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Introducao a edigao revisada
em setembro de 2013

O livro Investimentos inteligentes foi originalmente lancado em maio de 2008,
época em que comecavamos a viver os efeitos mais drasticos da crise do
subprime americano. O Brasil recebia, na época, a distingdo de Grau de
Investimento das principais agéncias de andlise de risco do mundo, pois
vinha se mostrando aparentemente blindado contra o colapso geral que
acometia o sistema financeiro mundial. Como o pais demorara a se
globalizar, tinha seu sistema financeiro funcionando a parte do restante do
mundo. Porém, o impacto da crise foi realmente forte e acabou extinguindo
uma parcela importante do capital estrangeiro que especulava por aqui. Os
negdcios nos mercados de capitais brasileiros foram diminuindo
gradativamente, levando o Indice Bovespa do patamar de 73 mil pontos para
inacreditaveis 28 mil pontos.

Os primeiros leitores do livro tiveram a oportunidade de estudar as
orientagdes aqui contidas em um momento muito oportuno, quando a crise
se mostrava evidente e as oportunidades se multiplicavam. Em poucos meses,
recebi centenas de relatos de leitores que, agradecidos, descreviam suas
estratégias bem-sucedidas e os resultados alcancados. De 14 para cd, analistas
insistem em afirmar que o mercado de capitais brasileiro nao se recuperou,
que a crise trouxe o mundo dos investimentos a uma nova realidade e que os
paises em desenvolvimento, como o Brasil, perderam a oportunidade de
mudar sua histdria.

As anadlises sdo, em parte, corretas. Mas nos ultimos cinco anos de



mudangas na economia e no comportamento dos investimentos, as
estratégias discutidas neste livro ndo sé ndo perderam valor como se
mostraram vitoriosas diante das turbuléncias e incertezas dos investimentos.
Se a preferéncia dos leitores foi pelo mercado de agdes, estes tiveram
oportunidade de colher 6timos resultados com os rebalanceamentos de
carteira e as dezenas de oportunidades de bons negdcios que surgiram nos
relatorios de andlise fundamentalista. Se a preferéncia foi pelo mercado de
imoveis, alertei nas paginas desse texto de que, apesar de alguns mercados
terem se saturado, nao faltariam oportunidades em outros mercados a serem
desenvolvidos. Nesse periodo pods-crise, o mercado de leildes se multiplicou, o
de Planos de Previdéncia ficou mais competitivo e a qualidade dos produtos
oferecidos melhorou, surgiram butiques de investimento para oferecer fundos
mais eficientes do que os tradicionalmente negociados por bancos e muitos
produtos antes exclusivos de grandes investidores (como fundos imobiliarios,
LCAs e LCIs) ficaram mais acessiveis e interessantes para um publico muito
maior.

O Brasil de juros mais baixos e de consumidores mais atentos tornou a arte
de investir mais interessante. E preciso dedicar um tempo maior a pesquisa de
alternativas, mas essa pesquisa é bastante recompensadora, pois
oportunidades nao estdo mais nos esperando para que trombemos com elas
nas ruas. Se o conhecimento fazia diferenca em 2008, hoje ele ¢
imprescindivel para que vocé colha um minimo de resultado e ndo perca da
inflacdo. Espero que a leitura contribua para que seus investimentos sejam

cada vez mais inteligentes, e que os frutos de suas escolhas nao tardem a ser
colhidos.

GusTtAvO CERBASI, setembro de 2013.



Observacoes importantes
para o leitor

Em livros anteriores, procurei conscientizar meus leitores da importancia de
multiplicar riquezas e de zelar por seu futuro de maneira simples e planejada.
Nao pretendo ser repetitivo, por isso, pela primeira e ultima vez neste livro,
faco um alerta: enriquecer é uma questido de escolha pessoal, bastando, para
isso, gastar menos do que vocé ganha e investir com qualidade a diferenga,
seguindo um projeto pessoal de vida. Se vocé ainda tem dificuldades para
gastar menos do que ganha, provavelmente ficara entusiasmado com as
possibilidades de multiplicacao de dinheiro que aqui apresento, mas pouco
podera fazer com seu entusiasmo. Vocé precisa aprender a equilibrar suas
contas. Em outros livros que escrevi, eu apresento formas de se fazer isso.

Para aqueles que ja tém sua vida financeira minimamente organizada e com
objetivos estabelecidos, este livro pode trazer profundas transformacgoes nas
escolhas feitas para cuidar de seu dinheiro. Isso ndo é uma simples vontade
minha, mas sim uma constatacao segura depois de compartilhar com leitores
e clientes de minha consultoria as praticas aqui apresentadas. Nao escrevo
aqui, portanto, apenas ideias. Mais do que isso, descrevo técnicas e praticas
que, uma vez sugeridas a alguém que me apresentou uma duavida,
transformaram investimentos questiondveis e de ganho incerto em
componentes admiraveis de um plano de enriquecimento vencedor. As
orientacdes aqui escritas foram aplicadas e avaliadas, na pratica, em sua quase
totalidade.

O objetivo deste livro é facilitar e dar mais qualidade as decisdes daqueles



que, uma vez dispostos a investir suas reservas financeiras para multiplica-las,
ainda se sentem inseguros quanto a sua estratégia ou estdo confusos diante de
muita informa¢do encontrada em livros, revistas, jornais e na internet. O
conteudo também pode ser bastante util aqueles que ja tém alguma
experiéncia nos investimentos mas que investem sem critérios com os quais
se sintam confortaveis. Isso vale para os casos em que o investidor recebe
orientacdo de profissionais especializados em investimentos e cujo trabalho
ndo gera resultados satisfatérios ou consistentes.

Neste livro nao sdo dadas orientacdes especificas de investimento, mas sim
discutidas ideias inteligentes de utiliza¢do de produtos e mecanismos
financeiros acessiveis a maioria das pessoas que tém algum dinheiro
disponivel. Quando trato de produtos, estou me referindo as diversas formas
de aplicagdes financeiras e aquisicdes de bens que podem ser revendidas com
lucro. Mais do que referéncias técnicas, procurei trazer para este texto minha
maneira de pensar sobre cada tipo de investimento, o que pode surpreender a
alguns e incomodar aqueles que prezam a abordagem técnica. As orientagdes
transcritas objetivam muito mais refinar a percepgao, a atitude, a negociagao
e a seletividade do investidor, deixando a cargo de analistas especializados em
cada mercado as sugestdes sobre como posicionar cada centavo de seu
investimento.

Acredito ser importante esclarecer que, para dar mais credibilidade ao
conteudo que produzo para fomentar a educagdo financeira e a multiplica¢ao
de riquezas pelo Brasil e pelo mundo, nem eu, Gustavo Cerbasi, nem meus
editores temos qualquer envolvimento e interesse de lucrar com a negociagao
dos diferentes investimentos exemplificados e discutidos neste livro. Também
ndo é nosso objetivo incentivar os leitores a contratarem servigos de
orientacdo e aconselhamento de investimentos, mas sim tornar mais
produtivo seu relacionamento com esses servicos ou até ajudar a fazer
escolhas eficientes sem depender deles.

Por outro lado, orientacoes relacionadas a aspectos tributarios, contébeis e
regulatorios estdo sujeitas a intensas e frequentes transformagoes. Este livro
nao é capaz de substituir a orientagdo profissional nas situagdes que
conduzam a grandes impactos financeiros, contratuais e tributarios. Por isso,



os leitores ndo devem considerar este texto suficiente para dispensar a
consultoria de um competente advogado, contador ou consultor financeiro,
de acordo com a necessidade de sua situagdo pessoal. Meu propdsito, como
autor, ¢ o de ajuda-lo a refletir melhor sobre suas escolhas, estando elas ou
ndao sob orientagdo profissional.

Adicionalmente, com o objetivo de ajudar o leitor a entender melhor os
mecanismos de investimento, sdo feitas algumas estimativas de rentabilidades
futuras de determinados produtos financeiros e nao financeiros. Essas
projecdes sdo feitas com base em diversos fatores, incluindo a percepgdo e
experiéncia do autor e, principalmente, o desempenho passado de vérios tipos
de ativos. Apesar de o passado se repetir continuamente ou de maneira ciclica
(com altos e baixos) para muitos ativos, ndo ha garantia de que o desempenho
passado de investimentos de risco seja um indicativo de seu desempenho
futuro.

Referéncias feitas a produtos, fornecedores de servicos e fontes de
informagdes adicionais ndo significam que o autor indica ou intermedeia o
acesso aos mesmos, além de ndo ser possivel garantir sua disponibilidade.
Tais referéncias, quando feitas, se mostravam disponiveis e licitas a época em
que este texto foi escrito.

Em diversos trechos, ha referéncias ao termo “poupanca”. Essas referéncias
indicam o ato de poupar e ndo o produto popular chamado Caderneta de
Poupan¢a. Quando a referéncia a este produto for feita, estara grafada
exatamente como neste paragrafo, com iniciais em maiusculas e sua
nomenclatura completa.

Finalmente, convido o leitor a ler um resumo de meu curriculo, na orelha
de tras deste livro, onde estd explicita minha formacao, especializa¢do e pos-
graduac¢do na area de administracdo, um curso multidisciplinar que estuda, de
maneira generalista e interligada, diferentes dreas do conhecimento utilizadas
na gestdio de pessoas e negdcios, envolvendo, entre outras, economia,
contabilidade, psicologia, sociologia, estatistica, direito, antropologia e
filosofia, servindo-se dessas ciéncias para estudar também os mercados de
investimentos. Nao sou um profissional de nenhuma das areas citadas, mas,
por interesse pessoal e estimulo de professores, aprofundei-me por conta



propria nas disciplinas que me ajudaram a compor uma bagagem de
conhecimentos que procuro compartilhar com meus leitores. Algumas de
minhas reflexdes, portanto, podem ser confundidas com aquelas tipicas dos
profissionais dessas areas, o que em hipdtese alguma pressupde o interesse de
dispensar analises feitas com mais profundidade por esses profissionais.

Talvez vocé, leitor, esteja estranhando o tom formal destas paginas que
introduzem o livro, principalmente se ja teve algum contato com outros que
escrevi. Por favor, ndo tire conclusdes sobre a abordagem presente no restante
do livro a partir destas paginas iniciais. Como o texto aqui escrito refere-se a
diferentes mercados de investimentos, que envolvem atividades
rigorosamente reguladas, deixar ambiguo o proposito deste texto ou sem o
devido esclarecimento de seu carater educativo estaria tanto desrespeitando a
exigéncia de transparéncia desses mercados quanto menosprezando o
trabalho dos profissionais que neles atuam.

Esta obra é fruto de intricada e extensa pesquisa que me ajudou a conquistar
muitos objetivos na vida. Compartilho-a com vocé justamente para tornar a
sua pesquisa pessoal menos intricada e extensa ao buscar seus objetivos
pessoais.



ONDE VOCE ESTARA PISANDO



O primeiro milhdo é o mais dificil. Ou, a0 menos, deveria ser. Acredite
nessa ideia, caso vocé ainda nao tenha muitos milhdes em investimentos. Essa

nio é mais uma daquelas frases vazias dos livros de autoajuda, mas sim uma
constatacdo racional.

Explico-me. Em primeiro lugar, quem comec¢a a investir estd também
comecando a aprender sobre investimentos. E provével que o investidor
iniciante sinta-se muito mais inseguro, confuso e assustado com as
orientagdes que encontra do que aqueles que ja erraram, acertaram e
acumularam conhecimento ao longo do tempo. Costumo dizer que, se vocé
fizer hoje planos de investimento para sua vida futura, é muito provavel que
seus planos produzam mais bons resultados ou acontecam em menos tempo
do que vocé consegue prever, pois, ao longo dos anos, vocé os refinara com o
acumulo de conhecimento que obtiver.

Além disso, a afirmac¢do de que o primeiro milhdo é o mais dificil pode ser
provada matematicamente. Imagine que vocé tem uma estratégia de
investimento conservadora e bem desenhada, como a que conhecerd nas
proximas paginas. Suponha que seu conservadorismo sé lhe permita, por
exemplo, investir 10% de seu patrimdnio em alternativas arrojadas, com bom
potencial de ganho e talvez com risco consideravel de perda. Imagine também
que, ha doze meses, vocé tinha R$ 100 mil e aplicou 10% desses R$ 100 mil -
ou seja, R$ 10 mil - em um fundo de agbes que sé investe em pequenas
empresas, uma escolha de alto risco, mas que pode oferecer bons ganhos se
for benfeita. Para sua alegria, o fundo que vocé escolheu obteve rendimento
liquido, no periodo, de 70% sobre o valor investido. Quanto vocé ganhou com
sua escolha arrojada? Apenas R$ 7 mil, pois o investimento foi de apenas R$



10 mil no inicio do periodo.

Perceba como seu projeto demora a evoluir no comego. Chega a ser
desanimador correr riscos significativos e ganhar apenas R$ 7 mil, diante de
um patrimonio de R$ 100 mil. A sensacdo é a de que seu primeiro milhao
demorara uma eternidade a ser alcancado.

Facamos agora um pequeno ajuste no seu exercicio imaginario de
enriquecimento. Imagine, desta vez, que vocé tinha R$ 1 milhdo ha doze
meses e que, seguindo a mesma estratégia, vocé investiu 10% de seu
patrimonio — ou R$ 100 mil - no mesmo fundo. Se o desempenho do fundo
foi novamente de 70%, seu ganho foi de R$ 70 mil, dando um grande salto em
direcdo ao segundo milhao.

O primeiro milhao é o mais dificil.

Nos investimentos, quanto mais vocé tem, mais vocé ganha. Isto é motivo
suficiente para que vocé se preocupe em correr atras de seu objetivo ainda
jovem. Quanto mais adiar seus planos, mais convivera com a inseguranca e
com a sensacdo de que seus propdsitos nunca serdo atingidos. Se decidir
manter uma vida um pouco mais simples do que a que seus pares levam,
apertando um pouco o cinto para atingir seus objetivos em menos tempo,
logo chegard o momento em que sua sensac¢do serd a de que seu dinheiro jorra
da conta bancaria, multiplicando-se com facilidade. Quanto mais dinheiro
vocé tiver, mais oportunidades de negdcios podera aproveitar, facilitando a
multiplicagdo de sua riqueza e de seu bem-estar. Com maior esfor¢o, mais
cedo vocé chegara a esse patamar em que a multiplicacdo é menos dificultosa,
e maior serda a recompensa pelo sacrificio feito. Em outras palavras, o prémio
tende a ser proporcional ao esfor¢o em persegui-lo.

Porém, esforgar-se ndo basta. Fazer intensas economias para poupar mas
poupar de maneira ineficiente é como andar sobre o gelo - o deslocamento
nao corresponde ao esfor¢o feito. Um dos aspectos mais importantes dos
investimentos é a forca com que vocé multiplica sua riqueza, ou seja, a
rentabilidade. Nao basta ter dinheiro aplicado; é importante que esse dinheiro
se multiplique com vigor, para que vocé suba na escala social de conforto e



bem-estar. Se seu dinheiro nido se multiplicar, ao final de muitos anos de
investimento vocé tera apenas o que deixou de consumir. Nao tera feito nada
além de adiar o consumo que poderia estar fazendo hoje — um péssimo
negdcio. Mas, se conseguir investir com qualidade, vocé estard abrindo mao
de consumo hoje para consumir muito mais amanha, pois seu dinheiro estara
gerando filhotes.

Fazer intensas economias para poupar mas poupar
de maneira ineficiente é como andar sobre o gelo.

E para que vocé saiba investir com qualidade que decidi escrever este texto.
Alias, este livro ndo nasceu simplesmente de uma ideia inspirada do autor.
Como aconteceu em dois dos livros que escrevi anteriormente, Casais
inteligentes enriquecem juntos e Pais inteligentes enriquecem seus filhos, a ideia
do livro, seus tépicos e a abordagem utilizada no texto nasceram quase que
espontaneamente por demanda dos leitores das obras anteriores. Grande
parte do contetdo incluido aqui vem de respostas a e-mails que recebi e a
perguntas de ouvintes e espectadores feitas através dos programas de radio e
televisdo dos quais participo desde 2003, quando lancei meu primeiro livro.

