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Produtos financeiros
complexos? Nao, obrigado

Oriente o seu dinheiro. Estes produtos sdo altamente complexos para o investi-
dor comum e arendibilidade esperada é sempre inferior a das aplicacoes sem risco

os ultimos anos, os

bancos habituaram-

-se avender um tipo

de produto diferente,

vulgarmente chama-
do produtos estruturados. Sao pro-
dutos que parecem ser extrema-
mente interessantes pois prome-
temaquilo que os investidores mais
desejam, seguranca e retorno, em
simultaneo. Mas como os estudan-
tes de Gestdo e Economia sabem, o
retorno estd intimamente relacio-
nado com orisco, pelo que normal-
mente as promessas feitas nestes
produtos nao passam disso
mesmo... promessas.

Aolongo do tempo, o Banco de
Portugal ea CMVM foram-lhe cha-
mando nomes diferentes tal como
ICAE - Instrumentos de Captacao
de Aforro Estruturado e, mais re-
centemente, Produtos Financeiros
Complexos. Esta preocupagao em
produzir legislagcao de enquadra-
mento para estes produtos revelaa
vontade dos reguladores de prote-
gerem os investidores e teve como
objectivo principal obrigar as insti-
tuigoes financeiras a fornecer infor-
magao sobre 0s mesmos aos poten-
ciais clientes. E, aparentemente,
este esforco legislativo ainda nao
parou.

Antes de mais, importa definir o
que sao Produtos Financeiros
Complexos. Segundo a CMVM, sao
“instrumentos financeiros que,
embora assumindo a forma juridi-
cadeum instrumento jd existente,
tém caracteristicas que ndo sao di-
rectamente identificdveis com as
desse instrumento, em virtude de
terem associados outros instru-
mentos de cuja evolucdo depende,
total ou parcialmente, a sua rendi-
bilidade.”

Na prética, estes produtos to-
mam a forma de, por exemplo, de-
positos a prazo ou obrigagdes de
caixa, mas o seu “juro” e/oureem-
bolso ndo segue os pardmetros nor-
mais desses produtos, mas estao
dependentes de eventos, que po-

s,

dem ser os mais variados possiveis,
desde a evolucdo dasacgdesatéaa
aposta de quem serd o préoximo
presidente do EUA.

Vulgarmente, estes produtos sao
de capital garantido, poisessaé a
caracteristicaque normalmente os
clientes mais valorizam. E sao facil-
mente identificaveis pelo seuren-
dimento estar normalmente de-
pendente de uma férmula mate-
madtica, que mais parece chinés,
paraagrande maioria dos investi-
dores.

Os bancos encontraram aquium
excelente produto paraacgao co-
mercial, pois estes permitem facil-
mente criar objectivos para os seus
balcoes, medir o cumprimento dos
mesmos e ter sempre um produto
paravender.

Além disso, estes produtos per-
mitem apostar sempre nos activos
que estdo namoda, permitindo aos
comerciais terem uma conversa ex-
tremamente interessante com os
clientes e até passarem por grandes
especialistas financeiros.

Infelizmente, a maioria dos ban-
cdrios que estdo aos balcdes nao
tém, normalmente, a preparacao
necessdria para o fazer e, por vezes,
acomplexidade dos produtos é tal
que nem mesmo um doutorado em
Fisica Quéntica a conseguiria en-
tender.

Desta complexidade e falta de
formacao resultam frequentemen-
te masvendas, que normalmente
sdo devidas ao facto de o gestor de
conta se focar nos cendrios opti-
mistas, perdendo pouco tempo ou
nenhum com o cendrio pessimista

Rendibilidades sao mais baixas do que o anunciado, diza CMVM

ARQUIVODN

eo cliente ficar com a sensacao de
que foi enganado quando o cendrio
nao éaquele que estava a espera.

