdo veio, eu ndo peguei. Eu fiz o que eu tinha que fazer, o que eu achei que

tinha que fazer. O que mais? Qual ¢ a outra? Vocé falou do governo.
P.F. — Falamos dessa tensao...

LLN. — Da regulagdo e do mercado.

P.F. — A questdo do direito e economia.

L.V. — [A relagdo entre] o direito e a economia ¢ um problema, porque de novo, o brasileiro,
ele vive em uma... Tudo na vida dele ¢ uma érea cinzenta. Quando vocé ¢ obrigado a ter uma

area cinzenta, eles ficam chateados. Quando € por lei... Essa area, por exemplo, de empresa de

24 Companhia Brasileira de Materiais Ferroviarios.
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capital aberto, um banco, por exemplo, qual ¢ o interesse? Se o banco estd passando por um
momento dificil, necessariamente... Se ele esta insolvente, o Banco Central ja devia ter feito a
intervengdo. Se ao momento que ele estd renegociando os créditos que ele tem a receber, porque
os devedores estdo em situagdo dificil, vai aparecer um resultado ndo muito bom. Aqui no
Brasil ndo, porque aqui no Brasil, com essa divida publica, eles ganham um dinheirdo. Mas
estou dizendo [que] em tese € isso que acontece, esta certo? Entdo ¢ interessante vocé mostrar
um negdcio desse? Voce mostra uma reducdo de dividendo. Mas se vocé comegar a abrir muito,
vocé expde o banco. O banco e a economia popular. Entdo ai tem que ter uma area cinzenta.
Mas o que eu digo: quando vocé compra uma agao de banco, vocé tem que saber que vocé esta
entrando em uma area cinzenta. Esse que ¢ o problema. Quando se compra um banco que ¢
sociedade anonima e capital aberto, vocé estd comprando a Brahma, vocé estd comprando
Lojas Americanas. E ndo é. Vocé devia comprar um banco e dizer... Bom, o banco, as regras
de balango sdo essas. Vocé quer comprar ainda assim? Vocé ndo vai poder fazer um
detalhamento do resultado. Vocé quer comprar isso? “Quero.” “Entdo compra.” Ai é uma area
cinzenta. “Ah, mas ¢é capital aberto. Tomou dinheiro.” E, mas o problema nio ¢ esse. O
problema ¢ que se vocé for avisado antes que vocé esta botando antes todo o dinheiro em algo
que ndo faz full disclosure?’, ndo tem importancia. E sua opgdo. “Ah, ndo. E capital aberto,
todo mundo tem que abrir igual.” Nio é. Vocé tem que fazer um fine-tuning’s ai, ter um pouco
de sofistica¢do para ver o que interessa ao mercado, ao negocio, ao proprio investidor. Entao
tem esse negocio. Eu ndo acho que seja lei e economia. eu acho que ai ¢ falta de vocé fazer o
disclaimer®” no comego. Eu acho que ¢ lei na medida... “Ah, todo mundo é igual.” Néo é. Toda
empresa nao € igual. O cara que faz sandalia Havaianas ndo ¢ banco. Eu acho que as Havaianas
¢ um grande negdcio no Brasil. Mas ndo € banco. Entdo vocé vai ter um grau de disclosure®®
menor porque ¢ sandalia Havaianas. Porque sanddlia Havaianas pode dizer até o momento que
comprou a tinta para pintar a sandalia. O banco ndo pode. Nao ¢ interesse de ninguém. Nem

seu, que ¢ investidor. Isso tem. Esse problema tem.

P.F. — Certo. Bom, ai a gente ja entrou um pouco na sua entrada na CVM e ai a gente estava

voltando um pouquinho. A gente estava falando daquele ponto em que o senhor foi convidado.

25 Expressdo da lingua inglesa que pode ser traduzida como “transparéncia total”.
26 Expressdo da lingua inglesa que pode ser traduzida como “uniformizagdo”.

27 Expressdo da lingua inglesa que pode ser traduzida como “retratagdo”.

28 Expressdo da lingua inglesa que pode ser traduzida como “transparéncia”.
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E ai eu queria saber, na sua ideia no momento, ou na sua ideia no momento que ¢ de hoje
também, o que foi que pode ter deflagrado, que pode ter sido alguma atuacdo do senhor, que
veio a provocar, que veio a chamar a ateng@o para compor esse tipo de instituicdo. Lembrando
que no6s ndo falamos também ainda que antes da CVM teve a sua atuagdo como membro no

Conselho Monetario Nacional.

L.V. — Nao. Foi na CVM. O presidente da CVM era membro nato do Conselho Monetario.

Durante. Eu fui do conselho por causa da presidéncia da CVM.
I.N. — O que da sua atuacdo pode ter motivado o convite?

L.V. — A amizade. Nao foi nada disso. Toda essa gente opera em mercado financeiro e eu
comecei a trabalhar com banco e fiz muita coisa com gente do mercado financeiro. O proprio
André?® montou uma corretora, me chamou para ajudar a fazer uma... E ai eles acharam que eu
podia ajudar nesse negdcio. Nao tem nada assim... Foi mais ou menos “me d4 um advogado do

Rio” e ai quem estava ali me conhecia e me indicou.
P.F. - Quer dizer, entéo foi dentro do BBM* ¢ ai...
b

L.V. — Dentro do BBM essa turma toda que eu falei, Ferndo. O filho do Ferndo trabalhava
comigo no BBM. O André eu conhego hd muito tempo. Pérsio que eu menos conhecia. Hoje
eu conhego bem, mas eu conhecia menos. Entdo foi s6 questdo de vocé conhecer as pessoas.

Nao teve nada profissional.

LN. — E o que lhe motivou a aceitar? A dizer: “Eu vou, vou sair do mercado, vou trabalhar no

setor publico, vou trabalhar nessa institui¢do ptblica.” O que lhe motivou a topar esse desafio?
L.V. —Eu acho que ¢ o desconhecido s6. Nao teve nada assim muito...

LN. — E deu medo de sair do setor privado?

29 Refere-se 2 André Lara Resende.
30 Banco BBM, ¢ o grupo financeiro derivado do Banco da Bahia — um dos mais antigos do Brasil.
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L.V. — Nao. Deu medo, ndo. CVM nao deu medo, ndo. Ai teve essa desconfianga grande. Eu
fiquei meio assustado. E ai tinha a diretoria do Victorio, toda montada pelo Vitorio. Eu pedi

para todos ficarem.
LN. — Quem eram?

L.V. — Era o Nelson Eizirik. E professor daqui. E professor da Faculdade de Direito daqui.
Nelson Eizirik, Eliseu Martins, Lauro Gouvéa’! e um Breno*?. Breno ndo me lembro do
sobrenome dele. JA morreu. Foi superintendente da Bolsa depois. O Lauro foi o tnico que eu
levei, porque o Rogério Monteiro, que era... Rogério Martins®® [corrige-se], que era do
colegiado da CVM, que era muito amigo do Victdrio, eu pedi para ele ficar, mas ele ndo quis
ficar. Ele ficou muito zangado do Victoério sair. Hoje ¢ meu amigo. Ai eu pedi a Associagdo de
Analistas de Mercado para me indicarem trés nomes. Eles indicaram e eu escolhi o Lauro. O

Lauro foi trabalhar comigo, entdo eu aproveitei todos os conselheiros do Victorio, do colegiado.
I.N. — Exceto um que ndo quis ficar.

L.V. — O que ndo quis ficar, se quisesse ia ter ficado 14 e tinha ficado. E trabalhei com eles
durante todo o tempo que estive l4. Nao mudei ninguém. S6 mudei quem quis sair. Depois de

um ano o Breno saiu. Ai ndo teve jeito.

I.N. — Uma pergunta: ja conhecia o Victorio? De onde?

L.V. —Nao, eu conheci o Victério na posse.

I.LN. — Na posse. Nunca tinha...

L.V. — Nunca tinha, apesar de a gente ter alguns amigos comuns.
I.N. — Mas nunca tinha conversando, encontrado?

L.V. —Nao.

31 Refere-se a Lauro Mendonga Gouvéa Filho.
32 Refere-se a José Breno Bueno Salomio.
33 Refere-se a Rogério Crissiuma Martins.
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P.F. — Aproveitando o gancho, tem algum outro ex-presidente, como doutor Roberto Teixeira,

o Jorge Hilario?
L.V. — Eu conhecia o Roberto Teixeira, conhecia o Jorge Hilario, conhecia...
L.N. — De onde conhecia o doutor Jorge?

L.V. -0 Jorge eu conhecgo do Rio também. Eu conhe¢o daqui. Eu ndo sei. De amizades, amigos
comuns, a mulher dele eu conheci antes dele, na época que ela era casada com o Edmar Bacha.
Andreia. Conhego os irmaos todos. Na verdade, eu conheci primeiro o José Francisco, que ¢
irmao dele. O Z¢ Francisco eu conheco de jovem, de 15, 14 anos eu conheco o Z¢ Francisco e
depois ¢ que eu vim conhecer o Jorge Hilario. Conheci o pai dele. Essas amizades que vocé faz

no Rio sem saber bem como ¢ que vocé conhece. Amigos comuns, clube, essas coisas.