Nio sé as davidas foram importantes para formar este conteido. Além
delas, recebi também muitas sugestdes de investimento de especialistas com
quem convivi, ou para quem lecionei ou palestrei, parte delas interessantes,
mas parte totalmente furadas e repletas de armadilhas. Das interessantes
aproveitei pouco, pois resisto a investir naquilo que ndo conheco
profundamente. Mas as dicas ruins foram muito uteis, por terem motivado
algumas pesquisas que resultaram na constata¢ao dos equivocos que muitos
cometem e na geragao de orientagdes que vocé encontrara adiante.

Estdo incluidas também neste livro reflexdes pessoais, baseadas tanto em
boas quanto em mas escolhas de investimento que fiz. Espero que o leitor ndo
pense que as escolhas de um especialista sdo infaliveis, pois as escolhas de
ninguém o sao. Sao muitas fontes de informa¢ao, movimentos de renovagao
intensa dos mercados de investimento, muitas alternativas de investimento
para escolher, inumeras normas a respeitar e muito conflito de interesses



entre quem vende e quem compra um servico de investimento. Diante de
tantas varidaveis, até alguns acertos passam a ser considerados erros, pois
ficamos com a impressao de que poderiamos ter acertado mais.

Mas, como acontece com todo investidor de sucesso, em meus
investimentos tive a felicidade de acertar mais do que errar. Muito mais, eu
diria, pois ainda contei com um momento bastante favoravel da economia
brasileira para consolidar minha riqueza. Espero que vocé tenha a mesma
sorte. Porém, além da sorte, ofereco nestas paginas ideias e ensinamentos que
lhe permitirdo dispensar o acaso durante sua trajetoria de enriquecimento.
Deguste-os com moderagdo e bom senso.



Investir € multiplicar

O primeiro desafio que encontro quando alguém me procura para orientar

melhor seus investimentos é convencé-lo do que ndo é um investimento. As
seguintes ideias equivocadas foram retiradas de textos que li, e-mails que
recebi e perguntas que me foram feitas nos ultimos anos:

“Estamos nos casando e decidimos investir em um imdvel de dois quartos para nossa
moradia.”

“Compramos nosso apartamento financiado em vinte anos, mas fizemos um bom negdcio,
pois ele se valorizou em 40% apds cinco anos.”

A moradia ndo é um investimento, mas sim um consumo. O dinheiro
consumido em uma moradia ndo se propde a ser multiplicado; pelo contrario,
mesmo que a moradia venha a perder valor com o tempo, isso pouco nos
preocupara, se nela estivermos morando com conforto, seguranca e
felicidade. Além disso, vocé ndo podera dispor do dinheiro que vale sua casa
diante de outra oportunidade de negdcio - em outras palavras, a casa propria
nio lhe proporciona boa liquidez. Mesmo que o imével em que vocé mora se
valorize muito, isso fara pouca diferenca. Até hoje, s6 conheci casos de
pessoas que decidiram mudar de uma moradia de elevado valor para uma



menor em situagdes de necessidade financeira, para pagar contas ou liquidar
dividas. O caso mais comum, quando a casa propria se valoriza muito, é o de
a familia vender o imoével supervalorizado para comprar outro de igual ou
maior valor, aumentando seu consumo, e nao seu investimento.

“Se minhas propriedades nao sao investimento para mim, serao para meus filhos, quando
eu morrer.”

A frase acima é um dos sinais que mostram a dificuldade do brasileiro de
enriquecer ha muitas geracdes. E dessa mentalidade que vem o ditado “pai
rico, filho nobre, neto pobre”. Por nao planejarem seu enriquecimento,
muitos pais acabam encostando seu dinheiro em uma montanha de
propriedades, desfazendo-se de parte delas ao final de suas vidas para pagar as
contas de sua velhice. Os filhos, que nao aprenderam a construir riqueza de
maneira planejada ou ndo conversaram com seus pais sobre isso, ndo querem
repetir o erro de seus pais — muito trabalhar e pouco desfrutar -, o que os leva
a dilapidar o patrimdnio familiar durante sua vida. O mau habito da gastanca
vai resultar em uma velhice endividada, sobrando para os netos (terceira
geracdo) a dificuldade de arcar com os erros de seus pais. Vejo também
muitos pais tomarem a equivocada decisdo de, no auge de sua poupanga,
presentear seus filhos com uma moradia na época do casamento ou quando
saem de casa. Esse é um péssimo exemplo, pois, em muitas familias, os pais
chegam aos limites de suas finangas para realizar esse sonho. Os filhos
perceberdo isso e ndo terdo outra saida a nao ser ajudar a sustentar seus pais
no futuro. Sem contar a situacdo em que o presente dos pais impoe aos filhos
um custo que resulta em dificuldades financeiras para o jovem casal. Parece
que estou sendo duro ao dizer isso, mas percebam que essa atitude dos pais é
um indicativo da falta de equilibrio que muitas familias tém com as finangas.
Em outras palavras, pais com uma riqueza mal planejada tentam facilitar a
vida financeira de seus filhos, mas acabam criando problemas financeiros
para a vida de ambos - se ndo tivessem que sustentar seus pais ou arcar com
gastos desproporcionais a sua situacdo de vida, os filhos viveriam melhor.
Melhor do que passar imdveis aos filhos seria passar uma boa educagio



financeira, ensinando-os a construir sua prdépria casa e aproveitando sua
poupanca para uma merecida curticao da aposentadoria.

Se nao tivessem que sustentar seus pais ou arcar
com gastos desproporcionais a sua situagao de vida,
os filhos viveriam melhor.

“Investi em ddlares ha algum tempo, mas nao estou ganhando nada; queria saber se devo
continuar ou ndo com as notas em casa.”

Doélar nao ¢ investimento. Alids, nenhuma moeda estrangeira ¢
investimento. Quando muito, comprar moeda estrangeira é uma forma de

protecio ou hedge” contra riscos de mudanca no cambio. Por exemplo, ap6s
investir em fundos de renda fixa ou a¢des durante varios meses para garantir
a verba para um curso no exterior, recomenda-se ao estudante transferir ao
menos 50% de sua poupancga para um cartdo de débito pré-pago ou para um
Fundo Cambial - um fundo que acompanha a varia¢do do ddlar ou do euro e
ainda paga uma pequena rentabilidade acima dessa variacdo — com o objetivo
de proteger a viagem contra uma possivel desvalorizacdo da moeda do pais
em que vive. Essa recomendacdo ndo se propde a melhorar o resultado dos
investimentos ja feitos, mas sim de garantir que essa conquista nao se perca
em razdo de mudancas econdmicas. Quem decide comprar dolares ou euros
pensando em investimento provavelmente fara mau negocio, pois dez mil
euros de hoje continuardo sendo dez mil euros daqui a alguns anos, mas
valendo menos - afinal, até euros sofrem desvalorizacio em func¢ido da
inflacdo nos paises em que a moeda é utilizada. Se vocé tiver optado por
comprar papel-moeda, o risco ¢ maior ainda, pois, além da inflacdo, corre o
risco de perder valor pela atuagdo das tragas e cupins em seu esconderijo.
Qualquer cartilha basica de economia nos ensina que, por mais que uma
moeda tenha tendéncia de se valorizar em relacio a outra moeda, essa
valorizagdo produz efeitos passageiros, pois a inflacdo do pais cuja moeda se
desvalorizou se encarregara de equiparar o poder de compra das duas
moedas. Temos um bom exemplo desse efeito no mercado de cdmbio
brasileiro entre 1996 e 2008. No comeco desse periodo, um ddlar era



comprado por um real, o que dava grande poder de compra aos brasileiros e
facilitava a importagdo de bens e as viagens ao exterior. No ano de 2002, um
dodlar chegou a ser comprado por quatro reais, um rendimento de 300% em
sete anos, para quem decidiu comprar délares em 1996. Porém, o auge da
crise cambial aconteceu justamente porque ndo havia ninguém disposto a
vender ddlares, e a escassez puxou 0s precos para cima. De 2002 a 2008, a
cotacdo do dolar em relagdo ao real ndo parou de cair, chegando abaixo de R$
1,70 em fevereiro de 2008. Os investidores menos pessimistas diziam que
ainda acumulavam ganhos de 70%, porém esse ganho ndo existia. Como a
inflacdo entre 1996 e 2008 foi maior do que 140%, é correto afirmar que, se o
ddlar estivesse valendo algo em torno de R$ 2,40, nao haveria nem ganho
nem perda para quem comprou dolares na época da paridade cambial. Em
outras palavras, a moeda norte-americana estava muito mais barata em 2008
do que em 1996.

“Ouvi dizer que os financiamentos sao caros, por isso resolvi investir em um consoércio, para
ter meu carro até o préximo ano.”

Ponto para o génio do marketing que inventou a ideia — e convenceu muita
gente — de que consdrcio ¢ um investimento. De investimento, essa
alternativa de consumo planejado ndo tem nada, afinal ndo ganhamos
dinheiro com consércio; pelo contréario, o bem que queremos adquirir custara
mais caro do que se fosse pago a vista. E verdade que, nos planos de prazos
mais longos, optar por um consoércio costuma ser financeiramente mais
vantajoso do que contratar um financiamento, em razdo dos diferentes
mecanismos de remuneracido das institui¢des financeiras. Enquanto no
financiamento pagamos juros todos os meses sobre o que continuamos
devendo ao longo do tempo, no consdrcio existe apenas uma taxa de
administracdo que é cobrada sobre o valor contratado, para entdo parcelar o
preco total (incluindo a taxa) em prestagdes iguais. A tabela abaixo
exemplifica a diferenga entre um financiamento de R$ 20 mil a juros de 1% ao
més e um plano de consorcio de uma carta de crédito no valor de R$ 20 mil,
com taxa de 20%, ambos parcelados em 5 anos. Repare que qualquer das



alternativas nos custa muito mais do que os R$ 20 mil que consumimos. Vale
ressaltar que, apesar de o financiamento pesar mais no bolso, sua contrata¢ao
normalmente nos da acesso imediato ao item que desejamos comprar. No
consdrcio, temos que esperar nossa vez de sermos contemplados, ou entdo ter
uma boa reserva financeira para oferecer como lance de antecipacdo de
parcelas — o equivalente a oferecer uma boa entrada para pagar menos
prestagdes e menos juros no financiamento.

FINANCIAMENTO CONSORCIO
Valor financiado $20.000,00 Valor Carta de Crédito $20.000,00
Prazo (anos) 5 Prazo (anos) 5
Taxa juros (ao més) 1%  Taxa Administragao 20%
Valor da prestacao $444,89| Valor da prestacao $400,00
Total pago $26.693,34 Total pago $24.000,00

Os calculos nao consideram custos acessérios: IOF, Taxa de Abertura de Crédito, Seguros e
Custos de Cobranca.

“Investi na economia futura, instalando um kit de gas natural em meu automdvel.”

A falta de visdo do todo pode fazer com que o barato saia caro. Muitos se
encantam com a ideia de que a redugao de despesas mensais merece grandes
investimentos, mas esse raciocinio ndo se aplica a todos os casos. Comprar
equipamentos que consomem menos, ainda que demandem altos
investimentos, vale a pena quando, fazendo as contas na ponta do lapis,
percebe-se que o investimento feito sera amortizado em prazo ndo muito
longo. Uma grande compra serd considerada um investimento
principalmente nas situagcbes em que ela pode ser paga em prestagdes e a
economia mensal de consumo ¢ suficiente para pagar as parcelas. Por
exemplo, imagine que um frotista gasta, por més, cerca de R$ 600 em
gasolina. Ao analisar um plano de instalagdo de kit a gas natural em seu
veiculo, ele percebe que passard a gastar apenas R$ 300 mensais em gas, e que
pode pagar a instalacao do kit em dez parcelas de R$ 200. Esse é um exemplo
de étimo investimento, pois, mesmo no periodo em que estiver pagando a



compra, ele estard gastando apenas R$ 500 mensais, R$ 100 a menos do que
gasta sem a instalagdo. Esse tipo de reflexdo ¢ a tipica analise de investimento
que deveria ser feita na hora de reformar uma casa, comprar equipamentos
para uma empresa ou substituir um equipamento de informatica em seu
home office. Como exemplo de maus investimentos que encontro
frequentemente estdo: instalacio de aquecimento solar em casas de campo
pouco utilizadas (se sua preocupacdo é com a ecologia, pense em quanto
entulho e poluigdo sao gerados para cada kit produzido), aquisicdo mais cara
de veiculos bicombustivel ou hibridos com previsio de pouca utilizagdo,
aquisicao de um segundo veiculo em vez de utilizar taxi, compra de casa de
campo em vez de alugar apenas por temporada, compra de carissimos
eletrodomésticos que substituem o trabalho de uma empregada doméstica,
troca de equipamentos em bom funcionamento sob o pretexto de atualizacao
de versio e de funcdes que acabam ndo fazendo diferenga, e compra de
equipamentos esportivos, em vez de aluga-los quando necessario.

“Investi em um negocio proprio.”

Essa afirmacdo pode estar correta ou completamente equivocada,
dependendo da visdo que o novo empreendedor tem de seu negécio proprio.
Muitos que empreendem um negdcio préprio o fazem com a ilusdo de que
irao “mamar” nos lucros da empresa. Essa ideia geralmente parte da
observacao de empreendedores de sucesso, que aparentemente tocam seu
negdcio com facilidade, fazendo-o crescer a passos de gigante. Infelizmente,
muitos negdcios ja comecam fracassados por partirem dessa ilusdo. Quando
alguém monta um negbcio, em qualquer ramo, normalmente ¢ feito um
esforco imenso nos primeiros meses ou anos desse negocio, para que ele
cresca e se destaque dos demais. Quem o vé como um investimento percebe
que ndo se deve retirar lucros ou dividendos de uma pequena empresa nos
primeiros meses, pois esse pequeno negdcio precisa contar com toda a
capacidade de reinvestimento possivel. Em vez de retirar como lucro o caixa
que sobra dos poucos negocios iniciais, o bom investidor investe seus ganhos
em marketing, treinamento, melhoria do atendimento e automacao de seus



processos. Somente quando o empreendimento “engrena”, ou seja, quando
come¢a a funcionar em velocidade de cruzeiro, é que o bom investidor
comeca a colher os frutos de seu plantio. Normalmente, é nessa fase que o
negdcio ja se tornou conhecido, e que inspirados futuros empreendedores
comecam a invejar o sucesso de seu inspirador, querendo ter um negocio
similar. Parece facil colher os frutos, mas é porque nao observamos o
sacrificio do plantio. Se vocé pensar em montar uma empresa e entendé-la
como um investimento que precisara de um periodo de maturagdo, estara no
caminho certo. Se tiver planos de montar uma empresa porque estd
precisando tirar dinheiro de algum lugar para se manter, ¢ bem provavel que
seu negocio nao venha a contar com o folego necessario para crescer, e que,
por isso, minguard a sombra do sucesso de outros empreendedores. Pensando
assim, seu negdcio sera apenas um meio trabalhoso de perder seu dinheiro.

“Investi em um negdcio de marketing multinivel /| marketing de rede, de onde tirarei renda
sem ter que trabalhar, ou trabalhando em casa.”

Nao importa se vocé estd em uma piramide de negdcios ou com seu
dinheiro simplesmente aplicado em um fundo. Evite o erro de acreditar que
enriquecerd sem fazer nada. Na quase totalidade dos investimentos, sua
rentabilidade serda proporcional a sua dedicacdo de tempo aprendendo e se
envolvendo com o mercado em que vocé investe. Para ganhar mais na renda
fixa, é preciso estudar continuamente as alternativas que o mercado oferece,
entre titulos publicos, debéntures, CDBs de bancos de segunda linha, fundos e

operacdes compromissadas.’ Para ganhar mais na renda variavel, é preciso
rever sua carteira de a¢des periodicamente e estar sempre atualizado sobre as
acoes que terao melhor desempenho nos préximos anos. Para ganhar mais
com imdveis, vocé precisa gostar de ler classificados e visitar lancamentos,
obras e eventos para investidores. Da mesma forma, para ganhar mais com
seu negdcio proprio, seja ele uma grande indudstria ou um simples trabalho
“de casa”, vocé s6 enriquecera se dedicar horas e horas ao aperfeicoamento de
suas técnicas de gestdo e se batalhar diariamente para conquistar clientes. De
todos os casos em que conheci empresarios do marketing multinivel (aquele



em que supostamente se ganha quando seus amigos entram para sua
piramide de negdcios), quem acreditou que bastava convencer amigos a
entrar no esquema acabou perdendo tudo o que investiu, além de perder os
amigos. Mas também conheci casos de gente que prosperou. Desses, a
prospeccdo de clientes e a montagem de displays de venda em locais de
grande trafego de pessoas consumiam mais tempo do que o convencimento
de futuros ex-amigos a entrar em seu negocio.

