
  [image: ]


  [image: ]


  [image: ]


  Este livro é dedicado a quatro das

  pessoas mais importantes da minha

  vida, meus netos: Jonathan, Sophie e

  Gracie Rosen e Ruby Jane Morris.


  Agradecimentos


  Por todo apoio e incentivo, gostaria de agradecer aos diretores da BAM Advisor Services: Adam Birenbaum, Ernest Clark, Madaline Creehan, Thelia Eagan, Bob Gellman, Ed Goldberg, Joe Goldberg, Mont Levy, Vladimir Masek, Al Sears, Bert Schweizer III, Brent Thomas e Brenda Witt.


  Também agradeço àqueles que leram rascunhos iniciais deste livro e deram contribuições significativas: Wendy Cook, Eric Ess, Mike Going, Kevin Grogan, Jo-Ann Gallerstein, Matt Hall, Stephen High, Scott Lucia e Alex Madlener.


  E um agradecimento especial a Carl Richards por colocar a minha visão no papel na ilustração do Capítulo 8, assim como providenciar as outras ilustrações.


  RC Balaban é o editor do meu blog na CBSNews, assim como coautor de Investment Mistakes Even Smart Investors Make [Erros de investimento que até os investidores inteligentes cometem]. Se gostou deste livro, RC merece muito do crédito. Certamente, se aplica aqui a advertência habitual quanto a quaisquer erros serem da minha responsabilidade.


  Também agradeço ao meu agente, Sam Fleischman, por todos os seus esforços ao longo dos anos e por me haver iniciado como autor. Serei para sempre grato pelo seu apoio e amizade.


  Agradeço especialmente à minha esposa, Mona, o amor da minha vida. Caminhar através da vida com ela tem sido verdadeiramente uma experiência prazerosa.


  Introdução:

  por que escrevi este livro


  Cada um dos meus doze livros é sobre o que chamo de “ciência do investimento”, as evidências que demonstram a estratégia do investimento prudente. A minha série Only Guides You’ll Ever Need [As únicas diretrizes de que você precisa] lida com ações, títulos, investimentos alternativos e o delineamento do plano financeiro correto. Minha série Wise Investing [Investir com sensatez] é uma coleção de histórias e analogias projetadas para demonstrar que a estratégia do investimento lucrativo é simples, elegante e lógica. Por ser tão simples, exigindo pouco esforço (embora muita disciplina), também é a estratégia vencedora na vida.


  O que aprendi com minhas experiências é que poucas pessoas dedicarão muito tempo para aprender sobre investimentos, apesar da importância do assunto. É difícil convencê-las a ler um livro de 300 páginas que cite dezenas de estudos. Por isso escrevi este livro.


  Invista como Warren Buffett foi projetado para explicar como a adoção de alguns princípios básicos pode ajudá-lo a ultrapassar a maioria dos investidores e aumentar as chances de alcançar suas metas financeiras e de vida.


  Ao longo dos anos, conversei com milhares de pessoas sobre investir. Descobri que existem alguns indivíduos que podem ser investidores bem-sucedidos pelos seus próprios meios. Se você acredita que pertence a essa categoria, o Capítulo 8 providencia cinco questões importantes para que responda antes de decidir avançar sozinho.


  Muitas outras pessoas encontraram grandes benefícios em contratar uma empresa de consultoria. Para aqueles que queiram considerar trabalhar com um consultor, o Capítulo 8 fornece informações detalhadas sobre como desempenhar uma exaustiva due diligence1 enquanto procura um consultor fiduciário que possa realmente representar valor agregado, como o de garantir que seu plano de investimento seja parte de um plano financeiro geral que abranja questões de valores mobiliários, tributários e de seguros.


  1 Termo em inglês que designa um procedimento de análise pelo qual um comprador tem como se certificar da veracidade e da segurança da informação obtida durante a fase de negociação. Em alguns casos, o procedimento também pode ser adotado pelo vendedor com o objetivo de verificar se o comprador tem recursos para arcar com a compra. (N.T.)
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  Se os investidores fossem questionados com a pergunta “quem você pensa que é o maior investidor da nossa geração?”, uma esmagadora maioria responderia: “Warren Buffett”. Se, depois, lhes fosse inquirido se “você deve seguir o conselho da pessoa que considera o maior investidor”, seria de esperar que eles dissessem “sim!”. A triste verdade é que, embora Buffett seja amplamente admirado, a maioria dos investidores não somente deixa de considerar seus conselhos, mas tende a fazer exatamente o oposto do que ele recomenda.