ILN. — Uma coisa me intrigou, uma questdo que também nos tem acompanhado ao longo das
entrevistas, das pesquisas que nos estamos desenvolvendo sobre a CVM ¢é: por que um
advogado, por que ndo um economista e essa dicotomia entre economistas e advogados na

presidéncia da CVM.

L.V. — Olha, a CVM... E uma boa pergunta. A CVM, ela é um o6rgdo regulador. Quer dizer,
quem escreve lei tem que conhecer um pouco de lei. Quem escreve regulamento... Por outro
lado, tudo tem um dado econémico, tem um aspecto economico, tem um reflexo econdomico.
Tem razdo, pode ser qualquer um. Pode ser um economista, pode ser um advogado. Se for
economista tem que ter um bom suporte juridico na hora de... Porque os regulamentos, eles
tém que ter... Para serem aplicadas as normas, as instrugdes, elas tém que estar respeitando os
principios gerais de Direito. E se for advogado, tem que ter um bom economista para saber
qual ¢ o impacto econdmico daquelas medidas, o que aquilo pode resultar. Pode ser um negocio
cheio de boa inten¢do, mas cria um problema enorme na frente. Entdo vocé vai ter que pesar o
que ¢ um negdcio que precisa ser feito e quais sdo as consequéncias que esse negocio vai trazer
para o mercado de capital aberto. Pode ser qualquer um, s6 que um nao pode prescindir do

outro.

3% Economista brasileiro que participou da formulagdo do Plano Real.
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IN. — E essa questdo do momento que foi o Funaro que pediu um advogado. Por que um

advogado ele pediu?

L.V. — O Victério era advogado. Entdo ele ndo queria arrumar confusdo. O Dilson era uma
figura muito engragada. Eu convivi com ele. Ele € um principe. Mas ele resolvia os negdcios
de uma forma muito simples. Estd dando problema aqui? Vamos resolver. Nao cria mais
problema. Quem era o Vitério? Vitério era um advogado carioca. “Eu quero um advogado
carioca.” Porque se eu levar um paulista: “Esta vendo?” Entdo ele optou pelo mais simples,

pela solugdo mais simples.

I.LN. — Ele era um pragmatico.

L.V. — Ele era um pragmatico. Totalmente. Totalmente.
LLN. — E de onde ja o conhecia?

L.V. —Nao, eu conhecia muito a irma dele, que morreu agora. A Dalva Gasparian. Foi casada
com o Fernando Gasparian®. Eu sou muito amigo das filhas dele e dos filhos dele. Frequentei
muito a casa dele quando era garoto, ali no Jardim Pernambuco. O Dilson eu vi na casa do
Fernando uma vez na minha vida, mas nunca tinha falado com ele. E fiz uma boa amizade com
ele. Me chamava de Dom Luis. “Dom Luis, por favor, pode vir aqui?” Ai eu ia l4. Morreu

muito cedo.

LLN. — Eu tenho uma pergunta sobre a relagio com o ministério. Como era a relagdo com o

ministro durante a gestdo, durante a presidéncia?

L.V. —Muito boa. Vou te falar uma coisa. O problema ¢ o seguinte: eu trabalhei ja vérias vezes
em empresa privada. Trabalho muito para empresa privada. A coisa mais dificil de trabalhar ¢
para governo. Porque € o seguinte: empresa privada, se vocé esta na Shell e eu mando... Nao
tinha a época e-mail, mas se eu mando um memorando para ele, que ¢ meu subordinado, meu
superior, chega e vocé vai fazer, mas vai ter uma... Governo ndo ¢ assim. Governo vocé pega

o papel, pega o avido, vai a Brasilia, senta com ele e fica. Estd vendo? O esforco fisico ¢ muito

35 Empresario, editor e politico brasileiro. Foi perseguido politico durante a ditadura, saindo do pais em 1969 e
retornando em 1972, para entdo fundar o semandrio Opinido, que contou com colaboradores como Francisco
Weffort e Fernando Henrique Cardoso. Foi também deputado durante a Constituinte de 1988.

33



N*"FGV CPDOC

maior. O trabalho fisico ¢ muito maior. E impressionante isso. As coisas nio saem. “Ah, vou
fazer uma tributagdo em fundo ndo sei que. Tem um impacto aqui.” Ai vocé ligava para o
Quintanilha, que era o secretario de receita na minha época. Ficava a tarde toda e tal mostrando.
Nao adianta. “Me manda um memorando.” Vai ficar 14, vai ser atendido quem estiver 14. Entdo
o trabalho, tanto o Dilson quanto o Bresser’®... Eu, na época do Dilson, eu aumentei o
or¢camento da CVM em, sei 14, 250%, com essa chateacdo toda sempre 14, com o secretario-
geral. E um trabalho fisico. E um trabalho que se vocé estiver trabalhando... Vocé esta
trabalhando aqui na funda¢do, vocé manda um e-mail para ele, ele recebe, te responde. No
governo nao ¢ assim. Nao tinha e-mail na época, mas ndo ¢ assim. Vocé pega, bota [inaudivel],
vai, pega a porcaria do avido, vai para a porcaria de Brasilia, que eu acho aquilo um inferno, e
trata aquilo e volta de noite, se ndo vocé€ ndo consegue. Sempre foi assim. Dilson, Bresser, todo
assunto que eu tive em governo eu tive que tratar 14, porque eles ndo resolvem por telefone ou

por carta.

IN. — E ai quais foram as suas principais atividades como presidente? Qual era a sua

preocupacdo como presidente da CVM? O que te mobilizava?

L.V. — A minha preocupagdo era, primeiro, ter um papel institucional, que eu acho que tem
que ter, que a CVM tem que ter. Ao contrario, na época, era muito pressionado para ser um
defensor do mercado. Meu papel ndo era esse. Meu papel era fazer os julgamentos
transparentes, estar atento 8 mudanca de mercado, fazer as regulagdes que vocé tem que fazer.
O mercado, na época, era muito pequeno. O mercado, na época, era um mercado que vocé tinha
opgdo, mercado de opgdes, que movimentava dinheiro, mas os players®’ eram muito poucos.
Ainda eram esses corretores que vinham com uma gera¢do nova, mas todo formado 14 no
Marcelo Leite Barbosa®®. Era uma turma que vinha dessa geragdo ainda. Era a turma mais
moca, mas era ainda gente com aquela cabeca. Entdo donos das corretoras do Rio, de Sao
Paulo. Tinha Bolsa no Rio, tinha Bolsa em Sao Paulo, uma disputa grande entre as duas. O Rio
operava basicamente os blue chips, Vale, Banco do Brasil e Petrobras; e Sdo Paulo as privadas
maiores. Agora, no mercado com as fundagdes, a gente com um olho danado para as fundagdes

ndo roubarem. Tinha muita, muita picaretagem em fundagdo. Muito boneco que eles faziam,

36 Refere-se a Luiz Carlos Bresser Pereira.
37 Expressdo da lingua inglesa que pode ser traduzida nesse contexto como “investidores”.
38 Empresario, pioneiro no mercado de capitais. A Leite Barbosa fundou o primeiro departamento de open market.
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que eles chamavam de bonecos. Vocé compra barato, eu vendo para vocé, voc€ comega a puxar
o preco. Essas coisas. A gente tinha muito desse negdcio. No mercado de opcdes a gente ficava
muito aflito, porque eu ficava, pelo menos, que tinha informagao as vezes, que tinha um sujeito
muito comprado, estava chegando o vencimento das opgdes, ele ndo dava saida. Por isso um
grupo de vendido podia comprar, podia quebrar. Entdo eu ja tive que fazer umas intervengoes.
“Olha, vocé trata de vender, se ndo esse negdcio vai quebrar.” Enfim, essas eram as
preocupagdes. Era um mercado desse tamaninho. Tanto ¢ um mercado diferente, que esses
players do passado ndo existem mais. Depois vocé teve a Convengdo de Basileia, esse negocio
todo foi sendo diluido. Porque essa turma ndo tinha cacife. O cacife hoje ¢ muito maior.
Antigamente: “Ah, compra 10 agdes, compra 50 acdes, compra mil a¢des.” Hoje em dia o

cara... E outra coisa. Outros valores, outros niveis, € outra coisa.

P.F. —E quer dizer, essa sua atuacdo talvez possa ter enfrentado alguns obstaculos. Lembrando
até que a sua entrada na CVM foi um pouco ali na desconfian¢a, como um agente interventor

do Banco Central...
L.V.-Foi.

P.F. — [continuando a pergunta] de repente ai alguém do direito, alguém prezando pela
regulagdo, alguém com rigor. A sua gestdo foi muito reconhecida pelo rigor, que te deu até¢ uma

expressao: xerife do mercado de agdes.
I.N. — Como era isso, essa expressao?

L.V.—Nao, ¢ porque ai eu comecei a... Me senti uma pauta enorme. O Victério teve que brigar
muito tempo l4. Entdo eu cheguei 14, tinha um estoque de processo para ser julgado muito
grande. Processos com gente importante, empresas importantes e ai eu comecei a dar sequéncia.
Nada que fosse fora do ordinario, entendeu? Eu ndo fiz nada de mais. Eu tinha que fazer o que
tinha que fazer. Agora, ¢ o que eu acho que tem. Ai vocé tem o presidente da Fiesp, que liga

falando. Eu ndo me impressiono com isso. Pode ligar. Eu atendo, falo.
P.F. — O mercado que respondeu com certo estranhamento, entdo. Talvez por...