Na pratica, o retorno esperado
destes produtos é sempre inferior
aoretorno esperado de um produto
semrisco. Isso deve-se ao facto de,
normalmente, estes produtos se-
rem montados com base no rendi-
mento das obrigagdes sem risco
comamesma maturidade ao qual é
deduzida amargem do banco dein-
vestimento e do banco distribuidor.

Seimaginarmos que as obriga-
coes do Estado portugués a5 anos
pagam cercade 3,5%, que o banco
estruturador devera cobrar 0,25%
por ano e o distribuidor cerca de
1,5% a 2%, é facil perceber que o re-
torno anual esperado para o clien-
te deverd andar a volta de 1% ou 2%.
Ouseja, em média, os clientes esta-
riam melhor se comprassem obri-
gacoes do Tesouro, pois, para além
do capital garantido, também rece-
beriam uma remuneragao garanti-
da. Como élégico, existem cendrios
que permitirao auferir rendibilida-
de elevadas, mas as suas probabili-
dades de ocorréncia sdo normal-
mente bastante reduzidas.

A CMVM divulgou recentemen-
te um estudo, por sinal muito bom,
sobre produtos financeiros com-
plexos no qual se conclui que os
produtos financeiros complexos
apresentam rendibilidades espera-
das mais baixas do que as rendibili-
dades comunicadas nas campa-
nhas publicitarias que, em geral,
sao asrendibilidades méximas, cuja
probabilidade de ocorréncia é re-
duzida.
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dos leitores sobre investimentos e a aplicagdo do seu dinheiro

Crédito da casa:
negociar o ‘spread’

A maioria dos bancos reduz o spread do empréstimo se contratar
um cartao de crédito ou domiciliar o ordenado, por exemplo. Em
alguns dos casos, apesar dos custos, esta operagao pode ser
vantajosa. Para conceder spreads mais baixos no crédito a habi-
tagdo os bancos recorrem a uma politica comercial chamada
venda cruzada ou cross-selling. Se o cliente contratar outros pro-
dutos e servigos, como um cart&o de crédito, a institui¢do reduz o
spread. Esta negociagao tanto pode ocorrer nos contratos novos,
como nos empréstimos em curso.

Estratégias variam

0 leque de produtos é grande e varia de banco para banco.
Alguns nao trazem custos acrescidos para o consumidor, como
aderir ao homebanking ou domiciliar pagamentos. O mesmo ja
nao acontece se subscrever um seguro ou cartdo de crédito, por
exemplo. Alguns bancos avaliam individualmente cada adesao e
atribuem a reducao consoante o produto ou servigo contratado.
Porém, na maioria das institui¢Ses, esta negociag&o so é possivel
se subscrever um conjunto de produtos em simultaneo, por
norma, designado pacote de contratagdo. Além da hipoteca,
qualquer banco exige como garantia secundaria no crédito a ha-
bitagdo o seguro de vida. A maioria aceita baixar o spread do cré-
dito se o subscrever no seu balc&o. Muitos pedem ainda o multir-
riscos habitagao.

Compare as TAER

Apesar de a venda cruzada ser comum, ndo havia, até ha poucos
meses, forma de comparar propostas que a incluissem. Nas simu-
lagBes convencionais de crédito a habitagdo deve usar a TAE (taxa
anual efectiva) para escolher a mais vantajosa. Mas se contratar
outros produtos para reduzir o spread, terd de comparar a taxa
anual efectiva revista (TAER). Além das comiss6es do emprésti-
mo, considera o novo spread e os custos dos produtos ou servigos
que subscrever. Consulte varios bancos e analise propostas com
condigdes idénticas. Se aceitar a venda cruzada, defina os produ-
tos que esta disposto a contratar. As propostas devem incluir pro-
dutos idénticos, para serem comparaveis. Identifique a mais bara-
ta através da TAER. Lembre-se de que as redugdes no spread
podem variar com o valor do empréstimo e da avaliag3o da casa,

e também com os produtos ou servigos que contratar.
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