  Para demonstrar a verdade desta afirmação, vamos rever a orientação de investimento de Buffett e verificar se as pessoas de fato a seguiram. Examinaremos seus conselhos em três questões:


  
    	Deve-se investir em fundos de investimento gerenciados ativamente ou passivamente (como fundos de índice);


    	Deve-se prestar atenção a previsões de mercado;


    	Deve-se tentar realizar market timing.1


  


  Os fundos gerenciados ativamente tentam revelar e explorar valores mobiliários que o mercado “valorizou erroneamente” comprando aqueles que se acredita estarem subvalorizados e evitando aqueles que se crê estarem supervalorizados. Os fundos gerenciados ativamente também podem tentar controlar decisões para que haja maior investimento quando o mercado está em alta e menor quando o mercado está em baixa. Em contraste, os fundos gerenciados passivamente são, basicamente, veículos de “comprar e reter” que evitam a escolha de ações e market timing do mercado, acreditando que os custos superam os benefícios. Os investidores ativos também procuram “peritos” para uma vantagem no investimento, enquanto que os investidores passivos ignoram tal conselho.


  Antes de analisarmos o conselho de Buffett, é importante notar que ele sabe que você não consegue investir exatamente como ele. Você não pode comprar empresas inteiras e incorporá-las à Berkshire Hathaway, como sequer pode negociar acordos especiais durante crises, quando empresas como a Goldman Sachs estão dispostas a pagar bons dólares para que Warren Buffett invista nelas. No entanto, você pode seguir sua orientação sobre a estratégia correta de investimento. À medida que lê os conselhos de Buffett, questione a si mesmo se tem praticado o que ele prega.


  Vamos começar com o conselho de Buffett sobre os tipos de fundos nos quais você deve investir.


  Investimento ativo versus passivo


  Seguem algumas das palavras de orientação do Oráculo de Omaha sobre esta importante decisão:


  
    	“Ao investir periodicamente em fundos de índice, o investidor desconhecedor pode, de fato, superar a maioria dos investidores profissionais.”2



    	“A maioria dos investidores, tanto institucionais quanto individuais, descobrirá que a melhor maneira de possuir ações ordinárias é por meio de um fundo de índice que cobra taxas mínimas. Aqueles que seguem esta via com certeza ultrapassarão [ênfase minha] os resultados líquidos (descontadas taxas e despesas) realizados pela maioria dos investidores profissionais. Realmente, os custos importam.”3



    	“Nos últimos 35 anos, o negócio americano teve resultados excelentes. Portanto, deveria ter sido fácil para os investidores ganharem retornos substanciais: tudo o que tinham a fazer era copiar a América corporativa de maneira diversificada e com despesas baixas. Um fundo de índice em que eles nunca tocaram teria feito o serviço. Em vez disso, muitos investidores tiveram experiências que oscilaram entre medíocres e desastrosas.”4



    	“Tantos investidores, corretores e gestores financeiros detestam admitir, mas o melhor lugar para o investidor não profissional colocar o seu dinheiro é em fundos de índice.”5


  


  O que é difícil para muitos investidores entenderem é que o índice funciona porque não tomar decisões de investimento (tentar escolher ações ou fundos de investimento, ou praticar market timing) produz melhores resultados do que tomá-las. Evidentemente, jamais alguém em Wall Street admitiria isso. Lembre-se, Wall Street beneficia-se de honorários mais altos e maiores comissões geradas por estratégias ativas. As instituições financeiras precisam que você faça o jogo do gerenciamento ativo porque essa é a estratégia de ganho delas.


  Agora, vamos abordar o conselho de Buffett sobre se você deve prestar atenção às previsões econômicas e de mercado.


  O valor das previsões


  A seguir, há o conselho de Buffett sobre se você deve prestar atenção às últimas previsões dos assim chamados peritos da economia e do mercado:


  
    	“Desde há muito achamos que o único valor dos prognosticadores de ações é fazer com que os videntes tenham boa imagem. Mesmo agora, Charlie [Munger] e eu continuamos a acreditar que as previsões de mercado para o curto prazo são um veneno e deveriam estar fechadas em um lugar seguro, longe das crianças e dos adultos que se comportam como crianças no mercado.”6



    	“Uma previsão sobre a direção do mercado de ações nada lhes diz sobre o rumo das ações, mas muito sobre a pessoa que faz a previsão.”7


  


  A maioria dos investidores dificilmente acredita que suas vidas seriam melhores sem tanta informação e que ignorar o ruído do investimento melhoraria seu desempenho. Isso leva à condição que chamo de “CNBC8-ite”, a necessidade de “estar ligado”. Enquanto os investidores acreditam que estão sintonizando informações valiosas, o que estão ouvindo, em geral, nada mais é do que aquilo que Jane Bryant Quinn chama de “pornografia do investimento” e o que ela considera serem “histórias desavergonhadas sobre desempenho que excitam nosso lascivo interesse financeiro”.9 Ao invés de você ficar ligado, deve se desligar.