L.V.—-Nao, o mercado ndo. Acho que foi a imprensa mesmo. Porque o mercado... Por exemplo,

o corretor do Rio me conhecia. Sabem que eu sou. Eu ndo sou uma pessoa... Mas se vocé olhar
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quem eram os corretores do Rio, eu conhecia mais ou menos. Eu conhecia o irmao, conhecia o
primo, sei quem €. O Rio, ele é pequeno também. Vocé conhecia mais ou menos muita gente.
Mas nao ¢ todo mundo que vocé conhecia. Eu acho que foi... O Victoério saiu, agora, o mercado
ficou um pouco, estranhou um pouco, porque o mercado também acreditou que eu ia acabar
com a CVM. Tanto ndo ¢ verdade que a primeira pessoa que eu fui conversar foi o Roberto
Teixeira da Costa. Eu pedi ao Eduardo Mariani, que ¢ amicissimo do Roberto Teixeira da
Costa, para chamar o Roberto em casa. Ai eu fui na casa do Eduardo, fui na casa do Roberto,
la em Sao Conrado, para conversar com ele, para pegar umas ideias, para saber o que ele
achava. Fechar coisa nenhuma. Mas essa foi a ideia. Eu tinha um estoque de inquéritos para

serem tocados ha muito tempo.
ILN. — Eu ia perguntar. Eram quantos?

L.V.— Ah, ndo sei. Era grande. Af a gente saiu dando sequéncia. Toda semana, quinta-feira ou
terca, tinha julgamento. A gente limpou a pauta. Vocé me perguntou uma coisa que eu achei
que foi legal, que eu fiz. Eu fiz um primeiro movimento em relagdo a abertura de capital para
fora do Brasil. Eu comecei a colocar em pratica um negécio que era o Fundo Brasil. Fundo
Brasil era uma empresa, que foi criada nos Estados Unidos, cuja Unica fun¢do era comprar
acoes de empresa brasileira. E isso eu negociei com trés grandes instituicdes americanas: o
YFC*°, a Marril Lynch e o First Boston Credit Suisse, e n6s montamos um fundo. Eu fui muitas
vezes aos Estados Unidos negociar isso. O local adviser?’ era o Icatu*!' e a empresa 14, que era
do... Tinha mais uma empresa. Planibanc, em S3o Paulo. E ai negociei tudo. Quando ia ser
langado, o Bresser saiu, ai eu pedi para sair. Mas eu negociei ¢ foi um negdcio muito
interessante. A gente criou. Até hoje tem. Hoje tem coisas muito maiores. Eles regulamentaram
na época do Fernando Henrique os fundos de agdes e tal 14 fora para comprar agdo do Brasil;
comegaram a langar ADR*?, que séo as ag¢des 14 fora. E ai isso ndo tinha tanta importancia, mas
na época a gente trabalhou, essa empresa seria capitalizada com investimento de investidor
estrangeiro e essa empresa, que se chama Fundo Brasil Inc, compraria a¢des e, como de fato

comprou, de acdes brasileiras aqui. Foi uma discussdo muito grande. O proprio Ferndo nao se

39 Mais proximo que se pdde ouvir.

40 Expressdo da lingua inglesa que pode ser traduzida literalmente como “conselheiro local”.
4! Empresa de previdéncia privada.

42 «“American Depositary Receipt”, recibos depositarios americanos em tradugio livre.
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opds, mas tem uma por¢ao de restrigdes. Eu tive que negociar muito isso interna e externamente
com os agentes 14 fora. O IFC deu uma for¢a muito grande e nds colocamos. Quando colocou,
eu ndo estava mais na CVM. Mas foi uma experiéncia muito interessante. Eu ainda presenciei,
alguns road shows foram feitos com investidores estrangeiros. Era engragado ver sujeito assim,
administrador de fundo de milhdes de dolares, bilhdes, do Texas, vir aqui e ndo acreditar no
que estava vendo. Achar que ia chegar aqui, ia ter uma floresta amazonica. Chegou em Sao
Paulo, achou que o avido tinha errado de lugar, ndo era Sao Paulo. Foi um negocio interessante,

mas eu ndo vi colocar, porque quando foi colocado, eu ja ndo estava mais ai.

LN. — Eu queria perguntar algumas questdes da parte da regulacdo, da fiscalizagdo. Primeiro o

caso Cobrasma. O que tinha de especial?

L.V. — O caso Cobrasma foi uma cacetada, porque logo que eu entrei, a Cobrasma ia langar
acdes. Vocé tem uma maneira na lei de definir preco de ac¢do para o futuro. Quer dizer, eu tenho
razdes para achar que essa empresa, esse valor pode chegar a tanto. Eles tém de respeitar essas
formulas que a lei d4, eles langaram. “Olha, ¢ 10.” Vocé pode lancar uma agdo e vocé pode nao
fazer prognodstico nenhum. A fundagdo vai langar agdo. Eu sei que ndo langa, mas vai langar
acao. Quem quer comprar? Valor de lancamento 10 reais. Comprou. Se for 32 reais ou for para
3 reais, vocé ndo tem responsabilidade nenhuma. E assim. Agora, vocé pode fazer o seguinte:
eu estou langando a 10 reais, mas a fundagdo estd fazendo, vai virar, estd comprando a
Fullbright, estd comprando a Ford, vai ser um negdcio incrivel e eu acho que esse prego vai ser
32 reais por essas razdes que eu estou dando. Comprei a 10 reais. Se vocé faz isso, alguma
responsabilidade vocé tem. Se ndo acontecer isso, vocé tem que ter razdo para ndo ter
acontecido. Mas alguma responsabilidade... Pode ndo ir a 32 reais, mas pode ir a 29 reais. Bom,
eles ndo fizeram nenhuma projecdo em cima disso. Nenhuma projecdo baseada na lei. E
comegaram a dizer que o preco ia ser tanto, porque iam fechar com a Boing, iam fechar com
ndo sei quem, os reatores que eles t€ém. Das turbinas, desculpe. E ai comegaram, a agdo
comegou, na hora do esfor¢o da venda, antes da venda... “Nao, vai ser langado a 10 reais, mas
tem oferta a 15 reais, 20 reais, 30 reais.” Dois dias antes de langar... Ai quiseram cancelar.
Disse: “Nao, cancelar ndo vai. Nao vai cancelar. Vai langar a a¢d0.” E ai quando eles foram
langar, a acdo ja estava abaixo do preco de langamento. Por que eles estavam contando historia
que nao era verdadeira. Ai a CVM abriu inquérito e ai fizemos, vimos que ndo tinha feito com

base em nada, tinha sido feita uma coisa irresponsavel de esfor¢o de venda. A coisa so foi
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rumorosa porque era presidente da Fiesp. Era um caso [como se] tem milhares ai. Foi uma
confusdo, fizeram uma pressao danada. Os jornais de Sdo Paulo e tal. E ai o mercado ficou
muito impressionado do julgamento, da Cobrasma, que era empresa do Bueno Vidigal, falavam
“a Bueno Vidigal ser punida pela CVM” e tal. Foi um pouco da reden¢do da CVM depois do

caso Vale, eu acho. Foi visto assim nos jornais do Rio.
I.N. — Foi muito falado pela imprensa.

L.V.—E. Eu acho que é um pouco isso.

P.F. — Por que foi uma redengao?

L.V. — Porque a CVM, no caso Vale, foi muito pressionada e ali a gente ndo sofreu pressao
nenhuma. A gente deu uma cacetada no presidente da Fiesp. O ministro da Fazenda era paulista.
Ninguém perguntou nada. A gente foi 14 e deu. Entdo a CVM... “Esses caras estdo ai para jogar
de novo. E sério 0 jogo.” Aquele negdcio de xerife e tal foi isso. Eu acho que foi voto unanime,
o colegiado. Nao tinha ninguém votando contra. E nés votamos, fizemos. Nao teve... Entdo

ficou com essa coisa de mercado. A gente fez muito julgamento, botou a pauta em dia.

LLN. — Eu queria perguntar disso, desse papel. Até porque isso ¢ um objeto de estudo para noés.
A questdo do julgamento, dos inquéritos, dos [inaudivel]. Como que isso era visto na sua
gestdo? E de repente pode fazer até um comparativo com o que o senhor percebe hoje, mas
como que era visto isso na sua gestdo? A questdo do papel de punicdo, fiscalizagdo, regulacao,

propriamente intervengao.
P.F. — Que é um debate sobre a natureza, inclusive, da instituicao.