“Como né&o consigo poupar muito por més, meu gerente me recomendou investir em um
Titulo de Capitalizacéo.”

Titulos de Capitalizacio sdo um produto oferecido pelos bancos que,
diferentemente das demais alternativas para quem tem sobras para poupar,
nido promete pagar juros. Contrariamente, propde devolver ao poupador,
apos o prazo contratado, apenas parte do que ele investiu, corrigida pela
inflagdo, em troca da oportunidade de concorrer a prémios polpudos durante
a vigéncia do contrato. E uma espécie de loteria que devolve ao apostador
tudo que sobra depois de ratear os custos administrativos, o valor dos
prémios sorteados e o lucro da institui¢ao. Por essas caracteristicas, Titulos de
Capitalizagdo ndo sdo investimento. Como toda loteria, as chances de ganho
sdo irrisérias. Mas isso ndo quer dizer que tal produto deva ser riscado de seu
caderninho de alternativas. Hd um gigantesco publico desmotivado com
investimentos, os pequenos poupadores com pouco conhecimento de
finangas e planejamento, para o qual Titulos de Capitalizacdo podem fazer
muita diferenca. Com esse produto, ao final de doze meses é improvavel que
R$ 100 mensais tenham acumulado sequer R$ 1.000, menos do que os
R$ 1.200 poupados, mesmo entre as melhores alternativas do mercado.
Porém, provavelmente a chance de ser sorteado e ganhar um grande prémio
nos meses seguintes sera motivo mais forte para esse humilde poupador nao
desistir de seu plano. A possibilidade de mudar de vida repentinamente é um
bom motivo para continuar com seu sacrificio orcamentario mensal. A sorte
grande acontecera? Provavelmente nao. Mas, mesmo que nao seja sorteado,
ao final de cinco ou seis anos de plano esse poupador tera acumulado



recursos que paguem, talvez, o primeiro ano de faculdade de seu filho. Ou,
entdo, recursos suficientes para acessar fundos de renda fixa bem mais
eficientes e que lhe mostrem lucros com juros bem mais interessantes a cada
ano. Certamente, ele ndo estara arrependido. Na pratica, a chance de ser
sorteado minimiza o desconforto pelo adiamento do consumo - é como
poupar e concorrer a prémios. Como investimento, a Capitalizagdo ¢é
provavelmente a pior alternativa. Para realizar o sonho de comecar a formar
um pé-de-meia, porém, pode ser o necessario primeiro passo para quem
pouco entende de bancos.

“Como eu nao consigo ganhar mais do que 0,6% ao més nos investimentos, em vez de
poupar eu decidi comprar um automovel financiado, ja que a concessionaria me ofereceu
juros de apenas 0,49% ao més, em sessenta meses e sem entrada.”

Quem utiliza o argumento acima acredita que gastara menos no
financiamento do que se poupasse para comprar o carro a vista daqui a cinco
anos, ou poupasse durante um prazo menor para dar uma entrada e amenizar
o prazo de financiamento. O raciocinio é equivocado por dois motivos:
primeiro, porque pagar juros ¢ sempre mais caro do que ganhar juros, ndo
importa a diferenga entre as duas taxas; segundo, que, em 100% dos casos de
oferta de financiamento, a taxa anunciada em destaque jamais é real, pois ela

nio embute custos elevados como o IOF," os custos de cobranca, seguro
fianca e até custos de impressdo de boletos. Esses custos sé aparecem nas
letrinhas midadas dos antncios, embutidos no Custo Efetivo da Transac¢io
(CET), que ¢ a taxa real que deve ser considerada no financiamento. Na
pratica, nenhum financiamento trabalha com taxas inferiores as que vocé
ganhara investindo com seguranca e qualidade, pois o banco lucra com a
intermediacdo financeira, captando recursos (nas suas aplicacdes) sempre
com custo abaixo do preco que cobra para emprestar.

“Comecei a investir em meu curso de inglés no Canada, iniciando com o pagamento da
passagem aérea e da escola com um ano de antecedéncia.”

Pagar antecipadamente ndo ¢ um investimento. Em vez de desembolsar



antecipadamente o valor de um objetivo futuro, vocé poderia simplesmente
investir o valor disponivel e fazer reservas dos compromissos a pagar em data
futura, lucrando com os juros ou rendimentos obtidos de seu investimento. A
decisdo de pagar antecipadamente sO6 passa a se caracterizar como
investimento quando, para convencé-lo a fazer isso, quem lhe vende o que
vocé compra oferece um desconto fantastico — algo da ordem de 15% a 20%
para um ano de antecipa¢do. Como, para compromissos de curto prazo
(como um ano), a orientacdo ¢é investir de maneira conservadora e
dificilmente vocé obteria rendimentos da ordem de 15% dentro dessa
caracteristica, pagar antecipadamente com descontos dessa magnitude é
realmente um bom investimento. Descontos dessa ordem sdo comuns para
pagamentos antecipados de mensalidades escolares, mensalidades de clubes,
itens de grife, assinaturas de revistas e contrata¢ao de servigos como telefonia,
internet e similares.

Eu poderia citar dezenas de outros exemplos de pensamentos infelizes sobre a
ideia de investir, mas acredito que os casos apresentados ja o convenceram de
que é muito facil distorcer a interpretacdo do termo investimento. Antes de
comecar a investir é preciso ter em mente que investir é multiplicar, e ndo
somar. Investir pressupde o acumulo de lucros que vocé obtém, para que,
com um patrimonio cada vez maior, vocé lucre mais. Se vocé trabalha muito
para pagar a compra de imoveis que nao tém bom potencial de valorizacao,
em vez de multiplicar vocé esta simplesmente acumulando patrimonio. Se
seus imoveis ganham valor com o tempo e vocé os revende para comprar
outros com bom potencial de valoriza¢ao, esta investindo.

Veja, em numeros, o que quero dizer. Considere que um trabalhador
acumulou, durante dez anos de sua vida, o valor de R$ 100 mil. Agora ele
quer investir em imoéveis, mas ndo sabe qual de dois caminhos adotar:
comprar um imovel e disponibilizad-lo para aluguel, ou comprar um imédvel
para revenda.

Se ele optar por comprar um imoével e disponibiliza-lo para aluguel, uma
atitude inteligente seria pesquisar imoveis cujas caracteristicas oferecem
maior rentabilidade na estratégia do aluguel. E sabido que imodveis de



pequeno porte rendem aluguéis proporcionalmente maiores. Por exemplo, se
um imovel de R$ 100 mil render um aluguel de R$ 1 mil mensais, é provavel
que com dois imdveis de R$ 50 mil ele ganhe mais do que R$ 500 mensais por
cada um. Também ¢é sabido que imdveis comerciais costumam ser mais
rentaveis do que imoveis residenciais, por sua caracteristica de viabilizar
negocios e por normalmente se localizarem em pontos interessantes e
disputados, com procura mais intensa de inquilinos e menor probabilidade de
ficarem vagos.

Entdo, seguindo a boa estratégia de comprar duas pequenas salas comerciais
de R$ 50 mil cada, o agora “investidor” passa a ganhar R$ 600 mensais de
aluguel de cada sala. Como as comprou em um ponto disputado do comércio,
sabe que ganhard, por muitos anos, um rendimento de R$ 1.200 mensais
sobre seu “investimento”. Em dez anos (120 meses), tera embolsado R$ 144
mil em renda de aluguel e ainda tera a propriedade do imével, com potencial
de valorizacao.

Foi um bom investimento? A resposta é NAO, se ele realmente embolsou e
gastou o rendimento obtido. Ndo foi um bom investimento porque ele nao
ficou mais rico com sua estratégia, apenas assegurou a manuteng¢io de seu
padrdo de riqueza. Se, em vez de comprar um imdvel para aluguel, o
trabalhador tivesse usado seus R$ 100 mil para comprar um imovel para
revenda, provavelmente teria construido um cendrio bem melhor apds os
mesmos dez anos.

Imagine que, agora, ele tenha optado pela compra e revenda. Para fazer um
bom negocio, ele precisa dedicar algum tempo e paciéncia para pesquisar o
mercado e entender o real valor de um imdével na regido em que ele pesquisa.
Com a ajuda de um bom corretor de imdveis, é possivel garimpar o mercado
em busca de alguém que precise vender um imdvel com certa urgéncia -
normalmente, esse alguém estara com problemas financeiros, precisando
vender imediatamente um bem e aceitando qualquer negé6cio. Ao comprar
barato o imével, o0 mesmo corretor pode ajudar a revendé-lo com um bom
lucro dentro de alguns meses. Neste caso, pouco importa se o imoével é
comercial ou residencial.

Facamos as contas. Considere que: o negociador consegue comprar e



revender um imdvel por ano; que, a cada compra e revenda, ele consegue
lucrar 10% (ja abatidos os impostos, a inflacao no periodo entre a compra e a
venda e a comissdo do corretor); e que ele utiliza todo o dinheiro obtido com
a venda (o que investiu mais os 10% de lucro) na compra de outro imédvel
para revenda. Em dez anos, ele tera acumulado um valor de cerca de R$ 260

mil.

INVESTIMENTO INICIAL R$100.000,00
Mais lucro de 10% ap6s 1 ano R$110.000,00
Mais lucro de 10% ap6s 2 anos R$121.000,00
Mais lucro de 10% ap6s 3 anos R$133.100,00
Mais lucro de 10% ap6s 4 anos R$146.410,00
Mais lucro de 10% apos 5 anos R$161.051,00
Mais lucro de 10% ap6s 6 anos R$177.156,10
Mais lucro de 10% apos 7 anos R$194.871,71
Mais lucro de 10% apos 8 anos R$214.358,88
Mais lucro de 10% ap6s 9 anos R$235.794,77
Mais lucro de 10% ap6s 10 anos R$259.374,25

Os exemplos deixam clara a diferenca entre multiplicar e acumular.
Obviamente, se, na op¢ao pelo aluguel, o investidor optasse por reinvestir a
renda do aluguel na compra ou constru¢do de novos imdveis para posterior
locagdo, ele também estaria fazendo um bom investimento. Uma das
principais qualidades de um bom investimento é a possibilidade de investir
imediatamente e com boa rentabilidade os resultados que vocé obtém
regularmente.

Repare que, na boa decisdo de investimento que citei, inclui a figura do
corretor de iméveis. Contar com a experiéncia de experts do mercado em que
vocé investe facilita bastante suas decisoes. Isso ndo quer dizer que a compra
do servico de um perito é imprescindivel, mas sim que ele pode ser muito util
enquanto vocé ndo se tornar um especialista naquilo em que investe. Conte
com informag¢des maduras e experientes, fuja das dicas de quem nao investe
ha muito tempo na area. Uma decisdo baseada em boato ou palpites nao ¢é
investimento, mas sim especulacdo. Ao especular, vocé estd praticamente
jogando, pois acredita que conhece mais do que os outros e que se darda bem
em cima da falta de informacdo de sua contraparte. Como a informaciao com



base na qual vocé decidiu ¢ incerta, suas chances de acertar e ganhar sdo
praticamente as mesmas de errar e perder. E investir, definitivamente, nao ¢é
fazer escolhas contando com perdas.

Investir, em esséncia, é estar com seu dinheiro onde estd o dinheiro dos que
estdo ganhando. Comprar barato e vender caro, sempre. Nao é o mesmo que
simplesmente aplicar dinheiro. Para se tornar um bom investidor, vocé deve
desenvolver tanto técnicas de compra - como fazer a melhor escolha? -
quanto de venda - quando se desfazer do investimento? Quando se dar por
satisfeito com os ganhos obtidos? E sobre respostas a perguntas desse tipo que
pretendo ajuda-lo a refletir melhor daqui para a frente.

Existem modas também no mundo dos investimentos, alternativas que
produzem bons lucros durante certo periodo e que, depois de um tempo, se
esgotam. Quem nasceu na década de 1970 ou antes e viveu no Brasil até hoje
ja passou por pelo menos trés grandes modas: a era do enriquecimento com
imoveis, a era dos ganhos com juros e a era da solidez econdmica. Durante
essas trés fases, o conceito de investimento de sucesso mudou muito.

a. A era do enriquecimento com imdveis

Durante os primeiros trés quartos do século XX, o Brasil era uma economia
predominantemente rural, em que as cidades cresciam rapida e intensamente.
Devido ao dificil e pouco seguro acesso ao sistema financeiro, os brasileiros
que contavam com sobras de dinheiro no final do més compravam terrenos e
imdveis, mais por falta de opgdo do que por certeza de ganhos. Como as
cidades estavam em franco crescimento em todas as regides do pais, quem
optou por imoveis e terras como investimento viu seu patrimoOnio se
multiplicar facilmente. O enriquecimento era um processo praticamente
automatico, pois comprar terras era uma decisdo unanime de quem ganhava
mais do que consumia. Era sé comprar e esperar.

As pessoas mais experientes que conhecemos geralmente incentivam o
investimento em imdveis, porque tém em mente que essa receita de
enriquecimento é infalivel. Sua percep¢do, porém, estd equivocada. Nas
ultimas décadas, muitas cidades brasileiras ndo sé deixaram de crescer como
também entraram em processo de decadéncia. Existem regides se



desenvolvendo, prosperando e se valorizando, assim como existem regides
que ha tempos atingiram seu auge de valorizagdo e em que hoje seus imédveis
s6 diminuem de valor. Investir em imdveis deixou de ser sinonimo de ganho
certo e automatico; hoje, exige habilidades como pesquisa, paciéncia e
seletividade do negociador.

b. A era dos ganhos com juros

Até os anos 1980, o sistema financeiro brasileiro era pequeno e fragil,
incluindo as bolsas de valores, os Planos de Previdéncia Privada e os maiores
bancos de nosso mercado. O acesso ao sistema financeiro era trabalhoso e
burocratico, com poucos produtos de investimento para quem estava
comec¢ando sem muitos recursos — o que, até entdo, motivava a maioria a
investir apenas em terras e imoveis.

A era do enriquecimento com imdveis ainda mostrava certo vigor quando a
economia brasileira entrou em um forte e longo ciclo de instabilidade.
Caracterizado por um periodo de quase vinte anos de inflagdo elevada, o ciclo
de dificuldades arruinou a riqueza de muitas familias. Quem acreditou no
sistema financeiro sofreu muito, vendo sua riqueza fugir pelo ralo com a
quebra da bolsa do Rio de Janeiro e dos Planos de Previdéncia Privada e até
com a quebra de grandes bancos, como o Nacional e o Economico. A até
entdo intocavel Caderneta de Poupanca sofreu um inimaginavel bloqueio no
governo Collor, gerando um forte clima de desconfianca dos brasileiros em
relacdo ao sistema financeiro.

Na tentativa de controlar a instabilidade e a inflacdo, os diversos governos
do periodo utilizaram muitos recursos para esfriar a atividade economica,
entre eles a adogao de juros elevados. A suposi¢do era a de que, diante de
juros muito elevados, o brasileiro preferiria poupar e recebé-los em vez de
consumir toda sua renda. Tornamo-nos o pais dos juros mais altos do
mundo, um pais em que seus investidores passaram a ser remunerados
basicamente por juros. O Brasil se transformou numa terra de agiotas. Do
simples poupador de Caderneta de Poupanga ao grande investidor em titulos
publicos e debéntures, todos se acostumaram a ver seu dinheiro se
multiplicando facil e automaticamente na onda dos juros elevados.



