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Opiniao

™ Escola
#® de Gestao

Rui Alpalhao

Cinto & Suspensorios

gestdo do risco € uma disciplina im-
portante nas escolas de gestio, onde os
estudantes sdo introduzidos nos inte-
ressantes meandros da gestdo do risco
nas organizagdes. J4 a gestio do risco na
esfera pessoal é matéria geralmente
omissa dos curriculos. Omissa, mas nio
irrelevante. O gestor, com as suas deci-
ses, afecta o tisco 2 que a organizacio que o emprega se
expde, mas afecta também a sua exposigio pessoal ao ris-
co. Ao contririo da exposicio organizacional, esta € es-
sencialmente nio diversificivel, ou seja, € suportada pelo
decisor a so/o, ou, no limite, na companhia da familia.
Tista situagio tem consequéncias decisivas para a capaci-
dade de cada urn tomar riscos, como estd magistralmente
exposto no magnifico livro de Robert Shiller 7he New

te, e ndo na companhia dos seus pares. Tenderdo, por
1530, 2 usar cinto e suspensorios, evitando oportunidades
para ndo lidarem com as consequéncias do falhango.
Tenderdo a ter a sua acgdo, € o seu eventual potencial,
inibidos. Serdo gestores rotineiros, preferindo o conforto
da inacgdo aos riscos da inovagio, por muito que isso pos-
sa costar 4 organizacio que os emprega. Saberdo que as
consequéndias do falhango recairio sobre as suas pessoas,
e os eventuais beneficios do sucesso serdo, pelo menos
em parte, apropriados por tercejros. As estatisticas ma-
croecondmicas evidenciario a proliferagio desta tribo de
gestores em niimeros magros de crescimento real do
Produto Interno Bruto.

SolugBes?

A urn nivel agregado, a brithante utopia a que Shiller
inspiradamente charna a nova ordem financeira: seguros

Pedro Aperta
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Financial Order: risk in the 2Ist century (2003,
Princeton University Press).

“Tal sucede independentemente de serem gestores por
conta de outrem ou em projectos praprios. Numa eco-
nomia de mercado, a capacidade de cada um obter rendi-
mentos depende da sua capacidade marginal para contri-
buir para o produto gerado pela organizagio que o em-
prega. Alguns, porque mais ousados, porque com melhor
acesso a bancos ou a investidores com a paciéncia neces-
sdria para esperar que um negdcio floresga, ou porque
com maior capacidade para recrutar e motivar terceiros,
terdo talento, energia e ética profissional suficientes para
tomar os seus riscos ndo diversificdveis sézinhos. Terdo
também, presumivelmente, uma tolerdncia ao risco sufi-
ciente para nio cobrirem a sua exposicio ao risco por via
dainibigio das suas capacidades de empreender.

A esmagadora maioria, no entanto, no seguird idén-
tico caminho, mas nfo € por isso que deixard de se expor
a riscos ndo diversificiveis. Tomé-los-4, apenas, no seio
de uma grande organizagio. Nio custa aceitar que os
muitos que preferem tomar os seus riscos muito bem
acompanhados tendem a ser aqueles que menos tolerdn-
cia 20 risco evidenciam. Serdio, portanto, gestores aguda-
mente conscientes da sua exposigio a riscos ngo diversifi-
cdvels cujas consequéndias terdo de suportar pessoalmen-

de valores imobilidrios, macromercados de grandes ris-
cos, empréstimas indexados ao rendimento, seguros con-
tra a desigualdade, seguranca social intergeracional e
acordos internacionais de controlo de risco, tudo para
cada um cobrir os seus riscos ndo diversificiveis. Neste
mundo ideal, decisores avessos a0 risco poderdo cobrir-se
contra as consequéncias nefastas e indesejdveis das suas
decisGes. Por exemplo, poderfio tomar decisbes que po-
nham em risco as suas ordeiras progressdes na carreira
apesar de estarem endividados, porque os seus emprésti-
mos estardo indexados ao rendimento. Utdpico? Muito
provavelmente, mas ndo nos esquegamos que no princi-
pio do século passado a mera sugestio de que seria possi-
vel calcular o produto interno bruto de uma economia
mereceria idéntico qualificativo.

Mais simples serd, certamente, combater o uso de cin-
to € suspensérios ao nivel das acgdes de todos os dias de
todos os que tém responsabilidade por avaliar desempe-
nhos. Bastard reconhecer que premiar, ou simplesmente
tolerar, a passividade e sancionar os falhangos incentiva
no sentido do imobilismo. E quem ndo arrisca...

Professor ISCTE Business Schoot
Coluna semanal 3 terca-feira

Memorandum