L.V. — Eu acho que ¢ um papel fundamental da CVM, porque ela tem um papel de
demonstracdo. Eu sempre tive cuidado, assim, por exemplo, qualquer caso que pudesse
tangenciar ou ser visto como algum interesse meu no caso, eu sempre me julguei impedido. Eu
ndo s6 me julgava impedido, como ia para Sao Paulo. Qualquer divida... Entdo eu acho que ¢
uma coisa muito sensivel, tem que ser muito, muito criterioso, muito sereno. Acho que tem que
julgar de acordo com o que estd nos autos, mas acho que ¢ uma atividade que também vocé
tem que ter um pouco de sensibilidade para ver o que a histdéria que estdo te contando pode

acontecer, aconteceu, ou esta sendo contada so para esconder alguma coisa. Porque o sujeito
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enfiou a faca no outro, vocé€ vé que o cara enfiou. Agora, se eu te ligar dizendo: “Compra uma
acdo, porque vai subir, eu vou comprar...” Vocé tem que ter uma soma de circunstancias e
provas e isso tudo misturado, testemunha, que te dé... Eu fiz um artigo na época, ja tem muitos
anos, no Jornal do Brasil, sobre a figura da delagdo premiada. S6 que eu ndo chamava delacao
premiada. Eu estudei um pouquinho. Na Inglaterra tem um negdcio chamado queen’s witness,
a testemunha da rainha, que ¢ o cara que faz a delacdo e tem beneficio depois. Eu dizia, fiz um
paralelo daquilo. Sabe aquele Ivan Boesky, que foi um cara que foi preso nos Estados Unidos

pela SEC?
P.F.-SECE...

L.V. —Securities and Exchange Commission. Ele fez delacdo e prendeu todo mundo, conseguiu
desbaratar tudo. Eu dizia mais ou menos isso. Em casos de mercado de capitais, crime de
colarinho branco, em geral, vocé ou tem alguém cantando, ou vocé ndo consegue, porque em
bom portugués, eu sou diretor do Banco Central, sei que vai subir os juros, ligo para voce:
“Paulo, amanha vai fazer sol.” Voceé j& sabe que ¢ para comprar. Fala sério. Entdo tem que
haver algum instrumento para vocé ver. Vocé nunca comprou juros, de repente vocé estd
comprando juros aos borbotdes. Vocé tem que criar um... Eu fiz esse artigo. Eu acho que a
forma de julgar ¢ uma forma muito complexa. E uma forma que vocé tem que juntar
circunstancia, testemunho, prova. Vocé vai dizer: “Mas todos sdo assim.” Nao, mas ai o peso
de cada um... Prova. Como ¢ a prova em mercado de capitais? “Inés, compra tanto que vai...”
Nao vai ter isso escrito em lugar nenhum. Ninguém ¢é maluco... Vocé tem que ver as
circunstancias, vocé vé os aspectos exteriores daquilo. E isso que vocé tem que levar em conta.

E complexo, ndo ¢ facil vocé montar isso. Eu diria que ¢ um crime sofisticado.
P.F. — Exato, fica muito no plano de indicios...

L.V. — De indicios, de circunstancias, de coisas. Vocé as vezes tem prova. As vezes vocé tem.
Vocé, hoje em dia, vocé deve ter com apreensdo de computador, deve ser mais facil. Vocé deve
sempre cometer uma bobagem. Vocé pega o servidor e examina. Tem maneiras de fazer isso.
Mas vocé tem que estar convencido daquilo. Como o caso da Cobrasma. E o seguinte: teve
gente que teve prejuizo. Teve prejuizo por qué? Porque alguém disse um negdcio que nao se

confirmou. Alguém disse um negocio que foi dito, ndo foi baseado nas premissas que a lei
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determina, nem outras. Entdo tem que pagar. E isso. Nao tem. Esse caso, por exemplo, ¢ um

caso que esta a luz do dia. Nao tem muito o que...

L.N. — Eu queria perguntar, entdo, quais eram os limites na sua gestdo que eram impostos a essa
fiscalizacdo. O que tinha como um limite? Como que vocés acordavam um pouco isso. Como
que o grupo que estava ali julgando, tomando as decisdes, o que tinha de parametros, digamos

assim? Se havia algum consenso. “Até aqui a gente vai.” Ou era cada conselheiro...
L.V. - Lei. Lei. O que diz o regulamento, o que diz a lei, o convencimento de cada um.
I.N. — O convencimento de cada um. Mas havia discussao?

L.V. - Havia.

I.N. — Sei 14, chegou o processo da Cobrasma. “Vamos trocar uma ideia sobre?”’

L.V. —Nao, ndo tem. Nao tem. Eu ndo conversava com ninguém. Cada um ia na hora e falava.
O que pode ter ¢ um debate. “Olha, o cara chega aqui, a Cobrasma fez isso.” Ai vocé fala para
mim: “Eu ndo acho porque eu acho que houve aqui um negdcio e tal...” “Mas ndo ¢ verdade.”
“Nao, mas eu acho...” Vocé até podia mudar de voto. Eu ia mudar de voto. Mas ¢ na hora, a

gente faz. Eu ndo fazia reunido prévia. Nunca fiz.
ILN. — Nao teve conversa prévia? Com seus colegas, eu digo, com seu colegiado.

L.V. — Nunca fiz com o colegiado. Nunca fiz. Eu acho que ¢ errado fazer. Se pegar, por
exemplo, a COB... COB ¢ Comission des Opérations de Bourse. Era assim que se chamava.
Nao sei se ¢ mais. A CVM francesa, o que ela faz? Ela, na verdade, eu acho muito mais proxima
do que o Roberto Teixeira queria do que a CVM. Por qué? A COB, ela trabalha, ela tem um
corpo de funciondrios, mas o colegiado estd cada um em um canto. Eu sou advogado, vocé
sociologa, cada um esta trabalhando no seu lugar. Na véspera de reunides... Ai eu ndo sei qual
¢, mas trés, quatro dias antes, eles distribuem as pautas, vocé tem os assessores que conversam
com voce e vocé vai, se encontra comigo, com ele, e fazemos o julgamento. O colegiado 14 ¢
muito mais colegiado e menos parte da casa. O colegiado ¢ o juiz, o colegiado ndo € promotor.
O promotor ¢ o superintendente da CVM, que esta acusando. Eu ndo posso ser juiz e promotor.

Eu acho que ¢ um pouco o que a CVM esta agora. Eu tenho que ser juiz. Eu tenho que estar
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fora. Entdo a COB eu acho boa por isso. Eu chego 14 e eu vou ver o que vocé, que esta devendo
na empresa, esta trazendo e voc€, que estd acusando a empresa, estd trazendo. A hora que eu
fico 14, que eu dou expediente 14, que eu tenho carro dele, que eu tenho a secretéria 14 dentro,
eu acho que perde um pouco a fun¢do, o desenho deixa de... Além do mais, pior ainda, a CVM
hoje tem, — eu ndo sei nem se hoje tem — mas ja cansou de ter membro do colegiado ex-
empregado, empregado aposentado da CVM, funcionério aposentado da CVM. Eu acho

absolutamente errado isso. Absolutamente errado.
LN. — Por qué?

L.V. —Porque eu acho que vocé ndo pode trazer de baixo a tua fungdo de promotor de justiga.
Vocé ¢ juiz. Entdo larga, sai, pede demissdo, vai 14 no servico publico e vai ser... Mas ndo pode
ter essa dualidade. Eu acho que ndo pode. E mais ou menos vocé pedir um promotor, o
promotor que julgou o Lula ai, sentar e deliberar junto. Nao pode. Ele esta ali, o juiz fala, a

defesa fala e eu vou divulgar. Acabou.

LN. — Tem um elemento importante, que € isso, que até vocé€ trouxe a questdo do que seria a
CVM francesa e a inspiragdo da SEC. Como sao esses dois modelos e como era pensar nesses

dois modelos e na CVM brasileira? O que era o grande modelo para vocé?

L.V.—E a SEC. O grande modelo da CVM brasileira é a SEC. E vocé ter esses commissioners,
que sdo os membros do colegiado e ter uma... E um érgdo de fiscalizagio, regulagdo, desenhado
mais ou menos como a CVM, com superintendéncias. Empresas, empresas de mercado, para
vocé fazer um acompanhamento disso com 6rgao colegiado e com os commissioners que tem
nos Estados Unidos, que sdo os membros do colegiado. La é que vocé tem uma coisa estadual,
diferente, mas a federal, eu estive na SEC algumas vezes, fui na COB vérias vezes também e
mais, muito mais a SEC. A ideia ¢ muito mais de SEC. Eu acho que tem que ser mais igual a
SEC. Mas eu estou dizendo: esse formato de decisdo, vocé me perguntou do julgamento. Como
¢ que a gente formava o julgamento. Eu acho que o formato de decisdo do julgamento, eu

prefiro da COB, que eu acho que vocé ¢ mais juiz e menos parte da acusacao.

ILN. — Do que da SEC que ¢ mais...
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L.V. - Que é mais... O commissioner, ele ¢ muito mais um cara que estd indo pra enforce® o

que a SEC quer. Ele ¢ menos julgador.

P.F. — E caminhando um pouquinho ja sua fase final, o momento em que o senhor deixa a

CVM. Tem alguma questdo, algum fato, alguma histdria que o senhor acha que foi relevante?

L.V. —Nao, quando o Dilson saiu, eu apresentei minha carta de demissao ao Bresser, ele disse
que ndo, que era para eu ficar. Eu também conhecia o Bresser 1a de Sdo Paulo. O Bresser ¢
muito ligado ao Ferndo. O Bresser falou: “De jeito nenhum. Quero que vocé fique.” Ai eu
fiquei até o Bresser sair. Quando o Bresser saiu, fui falar com o Mailson*, que era o secretario
geral do Bresser no ministério. E eu falei para ele: “Nao quero mais, j& estou hé dois anos e
pouco. Isso aqui d4 muito desgaste.” E o que te falei: olha, canseira. E uma canseira. E um
cansaco fisico. Eu chegava fim de semana, dormia para burro. “Eu ndo quero mais. quero sair
fora. Chega.” E ai ele aceitou e eu sai. Foi uma experiéncia muito boa. Eu gostei muito da

experiéncia da Petrobras. Da Petrobras... A Petrobras achei uma porcaria. Foi uma porcaria.
P.F. — A Petrobras ¢ que vem depois.