Juros sdo uma espécie de aluguel pago a quem empresta seu dinheiro a
terceiros. No caso brasileiro, o grande tomador de recursos foi o governo,
aumentando incrivelmente sua divida interna. A remuneragdo por juros
caracteriza investimentos de ma qualidade, pois o dinheiro apenas passa de
um bolso para outro. E diferente de investimentos cujo rendimento decorre
do aumento de valor, em fun¢ao da melhoria em sua qualidade, de maior
beneficio a quem o adquire, de reconhecimento do mercado ou de escassez de
vendedores, como acontece com agdes e imoveis.

c. A era da solidez econdmica

O Brasil entrou no século XXI com uma economia muito mais estavel e
previsivel do que em qualquer momento dos dois séculos anteriores, em
fungdo do sucesso do Plano Real. Em 2008, pela primeira vez em 200 anos de
historia da divida externa, o pais deixou de ser devedor e passou a ser credor.
A inflagdo sob controle permitiu que os juros da economia fossem reduzidos
a patamares proximos dos de paises em situacdo mais avancada de
desenvolvimento.

Acostumado com os juros elevados, o brasileiro agiota comegou a se sentir
desconfortavel com a queda nos juros e percebeu que, para obter
rentabilidades como as que conseguia no passado, seria preciso se esforcar
para estudar alternativas. A estabilidade econdomica se traduziu, em um
primeiro momento, em uma ma noticia para aqueles que achavam que eram
investidores mas, de fato, eram apenas poupadores: em uma economia solida,
ndo existe ganho automadtico. Alternativas de ganho certo passam a render
muito pouco para o padrdo a que os brasileiros se acostumaram, pois as
institui¢des financeiras e o governo tém dinheiro em abundéancia e nao
precisam pagar caro para conseguir mais. Para obter rentabilidade
diferenciada, o brasileiro agora tem que assumir riscos.

Isso ndo quer dizer, porém, que o brasileiro terd que se contentar com
perdas, mas sim que tera que buscar alternativas que, entre os altos e baixos
do mercado, apresentem perspectivas maiores de ganhos do que de perdas.
Além de exigir mais pesquisa das alternativas, o investimento em risco
envolve maior proatividade do investidor, adotando um processo de revisdes



periddicas de planos para descartar ativos que deixarem de ser promissores e
adquirir novos ativos que os substituam.

Conforme explicarei detalhadamente no Capitulo 5, riscos ndo devem ser
evitados, mas sim administrados. Quanto mais vocé se informar sobre aquilo
em que investe, mais conhecera sobre seu risco e melhor podera administra-
lo. Isso resultard em ganhos maiores, pois o investidor bem informado
geralmente lucrard em cima do desinformado. E por esse motivo que, em um
ambiente de solidez econdmica, em que existem muitas boas alternativas de
investimento, a melhor para vocé serd aquela com a qual se sinta bem ao
pesquisar e aprender sobre ela. Afinal, as oportunidades estao nos lugares
onde os bem informados vasculham.

Por isso, ndo é exagero afirmar que qualquer forma de multiplicar riquezas
¢ um investimento, e que a qualidade deste investimento depende mais do
grau de atengdo que vocé dedica a ele do que da simples escolha de té-lo em
sua carteira.



Obstaculos ao investidor iniciante

No comeco, investir parece uma tarefa muito dificil. E é mesmo. Afinal,

estamos falando de dinheiro, aquilo que teoricamente tudo compra, que nos
da poder, que motiva a corrupgdo e que todos querem mais, cada vez mais.
Por ser tdo desejado, quem o tem evita dividir com os outros suas receitas
pessoais para conquista-lo, o que faz com que as orienta¢des, muitas vezes,
sejam difusas e em linguagem compreensivel para poucos — normalmente,
apenas para aqueles que ja tém dinheiro. Por motivar a corrupgio, as
alternativas de multiplicagdo de dinheiro - chamadas de investimentos,
quando licitas - sdo extremamente reguladas e fiscalizadas, o que nos obriga a
lidar com um mar de normas, exigéncias, proibicoes e complicacdes
burocraticas.

Aparentemente, tudo ¢ feito para ndo entendermos. Em muitos casos, essa é
a mais pura verdade: as orientacdes s6 sio compreendidas por especialistas, o
que nos obriga a pagar pela orientacdo de um profissional. Essa dificuldade
nio é um privilégio do mundo dos investimentos, mas também de outras
areas profissionais. Um exemplo comum ¢é o da area de direito. Como a
maioria dos contratos, normas e regulamentagdes ¢ escrita em linguagem
ininteligivel, precisamos contratar um advogado - profissional treinado no
exdtico idioma “contratés” — para nos ajudar a selar compromissos com



terceiros. Por este motivo, é fundamental identificar quando estamos lidando
com um profissional que, mais do que nos orientar, quer é nos mostrar o que
sabe, sem fazer questdo de que saibamos tanto quanto ele.

Com a experiéncia, vamos nos afeicoando ao linguajar tipico e percebendo
que muita informagdo nos é oferecida inutilmente, apenas por formalidade e
para cumprir exigéncias de alguma norma que regula os servigos financeiros,
as praticas de negociacdo e os diversos mercados de investimentos. A maior
parte da informacdo que recebemos, no mundo dos investimentos, pouco
agrega a nossas decisdes. Temos que aprender a filtrar. A experiéncia no
ensina a fazer esse filtro, nos da autoconfianga e confere agilidade a nossas
escolhas. Mas a experiéncia também nos ilude, pois o excesso de
autoconfian¢a muitas vezes nos faz esquecer de nos organizarmos, de pensar
no longo prazo e de manter a racionalidade nos momentos de incerteza. A
maioria dos casos de investidores inexperientes que se arruinaram deve-se
mais ao excesso de autoconfianca do que a falta de informacao. Alids, eu diria
que dinheiro mais autoconfianca é igual a ganancia.

Dinheiro + Autoconfianca = Ganancia

Para evitar que sejamos confundidos pela linguagem complexa ou tomados
pela ganancia, temos que nos policiar, refletir e interpretar nossos atos para
evitar — ao menos, amenizar - os erros mais comuns que afligem os
investidores iniciantes. Esses erros decorrem de nao conhecermos truques,
praticas e caracteristicas socioldgicas e comportamentais dos diferentes
mercados. Listo, a seguir, as particularidades de mercado que considero mais
relevantes, dentre uma estatistica pessoal das duvidas de meus leitores e
clientes.

a. A fauna dos mercados de investimentos

Ha inumeros motivos para vocé ndo dar bola para muita coisa que ouve, e 0
principal deles é que, em diversas situagdes, o interesse de quem lhe fornece a
informacao difere de seus interesses, principalmente se a orientacdo nao parte
de um especialista para o qual vocé paga alguma taxa por um servigo



prestado. Além disso, muita informagao que corre origina-se em boatos ou é
distorcida a medida que é passada adiante, como na brincadeira chamada
“telefone sem fio”. Para nio cair em armadilhas e ter discernimento ao tomar
decisdes, entenda que, na hora de buscar informacao, vocé provavelmente se
deparara com algum destes personagens:

“Seu” gerente

Muitos se iludem com a ideia de que possuem, no banco ou em qualquer
outra empresa que venda servicos de investimento, alguém que ird zelar para
que as escolhas feitas para seu dinheiro sejam as melhores. Isso é apenas
parcialmente verdadeiro. Essa ilusdo vem do fato de aquele profissional se
apresentar como “seu” gerente, cujo papel pode ser interpretado como sendo
o de gerenciar para vocé sua conta. Ndo é nada disso! As institui¢des lhe
vendem servicos com o objetivo de obter lucros. Quando elas crescem e
conquistam muitos clientes, veem-se obrigadas a atendé-los de maneira
menos personalizada e em bloco, contratando gerentes para cuidar de grupos
de clientes com caracteristicas, em principio, semelhantes. Esse gerente tem o
papel de gerenciar os objetivos da instituicdo financeira, e ndo do cliente. O
fato é que o gerente de conta, assim como o corretor de imdveis e o corretor
de agdes, é uma espécie de conciliador que tem o papel de negociar interesses
diferentes, tentando lhe oferecer solu¢des que combinem a melhor relagdo
custo-beneficio tanto para vocé quanto para a instituicdo em que ele trabalha.

Como lidar com “seu” gerente: sempre questione, pesquise e estude as orientagdes
recebidas de seu gerente de conta, preferencialmente consultando as solugdes
oferecidas por uma instituicdo diferente daquela em que vocé tem conta. Se
continuar em duvida sobre algum servico que estiver contratando, pe¢a que o
gerente lhe explique com detalhes o servico a ser prestado e o preco que vocé
pagara por isso. Ele certamente tera interesse em ajuda-lo, pois quer manté-lo
como cliente.

O falso especialista
Muitos investimentos s6 se mostram viaveis quando executados com a
ajuda de um corretor, seja por exigéncia legal, como acontece com os



corretores de valores na compra de agdes, seja para facilitar nossa vida e nos
dar maior seguranca, como acontece com corretores de imoveis e de seguros.
Contar com um especialista sempre nos custa, pois ele vive da corretagem
sobre cada operagdo que negocia. Porém, nem sempre é verdade que contar
com um especialista significa que confiaremos nossas decisdes a quem nos
ajudara a tomar as melhores decisoes.

O negociador especialista, ou corretor, é aquele que se encarrega de efetuar
nossas negociacdes dentro das regras vigentes naquele mercado especifico.
Para nos manter como clientes, ele ainda procura nos oferecer boas
orientagdes e ferramentas para que nossas sugestoes sejam acertadas. Muitas
vezes, sentimo-nos frustrados por esperar de nosso corretor maiores
orientacdes e elas ndo aparecerem da maneira detalhada que desejamos. Isso
acontece porque o especialista depende de resultados para tornar seu trabalho
viavel. Pequenos investidores movimentam pouco dinheiro e pagam
pequenas comissdes, o que obriga o especialista a nos oferecer apenas o
suficiente para um bom comeco. Ele é especialista em fazer certo, e ndo em
fazer melhor, afinal, trabalha para uma instituicao ou por conta prdpria, com
o objetivo de lucrar. Como acontece com o gerente do banco, ele é um
intermediador de interesses com bom conhecimento da rotina do
investimento.

Ha mais um detalhe: nem sempre o “especialista” domina completamente
os mecanismos de negocia¢do. Se vocé for um investidor iniciante,
provavelmente lidard com um corretor iniciante, como um trainee ou um
profissional recém-certificado. Afinal, as instituicbes sempre terdo
aprendizes. Por acaso vocé espera que um aprendiz fique responsavel pelas
negociagdes dos clientes com mais dinheiro e experiéncia? Claro que nao.

Como lidar com o falso especialista: n3o confie e nem conte exclusivamente com a
recomendacdo de compra ou venda de um corretor, a ndo ser que vocé ja
tenha experiéncia no relacionamento com ele ou esteja negociando uma
operac¢ao de grande valor - nas corretoras de valores, ha limites para a alcada
de decisdo dos iniciantes. Sempre verifique uma recomendagdo ou sugestdo
com outra fonte, e jamais conclua um negbcio se tiver duvidas quanto as
orientagdes recebidas. Fingir que entendeu ¢ uma atitude que conduz a



perdas, e ndo a ganhos. Respeite o tempo do profissional, que é escasso. Faga
sempre sua ‘licdo de casa”, procurando aproveitar todas as ferramentas e
informacodes disponibilizadas pela corretora antes de esclarecer duvidas com o
especialista.

A mafia

Quem costuma comprar bens, para revenda com lucro, em leildes de
bancos, da Receita Federal e outros, ja ouviu falar do termo “mafia dos
leiloes”. Ha quem diga que, até a década de 1990, a Bolsa de Valores de Sao
Paulo era fragil porque todas as negociacdes eram feitas entre poucos
negociadores, experts que compunham certa mafia.

A denominag¢ao pejorativa costuma ser utilizada de maneira preconceituosa
e indevida em negdcios que exigem um conhecimento mais profundo de
compradores e vendedores. Quando alguém pouco experiente procura se
envolver com aqueles negociadores mais experientes, sente certa resisténcia, é
mal recebido ou tem a sensagao de que os outros tém algum c6digo secreto ou
truques para que sejam identificados nas negociagdes, supostamente para
manter fora do mercado os forasteiros. A impressao é a de que o papel dos
mafiosos seria o de manter o mercado monopolizado entre poucos. Esses
sentimentos sdo apenas, acredite, obra de sua imaginacao.

Foi experimentando diversas modalidades de negdcios e investimentos que
cheguei a conclusdo de que mafias ndo existem quando se trata de negdcios
regulamentados e feitos de maneira legal e transparente. O que existe sdo
pessoas experientes, que atuam ha tempos naquele tipo de negdcio, tém
macetes que aprenderam apoOs varios erros e acertos e, obviamente, tém
amigos com quem se deparam frequentemente entre uma negociagdo e outra.
Esse coleguismo decorrente do convivio e da experiéncia passa a impressao de
favorecimento mutuo. Felizmente, essa falsa impressdo tende a desaparecer
apds nossas primeiras operacdes nesses mercados especializados.

Como lidar com a méafia: simplesmente se envolva. Quanto mais vocé ler sobre o
assunto, pedir orientacdes, frequentar eventos que outros investidores
frequentam e se apresentar aos especialistas que organizam o respectivo
mercado (corretores, leiloeiros e afins), mais sera reconhecido e bem recebido



no grupo. Com o tempo, vocé percebera que ndo existe mafia, mas sim
maneiras mais apropriadas e eficientes de negociar nesses mercados. Quando
souber negociar da mesma maneira que a maioria negocia, vocé nem se
lembrara de que um dia imaginou uma mafia no mercado que escolheu para
multiplicar sua riqueza.

O consultor financeiro

Quando precisamos de orientacdo especializada, é recomendavel que
procuremos um profissional da area. Porém, quando a area é planejamento
financeiro pessoal ou selecao de investimentos, essa procura pode se mostrar
bastante ingrata. Um dos motivos € o fato de a repercussdo dessa profissao ser
relativamente recente no Brasil, e o numero de profissionais experientes ser
escasso. Pior que isso é constatar que, se vocé encontrar um consultor
financeiro, nem sempre ele estard capacitado a solucionar seu problema.

A explicagdo para isso esta na diversidade de trabalhos que uma pessoa
pode desempenhar com conhecimento de causa enquanto recebe o rétulo de
consultor financeiro. Dentre os varios tipos de profissionais que costumam se
autodenominar consultores financeiros estao o economista doméstico, que lhe
ensina a gastar menos nas contas de luz, telefone e agua; o professor de
matemdtica ou de estatistica, que o ajuda a fazer contas mirabolantes, com
conclusdes impressionantes; o consultor tributdrio, que lhe ensina a pagar
menos impostos; o agente auténomo de investimentos, que lhe “vende” fundos
de investimentos com os quais ele tem acordo para ganhar uma comissao
sobre o que vocé investe; o microeconomista, que o ajuda a interpretar as
consequéncias de uma reducgdo dos juros para o bolso do consumidor; o
filésofo, que o leva a refletir sobre as consequéncias de cada escolha para seu
bem-estar futuro; o planejador financeiro, que o ajuda a simular a evolucao de
seus esforcos de investimento ao longo de varios anos; o advogado do
consumidor, que o ajuda a desvendar as armadilhas por tras dos contratos; o
corretor de seguros, que o ajuda a planejar sua vida sé com seguros e
previdéncia; o analista de investimentos, que o orienta a montar uma carteira
de investimentos eficiente com os produtos da instituicio em que ele
trabalha; o gestor financeiro, que o ajuda a refletir para tomar as grandes



decisoes relativas ao dinheiro ao longo de sua vida; o psicdlogo, que o ajuda a
compreender a irracionalidade de seu comportamento na hora de escolher
investimentos ou de consumir; e o mistico, que tenta convencé-lo de que o
dinheiro tem algum segredo a ser desvendado antes de vocé ter o poder de
utiliza-lo adequadamente. Saber se, dentre tantas especialidades, ha uma mais
completa ¢é dificil. Os trabalhos dos diferentes profissionais se
complementam.

Como lidar com consultores financeiros: atente para o curriculo do profissional e
para sua experiéncia atuando na area, sempre que puder. A atividade de
consultor financeiro possui uma certificagdo reconhecida mundialmente, que
no Brasil recebe a mesma denomina¢do que nos Estados Unidos: CFP, ou
Certified Financial Planner (Planejador Financeiro Certificado). Profissionais
com esta certificagdo possuem conhecimentos considerados adequados para
orienta-lo quanto a investimentos, seguros, planos de longo prazo, crédito e
consumo.

