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O INVESTIDOR INTELIGENTE

Confianca?

EMILIA O. VIEIRA
Chairman & CEO, Casa de Investimentos

Na semana passada, os CEO dos
maiores bancos americanos re-
gressaram ao Congresso para uma
audiéncia. Dez anos depois de te-
rem sido resgatados com o dinhei-
ro dos contribuintes, os lucros dos
bancos estio em mdximos. Foram
questionados sobre os seus saléd-
rios, bénus extravagantes e o his-
térico de ma conduta dos seus
bancos. Os CEO defenderam que
os bancos estdo mais seguros e re-
silientes do que antes da crise.
Segundo um estudo da Boston
Consulting Group, “Manter o
rumo na banca”, os grandes bancos
mundiais pagaram, entre 2009 e
2017, 345 mil milhdes de ddlares

em multas. Estas multas punem
crimes como lavagem de dinheiro,
manipulacdo da LIBOR, abertura
de contas fraudulentas, fuga ao fis-
co, venda de produtos estrutura-
dos ligados ao crédito imobilidrio
de alto risco, entre outros. A banca
chama-lhes custos de conduta.
Este é hoje o custo de fazer negd-
cio e parece institucionalizado.

Dos 345 mil milhoes, s6 39% foi
devolvido aos clientes. O restante
ficou para os reguladores, europeu
e norte americano. Podemos resu-
mir o desfecho da crise financeira
numa frase: coisas boas acontece-
ram a pessoas mds e coisas mds
aconteceram a pessoas boas. Algu-
mas pessoas que contribuiram
para a crise ficaram com milhdes
em bénus e viverdo o resto das
suas vidas no luxo. As vitimas da
crise — clientes, contribuintes e in-
vestidores — passaram os anos se-
guintes a tentar recuperar algo do
que lhes perderam. Destruiram a
riqueza e a confian¢a num sistema
que deveria promover a fiddcia.

A confianca é um ativo intangivel
que resulta de um conjunto de valo-

res que devem ser praticados: co-
nhecimento acumulado, processos
transparentes e légicos, simplicida-
de e consisténcia. Merecer a con-
fianca dos investidores é cumprir
promessas, é ser capaz de corres-
ponder as expectativas que criamos.
E fazer diariamente o exercicio de
nos colocarmos no lugar de quem
servimos e fazer o que gostariamos
que fizessem connosco. E dificil de
construir e ficil de quebrar.

Um estudo publicado em 2009
concluiu que quando as pessoas
nio acreditam que o mundo é jus-
to, tornam-se menos disponiveis
para aguardar por um ganho fi-
nanceiro. No fim de contas, se nio
podemos ter a certeza que vamos
ter o que merecemos, porque de-
veriamos confiar que a nossa con-
traparte honre os seus contratos
ou promessas?

Como podem os investidores
confiar num sistema financeiro
que s6 cuida dos seus gestores de
topo, que esta cheio de conflitos de
interesses, de produtos complexos
focados no curto prazo e que con-
sistentemente estd envolvido em
praticas criminosas?

Nos anos mais recentes, a fraude
financeira raramente foi detetada e
exposta por aqueles que o publico
esperaria que o fizesse: legislado-
res, reguladores, contabilistas, au-
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ditores, aqueles que deveriam ser
“os guardides normais do merca-
do”. Pelo contrério, as fraudes tém
sido mais frequentemente denun-
ciadas por colaboradores internos
as instituicdes e jornalistas.

Nio me parece que a reputacdo de
uma institui¢do deva ser guardada
pelo departamento de compliance,
que sdo enormes nos bancos e que,
no entanto, convivem com multas e
escandalos sucessivos. A reputacio
deve ser guardada por uma cultura
de integridade que assegure um tra-
tamento justo e empdtico.

Nao acredito que os investidores
ganhem ao adicionar consultores. Es-
tes servicos de aconselhamento nun-
ca irdo dizer ao investidor que esta
bem investido, caso contrario o seu
trabalho acabaria nesse momento.
Vio aumentar os custos, cultivar-lhe
as ddvidas, aumentar a inseguranga e
medo, sugerir vendas ou compras e
aumentar a rotacio das carteiras de
investimento. S6 assim o investidor
continuard a precisar deles.

Acredito que o conhecimento
cria competéncias e gera confianca
para fazer escolhas, para refletir
sobre os erros passados e procurar
ndo os repetir. Devem investir
apenas no que forem capazes de
entender e fazé-lo a longo prazo.

Os consultores s6 se ajudam a si
préprios. ®