L.V. — E. A CVM foi muito agradavel. Trabalhei com pessoas muito agradaveis. Eu tive a
oportunidade de fazer um trabalho que eu gostava. Eu acho que eu fiz um trabalho bom,
trabalho em outro mercado, de uma outra época, com um Brasil completamente diferente. Com
um mercado, com uma dimensao completamente diferente, com players infinitamente menores
em termos de cacife, de capacidade e de perfil completamente diferente. Quer dizer, qualquer
asset management® ai mexe com 20 vezes o que 10 corretoras mexiam na época que eu era
presidente. Mas ¢ um ambiente que eu gostei. Foi um negocio que eu gostei de fazer. A CVM
ainda estava com aquele frescor que o Roberto deixou 14. Ainda era um negocio que se
pretendia um intercambio com o mercado. Quer dizer, vocé hoje estd na CVM, amanha vocé
estd no mercado e vocé volta. Hoje a CVM ¢ uma autarquia como outra qualquer. Acho que
perdeu um pouco essa caracteristica. Avaliagdo minha. Posso estar sendo injusto, mas ¢ o que
eu sinto. Entdo eu gostei muito dessa época. Eu sou muito grato ao Dilson e ao Bresser de terem

me dado a oportunidade de...

43 Expressdo da lingua inglesa que pode ser traduzida como “fazer cumprir”.
44 Refere-se a Mailson da Nobrega.
45 Expressdo da lingua inglesa que pode ser traduzida como “gestdo de ativos”.
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P.F. — Dois niveis de legado. A instituicdo deixando um legado em sua trajetoria e o senhor

deixando um legado para a institui¢do.
L.V. - Eu espero que tenha deixado.

P.F. — Vamos tentar imaginar qual o legado que o senhor pensa que deixou para a CVM e qual

o legado que a CVM deixou para sua trajetoria?

L.V.-O0lha, eu acho dificil falar legado, sabe por qué? Que eu tenha deixado. Eu vou te explicar
por qué. Eu acho que o mercado mudou tanto, que tudo que eu tenha feito hé tanto tempo, ja
ndo tem mais sentido. Eu acho que o legado que eu fiz, se eu posso falar que teve alguma coisa
que eu fiz, eu acho que a deixei a CVM muito melhor do que quando eu entrei. Eu acho que a
CVM esta muito mais respeitada do que quando eu entrei. Quando eu entrei, e ndo foi o
Vitério... A CVM veio com o Roberto, ai depois tem uma... Eu acho que esses julgamentos,
essas coisas tiveram o condao de dar 8 CVM uma visibilidade que ela ndo tinha, que ela tinha
perdido, que ela tinha perdido um pouco a importancia. As pessoas nao sabiam bem. Quando
comecou a ter o julgamento, quando comegou a ter esse tipo de coisa, € muita pouca regulacao
eu fiz, porque ndo tinha muito o que regular. Nao tinha muito o que... Como tem agora. Vocé
tem hoje, sei 14, até isso que eles chamam, esses sintéticos. Vocé compra computador e vende
algodao e casa. Nao tinha nada disso. Tinha nada disso. Ai era uma coisa muito mais opgao,
acdo. Voce via as vezes um cara querendo embonecar uma a¢do. Era isso. Se vocé pegar a
minha época, a regulagcdo ¢ muito pouca. Muito mesmo. Muito pouca. Ai vocé vé, toda hora,
entrou agora o bitcoin. Nao pode. A CVM fala. Na minha época ndo tinha nada disso. Nada
disso. Nada, nada, nada. Entdo eu acho que mais o legado, se eu deixei, foi esse. Na época, tem
30 anos, 40 anos, a época, a CVM teve uma visibilidade e foi dada a ela uma importancia maior
do que tinha em fun¢do desse negdcio e também dessa mudanga que eu comecei a fazer, desse
movimento que eu fiz em relacdo ao mercado internacional, que eu achava fundamental trazer
mercado. Porque trazer mercado, trazer dinheiro de fora, além de tudo, ajuda a limpar o
mercado. O investidor brasileiro, ele estd acostumado a um certo grau de malandragem. O
investidor estrangeiro ndo. Entdo vocé ¢ obrigado a ter o mercado um pouco mais duro. Nao ¢
que ndo tenha malandragem 14, mas 14 vocé ¢ punido se vocé faz muita besteira. Entdo eu
também achava que era um negécio de trazer um mercado mais respeitavel nesse sentido. Entao

foi um negocio. Algum legado para a época foi esse. Acho que agora ja tem muito tempo. Para
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mim foi um prazer enorme ter trabalhado. Eu gostei muito. Quando o Dilson saiu, eu apresentei
minha carta, que eu ndo ia fazer como se nao fosse nada comigo. Eu fui, peguei o avido, fui a
Brasilia, entreguei a carta ao Bresser. O Bresser rasgou. “Fica ai. Que besteira.” Ai eu fiquei.
E ai fiquei até ele sair. Quando ele saiu realmente eu acho que eu ja tinha cumprido dois anos

e pouquinho, dois anos 14. La eu acho que eu ja tinha feito meu trabalho, ai eu resolvi sair.

LLN. — O que mudou nos dois ministérios? Algo afetou a CVM na mudanc¢a do Dilson para o

Bresser?

L.V. — Nao. Foi tudo... Me deixaram trabalhar, Bresser nunca falou, nunca me pediram para
colocar ninguém l4. Nunca me pediram nada. Saiu a turma do Dilson, que eu me dava,
Belluzzo*¢, o Jodo Manuel*’. Eu me dava muito bem com eles. Com aquele que foi depois
secretario de Fazenda de Minas, que era o secretdrio geral do ministério. Quando saiu, veio o
Bresser com o Mailson. Tive uma relagdo boa com eles. Teve casos. A gente vai falando, vai
se lembrando. Nao sei se vocés tém interesse. Na época que eu estava na CVM, teve aquele
negdcio, ndo sei se vocés se lembram, do Plano Cruzado. E quando teve o Plano Cruzado teve
um negodcio que acho que os donos de boi estavam segurando o boi para o prego subir. Eles
ameacaram prender boi no pasto. Eu cheguei no Ministério da Fazenda, na sala do Conselho
Monetario Nacional, puseram uma verdade sala de operagdes para achar boi no pasto. Essas
coisas que so no Brasil fazem. E pediram para mim também, mandar fiscalizacdo. Isso eu até
mandei. Para a bolsa de mercadorias e futuras para ver se estava tendo especulacdo em cima
de carne de boi. Brasil ¢ uma coisa. Eu cheguei 14, eu vi. A mesa do Conselho Monetario
Nacional era uma mesa que vai daqui até final do corredor. Estava cheio de radio, gente
operando, a Policia Federal, uma confusdo danada para achar boi no pasto. Eu falei: “Dilson,
o que ¢ iss0?” “Nao, isso ai estdo mandando. O presidente quer, o Sarney quer, ndo sei o que.”
Tive varios episodios. Varios. Estive umas trés ou quatro vezes com figura impoluta de Saulo
Ramos. Vocés ja ouviram falar disso? E uma figura completa... Eu gostava muito dele. Me
dava muito bem com ele, mas era completa... Ele as vezes me ligava, pedia para receber algum

empresario de Sdo Paulo, eu recebi. Sempre pedia.

P.F. —Ele estava em que posi¢ao?

46 Refere-se a Luiz Gonzaga Belluzzo, economista e professor da UNICAMP.
47 Refere-se ao economista Jodo Manuel Cardoso de Mello.
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L.V. — Ele era advogado geral da Unido. Fumava uns cigarros coloridos. “O que ¢ isso?” Um
cigarro vermelho com dourado... Dizia “o que ¢ isso? O Brasil ¢ um pais tropicalista por

natureza”. [risos]

ILN. — Eu queria perguntar também que vocé falou que aumentou os recursos da CVM em

200%. De onde vinham os recursos?

L.V. — Eu tinha uma defasagem grande, um descontentamento muito grande 14. Na época do
Sarney, vocé se lembra, todo dia tinha passeata. Tinha um descontentamento muito grande com
esse negocio do cruzado. Com a inflagio grande e com o cruzado criou um certo
desbalanceamento de salérios. E 0 meu salario na CVM, salario pessoal, estava muito defasado,
principalmente com relagdo ao Banco Central, que é o benchmark*® maior deles. E ai eu me
dei o trabalho de pedir ao pessoal que fizesse um levantamento de comparagao e tal. Fui 14
nesse... Eu ndo me lembro o nome. E um nome... Jodo. Ele foi depois ser secretario de Fazenda
em Minas. Foi o chefe de gabinete do Dilson Funaro. E eu mostrei para ele e no orcamento do
ministério ele contemplou isso. E o pessoal da CVM me adorava na época por causa disso,
porque eu consegui um aumento brutal. Porque ndo foi bem um aumento. Foi uma
recomposi¢do salarial, mas acharam que era aumento. Nao acharam, mas estava como

aumento.
I.N. — Na pratica era um aumento.