O economista com bola de cristal

Quando buscamos informagdes sobre as proje¢des de taxas de juros ou as
perspectivas para as moedas estrangeiras para os proximos meses, recorremos
as analises feitas por economistas. Sao eles que, nos jornais, revistas e na
internet, tecem reflexdes sobre o crescimento da economia e sobre
oportunidades e dificuldades para nosso dinheiro. Basicamente, é o
economista quem nos diz o que fazer quando algum fator economicamente
relevante — como inflacdo, juros, cimbio e crescimento da economia - sofre
mudangas significativas.

Porém, de tanto falarem sobre as consequéncias futuras dos efeitos
presentes, economistas sdo confundidos, por leigos, com futurologistas.
Quem nio atenta a esse ponto pode ser induzido ao erro, confundindo o
papel das andlises publicadas. O conhecimento dos economistas visa
identificar relacdes de causa e efeito, gerando anadlises do tipo “SE a inflacdo se
mantiver nesse patamar, os juros PODEM ser reduzidos”. Nao é papel de um
economista garantir que juros serdo reduzidos ou que a inflacdo estara sob
controle. E fécil identificar um bom economista; geralmente, ele toma o



cuidado de enfatizar em sua fala os termos condicionais (como destaquei
acima). Mas ha profissionais irresponsaveis que simplesmente negligenciam a
limitada capacidade de reflexdo econdmica da pessoa comum e discursam
como que garantindo os rumos da economia para os préximos meses. Sao
aqueles que langam mao de barbaries como “ndo tem como o dolar subir
mais” ou “apds toda alta vem uma baixa”. Por confiar nas credenciais do
profissional que veem na televisio, muitos investidores inexperientes sao
induzidos ao erro.

Como lidar com economistas com bola de cristal: independentemente de suas
crengas e religido, é universalmente valido o ditado que diz que “o futuro a
Deus pertence”. Por isso, estimativas futuras de indices, inflacdo e
crescimento do PIB sdo especulacdes, e ndo andlises econdmicas, e por isso
devem ter influéncia limitada nas decisdes que tomamos. Ao deparar-se com
uma constatacdo econdmica surpreendente, compre um jornal de economia e
financas, como o Valor Econdmico e o Brasil Econdmico, e pesquise as
opinides de outros economistas sobre o mesmo tema. Quando se trata de
futuro, a melhor informacao sera o consenso de diversos especialistas.

O analista financeiro

Quando deparamos com um analista financeiro, ¢ comum surgir a reflexao:
“Este é o profissional que pode me dar boas orientacdes para cuidar de
minhas finangas.” Ao menos é esta reflexdo que o titulo do profissional
sugere.

Mas ndo é bem assim. Diferentes analistas financeiros podem desempenhar
atividades radicalmente diversas. Ha aqueles que analisam o balanco recém-
publicado de uma empresa e o comparam aos de diferentes empresas do
mesmo setor, assim como ha os que se dedicam a acompanhar a estratégia de
fundos de investimento. Ha quem modele carteiras eficientes de
investimento, e ha aqueles que se dedicam a estudar mercados de
commodities como ouro, gado, grdos e energia. Cada profissional reune
condi¢des que podem conduzir a conclusdes interessantes sobre o mercado
em que atua.

Como cada mercado tem suas proprias regras, vicios e logicas, o melhor



analista a ser consultado é aquele que realmente estuda aquilo em que vocé
investe. Se todos os mercados sofressem efeitos parecidos diante de
determinado evento, ndo precisariamos ter diversas especializacdes para os
analistas financeiros. Bastaria consultar um ordculo, como se fazia na Grécia
antiga, para resolver problemas de qualquer natureza.

O melhor analista a ser consultado é aquele
que realmente estuda aquilo em que vocé investe.

Tome como exemplo uma andlise feita sobre a cotagdo da moeda
estrangeira. Se algum analista disse, por exemplo, que a queda do euro é ruim
para os negocios, este analista estd sendo parcial. A queda da moeda
estrangeira é ruim para quem exporta, boa para quem importa. Sempre
havera algum investimento prosperando, independentemente de a bolsa estar
em alta ou em baixa, de a inflagdo estar ou ndo sob controle, de os juros
estarem em crescimento ou em queda. E nesse investimento que seu dinheiro
deve estar.

Como lidar com analistas financeiros: ouga os especialistas, mas seja seletivo. Nao
importa o mercado em que vocé investe, sempre havera profissionais
dedicando horas didrias de estudos a esse mercado, e é seu papel pesquisar as
fontes de informacdo para as quais esses analistas fornecem conteudo. Evite
tomar decisdbes com base em conclusdes alarmistas feitas para mercados
diferentes daquele em que vocé investe — tais decisdes, na maioria das vezes,
serdo precipitadas.

O trader

Enquanto a maioria das pessoas trata os investimentos como uma
preocupacdo secundaria ou uma via ndo convencional para construir riqueza,
ha quem viva exclusivamente da atividade de investidor, ganhando seu pao ao
dedicar varias horas por dia a essa atividade.

Contrariamente ao que diz o senso comum, esse investidor profissional,
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chamado também de operador financeiro ou simplesmente trader, nao é
necessariamente uma pessoa rica que vive de pequenas ousadias sobre sua



fortuna. Ha quem tenha optado por essa carreira mesmo sem ter grandes
poupangas e que consegue sustentar uma familia a partir de negociagdes
bastante logicas, usando pouco dinheiro, ou a partir de comissdes ganhas com
a movimentac¢do do dinheiro dos outros. Nao é exagero definir o trader como
o trabalhador bragal do mundo dos investimentos. Alguns traders tém como
objetivo profissional sentar todos os dias em frente ao computador, comprar
pela manha um determinado titulo e revendé-lo a tarde com lucro, operacao
chamada de day-trade.

E inspirador conversar com um trader, pois ele sempre tem uma 6tima
experiéncia pessoal para compartilhar com os amigos, geralmente uma
historia de ganhos fantdsticos que obteve com pouco dinheiro. Seu discurso ¢é
como o do pescador: fala por horas do peixao que uma vez pescou (ndo diz se
contou ou ndo com a ajuda da sorte), mas sequer comenta que vive
diariamente de pequenos lambaris. Isso tende a inspirar jovens investidores
em busca de replicar a operacao de ganho fantdstico, que na maioria das vezes
vai resultar em perda.

O trader é um grande influenciador do mercado, pois sua intensa dedicagdo
faz com que seu trabalho apareca em maior volume do que o de outros
profissionais. Esse é o principal motivo para o trader sempre ter uma boa
historia para contar. Contando com objetivos de investimento de curto prazo,
seus erros e acertos costumam ser mais abundantes e frequentes do que
daqueles que contam com o longo prazo para saber do resultado de suas
escolhas. Por essa razdo, a maioria dos foruns, artigos, cursos e livros do
mercado sao de autoria de traders.

Como lidar com traders: ouga-0s sempre, pois o trader age individualmente, mas
utilizando ferramentas que sdo discutidas em grupo. Nao faca
necessariamente o que ele sugere fazer, mas leve em considera¢ao que muita
gente no mercado o fard. Ao fazer um curso ministrado por um trader, nao
esqueca que ele s6 faz isso na vida. Se tentar aplicar em sua carteira de
investimentos exatamente a mesma logica que profissionais aplicam no dia a
dia, vocé poderd estar ausente do féorum de discussdao na hora em que uma
decisao imediata for necessaria. Lembre-se também que a estratégia do trader
implica maior custo, pois se baseia em compras e vendas frequentes. Quanto



mais se negocia, mais corretagem se paga.

O grafista

Dentre as maneiras de avaliar investimentos, uma das mais utilizadas e
comentadas ¢ a analise grafica, técnica que, resumidamente, consiste em tirar
conclusdes sobre oportunidades de compra e de venda a partir de tendéncias
que aparecem nos graficos de evolugdo do investimento. A técnica nao tem
nada de esotérica; baseia-se, puramente, na estatistica.

Os grafistas, que sdo analistas que se fundamentam predominantemente
nessa técnica, possuem profundos conhecimentos estatisticos e estao sempre
debrugados sobre algum software que facilita o tratamento ldégico dos
graficos. Seu objetivo é antecipar tendéncias e decidir com base nessa
antecipacdo. Como visam lucrar principalmente com os altos e baixos, suas
andlises costumam focar o curto prazo, resultando em recomendac¢des
imediatistas. Quando operam cotidianamente no mercado, respondem por
boa parte das oscilagdes especulativas nos precos.

Nao sdo poucos os que se baseiam na andlise grafica para comprar ou
vender, o que faz com que a decisdo de um investidor seja sempre seguida
pelas decisdbes de muitos. E dai que surge o chamado efeito manada,
responsavel por despencadas e por grandes saltos nos pregos de ativos. Todo
trader tem um perfil predominantemente grafista, pois procura realizar lucros
com decisdes de curto prazo. Grafistas e traders sao igualmente
influenciadores do mercado, e é importante que os investidores de longo
prazo tenham consciéncia disso, visando controlar sua ansiedade diante de
orientagdes e sugestdes de investimento.

Como lidar com grafistas: quem investe com objetivos de longo prazo deve dar
aten¢do limitada as recomendacgdes grafistas. O motivo é que o tipico
investidor de longo prazo costuma ter um contato menos intenso com o
mercado, limitando sua capacidade de aproveitar as dicas de curto prazo. De
nada adianta ser agil na decisdo de compra e sofrer por ndo ter sido agil na
venda. Por isso, sugestoes grafistas devem ser consideradas em duas situagoes:
1) quando vocé opera e se informa religiosamente todos os dias; ou 2) quando
vocé ja sabe em qual ativo quer investir, mas quer uma orientagdo



fundamentada sobre qual é o momento ideal de fazé-lo.

O fundamentalista

Nao tem nada a ver com terroristas talibas. O analista fundamentalista faz
suas recomendacdes de investimento e de desinvestimento com base em
estudos aprofundados dos fundamentos da economia, do ativo e do mercado
que negocia esse ativo. O bom fundamentalista ¢ um alto conhecedor de
economia, de empresas, de negdcios e seus setores, de precos e de consumo.

Quando se propde a orientar investidores a fazer boas escolhas, suas
recomendagdes sempre se baseiam em expectativas dos resultados que serdo
obtidos futuramente a partir de fatos observados hoje. No mercado de agoes,
muitos analistas costumam ter contato direto com a administracdo das
empresas que analisam, para obter conclusdbes mais fundamentadas.
Tamanhos sdo a seguranca e o embasamento com que sdo feitas as
recomendacgdes que as sugestoes fundamentalistas costumam ser tidas como
extremamente confidveis no longo prazo.

Infelizmente, essa percep¢do nao é correta. Analises fundamentalistas sdo
complexas, sujeitas a falhas em diversos niveis. Além disso, boa parte da
analise é baseada em niimeros e estatisticas — e todos sabemos que a estatistica
¢ facilmente manipulada. Por isso, apesar de a analise fundamentalista ser
extremamente util para decisdbes de longo prazo, deve ser utilizada com
ressalvas.

Como lidar com fundamentalistas: ndo acredite que vocé podera tirar suas proprias
conclusdes de uma demonstra¢ao financeira de empresa, a nao ser que invista
anos de seu tempo em estudos. Nao confie também em uma unica analise se
seu objetivo é de longo prazo; pesquise outras andlises e confirme sua decisao
com base em mais de uma recomendacgdo. Prefira as andlises feitas por
grandes instituicoes, que, além de investirem mais em pesquisa, tém mais
condicdes de acessar as melhores fontes do mercado.

O “mercado”
Muitas vezes confundido indevidamente com a mafia, o “mercado” é
interpretado por leigos como uma espécie de ser mitologico que



supostamente persegue o investidor inexperiente. Vocé nunca investiu em
acOes, mas basta fazer o primeiro investimento que logo o mercado nota e
imediatamente a bolsa cai. Vocé pensa que estd fazendo a grande decisdo de
investimento de sua vida e, alguns dias depois, “percebe” que estd perdendo
muito dinheiro, porque “o mercado esta pessimista”. Felizmente, essa
interpretacdo também ¢é apenas obra de ficcdo da mente de investidores
inexperientes.

Ha quem acredite que o sucesso nos investimentos depende apenas de sua
capacidade de adivinhar o que mercado pensara amanha. Esse mercado,
porém, nao tem nada a ver com um pequeno grupo de pessoas que manipula

indices ou que persegue pequenos investidores.” Ele estd muito mais proximo
do que vocé imagina. Tornamo-nos investidores maduros quando
percebemos que o mercado somos nds mesmos, pessoas que influenciam e
sdo influenciadas a cada contato, a cada jornal lido, a cada pesquisa na
internet. Todo investidor tem algum grau de influéncia sobre o mercado,
mesmo que seja sobre um pequeno numero de pessoas nele atuantes. Se vocé
cursar um treinamento sobre como investir em imdveis, sera influenciado por
um especialista e influenciard outras pessoas com suas opinides, pois seus
conhecidos dardo um peso extra as opinides de quem ja estudou o assunto.
Ao conversar sobre imdveis em uma mesa de bar, seus conhecidos e os
bisbilhoteiros ao redor estardo processando as informagdes para aproveita-las
no futuro.

Quanto mais vocé se envolver com seus investimentos, mais sera
influenciado por pessoas também envolvidas com o mesmo interesse que
vocé, e mais influenciara essas pessoas. Na falta de certeza sobre um assunto,
conte com o mercado — as pessoas a seu redor, jornais, revistas, livros e
internet — para esclarecer duvidas. Com o devido envolvimento, suas escolhas
cada vez mais acompanhardo as escolhas do mercado, e vocé sera pego de
surpresa com frequéncia cada vez menor.

Como lidar com o mercado: informe-se, envolva-se, estude. O comportamento do
mercado nada mais é do que o comportamento de uma maioria entre os
investidores, que sao aqueles que conhecem os que os rodeiam. Nao deixe de
expor suas ideias e opinides, pois quanto mais vocé compartilhar ideias, mais



colhera opinides favoraveis ou contrarias a sua intenc¢do de investir e mais
consistentes serdo suas escolhas.

O conservador que nao investe

As primeiras dicas de investimento que recebemos normalmente vém de
alguém que se autointitula “conservador nos investimentos”, ou entdo
“investidor a moda antiga”. Esses sdio nomes dados aquele que construiu
riqueza como todos faziam no século passado: comprando terras e imdveis.

Na verdade, muitos daqueles que tém em seus iméveis uma grande fonte de
renda - dos aluguéis — ou a reserva necessaria para, vendida aos poucos,
manté-los até o fim da vida construiram essa riqueza sem saber que o faziam.
O planejamento nunca fez parte da vida do brasileiro, afinal nossa moeda
mudou de nome e valor vdrias vezes na histéria. Nao tinhamos valores, mas
sim propriedades. De repente, aqueles que acumularam terras se veem com
um belo patrimoénio e sugerem que seus filhos facam o mesmo - parece facil,
visto do angulo final.

Porém, o conservador ndo reconhece que ele pouco conhece de
investimentos e nao tolera riscos. Também ndo confessa que ndo sabia, ao
longo da vida, que chegaria a tanto. O conservador, na verdade, nao ¢
investidor, mas sim um acumulador, um poupador. Quando diz que prefere
“a boa e velha Caderneta de Poupancga”, ou “nada como a solidez do ddlar”,
ou que “quem casa quer casa’, ele estd reforcando antigos maus habitos de
quem nao sabe construir riqueza com qualidade.

Em uma economia crescente e com inumeras oportunidades como a
brasileira neste inicio de milénio, investidor conservador é aquele que investe
pouco em negocios, negociacdes e agdes, e ndo aquele que nada investe nos
ativos que acompanham tendéncias. Estacionar seu dinheiro totalmente em
imdveis para renda, moeda estrangeira e renda fixa nao ¢ investir de maneira
conservadora, mas sim aposentar-se como investidor.

Como lidar com o conservador que ndo investe: apenas nao esqueca que taticas que
funcionaram no passado nao tendem a continuar funcionando no futuro. Os
investimentos se esgotam com o tempo - € isso vale, inclusive, para as agoes:
rarissimos papéis serdo um 6timo negocio ao longo de décadas. Ouga o que o



conservador tem a dizer apenas como um exercicio de reflexdo — pode ser que
o motivo da repulsa dele pelo investimento que vocé escolheu seja um bom
tema para sua pesquisa pessoal, enquanto estuda para amadurecer seus
investimentos.

