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PREFACIO

Este livro analisa como a Justi¢a do Rio de Janeiro conside-
rou os riscos do mercado de derivativos no julgamento das agdes
indenizatérias originadas do caso Marka FonteCindam. Questoes
relacionadas a gestao da Justiga, que emergiram na andlise conceitual
dos processos, passaram a ser parte integrante deste estudo. A analise
e as sugestoes s6 puderam ser realizadas gragas a minha experiéncia
como economista no mercado financeiro durante quatro crises e ao
fato de ter sido réu em parte das a¢des movidas pelos cotistas dos
fundos Marka Nikko. Minha histéria pessoal, portanto, compde o
relato, mas apenas na medida do necessario para o conhecimento
dos fatos.

As decisoes judiciais, objeto do estudo, foram proferidas em
acoes ajuizadas por clientes do Banco Marka, distribuidas em 20 varas
civeis. Estiveram envolvidos 20 juizes titulares e 62 desembargadores,
além de vérios juizes substitutos. As decisdes se estenderam por mais
de oito anos, em primeira e segunda instancias, mas a maioria delas
ocorreu em 2007 e no primeiro semestre de 2008. Portanto, sdo atuais;
e sua analise traz luz a compreensao da crise de 2008 e as controvérsias
que dela se derivarao.

Com base em fatos documentados, ocorridos entre 13/01 e
20/01 do ano de 1999, identifico as causas das perdas dos fundos
Marka Nikko em duas fases distintas: de 13/01 a 14/01; e de 15/01 a
20/01. Demonstro que as decisdes relativas a transa¢ao entre o Banco
Central e o Banco Marka tornaram o caso mais complexo e estao
associadas as perdas ocorridas na segunda fase.

Dentre as 28 agdes civeis, escolhi duas para maior aprofun-
damento. Uma, pela relevincia conceitual da sentenca e do acérdao;
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a outra, por ter sido a que concentrou grande nimero de questoes
relativas a gestdao da Justica. A partir do primeiro estudo, cotejo as
Oticas sob as quais a Justica julgou as a¢des e identifico a qual delas
correspondem as leis da economia de mercado. As sugestoes resul-
taram do estudo da totalidade das decisoes.

Esta é a estrutura do livro: na Parte I, apresento as caracteris-
ticas comuns a todas as crises financeiras, a atitude dos governos, os
recursos a Justica, uma amostra dos fatos e dos assuntos tratados no
livro, e a apari¢ao do Cisne Negro na sentenca Judicial; na Parte II,
fago um resumo do cendrio da crise cambial de 1999, e apresento os
principais conceitos do mundo do risco e dos fundos de investimento
uteis a Justica; na Parte 111, identifico as causas das perdas dos fundos
Marka Nikko, o valor do bénus da transa¢ao do Banco Central com o
Banco Marka, os beneficidrios e as implicagdes nas perdas dos fundos
Marka Nikko; na Parte IV, realizo os dois estudos de caso; no Epilogo,
apresento as licdes da experiéncia para o futuro; no Apéndice, desen-
volvo um modelo para determinar o preco da a¢ao para conciliagao e
relato uma experiéncia de acordo; no Anexo ao Capitulo 7 demonstro
a quem cabe a responsabilidade pelos recursos dos cotistas e apresento
o calculo do valor da agdao, ambos com o caso real objeto do segundo
estudo de caso.
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