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Entrevista com Pablo Cesario, por Flavia Silva

Presidente Executivo da Abrasca (Associacao Brasileira das Sociedades An6nimas de Capital
Aberto) desde 12 de janeiro deste ano, Pablo Cesario afirma, nesta entrevista exclusiva, que a
entidade tem hoje trés grandes pautas: reformas (em especial, a tributéria), sustentabilidade e
ampliacao do mercado de capitais. Com a Abrapp, sao compartilhados diversos temas de interesse,
sendo o principal deles a canalizacdo de investimentos para o setor produtivo. “Nossa perspectiva é
que existe uma questdo econémica, naturalmente, mas ha também limites regulatérios que
precisam ser retirados”, exemplifica. A suspensdo de barreiras normativas associada a retomada da
normalidade dos juros propiciara tais investimentos, seja em capital ou divida privada,
configurando “um elemento transformador na economia brasileira”, define Cesario. Ao tratar de
poupanca para a aposentadoria, o dirigente considera como desafio central a incorporacao de
trabalhadores informais a previdéncia publica e privada, em especial os de baixa renda. “Outros
paises podem servir de inspiracdo para nés, especialmente sobre como oferecer produtos com
custos e condicdes adequados”, argumenta.

O que a Abrasca faz e quais as suas prioridades no momento?

Pablo Cesario - A Abrasca é uma entidade empresarial que tem como grande foco o mercado de
capitais, mas temos aumentado o espectro de visao para diversos temas que importam para a
competitividade das companhias, mais amplamente, com uma bandeira de como criar uma Pais
mais préspero, justo e sustentavel. A nossa prioridade atual sem duvida alguma tem a ver com os
grandes temas que estao na pauta. Um deles é a reforma tributaria, tanto do consumo, que ja estd
na mesa, quanto de renda, que nds gostariamos de discutir ainda este ano. Outro tema que eu
creio ser importante também para a Abrapp é como podemos viabilizar novas ferramentas de
financiamento para as atividades produtivas. Aqui eu destacaria a criacao dos fundos de divida
hibridos ou perpétuos e a atracdo de novas empresas de menor porte para o mercado de capitais.
Em suma, temos uma agenda de reformas, que é nacional e muito ligada a tributacdo, uma pauta
de sustentabilidade e outra de ampliacao do mercado de capitais.

Como a Associacao enxerga o atual cenario macroeconémico e o mercado de trabalho no
Brasil hoje?

Pablo Cesario - A aprovacao do marco fiscal € um elemento relevante que sinaliza para a
responsabilidade fiscal do governo no longo prazo. Esse é um pressuposto importante para o
desenvolvimento do Pais e para a prosperidade de todos, mas nao é o Unico. A aprovacao do marco
no dia 23 de agosto leva a uma discussao sobre como as metas fiscais serao atendidas. A principal
varidvel nacional € como teremos o roteiro de sustentabilidade fiscal no longo prazo. Chama a
atencao que todos os modelos vinham subestimando o crescimento da economia e do emprego, e
eu acredito que uma hipétese muito importante a ser considerada para explicar esse fenédmeno é
que o ciclo de reformas que o Pais tem feito nos ultimos anos pode estar mostrando seus
resultados e levando a surpresas positivas, seja no crescimento, seja no emprego. Nés teremos um
ciclo de longo prazo de queda da atividade da taxa de juros basica, o que torna a aumentar a
atratividade do investimento produtivo nas empresas. Creio que esse pode ser um momento de
inflexdo na economia, com reflexo positivo sobre o mercado de trabalho. O principal elemento
doméstico continua sendo a capacidade e a disciplina fiscal de longo prazo.

Em sua opiniao, qual o papel das “S.A” no crescimento? E quanto aos investidores
institucionais, como os fundos de pensao?
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Pablo Cesario - Acho que as S.A e as companhias abertas, mais especificamente, desempenham,
em todas as economias, o papel de locomotivas da criacdo da prosperidade. Elas sao, em geral,
organizadoras de cadeias de valor responsaveis pela maior parte da geracao de riqueza e
prosperidade do Pais. A existéncia de um mercado de capitais como o que nés temos no Brasil é
uma das tecnologias mais relevantes para que possamos garantir que os recursos dos investidores
sejam direcionados para os melhores empreendedores que, obviamente, acabam se organizando
com o tempo como S.As, companhias abertas, porque com isso conseguem custos de
financiamento mais baixos.

Os fundos de pensao desempenham, ao lado de outros investidores institucionais, como as
seguradoras, um papel muito importante. Temos essas espécies aqui no Brasil e elas sdo uma
oportunidade de promocao do investimento de longo prazo. Bancos providos de depésitos a vista
possuem, claro, uma maior competitividade para fazer investimentos de curto prazo. Porém, no
financiamento do investimento produtivo, os fundos de previdéncia e as seguradoras sao
elementos absolutamente centrais e determinantes.

Vamos participar agora junto com a Abrapp de uma discussao essencial sobre as regras de
investimento dos fundos de previdéncia e das seguradoras. Achamos que com a retomada da
normalidade dos juros e a retirada de barreiras regulatérias, os fundos de previdéncia poderao
investir cada vez mais em capital, em divida privada, e isso pode ser um elemento transformador
na economia brasileira. Os fundos de previdéncia no Brasil tém muito menos investimentos
produtivos em comparacdo a outros lugares do mundo; hd uma preferéncia por titulos publicos de
divida. Entdo, se conseguirmos tornar atrativo para esses poupadores de longo prazo o
investimento em empresas privadas, produtivas, isso terd um potencial revolucionario.

Como o senhor vé a evolucao da governanca nas companhias abertas do Pais?

Pablo Cesario - A governanca é um elemento redutor de riscos, mas também produtor de
riquezas. Quando vocé garante que as regras estejam no lugar, elas levam ou induzem a
comportamentos mais produtivos, seja dos gestores, seja dos trabalhadores. A evolucao da
governanca é uma agenda central na Abrasca e eu acho que isso vai muito em linha com o que os
investidores institucionais vao fazer porque sao essas regras que permitem a longevidade e o
aumento da produtividade das empresas no longo prazo. Estamos falando de governanca privada,
de dentro das companhias, mas também precisamos ter uma agenda de governanca publica, sobre
como funciona o Estado e como as suas regras interferem nas companhias. Tenho a absoluta
certeza que ha uma convergéncia muito grande de visdes sobre a importancia ndo sé da
governanca interna, mas também da governanca estatal.

(Continua...)
Cligue aqui para ler a entrevista completa na integra

Fonte: Abrapp em Foco, em 05.10.2023.
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