O amigo do peito instanténeo, ou falso insider3

E dificil segurar um segredo. Todos temos grande prazer em compartilhar
informagdes valiosas com pessoas queridas, ou mesmo com aqueles que
duvidam de nossas ideias. Todos gostamos de nos passar por insiders, aqueles
que tém informagdes privilegiadas - afinal, informacao exclusiva nos da
poder! Quando o assunto investimento surge em uma roda de amigos,
sempre ha aquele que tem uma generosa dica a oferecer, algo como “Ouvi
dizer que as ac¢des do Ferro-Velho do Zé vao bombar com essa onda
ecoldgica”. Sério?! Pergunte se ele ja correu para investir na acdo em que ele
tanto acredita.

Informagdes que parecem valiosissimas nos chegam todos os dias. Porém, é
preciso desconfiar desse tipo de dica preciosa, afinal, em mercados com
muitos participantes como o de agdes brasileiro, normalmente a atencio, a
fiscalizagcdo e as regulamentagdes sao intensas, o que dificulta bastante que
uma informagdo vaze antes de ser tornada oficialmente publica. Sem contar
que informagbes dessa natureza, que circulam de boca em boca, sempre
sofrem algum grau do efeito telefone sem fio, em que cada interlocutor
distorce um pouco o fato que ouviu, para valorizar sua informagao exclusiva.
A que chega até vocé provavelmente ¢ boato, e decisao baseada em boato ou
palpites ndo ¢ investimento, mas sim especulacio.

O tio de alguém é uma versdo menos pretensiosa do falso insider.
Normalmente, alguém que ndo sabe do que se trata o assunto tem um tio que
ficou rico em pouco tempo, investindo em algo que é pouco comum, mas que
seus amigos investidores podem acessar facilmente. Nao se anime demais
com esse tipo de histdria...

Como lidar com o falso insider: se ouvir uma boa dica durante uma rodada de
cerveja, pe¢ca mais uma cerveja e uma por¢ao de petiscos. S6 isso. Jamais corra
para seu homebroker ou tome uma decisdo antes de validar suas superdicas. A



melhor informacdo é aquela que vocé acumula da mesma maneira que
deveria acumular patrimdnio: devagar e sempre, dando um passo de cada vez.
Conte com fontes diarias de conhecimento, assinando jornais especializados
em economia ou boletins enviados para seu endereco de e-mail pelas areas de
analise de corretoras de valores ou agéncias de noticias. Nesse tipo de
informacao vocé pode confiar.

Se ouvir uma boa dica durante uma rodada de cerveja,
peca mais uma cerveja e uma por¢ao de petiscos.
S0 isso. Jamais corra para seu homebroker ou tome

uma decisdo antes de validar suas superdicas.

b. A terminologia que impressiona é a mesma que confunde

Além dos personagens que compdem a rica fauna do mundo dos
investimentos, outro obstaculo que parece existir apenas para confundir o
investidor ¢ a linguagem técnica empregada. Muitos se impressionam quando
um consultor de investimentos ou um corretor utilizam um termo
desconhecido ou em outro idioma e acabam decidindo por alternativas que
desconhecem. Isso ndo é grave, pois, na maioria das vezes, quando um
profissional utiliza um termo técnico, é para valorizar a boa oferta que tem
nas maos.

O problema é quando a mesma linguagem que impressiona acaba
confundindo ou assustando, levando a decisdes equivocadas. Ao buscar
maior envolvimento com os investimentos, ¢ comum depararmos com
situagdes tdo surpreendentes que chegam a ser constrangedoras. Um dia
desses, um cliente me trouxe uma folha com a impressio da troca de
mensagens entre os participantes de um férum organizado pelo site de uma
corretora de valores, cujo tema era “Onde investir hoje”. O breve didlogo
dizia o seguinte:

- Que tal a goau hoje?

— Tem corretora projetando upside de 37%.

— Considere certo que o yield deve ficar acima de 7%.

— Eu estou vendido, de olho no CPI.



- Galera, estou vendo uma pd de ventilador seguida de rompimento de
suporte... Alguém mais vé isso?

— Eu entraria estopado...

Preferi nao incluir os codinomes utilizados pelos participantes, a fim de
proteger sua privacidade, mas esse era outro aspecto pitoresco e criativo do
forum. Meu cliente, a0 me apresentar o texto impresso, perguntou-me,
chocado: “Essa turma conversa em codigo para que os de fora ndo
entendam?”

Felizmente, ndo. O que acontece nos diversos mercados de investimentos é
que a comunicagdo mutua simplesmente segue alguns padrdes que foram se
consolidando, com o tempo, entre os participantes. E uma espécie de vicio de
comunica¢do do mercado. Aqueles que passam a frequentar eventos e cursos
sobre o assunto rapidamente identificam o significado das girias, pois elas
normalmente se referem a termos de uso frequente naquele mercado. Por
exemplo, no féorum transcrito, eis o significado dos termos vistos:

® goau ¢ uma simplificacdo de GOAU4, o cddigo na Bolsa de Valores de
Sao Paulo para as a¢oes preferenciais da Gerdau Metaldrgica S.A., um
papel conhecido pelo consistente pagamento de dividendos;

® upside é o mesmo que perspectiva de valorizacdo (aumento de valor)
do papel;

® yield é o percentual dos dividendos distribuidos sobre o valor do
investimento nas a¢des da empresa;

® CPI é o Consumer Price Index, ou Indice de Precos ao Consumidor
nos Estados Unidos, indicador que mede a inflacdo da economia
norte-americana e que tem efeitos mais bombasticos para os mercados
do que as lamentaveis Comissdes Parlamentares de Inquérito do
Congresso brasileiro;

o P de ventilador e rompimento de suporte sio termos tipicos da
analise grafista (eu ja disse que os féruns costumam estar povoados
por especialistas dessa area);

® Entrar estopado (ou com stop) é comprar uma agdo ja ordenando sua
revenda automadtica se o preco atingir determinado patamar, tanto na



queda quanto na alta.

Diante desse assombro de linguagem, é natural que muitos se sintam a
anos-luz de conseguir se envolver adequadamente com o mercado, o que ¢
uma pena. Isso acaba fazendo com que os leigos ignorem boas estratégias que
poderiam dar rumos mais interessantes aos seus investimentos.

Muitos até sabem que seu dinheiro nao esta aplicado em uma alternativa
eficiente, mas se resignam diante de explicagdes estonteantes de seu gerente
sobre as alternativas que seu banco oferece. Por exemplo, se um poupador
tradicional de Caderneta de Poupanca deseja tomar a simples decisdo de
migrar suas reservas financeiras para um modesto fundo de renda fixa,
deparara pela primeira vez com varios termos técnicos, entre eles taxa de
administragdo, cota, tributacao semestral, tributacdo regressiva, come-cotas,
IOF, Imposto de Renda Retido na Fonte, D-zero, D-mais-um, assembleia de
cotistas, termo de adesdo, prospecto, regulamento, administrador do fundo e
gestor do fundo, entre outros. Qual a sensagdo de quem tem pouco dinheiro,
diante de tamanho arsenal vocabular? Manter seu dinheiro na alternativa
menos complicada talvez seja uma ideia que se fortaleca nesse momento.

Um comentdrio que frequentemente recebo é: “Invisto na Caderneta de
Poupan¢a para nao pagar Imposto de Renda.” Isso é o que chamo de
estratégia suicida. Se essa conclusao foi obtida a partir da orientagdo de um
gerente de conta, procure outro banco imediatamente. Quem disse que pagar
Imposto de Renda é ruim? Se o governo cobrasse uma aliquota de Imposto de
Renda de 30% de quem tem ganhos acima de R$ 1 milhdo mensais, eu iria
fazer de tudo para pagar 30%, e ndo tentar ganhar menos para pagar menos
imposto. Acho que faz sentido. Se alguém investe na Poupanca porque o
rendimento é maior do que o obtido com outro investimento apds o
pagamento do imposto, 6timo! Porém, raramente ¢ isso que acontece. Se vocé
lucra muito mais com um investimento, fique com ele e pague o imposto
devido - alids, no caso dos investimentos, quem cuida de efetuar o
recolhimento do tributo é o banco, ndo ha burocracia alguma para o
investidor.

O mesmo vale para a taxa de administracdo de fundos. Cuidado para nao



selecionar um fundo usando como critério a taxa de administracdo mais
baixa. Esse critério sd vale para comparar fundos que investem em ativos
idénticos, como fundos de renda fixa pos-fixados. Sua selecdo deve levar em
conta o desempenho do fundo, ou seja, sua rentabilidade apds o desconto da
taxa. Se seu fundo lhe cobra uma taxa altissima mas lhe garante um
desempenho melhor do que fundos concorrentes, fique com o careiro.
Provavelmente, seu gestor é mais competente porque é bem remunerado.

Nao faltam bons produtos no cardapio de alternativas de investimentos
oferecido pelos bancos aos clientes. O que falta é capacidade dos clientes de
digerirem o que consta da papelada oferecida pelo banco. A solugdo para isso?
Perguntar. Se vocé estiver participando de um férum e ndo entender
determinada giria, pergunte o que significa. Todo férum conta com membros
altruistas que adoram catequizar os que chegam. Nao entendeu o que esta no
folheto que deveria explicar o funcionamento de um fundo? Pergunte a seu
gerente ou agente autdnomo. Se ele lhe oferece um produto de investimento,
é porque passou por um exame de certificacdo para poder vendé-lo, e por isso
sabe explicar cada termo técnico que consta do folheto.

c. As instituicoes e suas praticas

Pode parecer incrivel, mas um dos primeiros obstaculos que encontramos
ao buscar mais informagdes sobre investimentos é justamente a técnica de
orientagdo utilizada pelos especialistas. O problema estd nos argumentos
utilizados, pouco esclarecedores e que tendem a se desviar de explica¢des de
alternativas mais complexas. A primeira vista, temos a impressio de que o
gerente do banco nao estd nos oferecendo o que ele tem de melhor. Que o
corretor de imoveis nao estd nos apresentando a melhor unidade residencial
que ele tem a disposicdo no condominio que negocia. Que o leiloeiro esta
insinuando bons negécios para um ou outro participante do leildo. Que o
vendedor ndo esta negociando o melhor que pode com seu gerente, para nos
impor um prego maior.

Todas essas impressdes estdo corretas. Incorreta, porém, é a conclusao de
que esses profissionais estdo sempre tentando nos passar a perna. Nao existe
um complo de especialistas contra investidores principiantes. O que existe sdo



praticas decorrentes de maus habitos dos compradores de servigos,
geralmente por falta de informagdo destes, que acabam resultando em grande
perda de tempo daqueles que atendem e insatisfagdo de quem compra.

Analisemos a situacdo dos bancos. Se vocé entrar no site de seu banco,
pesquisar a se¢do de fundos e procurar pela lista de produtos disponiveis, ira
se admirar com a infinidade de alternativas que a instituicdo oferece. Esta
tudo 14, explicado - ok, com a mesma terminologia que impressiona e
confunde, mas estd la — e sem obstaculos para que vocé escolha o produto que
melhor atende a sua necessidade. Ao consultar seu gerente, porém, ele se
desvia das alternativas complexas e tenta convencé-lo de que aquele produto
que todos conhecem é melhor para vocé. Por que, se aquele seu sobrinho que
cursa economia recomendou algo diferente?

O motivo esta no atendimento em escala. Provavelmente, esse gerente é
experiente e sabe que, se lhe oferecer um produto que inclua algum grau de
risco, a chance de vocé retornar a mesa dele reclamando da perda de dinheiro
com a escolha feita ¢ muito grande. Por isso, o primeiro impulso de venda de
seu gerente sera lhe oferecer alternativas que agradam a maioria dos clientes.
Em um pais como o Brasil, em que a maior parte dos que investem ainda esta
mal acostumada com a previsibilidade e ndo tolera riscos, a primeira
orienta¢do sempre sera extremamente conservadora e pouco rentavel. Se vocé
ja estudou alternativas de investimento mais complexas, sabe que tolera riscos
e se sente preparado para ter em sua carteira de investimentos alternativas
diferenciadas, terd que convencer seu gerente disso. Apos argumentar e
demonstrar seu conhecimento, provavelmente vocé recebera um atendimento
diferente, de um profissional que, como todos que gerenciam contas de
clientes de bancos, esta treinado e certificado para lhe dar as informacoes
basicas até sobre alternativas complexas. Enquanto esse servigo diferenciado
nao for demandado por vocé, o atendimento serd o mesmo que o oferecido
para o cliente médio, tipicamente desinformado.

O mesmo vale para corretores de iméveis. Enquanto ha compradores que
simplesmente procuram um imdvel, ha outros que fazem questio de um
imovel ensolarado, mais silencioso, com vista para a regido mais verde e longe
da quadra poliesportiva do condominio. Se vocé se mostrar encantado com o



empreendimento e nao demonstrar suas exigéncias, certamente recebera
como alternativa uma unidade imobiliaria que dificilmente seria vendida para
os mais exigentes. Se demonstrar conhecimento e exigéncias, o corretor
provavelmente ira “ver se pode conseguir alguma unidade ja reservada, que
teve desisténcia de outro comprador”. Isso é técnica de venda.

Por fim, nao quero deixar de fora uma justificativa para a citada atitude do
leiloeiro, que é um profissional que segue uma ética secular de isencdo em seu
ramo de atuagdo. Nao existe favorecimento explicito. O que costuma
acontecer ¢ que alguns frequentadores de leildes sdo figuras habituais, que ja
fizeram varias compras e geraram bons comissionamentos ao leiloeiro.
Obviamente, essa pessoa é reconhecida entre as demais e a relagdo entre ela e
o profissional embute consideravel gratidao. Por isso, ndo deve ser
considerada grave pecado a atitude do leiloeiro quando, diante da escassez de
lances para um item que é reconhecidamente uma pechincha, ele olhar para
seu cliente fiel e perguntar: “Senhor Cerbasi, algum lance para esta magnifica
peca?”

A atitude aparentemente displicente de quem nos presta um servico nem
sempre significa despreparo do profissional, mas sim uma defesa contra o
despreparo da maioria dos clientes. Para mudar esse jogo a seu favor,
mantenha-se informado, sempre.

d. Falsas oportunidades

Outros dois grandes obstaculos ao sucesso dos investidores sdo a ganancia e
a ingenuidade. Quando combinados, esses defeitos podem ser devastadores
nao s6 para um investidor, mas para todos aqueles que também foram
incentivados por ele a cometer erros.

Talvez um dos exemplos mais abrangentes, impactantes e marcantes da
combina¢do de ganancia e ingenuidade seja a crise do mercado imobilidrio
norte-americano no segundo semestre de 2007, a chamada crise do subprime.
Na sede de lucrar mais e mais com a febre da valoriza¢gdo imobiliaria, até
instituicbes antes muito respeitadas como a Merril Lynch e o Citibank
aceitaram conceder crédito a pessoas cujas capacidades de pagamento ja
estavam tecnicamente esgotadas, a fim de que essas pessoas utilizassem os



empréstimos para comprar imdveis. Esses tomadores, identificados como
provaveis caloteiros, aceitavam pagar taxas mais elevadas, pois contavam com
a enorme e artificial valorizacdo dos imodveis. O ganho com taxas elevadas era
tdo intenso que as grandes instituicdes aceitaram correr o risco. Infelizmente,
o risco floresceu com toda sua forca quando os imdveis pararam de se
valorizar - foi quando os provaveis caloteiros deixaram de ser provaveis, e os
bancos deixaram de receber bilhoes de ddlares.

Essa é mais uma licao, dentre varias, das consequéncias da busca pelo ganho
facil. Se vocé tiver sorte, talvez até consiga obter rentabilidades incriveis
durante alguns meses. Mas é importante manter a consciéncia de que ganhos
faceis tém vida curta. Se seus projetos de vida comecarem a depender da
continuidade de rentabilidades incriveis, seu destino pode ser o mesmo do de
muitos americanos durante a crise do subprime: perda de tudo, inclusive do
crédito.

Citei o exemplo norte-americano porque as consequéncias da imprudéncia
impactaram o mundo todo, contribuindo decisivamente para a desaceleracao
e recessao econdmica da maior poténcia do mundo. Mas a combinagdo de
ganancia e ingenuidade costuma nos atingir com muito mais frequéncia e
intensidade do que a maioria das pessoas supde. De investidores ricos a
pobres poupadores, em cidades grandes e pequenas, em paises desenvolvidos
ou em desenvolvimento, ndo importa onde e quem, sempre estamos sendo
sondados por uma oferta milagrosa de ganhar dinheiro facil. Quem néo tiver
o minimo de discernimento e cautela caird na armadilha.