L.V.—Napratica era um aumento, mas era uma reposicao e ai ficou... Eu negociei isso, mostrei
e eu consegui tudo que eu queria. Tudo. Eu ndo sei quanto ¢ que era, mas era, digamos, total
100 que eles pagavam, dizia: “Olha, tem que ser 250.” Ganhamos 250. Jodo... Nao estou me
lembrando. Secretario de Fazenda. Chefe de gabinete do Dilson, que ¢ quem tocava. Nem falei
com o Dilson. Falei direto com ele. Alias, falei com o Dilson, o Dilson: “Trata disso com ele.”

Jodo* alguma coisa.

LN. — E arelagdo com a Abrasca e com o0 CODIMEC? Como era isso?
L.V. — CODIMEC eu era membro do CODIMEC. Tinha umas reunides. A reunido do

CODIMEC era uma reunido muito... Nao era frequente, nem regular. Era uma vez ou outra. O

48 Expressdo da lingua inglesa que se refere ao processo de busca pela melhores préticas do Mercado.
49 0O chefe de gabinete de Dilson Funaro a época era Roberto Miiller.
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Mario que era presidente no comego. Eu acho que essas discussdes de desenvolvimento do
mercado, eu acho absolutamente sem sentido. Eu acho o seguinte: n6s passamos agora um
periodo que ndo se abriu um capital no Brasil. Ou abriu um, ou dois. Por qué? Porque nio tem
ninguém comprando acdo. Nao tem que se falar em desenvolvimento de mercado. “Ah, mas a
gente pode pleitear baixar a cota, a acdo.” T4, isso ndo precisa. A taxa de empuxo. Ai voce vai
14, mas ndo €... Isso ndo ¢ forma de desenvolver. Isso € programa de governo. Eu ia as reunioes.
Eu cheguei a falar isso 14. O Mario Henrique e o proprio Z¢é Luiz, eles concordavam com isso.
Essas coisas sdo colocadas e ndo saem do espectro. Ficam 14. A Abrasca eu também me dava
muito bem. Era o Faldini que era o presidente da Abrasca na época. De vez em quando tinha
reunides com ele, chamava para ir a Sdo Paulo fazer palestra. Tinha muito contato com as
bolsas do Rio e Sdo Paulo. O presidente da Bolsa aqui era o Enio Rodrigues, depois o Sérgio
Barcelos e 14 em Sao Paulo era o Eduardo Levy e depois aquele outro, coxa. Como ¢ o nome
dele? Eduardo. Meu Deus, Eduardo... E um figuraga também. Eram os quatro presidentes que
eu peguei. Eduardo Rocha Azevedo. Esse que eu tinha uma interlocu¢do maior e tinha que
falar. Uma coisa que ¢ engragado ¢ essa. Hoje ndo ¢ mais assim, mas na minha época eu era
visto assim meio que... Eu, eu presidente. Nao sou eu Luis Octavio. O presidente ¢ visto meio
como um... Por exemplo, a Bolsa cansava de falar em autorregulagdo. Ai uma pessoa coloca o
nome para entrar, para ser membro. A maioria ndo quer, em vez de votar contra o cara, joga o
problema para mim. “Seu Octavio, o fulano ndo pode entrar, afinal de contas.” Eu falei:
“Decidam vocés.” Mas ¢ sempre isso, entendeu? Ninguém ¢ mais anti-governo, anti-
instituicao, do que o corretor de Bolsa. Porque ele vai 14, vende, cobra, ele ndo quer chateagao.
Mas quando tem problema, eles jogam na mao da institui¢do. Jogavam. Agora mudou, mudou.
“Ah, ndo, d4 a bola preta para esse cara? Eu ndo vou dar a bola. Oh, Luis Octavio.” “Resolvam
isso. Isso ¢ autorregulacdo. Nao quero saber.” Entdo tinha muito nesse negocio, esse amamento.
Agora ndo tem corretor mais.

L.N. — Coisas diferentes do tempo.

L.V. — Estd muito diferente.

P.F. — Sera que a gente ja comeca a explorar um pouco o seu retorno ao mercado?

L.N. — Como que foi a decisdo de sair? Como que foi? Foi simplesmente por que mudou?
L.V. —Mudou, eu ja vinha tratando isso ha algum tempo. Ja estava 14 ha dois anos. Quando o
Bresser saiu, eu falei. Antes dele sair, eu falei: “Vou sair e tal.” “Também vou sair.” Saiu o

Ferndo, ndo era mais presidente do Banco Central. O presidente do Banco Central era o

46



N*"FGV CPDOC

Fernando Milliet. Ai o Bresser falou, o chefe de area internacional, que negociava tudo, era o
Ferndo. Ai eu achei que ndo tinha. Mailson veio com um time novo. E eu achei que estava bom.
Todos os dois, apesar de eu ndo conhecer o Dilson, conhecia muita gente em torno. O Bresser
eu conheci. O Mailson eu ndo conhecia. Eu achei um estranho no ninho ali. A vantagem que
eu tinha de lidar com essas pessoas, tanto o Dilson, quanto o Bresser, de forma muito direta,
muito pessoal, eu ndo teria com o Mailson. E eu acho que...

P.F. — Mailson Ferreira da Nobrega, € isso?

L.V. —E, que foi o ministro. Eu nio tenho nada contra o Mailson. Depois me tornei até amigo
dele, conhecido. Mas eu ndo tinha essa intimidade, nem essa liberdade para ter acesso a ele
como eu tinha com os dois outros. Eu ndo acredito em institucionalidade no Brasil. Eu s6
acredito € nisso. Poder entrar na sala do Dilson e poder conversar com ele. Entdo achei melhor
ndo ficar.

LN. — Decidiu sair e voltou para o mercado.

L.V. — Ai voltei. Voltei para o mercado.

P.F. — Voltou para o Banco da Bahia?

L.V. —E. Voltei para o Banco da Bahia.

I.N. — Como foi voltar?

L.V. —Foi tranquilo. Foi tranquilo. Foi bem... Eu falei que ndo eu queria trabalhar em mercado
de capitais ainda. Fiquei 14, voltei a ser vice-presidente juridico, retomei minhas coisas la.
Fiquei responsavel por toda a parte de operacao ativa do banco e tal. Cuidando das coisas, tinha
a parte juridica toda, companhia de seguros. E ai voltei. Nao tenho muito... Sabia que aquilo
era provisorio, era um tempo. Vocé fica um tempo, vai sair e volta.

P.F.—Em 1990 ai sim chegar...

L.V. — Eu sai do Banco da Bahia e voltei para a Anglo América. Ai o Collor fez a maluquice
de me convidar para ir para a Petrobras.

I.N. — E como foi isso?

L.V. — Como foi isso? Ai foi muito chato trabalhar 14.

I.N. — Foi completamente diferente da CVM.

L.V. — Foi. Foi porque foi uma época dificil. Eu peguei a Petrobras praticamente quebrada,
com caixa, problema de caixa sério. E ai mal comegou, comegou a bater na minha porta pedindo
favor. Aindo da, ndo ¢? Entdo ndo tive chance de fazer um trabalho legal, de colocar nada em

pratica. Coisa muito frustrante.
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P.F. — Quer dizer, vocé tinha esse objetivo de recolocar a Petrobras nos trilhos.
L.V.—Eutinha vontade de ver as perspectivas, acabar com a coisa ufanista, ‘“vamos fazer isso.”
O que d4 para fazer? Se ¢ uma empresa de energia, o que dé para fazer? A Bacia de Campos ¢
uma realidade. Para crescer ali ndo tinha muito... Tem muito em volume de 6leo, mas ndo tem
muito em volume. Nao tinha muito em volume de investimento. Investimento ali era
relativamente pequeno, além dos que estavam contratados. E ver outras coisas. Ai comeca.
Comegou essa maluquice que se vé ai que esta.

P.F. — Quer dizer, isso que o senhor estava falando. Alguma coisa relacionada a um
empreguismo.

L.V. — Néo, empreguismo nio. Roubalheira mesmo. E uma coisa de doido. E favorecimento,
ela ndo ganha, ganha vocé que estd dando para ele. E muito chato, muito chato, muito chato.
I.N. — Foi um periodo de dois anos na Petrobras.

L.V. —Nao. Onze meses.

I.LN. — De tdo cansativo.

L.V. —Nao, eu briguei, ndo ¢? Eles quiseram que eu desse um empréstimo para a Vasp. Eu ndo
ia dar, que a Vasp devia a Petrobras Distribuidora 8 milhdes de ddlares. Eles queriam que desse
um empréstimo para a Vasp de 30 milhdes de ddlares, sem juros, nem corre¢cdo monetaria. “Eu
ndo vou dar.” Ai comegaram a me perseguir, eu sai fora.

P.F. —E ali que o senhor atuou como testemunha.

L.V.—Nao, ai ndo. Comecaram a me ameagar aqui. Ai ameagaram, ameagaram minha familia.
Af eu tinha um amigo meu portugués, muito rico, tem uma empresa de café¢ em Londres. Disse:
“Vem para cd.” Eu fui trabalhar com ele. Fiquei morando dois anos e pouco la.

P.F. — A Rainier Coffee.

L.V. — Rainier Coffee.

