OPINIAO EMILIA O. VIEIRA

Investir a
longo prazo

uando € que é a melhor altura
para investir? A resposta € sim-
ples: quando se tem o dinheiro
e tempo para esperar pelos
resultados.

Investir é dificil. Seguir
uma estratégia de Valor exige
muito trabalho, uma disciplina
extraordinariamente rigorosa
e um horizonte de longo prazo.
Poucas pessoas estdo dispostas
a dedicar o tempo e o esforco
necessarios para serem inves-
tidores em Valor. Ainda menos
tém o temperamento adequado
para ter sucesso.

Os investidores institucionais
sdo incapazes de tomar decisdes
de investimento de longo prazo
com base nos fundamentos
economicos dos negocios. Isto
sucede por vdrias razdes: a pres-
sdo que sofrem relativamente
a sua performance, a estrutura
de compensacao da inddstria
financeira, e o frenesim dos
mercados financeiros com
os media a regar o fogo com
gasolina. Inevitavelmente, o
resultado para os investidores
é uma corrida a performance de
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curto prazo, onde as flutuacoes tempordrias
dos precos das accdes se tornam o foco
dominante.

Peter Lynch, que durante 13 anos geriu
o Fundo Magellan da Fidelity, com retornos
anuais de 29%, assegura que mais de
metade dos subscritores do fundo perdeu
dinheiro: subscreviam o fundo passados
dois ou trés meses de bons desempenhos
e safam apos dois a trés meses de desempenhos negativos.

Qualquer um gosta de lucros fdceis e rapidos. Mas a perspectiva
de um ganho sem esforco incentiva a ganancia, e a ganancia leva
muitos investidores a procurar atalhos quando investem. Em vez
de permitirem que os retornos se componham ao longo do tempo,
tentam conseguir lucros rdpidos com base em palpites “quentes”,
a dltima moda. A ganancia também se manifesta no optimismo
exagerado ou, mais subtilmente, na complacéncia face a mas
noticias e desvia os investidores do objectivo de retornos de longo
prazo para tentarem especular no curto prazo.

O investimento inteligente requer paciéncia e nada tem em
comum com uma carteira de accdes da moda. Para nds, investidores
em Valor, € bom que as accdes ndo tenham grandes variacoes de
preco enquanto as estamos a comprar. Tal como Warren Buffett
diz, “se vamos comer hambturgueres, queremos que o preco da
carne de vaca se mantenha barato”. Isto reforca a necessidade de
avaliarmos os nossos resultados ao longo de um periodo de tempo
adequado e que deverd ser de cinco anos.

O investimento em Valor ndo permite bater os mercados quando
todos estdo euforicos. Num bull market, qualquer um consegue
ganhar, muitas vezes mais do que um investidor em Valor. No entanto,
€ quando os mercados estao caros ou caem que a disciplina do
investimento em Valor se torna especialmente importante: ajuda a
manter o rumo quando os “marcos” ndo estdo visiveis e a salvaguardar
o valor. No curto prazo, ndo sabemos como se comportard o mercado,
mas temos a certeza de que,
mais cedo ou mais tarde, este
reconhece o valor aos activos
com qualidade. Com tempo, isso
acontece sempre.

S6 existe fortuna quando ha
dinheiro para passar de geracao
em geracao. Por isso, o investidor
deve comprometer-se com o lon-
go prazo. Como diz Buffett, “ndo
importa o talento nem o esforco.

Algumas coisas demoram o seu A pel‘spectiva de

tempo. Nao se consegue fazer

um bebé num més engravidando um ganho Sen;l

9 mulheres.” © esforco incentiva
a ganancia.
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