Alguns dos casos classicos de falsas oportunidades que conhecemos no
Brasil sdo:

® A renda fixa que rende muito mais — Ndo é pequeno o numero de incautos
que confiam seu dinheiro a alguém muito conhecido em sua regiao,
bem-sucedido e de confianga, que promete rendimentos certos e
prefixados bem acima dos juros reais da economia. Fazem isso
durante anos, sempre com o fiel cumprimento do prometido pelo
generoso multiplicador de riquezas. Na pratica, essas pessoas
emprestam seu dinheiro a um agiota que atua de modo ilegal,



prejudica a sociedade com a sonegagdo de impostos e com a cobranga
de juros elevados para descontar antecipadamente cheques recebidos
por pequenos comerciantes. Aparentemente, é uma pratica normal
feita por uma pessoa de bem. Mas, cedo ou tarde, o problema
aparecera quando o agiota for desmascarado em uma operagio
policial ou fiscal e todo o dinheiro que estiver nas maos dele for
confiscado, sem direito a reclamacdo de quem se envolveu no
esquema ilegal.

Investimentos “de confianga” no exterior — Investidores que procuram
alternativas para diversificar seu risco com investimentos no exterior
tém se deparado com consultorias que propdem investir diretamente
em fundos no exterior ou contratar seguros de vida e planos de saude.
Esse tipo de operagdo é licita, uma vez que qualquer pessoa pode
investir e contratar seguros onde bem entender, desde que siga os
devidos tramites burocraticos. O perigo aparece quando surge a
proposta de simplificacdo dos procedimentos para envio de recursos
ao exterior, passando por doleiros, cuja atuagdo ¢é tao questionavel e
sujeita a intervengdes quanto a dos agiotas. As empresas que
negociam tais produtos contornaram a situa¢do permitindo a remessa
por meio de cartdes de crédito, eliminando uma significativa barreira
a venda desses produtos internacionais. Porém, atente e evite
especialmente um tipo de servi¢o cuja divulgacdo se tornou comum
no Brasil, em que profissionais com bom curriculo e em escritérios de
alto padrao assumem contratualmente o compromisso de administrar
recursos que vocé deve enviar para a conta deles. Via de regra, a
promessa é a de remunerar o capital do investidor a uma taxa muito
superior a das alternativas mais conhecidas do mercado. A pratica,
conhecida por Mercado Forex (o nome, que vem de Foreign Exchange,
confunde, pois é adotado para apelidar também atividades licitas,
como compra e venda convencional de cdmbio), ndo é aprovada pela
Comissdo de Valores Mobilidrios’ e estd sujeita as mesmas
consequéncias finais para quem lida com doleiros e agiotas.
Investimentos regulamentados jamais sdo feitos com seu dinheiro na



conta de terceiros; o bom investimento fica sempre sob o nome do
préprio investidor. Na duvida, quando lhe for oferecido um
investimento muito rentdvel, confira se 0 mesmo estd regulamentado
junto a CVM.

Loteamentos dos sonhos — Construgdes e loteamentos irregulares ou
clandestinos costumam atrair a atengao de investidores ingénuos com
certa teatralidade dos estelionatdrios — estande de vendas, telefone
para contato, corretores com credenciais — e bons argumentos de
venda, como “vista para um bosque preservado”, “de frente para o
mar~, “dltimo terreno disponivel na regidao” e “ultimo oasis da
cidade”. Sua oferta ¢ comum em regides que estdo na moda ou que ja
estdo saturadas em termos de oportunidades. Os compradores, na
ansia de ndo perder a oportunidade no dia do grande langamento,
acabam pagando uma entrada e assinando um compromisso de
compra e venda que pode vir a ser anulado na justica. Se o
estelionatario realmente tiver mds intengdes, o pagamento do sinal
jamais serd recuperado. Se for do seu interesse investir em regides
remotas ou que passam por grande boom imobilidrio, consulte antes o
6rgao competente e responsavel pelo zoneamento da regido, mesmo
que assumindo o risco de perder o negdcio.

A ultima moda no agronegécio — De tempos em tempos, alguma commodity
agropecuaria ganha destaque nos noticidrios pelo enriquecimento
desproporcional obtido por seus produtores. Como em todo

investimento com negociagdo em bolsas,6 produtores de soja, trigo,
gado, agucar, café e similares estudam e administram o risco tipico de
cada mercado, tentando aproveitar ao maximo os ciclos de alta nos
precos e prevenir-se contra os ciclos de baixa. Como em todo
investimento, quem conhece mais sobre o negdcio consegue investir
no momento mais apropriado e lucrar mais. Também como em todo
investimento, o sucesso dos bons investidores chega a midia e acaba
despertando a cobica de investidores menos informados que ignoram
a légica dos ciclos de altas e baixas. Valendo-se dessa sedugao
despertada pela midia, surgem negdcios que se propdem a viabilizar



até ao investidor de poucos recursos e nenhum conhecimento o
acesso ao mundo do agronegoécio. Diante da oportunidade,
investidores que ndo sabem a diferenca entre um boi e uma vaca ou
entre um avestruz e uma ema aventuram suas reservas financeiras em
algo que nao conhecem. O argumento chega a ser convincente: “O
senhor é proprietario do bezerro nimero 57.498; se quiser, pode levar
seus netos para conhecé-lo e fotografd-lo em nossa fazenda na divisa
com a Bolivia!” Alguém vai? Diante do limitado acesso dos confiantes
investidores, cria-se a condicdo adequada para a fraude. Algumas
empresas comecam a vender animais ou lotes que ndo existem,
contando com o continuo aumento no pre¢o para sustentar a
remunera¢do dos ingénuos investidores. Basta comecar um ciclo de
queda nos pregos para a corrente da felicidade se quebrar e a bomba
estourar. Foi o que aconteceu, no Brasil, com muitos que investiram
em boi gordo nos anos 1990 e em avestruzes no inicio do milénio. O
dinheiro investido simplesmente evaporou, pois os animais ndo
existiam ou foram vendidos para mais de um comprador. No
agronegocio, pense duas vezes antes de participar de condominios de
novos negocios e compre apenas o que vocé pode verificar
pessoalmente. Ou, entdo, conte com corretoras registradas na CVM
para negociar contratos que representem commodities de qualquer
natureza.

® Oportunidade para quem fechar agora — Estelionatarios existem e atuam nos
quatro cantos do mundo. E uma das estratégias mais comuns de quem
cobica o dinheiro alheio ¢ contar com a urgéncia, para tirar a
possibilidade de reflexdo e analise da vitima. Argumentos como “se
fechar agora eu garanto o preco da tabela antiga” nos atordoam e nos
fazem esquecer de checar contratos e validar informacdes.
Negociagbes rapidas so funcionam para quem esta diaria e
intensamente envolvido com o mercado em que investe, conhecendo
todos os vicios e armadilhas desse mercado.

Ao deparar com oportunidades de ganhos incriveis, a atitude prudente é



desconfiar. Todo pais tem o seu rendimento que pode ser obtido sem risco,
que é medido pelos juros pagos pelos titulos publicos — no Brasil, estabelecido

pela taxa Selic.” Ganhos acima desse rendimento sé ocorrerio se vocé assumir
riscos e se tiver condi¢des minimas de administra-los. Ganho facil e seguro
nao existe.

Minha recomendacdo a quem encontra uma oportunidade que
aparentemente é firme e honesta, porém pouco repercutida, é adotar as
seguintes providéncias:

1. Solicitar, para avaliacdo durante dois ou trés dias, o contrato que rege
a relacdo entre o investidor e a instituicdo ou pessoa que oferece o
investimento;

2. Contratar um advogado para analisar o contrato;

3. Levantar, em cartorios e na internet, as certiddes que atestam a
idoneidade de quem lhe oferece o investimento. Seu advogado pode
orienta-lo sobre quais certiddes sao suficientes em cada situagao;

4. Informar-se sobre o drgdo que fiscaliza a intermediacdo do

. . 8 . . . . .9
investimento (CVM e Ancord, para investimentos financeiros; Creci,

para investimentos imobilidrios; e Sindicato dos Leiloeiros,10 para
leildes) e consultar o registro, o histérico e eventuais reclamagoes
contra quem lhe oferece a oportunidade;

5. Informar-se sobre qual é o d6rgdo que regulamenta e fiscaliza o
investimento propriamente dito (Comissdo de Valores Mobilidrios -
CVM, se investimentos financeiros; Prefeituras e Departamentos de
Estradas, se imoveis; e as Secretarias de Receita, Fazenda ou Finangas
nos ambitos municipal, estadual e federal, se empresas) e pesquisar,
junto a esses 6rgaos, a inscri¢ao e a regularidade da proposta que lhe é
feita. Nao basta o corretor ser honesto se o investimento nao o for;

6. Procurar contatar alguém que ja esteja aproveitando a oportunidade
de investimento ha algum tempo e solicitar suas impressdes sobre essa
0p¢ao;

7. Na escassez de informagdes, informar-se com um consultor financeiro
ou um corretor ndo relacionado ao investimento em questdo, para



colher suas impressoes sobre a oportunidade.

Sentir dificuldade em obter qualquer das informagdes acima ja é sinal de
possivel problema. As recomendacdes lhe soam como um trabalho excessivo?
Ja alertei anteriormente: ndo existe ganho diferenciado para quem nao adota
uma atitude diferenciada de investimento. Trabalhar, felizmente, é preciso.

e. Vicios comportamentais

Nao bastassem os obstaculos que temos que enfrentar por falta de
conhecimento dos personagens, das girias, das praticas e dos estelionatarios,
ainda temos que driblar a mais proxima e discreta inimiga de nossos
investimentos: nossa mente e suas manias.

Um ramo da ciéncia chamado psicologia econémica e uma de suas
ramificagdes, chamada finangas comportamentais, estudam e tentam explicar
comportamentos e decisdes aparentemente bem pensados, porém ildgicos do
ponto de vista racional ou mesmo matematico. Entre os aspectos estudados
estdo questdes como por que muitos investidores compram agdes apos
grandes altas e por que tantas pessoas investem seu dinheiro em Cadernetas
de Poupan¢a e CDBs apesar da certeza de rendimentos inferiores aos de

outros investimentos.

Nas pesquisas, sdo apontadas diversas categorias de problemas resultantes
de armadilhas da mente, que podem conduzir o investidor a mas escolhas e a
perdas. Entre elas, estdo o excesso de otimismo, o excesso de confianca e a
paralisia nas decisdes.

O otimismo é como um item de série do pacote de investimentos que
fazemos. Dificilmente alguém decide colocar uma parte consideravel de seu
dinheiro se ndo acredita muito no que esta investindo. Quando analisamos o
histérico de uma agdo, por exemplo, os registros de elevacdo no preco
costumam nos influenciar mais do que os registros de queda. Se um
conhecido nosso ficou rico por ter comprado um terreno as margens de uma
rodovia e depois vendido para construgdo de um condominio, sentimos uma
forte propensio a procurar por terrenos em condi¢cdes semelhantes.
Geralmente, ignoramos que um terreno préximo a espagos publicos pode



também ser desapropriado para obras de expansdo, o que pode resultar em
remuneracdo abaixo da que o mercado ofereceria em uma venda
convencional.

O excesso de confianga é igualmente perigoso em nossas escolhas. Tendemos
a confiar demais em nossa propria capacidade para tomar decisdes. Basta
lermos alguns artigos sobre o assunto ou frequentarmos um curso basico de
investimentos para que passemos a acreditar que somos capazes de escolher
acdes ou imoéveis que terdo valorizagdo acima da média do mercado.
Obviamente, superar a média do mercado nao é tarefa simples. Além disso,
essa crenca tende a resultar em um comportamento de investimento mais
ativo, reflexo da ideia de que uma carteira ativa de agdes proporcionara
ganhos diferenciados. O que observo é que, quando a estratégia de compras e
vendas frequentes da certo, a quase totalidade dos diferenciais de ganhos ¢
consumida nos custos decorrentes das transagdes excessivas.

Talvez como consequéncia do otimismo e do excesso de confianga, ou
talvez por falta de confianca em sua capacidade, ha quem adote a equivocada
estratégia de engessar seu plano de investimentos com base em informacgdes
obtidas em um unico momento, ndo tomando o cuidado de revisa-lo de
tempos em tempos. Por falta de estimulo suficiente — falta de educagéo
financeira — para seguir um projeto financeiro minimamente ativo para sua
vida, a maioria das pessoas ndo dedica tempo suficiente a refletir sobre a
escolha de seus investimentos, nem volta a examinar suas decisdes ao longo
do tempo. Preferem se manter confiantes naquilo que lhes foi oferecido na
época da contratacdo e com o qual se comprometeram, sem rever a estratégia
posteriormente. Mesmo Planos de Previdéncia Privada, que tém o propdsito
de remunerar suas reservas com escolhas de longo prazo, devem ser
reavaliados de tempos em tempos para que vocé compare o que tem com
novas opg¢des oferecidas pelo mercado.

Diante de tantos obstaculos discutidos neste capitulo, espero nao té-lo
desestimulado a fazer bons investimentos. Meu objetivo, até aqui, foi o de
expor as aridas condi¢bes que encontramos por tras da neblina da
propaganda - seja ela bem ou mal-intencionada - para que, com maior
autoconhecimento e compreensdo dos obstaculos, vocé possa dar mais



qualidade a suas escolhas.

Chamo de obstaculos as dificuldades que existem sem que percebamos, que
sdo incontrolaveis, mas que, quando reconhecidas, podem ser evitadas. No
proximo capitulo, apresento equivocos que decorrem de nossas escolhas
controlaveis e que podem ser evitados. Mais uma vez, lembro que eles fazem
parte deste texto ndo para desestimuld-lo, mas sim para que vocé domine
melhor seu faro para investimentos.



O gue nao fazer

Muito do conhecimento que tenho e que compartilho com meus leitores,

alunos e clientes foi adquirido a partir de reflexdes sobre os erros, tanto meus
quanto de pessoas que conheci. Mais do que um bom aluno, considero-me
um curioso observador que tenta traduzir nas letras as conclusdes de suas
observacoes.

Os livros que escrevi anteriormente estimularam milhares de pessoas a me
enviarem duvidas, muitas das quais vieram repletas de exemplos retratando a
situacdo financeira de familias tipicas de todas as classes sociais. Confesso que
algumas duvidas foram tdo frequentes que cheguei a manter uma espécie de
manual com respostas semiprontas, nas quais eu apenas personalizava os
calculos e comentarios de acordo com a situagdo levantada pelo questionador.
Chegou um ponto em que responder a todas as duvidas tornou-se uma tarefa
humanamente impraticavel, e entdo resolvi escrever um livro sobre aquelas
mais frequentes, exatamente este que vocé tem nas maos.

Para ndo perder o costume, decidi apresentar algumas de minhas
conclusdes a partir dos erros que encontrei com maior frequéncia entre as
perguntas que recebi. Ha alguns pitorescos, mas ha também atitudes tdo
comuns que sequer sdo percebidas como erros pela maioria das pessoas. Leia
a seguir e entenda o que quero dizer.



a. Ter uma uUnica fonte de renda

Meu marido e eu contamos apenas com a renda dele, que é pouca, mas
suficiente para manter nossa familia com as contas em dia. Como eu me
dedico apenas ao nosso lar e aos nossos filhos, pensamos em conciliar a
rotina de casa com a carreira de investidora, para ajudar a garantir
nosso futuro. Por onde devemos comegar?

CeciLia H., Florianépolis/SC

Nao ¢é o propdsito deste livro tratar de planejamento financeiro ou familiar

— isso é feito em outras publicacdes minhas." Porém, abro um pequeno
paréntese para explicar que investir s6 faz sentido quando é parte de um
projeto de vida de longo prazo e/ou quando o dinheiro sobra de maneira
consistente, seja como um boénus, seja como uma parcela conhecida e regular
dos rendimentos da familia - sugiro algo em torno de 15% da renda, pelo
menos.