P.F. — Rainier Coffee International.

I.N. — E que foi vice-presidente da Rainier.

P.F. — Vocé retomou um pouco 14 atras os seus tios do Sul de Minas.

L.V. —Isso mesmo. E ai eu comecei a trabalhar 14. Fiquei 14 dois anos e pouquinho e voltei.
LLN. — E esse amigo, essa relacdo, ¢ de onde?

L.V. — Mora em Portugal, a gente se fala sempre. Antonio Garcez.

LN. — E um amigo portugués.

L.V. —Portugués. Na verdade, ele nasceu em Angola. Ele era fazendeiro em Angola.
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I.N. — E vocés se conheceram como?

L.V. — Ele veio para o Brasil. Quando Angola teve independéncia, ele ¢ angolano, mas ele é
branco, entdo ficou ruim o negdcio para ele 14 em uma certa época de revolucdo. As fazendas
dele foram tomadas, ele conseguiu vender alguma coisa e ele veio para o Brasil e comecou a
fazer trading de café aqui. E ai 14 pelas tantas ele viu que aqui ndo dava mais para operar como
ele queria, e entdo, surgiu essa oportunidade de comprar uma participagdo na Rainier e depois
ele comprou a Rainier com um grupo mexicano. Ai quando ele me viu nessa confusao aqui, ele
falou: “Vem para ca que voce vai trabalhar comigo aqui.” Ai eu fiquei 14 cuidando da parte de
seguro de carga, negociando seguro de carga, toda a parte de financiamento de banco. Porque
toda partida de café que sai, ela ¢ financiada com uma linha de crédito, revolving credit line,
que ¢ uma linha que fica mexendo e fiquei operando isso 14 dois anos e pouco. Mas A Petrobras
foi muito chato. Porque foi um negdcio, pressdo o tempo todo, pressdo ilegitima e muito
desagradavel. Nao deu nem para trabalhar direito. Nao deu nem para gente fazer nada que a
gente gostasse.

I.N. — Mas qual era a relagdo com o Collor? Por que ele lhe convidou?

L.V. — Nenhuma. Nenhuma.

LLN. — De onde é que surgiu o seu nome?

L.V. — Bom, essa ¢ uma histdria boa para contar. Na verdade, ¢ o seguinte, eu fui... um dia a
Z¢lia resolveu dar...

P.F. — A Z¢lia Cardoso de Mello.

L.V. - E. A Zélia Cardoso de Mello resolveu dar...

P.F. — Ministra da economia.

L.V.—Ministra da economia do Collor, ela resolveu fazer uma espécie de palestra no Maksoud
de Sao Paulo e chamou s6 empresarios cariocas. Muita gente. Jodo Roberto Marinho, uma
porcao de gente. E eu ndo sei se foi o Guilherme Frering, eu ndo sei quem me convidou para ir
e eu fui em um avidozinho. Cheguei 14, chovia para burro. A gente acabou chegando no
[inaudivel]. Ela demorou para burro, chegou e fez uma palestra. Fez uma palestra, falou sobre
divida externa. Quando acabou, ela veio falar comigo. E ela falou: “Luis Octavio, a gente
acompanhou o que vocé fez na CVM e a gente queria que vocé fizesse parte da nossa equipe.”
“Estd bom. Que bom. Vamos ver e tal.” “Mas eu votar no Mario Covas.” “Nao, ndo tem
importancia, quero que vocé ajude e tal.” Ela ai marcou. “Posso te visitar no Rio?” “Pode.”

Nessa época eu era presidente da Anglo American Corporation no Rio. Uma sala grande assim,
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enorme, com uma mesa de reunido e tinha minha mesa aqui do lado. Ela veio me visitar no
Rio. Por que eu estou falando isso? Porque ela veio me visitar no Rio e ela me disse: “A gente
queria encontrar umas pessoas aqui na sua sala, aqui no Rio de Janeiro. Eu posso usar esse
escritorio?” “Claro que pode.” Ai ela marcou com o Eduardo Modiano, com o Rogério
Werneck, com esses caras todos. Wilson Fritsche... Foram todos 14 no escritério, ficaram 1a
conversando com ela na mesa e eu aqui. Quando o Collor foi eleito, ele me chamou 1a... Ai
quando o Collor foi eleito, eu fui para a Europa passear e tal. Ai ele veio e me chamou, quando
eu voltei, para ser secretario, ministro de transportes. “Nao, quero de jeito nenhum. Nao quero.
Nao quero.” Ai me chamou para ser... Porque a Z¢lia tinha falado com ele de mim, comegou a
me elogiar. Ele me chamou para ser secretario do Tesouro Nacional, que ¢ o Tesouro, o SPU,
Servico de Patrimonio da Unido e mais alguma coisa. Receita Federal. Eu falei: “Nao, nao
quero.” Nao sei se € isso. Receita Federal. Falei: “Nao quero.” Eu tinha me separado dois anos,
trés anos depois. “Nao vou morar em Brasilia, sozinho ndo vou de jeito nenhum.” Af ele falou:
“Bom, vocé ndo quer colaborar com meu governo?” “Nao ¢ questdo disso, presidente. Eu nao
quero.” Eu estava achando que aquele negocio ia ser complicado, ndo tinha votado nele. Porque
no segundo turno eu ndo estava aqui. Quando foi ele e Lula eu ndo estava. Espera ai. Ai eu
voltei, eu estava trabalhando. Fui fazer um trabalho em Chicago. Ai ele me ligou e disse: “Eu
preciso que vocé esteja aqui.” “Senhor presidente, eu ndo posso estar aqui. Eu estou com um
cliente aqui.” “Entdo vocé vem aqui.” Eu fui para 14 e ele falou assim: “Vocé aceitaria m cargo
no Rio?”” Quando ele me falou isso, com aquele olhar de louco dele, eu falei: “Esse maluco vai
me oferecer a CVM de novo ou ¢ piada.” Af eu falei: “Presidente, no Rio fica mais facil para
mim.” “Vocé aceitaria a presidéncia da Petrobras?” Ai eu respondi. “Presidente, se eu puder
nomear minha diretoria, aceito.” Eu fiz ainda uma exigéncia. Porque eu sei que vocé... Vocé
viu o que ¢ agora. Cada um nomeia um, voceé fica la feito... Ou vocé ¢ vagabundo feito eles, ou
vocé danca. Ele falou: “Pode. Eu s6 queria que vocé mantivesse um.” Eu falei: “Quem é?” “O
Almirante Maximiano da Fonseca, que ¢ o diretor de transportes.” Eu falei: “Meu pai ¢é
Almirante, eu conhe¢o o Maximiano. O Maximiano me conhece desde que eu tenho cinco anos
de idade.” “Tem problema?” “E um prazer.” “Entdo esta feito. Monta a tua diretoria.” Tanto
que eu montei minha diretoria, todo mundo ¢ empregado da Petrobras. Nao chamei ninguém,
ndo conhecia ninguém. Fui falando com um, com outro, com outro, com outro, fui montando

a diretoria. S6 que quando comecou, quando eu assumi, ¢ um tal de gente pedindo, e pedindo

50



N*"FGV CPDOC

coisa que ndo pode, querendo e pressionando. Ai tive que sair. Ai culminou com esse negocio
da VASP e ai eu sai. Fui morar em Londres, gracas a Deus. [riso] Nao posso reclamar, nio.
ILN. — E hoje em dia? Esta advogando de novo?

L.V. — Eu estou advogando j& desde que eu voltei de Londres. Bom, eu voltei de Londres, eu
fui trabalhar no Pactual. Fui ser socio do [BTG} Pactual. Achei também muito chato. Quando
eu ja acho chato, eu saio. Eu ndo tenho paciéncia, ndo. E ai eu sai. O JP Morgan me chamou
para tentar resolver um problema no Jornal do Brasil. Ai me pagou muito bem, eu fui para la.
Eu logo vi que ndo tinha jeito, acabou meu contrato, eu sai. Ai eu resolvi abrir o escritério de
advocacia. Fui trabalhar com o Nelson, que ¢ daqui da FGV. O Nelson e o Ernesto Carvalhosa.
E fiquei 14 uns 10 anos. O Nelson e o Carvalhosa hoje, eles fazem muito parecer. Parecer para
mim € ruim. Por qué? Porque o que eu fago hoje ¢ muita negociagdo para cliente e quando vocé
estd negociando, quando vocé estd discutindo uma coisa, o que acontece ¢ que seu colega fez
parecer, vocé vai ouvir: “Vocé acha isso, mas seu colega de escritorio falou outra coisa.” Entdo
para mim néo serve. Eu sai, estou com o escritorio ja ha 10 anos. Nio, 10 nio. E, uns 10 anos.
Nao, uns oito anos no escritério de colegas que fazem mais contencioso, entdo nao tem conflito
nenhum. Estou fazendo muita arbitragem aqui na Fundagdo. Eu tenho trés arbitragens. Quatro
arbitragens da Camara da Fundacdo. Eu estou fazendo arbitragem na Camara do Mercado, 14
em Sdo Paulo, da Bolsa. Essa com o Joaquim ¢ na Camara de Londres. Eu tenho duas na
Camara no ICC em Paris, na International Chamber of Commerce em Paris. Estou fazendo
muita arbitragem, que ¢ um negdcio que eu gosto. Nao preciso ir ao escritorio, as vezes eu fago
em casa boa parte do trabalho. As vezes eu vou ao escritério. Estou fazendo basicamente isso.
Tem ainda uns clientes que eu advogo, que eu fago mais essa parte societdria. Quando tem
alguma coisa contenciosa, eu mando para o escritdrio, pessoas que fazem. Eu nao faco.

