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Os interesses e conflitos no mercado financeiro
Por Marcelo d'Agosto

Se vocé quer vender uma acdo, um titulo ptblico ou a cota de um fundo negociado em bolsa, seu interesse é conseguir o maior
preco possivel.

Na ponta oposta da transacdo estara outro investidor empenhado em fazer o possivel para atrapalhar seus planos. Desse embate
resultara preco e condicOes para a concretizacdo do negocio. A disputa de interesses opostos é o componente essencial que
estimula e viabiliza a economia de mercado.

Se todos forem livres para agir de maneira egoista, visando apenas os proprios beneficios, o resultado final sera precos que
refletirdo de forma eficaz o valor dos diversos ativos da economia. E as decisoes de como e onde investir os recursos serao
tomadas da forma mais apropriada possivel.

Simplificadamente, essa € a visdo defendida pelos economistas liberais. Como resultado, a conviccao é a de que o mercado
sempre sera o melhor guia para estabelecer o valor justo de qualquer mercadoria, especialmente dos investimentos. Dessa ideia
deriva a nocao de outro conceito popular entre os especialistas: o de que a maior oscilacao diaria do preco de um ativo esta
associada a um risco mais alto. A interpretacdo € que a variacao de precos reflete a incerteza sobre o valor justo do investimento.

Um exemplo é encontrado no setor de fundos de investimentos. O prego das cotas de uma carteira de a¢des varia mais
diariamente do que o de um fundo DI, que concentra as aplica¢des em titulos atrelados a taxa Selic.

Existe uma explicacao conceitual para essa diferenca. A incerteza sobre o real valor de uma cesta com participacdo no capital de
diversas companhias é maior do que no de uma carteira composta apenas por titulos publicos que pagarao principal e juros no
fim de certo periodo.

A consequéncia préatica é que o investidor tem que conviver com variagoes diarias e mensais mais extremas nas aplicacoes em
fundos de acoes do que nos fundos de renda fixa. O resultado final do investimento em cada uma das alternativas sera diferente
e nem sempre a aplicacdo mais arriscada tera maior retorno.

Mas a ideia da importancia de um mercado livre, com interesses e conflitos permanentes, nao significa que tudo seja permitido
ou que nenhum freio possaser imposto pela legislacao. Existem intimeros exemplos de distor¢Ges que, no limite, podem
inviabilizar o funcionamento eficiente do mercado.

A excessiva alavancagem das posicoes, o uso de informacoes privilegiadas, manipulacido dos mercados ou divulgacio de
informacoes falsas fazem parte do repertoério de atividades proibidas. Tudo isso tem poder para induzir decisdes de compra ou
venda com potencial de gerar prejuizos inesperados para uma das partes envolvidas.

De qualquer forma, ndo existe escapatoria e para negociar € preciso encarar os conflitos. Do ponto de vista pragmatico, o
importante é que vocé saiba com clareza qual o seu interesse. O da contraparte vocé ja conhece: sera sempre o de lucrar com a
sua transacdo. Isso vale para uma transagio no "home broker", na conversa com o seu assessor de investimentos ou na reuniao
com o gerente da sua conta.

Uma forma simples de comecar é conhecer o tamanho do risco que vocé esta disposto a correr. E uma questio abstrata, mas os
questionarios de adequacao do perfil do investidor, também chamados de "suitability" no jargao do mercado, podem ajudar.

Esses documentos sao ferramentas de controle obrigatorios das instituicoes que fazem a distribui¢ao de produtos financeiros.
Para operar com determinados ativos, o investidor precisa responder ao questionario e atingir uma pontuacdo minima. Tente
responder as perguntas sem a pressao de ter que tomar uma decisao de investimento e da forma mais sincera possivel. Outro



ponto importante é buscar os questionarios de diversos bancos e corretoras.

A compreensio do resultado pode ajudar na definicio de seus objetivos. Se o questionario ndo bater com a modalidade que vocé
imagina investir, pense se a alternativa é adequada.

Como regra geral, defina um objetivo para os investimentos e estabeleca um plano de acao. Conheca minimamente os produtos
financeiros que vai comprar e ndo invista naqueles que vocé nao entender. Desconfie de argumentos muito complexos e de

ofertas muito persuasivas. E uma maneira eficiente de transitar nesse ambiente de muitos interesses em conflito.

Marcelo d'Agosto é economista especializado em administracio de investimentos com mais de 20 anos de
experiéncia no mercado financeiro
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