  Buffett implora aos investidores que ignorem previsões porque elas não podem dizer para onde o mercado está indo. A pesquisa também prova isso. A seguir, um breve resumo dessa pesquisa:


  
    	A perícia prognosticadora dos economistas tem sido tão boa quanto a adivinhação. Mesmo aqueles que direta ou indiretamente governam a economia, como o Federal Reserve (Banco Central dos Estados Unidos), o Council of Economic Advisors (Conselho de Assessores Econômicos) e o Congressional Budget Office (Departamento de Orçamento do Congresso), têm registros de previsão piores do que o puro acaso. Pior do que isso, exatamente quando você precisa que as previsões sejam mais rigorosas, é quando elas estão mais erradas. Os economistas não previram os pontos de virada.10



    	Não tem havido especialistas em prognósticos econômicos que liderem consistentemente o grupo na questão do rigor de previsão.11



    	O aumento da sofisticação na previsão não tem melhorado o rigor dos prognósticos.12



    	A única coisa relacionada ao rigor das previsões é a fama, e essa relação tem sido negativa. Quanto mais famoso quem faz o prognóstico, mais imprecisas as previsões.13


  


  Por que os investidores levam em conta previsões, ignorando a evidência e o sábio conselho de Buffett? Minha experiência convenceu-me de que este comportamento irracional é causado por uma necessidade demasiado humana de acreditar que haja alguém que possa nos proteger de coisas más, como as baixas dos mercados. Infelizmente, existe apenas uma “pessoa” que sabe para onde o mercado está indo. Se perguntarmos a Ele, não obteremos resposta, pelo menos não nesta vida. E, na próxima vida, isso não vai ter interesse. É por isso que sempre que me perguntam sobre minha previsão para a economia ou o mercado, minha resposta é a mesma: “minha bola de cristal está sempre enevoada”.


  O que aprendemos é que não estamos mais perto de sermos capazes de prever o mercado, apesar de todas as inovações em tecnologia da informação e décadas de pesquisa acadêmica. Da próxima vez que se sentir tentado a agir de acordo com as últimas previsões de algum guru, pergunte a si mesmo as seguintes questões:


  
    	Warren Buffett está agindo segundo a opinião deste perito?


    	Se ele não está, eu devo fazê-lo?


    	Buffett (e o mercado em geral) não sabe?

  


  Carl Richards, em seu livro The Behavior Gap [A lacuna comportamental], recomenda que você faça três perguntas antes de agir em cima do conselho ou previsão de alguém:14


  
    	Se fizer esta mudança e estiver correto, que impacto ela terá em minha vida?


    	Que impacto ela causará se eu estiver errado?


    	Já errei antes?

  


  Market timing


  Os itens a seguir são alguns conselhos de Buffett àqueles que estiverem tentados ao market timing:


  
    	“Nosso período de retorno preferido é o eterno.”15



    	“Nosso comportamento de imobilidade reflete nossa perspectiva de que o mercado de ações serve como centro de transferência no qual o dinheiro é transposto do ativo para o passivo.”16



    	“O sucesso em investimento não está correlacionado ao quociente de inteligência. Uma vez que você tem uma inteligência mediana, precisa do temperamento para controlar os ímpetos que levam outras pessoas a se meterem em encrencas ao investirem.”17



    	“A inatividade nos aparece como comportamento inteligente.”18


  


  Pode ser difícil escutar que o melhor curso de ação durante tempos difíceis do mercado é permanecer no rumo. É complicado manter o juízo enquanto todo mundo ao seu redor o está perdendo. Pode ser até mais difícil escutar repetidamente essa mensagem à medida que as coisas passam de ruim a pior. No entanto, vale a pena repetir a mensagem de se permanecer no rumo porque é o melhor conselho. Por não haver quaisquer evidências de que existem bons elaboradores de prognósticos, é altamente improvável que os esforços de market timing comprovem ser produtivos.
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