P.F. — Antes do escritério com o Carvalhosa, com o Nelson Eizirik...

L.V. —Jornal do Brasil. eu fiquei um ano no Pactual e um ano no Jornal do Brasil.

P.F. — E foi um periodo, salvo engano, de uma possivel reestruturacdo do Jornal do Brasil?
L.V. -0 JP Morgan queria fazer a reestruturagdo. O problema do JP Morgan, ele fez uma conta
que ¢ o seguinte: o Jornal do Brasil sobreviveria se ndo pagasse imposto nenhum. S6 que se
ndo pagar imposto nenhum, quem vai em cana sou eu... Ai eu vi aquele negécio. Foi uma coisa
maluca. Quando eu vi, eu precisava de 1 milhdo de dolares por més para fechar a conta e pagar
imposto. Peguei o avido, fui falar com o Itamar [Franco]. Alids, quando eu voltei da Inglaterra,

o Itamar quis me convidar para ser presidente do Banco Central. E ai eu fui 14 conversar com
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o Itamar. “Presidente, eu vou fechar o Jornal do Brasil.” Ele tinha horror que so ficasse O
Globo no Rio. Af ele fez um contrato. Me deu trés contratos com empresas estatais em troca
de publicidade e eu consegui fazer esse ano e sair no final do ano sem dever imposto.

ILN. — De onde era a relagdo do Itamar?

L.V. — Ele gostava de mim, tinha pessoas em torno dele que falavam de mim, ainda me
apresentaram, eu fui 14 e falei.

I.N. — Mas para ele lhe cogitar para ser do Banco Central?

L.V.—-Teve gente que indicou. Acho que foi até esse camarada que foi vice-presidente do Lula.
Como ¢ o nome dele?

LLN. — Alencar?

L.V.— Alencar. E.

P.F. —Jornal do Brasil, ndo é?

L.V. —Jornal do Brasil, eu fui 14, vi uma proximidade para a reestrutura¢do. O Jorge Hilario
até era conselheiro do jornal junto com o [Francisco] Gros, que ¢ da familia. José¢ Antdnio
Nascimento Brito. E a gente fez, conseguiu botar o jornal em pé. A gente conseguiu fazer. O
jornal estava em uma situacdo muito dificil, a gente fez as coberturas da Copa do Mundo de
Los Angeles muito bem feita, da eleicdo do Lula, a primeira. Nao, da eleicdo do Fernando
Henrique. Da reeleicdo do Fernando Henrique. [Corrige-se] ndo, da eleicdo do Fernando
Henrique. Nao foi eleicdo. Mas era isso. Quer dizer, a forma, havia uma limitacao de recursos
muito grande e a visdo que o JP Morgan tinha era uma visdo muito audaz. Quer dizer, vocé
pega todo o dinheiro que o jornal produz e bota o jornal para produzir no dia seguinte. S6 que
a producao de... Eu tenho que pagar imposto. Como ¢ que eu fago para pagar imposto? Se nao
vocé corre o risco grande até penal. Entdo eu sai fora.

LLN. — E em empresas nunca mais voltou a atuar?

L.V. — Nao, nunca mais trabalhei em empresa.

I.N. — Como presidente, diretor juridico.

L.V. — Nao. Eu fui do conselho da Vale depois disso, fui do conselho da Brasil Telecom, fui
do conselho de uma empresa chamada WLM. Alids, eu sou ainda, que ¢ a empresa daquela
familia Lemos de Moraes. Fui de alguns conselhos, mas hoje em dia, ndo. Estou em um
conselho s6 e empresa ndo. Eu ndo quero mais trabalhar em empresa, ndo. Nao tenho mais
vocagdo, nem saude, nem...

P.F. — Durante esses conselhos, alguma experiéncia que foi marcante, foi importante?
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L.V.—Nao. Nenhuma, nenhuma. S3o conselhos as vezes mais executivos € menos executivos.
O que eu quero dizer com isso? Tem conselhos que se metem mais no dia a dia da empresa e
conselhos que sdo nitidamente estratégicos assim, que ndo se metem, metem menos e tracam
mais estratégia. Mas ndo, nada assim... Da Vale era um conselho interessante, porque a Vale,
nessa época, teve uma mudanga grande de perfil. A Vale, ela continuava uma empresa de
mineragdo, mas com uma &nfase muito grande em logistica. Entdo ela passou a ter uma
transformagdo muito grande, que era uma empresa de mineradores e hoje a empresa de
mineragdo... O importante dela ndo € tirar minério, € o transportar o minério. Entdo virou uma
empresa de logistica importante hoje. Ja ha algum tempo. Hoje ndo.

LLN. — E a sua avaliacdo da atuacdo da CVM hoje?

L.V. — Eu acho que a CVM hoje... Eu via como uma autarquia. Eu acho que a CVM perdeu
aquela ideia inicial do Roberto, de ser uma instituicdo mais leve, mas hoje vocé faz um curso,
vai para a CVM, ¢ o funciondrio publico, ¢ um ser que esta 1a para o resto da vida e tal. Acho
que perde um pouco a ideia que se tinha no inicio de ter um 6rgdo mais...

P.F. — Aquele vigor de pessoas interessadas no mercado aberto, de capitais.

L.V. — Nao tem. E de vocé sair, vocé ser roubado por uma instituicdo para ir trabalhar, entra
outro. Perdeu. Hoje ¢ um negodcio mais estatico, mais um o6rgdo estatal. O que ¢, mas enfim,
mais burocratizado. Eu acho que virou uma coisa mais dentro do que ¢ o funcionalismo publico
brasileiro. Acho que esse negdcio do colegiado estar tdo proximo da casa, eu ndo acho bom.
Eu acho bom que o mercado saiba que vocé tem uma instancia, que a instancia julgadora, ela
¢ uma instancia julgadora. Eu acho fundamental. Se ndo vocé vira uma delegacia de policia.
LN. — E hoje se parece mais com uma delegacia de policia?

L.V. —Eu acho.

I.N. — Sua avaliagao.

L.V. — E minha avalia¢io. Porque eu acho que ela foi apreendida... Eu acho que o colegiado
hoje, ele foi apreendido pelo grupo da casa, pela casa. Quando eu acho que o colegiado tem
que ser independente. O colegiado ndo tem que ter medo de dizer: “Nado, o que vocés estdo
falando esta errado, o que o superintendente esta falando.” Nao concordo e eu acho que hoje
estd muito... A casa hoje... Tanto que vocé tem funciondrios da CVM no colegiado. Eu nao
acho bom isso.

P.F. — E como o senhor vé no tempo presente, hoje, como aquela tensdo em torno da expressao

desenvolvimento do mercado de capitais?
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L.V. — Eu acho que isso acabou. Isso acabou. A CVM ainda ¢ vista como um 6rgdo, mas nao
acho, por exemplo, se amanha houver um aumento da carga tributaria no mercado de agdes,
vocg, o presidente da CVM, tem que ir 14 proibir. Eu acho que as pessoas ja viram que ndo ¢
isso. Eu acho que isso € prevalecer o bom senso. Quer dizer, o mercado ¢ o mercado. O mercado
¢ soberano nisso. E politica de governo € politica de governo. Eu quero tributar, eu vou tributar.
E a CVM vai trabalhar dentro do mercado tributario. “Mas ai vai diminuir o mercado.” Vai
diminuir o mercado. O que vocé vai fazer? A CVM ndo esta para defender tamanho de mercado
nem aumentar o mercado. A CVM pode fazer assim: “Vou facilitar normas para se ir ao
mercado.” Perfeito. E um desenvolvimento de mercado. “Vou criar uma empresa pequena.”
Quer ir amercado? Em vez de fazer esse monte de burocracia que tem, vocé vai ter um simples.
Nao tem o simples para o imposto? Tem o simples para a CVM. Vocé faz s6 um formulério,
em vez de encher formulario. Isso vocé pode fazer. Agora, desenvolver, criar, isso ndo. Eu nao
acho que seja funcdo. Esta longe de ser.

LN. — Eu estou super satisfeita. Acho que foi um depoimento muito rico. Surpreendeu bastante
coisa sobre esses dois anos de CVM e sobre o resultado de uma trajetdria que comega.

L.V. - Vocés tém alguma coisa que eu nao respondi, que vocés queiram...

P.F. — Nesse momento nao.

L.V. — Se tiver alguma coisa, vocés desculpem o negocio de data. As vezes eu ndo tenho...
I.N. — Nao, imagina. Isso ai ndo tem...

L.V. — Eu tenho isso em casa, mas nio tenho...

ILN. — A gente pergunta, mas se ndo lembrar, ndo tem problema.

L.V. —Nao, mas se perguntar e se vocés quiserem alguma coisa, vocés entrem em contato. Eu
devo ter tudo isso em casa e mando para voces.

I.N. — Muito obrigada. A gente agradece imensamente pela entrevista, pelo seu tempo.

[FINAL DO DEPOIMENTO]
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