A duvida apresentada pela Cecilia apresenta dois aspectos que expdem o
projeto de investimento a uma fragilidade extrema: a dependéncia da renda
do marido, que é considerada apertada para manter a familia, e a crenca de
que se dedicando a investimentos de pequeno valor ¢ possivel obter algum
complemento de renda.

Com uma familia inteira dependendo de uma tnica fonte, ha motivos
suficientes para que os investimentos sejam a ultima prioridade deles. Com o
provedor sujeito a adoecer, a ser demitido, a sofrer acidentes e a ndo ter de
onde tirar dinheiro em caso de emergéncia, o dinheiro poupado durante
muitos meses sera apenas para constituir uma reserva de emergéncia da
familia. Como a reserva de emergéncia deve ser investida com seguranca e
liquidez - e a Caderneta de Poupanga é uma boa pedida -, nao se justifica ter
uma “investidora” cuidando dessa reserva, pois ndo ha decisdes a tomar.

Pior: se a Cecilia acredita que podera incrementar o consumo da familia
com investimentos que vém das pequenas sobras de uma renda apertada,
certamente ird se decepcionar em pouco tempo.



Para quem esta comecando um projeto de investimentos agora, é
importante saber que muitos meses ou anos de esfor¢o serdo necessarios até
que se forme uma massa de recursos da qual se justifique retirar renda. Por
exemplo, se a familia da Cecilia decidisse poupar R$ 100 mensais, muito
tempo teria que decorrer até eles somarem uma reserva no valor de uma casa,
suficiente para comprar um imoével e gerar uma renda complementar de
aluguel.

Esse argumento tem uma ressalva. E possivel, sim, obter renda a partir de
pouco dinheiro disponivel. Por exemplo, se um individuo tem R$ 500 e ndo
sabe como multiplica-los, uma boa dica é convida-lo a fazer pequenos
negdcios lucrativos, como comprar produtos ou equipamentos que possam
ser revendidos por R$ 600. Revendedoras de empresas de cosméticos, por
exemplo, contam com margens da ordem de 20% a 30% de cada item
vendido. Se, para facilitar e aumentar as vendas, uma vendedora decide
comprar por conta propria seu “mostruario ambulante”, podera fazer muitas
vendas por impulso para aquelas clientes que gostam de aproveitar a
facilidade de sair com o produto na mao, em vez de encomendar.

Outro exemplo estd no mercado financeiro. Muitos jovens ja perceberam
que ¢é possivel fazer alguma renda a partir de um pequeno capital. Com R$ 10
mil na conta, por exemplo, um jovem com bons conhecimentos em agdes,
opgdes e seus mercados e um bom apetite para o risco pode negociar opgdes

ou ac¢des em operacoes de day-tmde2 e lucrar com facilidade uma margem
entre 2% e 5% do valor da operacdo. Porém, essa estratégia exige grande
conhecimento de economia e finangas, além de extremo autocontrole para
ndo ceder a ganancia e aumentar o nivel de risco. Pessoalmente, nio
recomendo tal estratégia nem a investidores inexperientes, nem mesmo a
jovens experientes.

A estratégia que eu recomendaria a Cecilia e a todos que pensam em
investir mas esbarram na apertada renda é: invista no aumento da renda. E
melhor cursar uma especializagdo, montar um pequeno negocio, cursar um
mestrado, cozinhar para fora (e atividades semelhantes), escrever um livro ou
montar um site de negdcios. A segunda renda, ou uma parte significativa
dela, poderia ter como destino seus investimentos, dando mais tranquilidade



as financgas da familia.

Ja acompanhei casos interessantes de pessoas que adotaram suas estratégias
e, sem se acomodar, estabeleceram objetivos arrojados para seus
investimentos, como um curso no exterior ou a compra de um carro. A
vontade de conseguir investir para alcangar os objetivos gerou tamanha
motivagdo para o negdcio secunddrio que este cresceu e se tornou o principal
negdcio da familia. Foi exatamente o que aconteceu comigo e com meus
livros, diante da possibilidade de contar com a renda deles para aumentar
minha independéncia financeira.

b. Esperar sobrar dinheiro

Estou para receber um bonus de R$ 6 mil e gostaria de saber como
investi-lo da melhor maneira para alcancar minha independéncia
financeira.

EDsoN R., Ribeirao Pires/SP

A simples e objetiva pergunta do Edson pode ocultar dois graves erros de
percepcdo sobre investimentos. Primeiro erro, o de que é possivel fazer
madgica. O valor de R$ 6 mil ndo constitui grande fortuna — mesmo que
pareca, quando a pessoa nio esta acostumada a ver em sua conta sobras dessa
magnitude - e, por isso, ndo pode mudar muito a vida do investidor. Se esse
dinheiro for investido em algo que proporcione ganhos médios de, digamos,
0,8% ao més (um o6timo ganho, se ja estiverem descontados a inflacdo e os
impostos), e for esquecido durante 20 anos, ao final desse periodo o
investidor tera acumulado apenas cerca de R$ 40 mil. Suficientes para
garantir uma aposentadoria perpétua da ordem de R$ 320 mensais, se o
dinheiro for mantido na mesma aplica¢do e o rendimento se mantiver em
0,8% ao més. Se contar com 30 anos, tera ao final desse prazo cerca de R$ 106
mil (renda perpétua da ordem de R$ 850), nada que proporcione uma
aposentadoria digna.

O segundo erro a ser identificado esta na ideia de que é razoavel esperar
sobrar algum dinheiro na conta para comecar a investir. O dinheiro que ¢



investido de maneira eventual precisa apenas de uma desculpa eventual para
ser desinvestido. Se realmente se transformar em investimento, tera sido por
obra do bom acaso (“Oba! Nao aconteceram acidentes para impedir-me de
poupar!”), e nado do sacrificio disciplinado do investidor. Serda um
investimento desprovido do sentimento de construcdo, que tanto orgulha o
construtor. Por isso, a receita que melhor funciona para planos de longo
prazo ¢ a regularidade. Siga um plano de poupar regularmente um valor que
saia de seu orcamento e que vocé saiba que corresponderda a um tijolo
importante de seu grande castelo da fortuna.

Minha sugestao para o Edson seria a de direcionar a entrada dos R$ 6 mil
para acessar um bom fundo de investimentos (quanto mais dinheiro
investido, melhor o produto a que temos acesso) e aproveitar o grande
momento da “Inauguracdo do Planejamento Financeiro do Edson” para
sentar, fazer as contas, mudar habitos e comecar a poupar regularmente,
todos os meses, seguindo uma estratégia de longo prazo com objetivos mais
interessantes.

c. Contar com muitas instituicoes para gerenciar sua riqueza

Tenho contas correntes em cinco bancos, e estou pensando em fechar uma
delas. Estou em duvida, pois cada banco me oferece vantagens em um
produto diferente: um me da o melhor cartdo, outro os melhores fundos,
outro a melhor corretora, outro o melhor servigo pela internet e o ultimo
tem um limite de crédito e um atendimento de agéncia do qual ndo abro
mdo. Qual é a sua sugestdo?

ALEXANDRE B., Sdo Paulo/SP

Enquanto vocé ndo se decidir por quem sera seu parceiro na construcao de
seu patrimonio, continuara recebendo o mesmo atendimento mediocre que a
maioria dos correntistas de bancos recebe. Com conta aberta em diversos
bancos, vocé nao é um bom cliente para nenhum deles. Todo banco gostaria
que vocé utilizasse apenas os servicos oferecidos por ele, do cartdo de crédito
aos investimentos, do limite do cheque especial ao pagamento de contas.



Mantendo-se como um cliente que utiliza apenas o produto mais competitivo
do banco, seu nivel de relacionamento estarda longe do necessario para
conseguir cobrar do banco isen¢des de tarifas, atendimento mais eficiente e
solugdes diferenciadas.

O ideal é manter apenas uma ou duas contas, optando pelas institui¢des
que, na média, oferecam as solu¢des mais interessantes para suas
necessidades. Conte pontos extras para a qualidade do atendimento pelo
canal que vocé utiliza, seja ele telefone, agéncia ou internet. Na falta de um
servico que outro banco ofereca, as institui¢des que se esforcam por atendé-lo
melhor sempre terdo alguma maneira de compensar essa deficiéncia.

O mesmo raciocinio vale para corretores de imdveis. Se vocé faz negdcios
frequentemente e seus corretores sabem que estdo sempre concorrendo com
outros corretores, jamais lhe sera oferecido um servico diferenciado. Ao
concentrar a maior parte de seus negdcios com o corretor que lhe atenda com
mais eficiéncia, provavelmente vocé vera essa eficiéncia se multiplicar, tendo
um verdadeiro agente particular a seu dispor.

d. Contar com uma unica instituicao para gerenciar sua riqueza

Todo meu relacionamento bancdrio estd no banco X. Cartoes, corretora,
fundos, previdéncia e seguros, sempre os contratei através de meu gerente.

LuciaNO G., Chapadao do Sul/MS

Nem oito, nem oitenta. Ao concentrar tudo em uma unica instituicao, vocé
perde as referéncias de mercado e pode estar assumindo custos maiores do
que teria em outras institui¢des. Por mais que seu banco lhe ofereca um bom
atendimento, é interessante que vocé consulte outros fornecedores de tempos
em tempos para verificar se o0 bom atendimento nao decorre apenas da boa
remuneracao que vocé gera para a instituicao.

A medida que seu patriménio cresce, servicos especializados passam a se
tornar acessiveis e com custo menor do que o oferecido pelas grandes
instituicoes de varejo. Exemplos: seguros passam a ser mais bem avaliados
por corretores independentes; fundos mais baratos e ndo menos eficientes



podem ser contratados junto a corretoras e agentes autdbnomos; corretoras de
valores sem vinculo direto com grandes bancos costumam cobrar menos pela
corretagem ou oferecer servicos com um nivel de personalizagdo inimaginavel
em uma institui¢do de varejo.

Para seus investimentos, mantenha a0 menos uma conta em um banco e
contas em duas corretoras de valores. Corretoras nado cobram tarifas para
vocé se manter cadastrado junto a elas. Caso seus investimentos se
concentrem em um banco, mantenha uma segunda conta corrente “de
servico”, aquela que tera o cartdo de saque em sua carteira. Caso seu cartao
seja solicitado por algum amigo do alheio, é o desta conta que vocé devera
fornecer, para manter seu patrimonio protegido.

e. Querer comecar grande

Queria saber como comegar a investir em agbes por meio de corretoras.
Sei que poderei poupar, todos os meses, entre R$ 200 e R$ 300.

RENATA P., Volta Redonda/R]

Administrar sua prdpria carteira de investimentos para evitar as tarifas e
taxas de bancos, fundos e Planos de Previdéncia nem sempre resulta em
ganhos maiores. Nao estou negando que, para quem tem pouco dinheiro, as
taxas cobradas por gestores de fundos e seguradoras sdo altas demais - sdo
mesmo! Porém, o pequeno investidor deve entender que estd pagando um
elevado preco para contar com uma estratégia de investimento que,
provavelmente, ele ndo conseguiria conduzir com base apenas em suas
decisdes pessoais. Pela elevada taxa de administragdo que paga, por exemplo,
ao gestor de um fundo de agdes, o pequeno investidor contard com um
profissional para selecionar as empresas em que ele investira, diversificando
seu risco entre dezenas de papéis (se uma empresa quebrar, o impacto pode
ser muito pequeno no patrimonio do investidor), e ainda nao precisara ter
dor de cabega para controlar seus investimentos e o imposto a pagar.

Por sua vez, se abrir uma conta em uma corretora para comprar agdoes,
aquele que tem R$ 200 para investir terd que adicionar a burocracia de seu dia



a dia a papelada adicional do relacionamento com mais uma institui¢ao
financeira; tera que decidir, com pouca ajuda, em qual agdo investir; pagara
taxas de corretagem proporcionalmente elevadas para o valor investido e
ainda tera que se virar para recolher impostos ou justificar para a Receita
Federal o nao recolhimento. Todo esse trabalho extra para ganhar alguns
centavos a mais do que ganharia se estivesse com fundos (afinal, se a quantia
aplicada é pequena, o rendimento é pequeno).

A vantagem dos produtos populares é real, e deve ser aproveitada até que o
pequeno investidor acumule recursos suficientes para acessar produtos
diferenciados. Quem tem pouco dinheiro deveria contar com a praticidade
dos Fundos de Investimento. Quer investir em ag¢des? Va para o fundo de
acdes que seu banco oferece! Seu contracheque apresenta retencdo de
Imposto de Renda na fonte? Nao pense duas vezes antes de contratar um
PGBL! Como citei no Capitulo 1, até Titulos de Capitalizacao podem ser um
bom negdcio para quem estd comegando.

O mesmo raciocinio vale para imdveis. Vocé acredita que o mercado
imobilidrio tende a se valorizar muito? Nao tem dinheiro para comprar uma
unidade imobilidria sé sua? Pesquise, entdo, as dezenas de fundos imobilidrios
disponiveis no Brasil, cujas cotas costumam ser negociadas na Bolsa de
Valores de Sao Paulo. Com pouco dinheiro, vocé podera ter a seguranca e a
rentabilidade do mercado imobilidrio, e ainda contar com a vantagem de nao
pagar imposto de renda sobre seu lucro. Esse assunto sera tratado em detalhes
no Capitulo 10.

f. Poupar, em vez de investir

Estou trabalhando no Japdo e mando, todos os meses, cerca de dois mil
déblares para meus pais, que estdo no Brasil. Fago isso hd quatro anos, e
eles vém comprando terrenos, para dar seguranca a meu patrimonio.
Tenho duvidas se os terrenos realmente me ddo seguranga e se irdo se
valorizar no periodo em que eu estiver por aqui. Hd algum caminho
melhor?

Hipeo T., Londrina/PR



Poupar com a ilusdo de que se esta investindo é um equivoco classico. Por
falta de tempo, conhecimento ou afinidade com o assunto, ndo damos a
devida importdncia ao que ja conquistamos, preferindo concentrar-nos
totalmente no que ainda ndo temos. Considero um investimento e seus
rendimentos futuros uma conquista antecipada, pois, com o devido controle
dos riscos, a probabilidade de atingirmos nossos objetivos ¢ bastante elevada.
Por outro lado, ndo considero a renda que um trabalhador assalariado ira
receber nos préximos meses uma conquista, pois diversos motivos podem
tira-lo do emprego.

Os brasileiros que trabalham no exterior sio o exemplo perfeito do que
quero dizer. Muitos assumem jornadas duplas de trabalho ou aceitam fazer
muitas horas extras para ganhar mais, e sacrificam ao extremo seu lazer, sua
alimentacao, sua vida social e suas condi¢des de vida, visando poupar mais.
As gordas remessas enviadas mensalmente ao Brasil ndo vém apenas do suor
do trabalho, mas também da perda da satde, dos relacionamentos e da
juventude. Quando chegam aqui, sdo entregues a familiares de muita
confianca, mas pouco conhecimento sobre investimentos, o que faz com que
esse dinheiro se multiplique em um ritmo bem inferior ao que poderia ser
multiplicado, considerando seu objetivo de longo prazo. Se o dinheiro
enviado fosse colocado para trabalhar com eficiéncia, Hideo poderia enviar
menos dinheiro e, mesmo assim, conquistar o mesmo objetivo que
conquistaria com a estratégia atual. Isso permitiria a ele consumir uma parte
maior de sua renda no Japdo, fortalecendo sua qualidade de vida e
absorvendo mais intensamente a rica cultura oriental.

g. Ter um Unico investimento

A unica reserva que tenho estd em agdes da Petrobras, que comprei hd
algum tempo com os recursos de meu FGTS. Estou superfeliz, pois o que
investi se multiplicou por 12, apds sete anos. Receberei minha restituigdo
de Imposto de Renda e estou pensando em investir mais na Petrobras - é
uma boa ideia?



APARECIDA F., Morrinhos/GO

Essa duvida da Aparecida chegou a mim no inicio de 2008, quando a crise
do subprime americana ainda nao havia comecado a afetar o mercado
brasileiro. Na época, ndo havia duvidas de que a Petrobras era uma dtima
empresa para investir. Empresa de petroleo, com tecnologia de ponta, ainda
em fase de descoberta de reservas em sua area de exploragdo, comercializando
uma commodity com precos em longa tendéncia de elevacao (a0 menos até
2008) e apresentando lucros substanciais e crescimento substancial, ano apos
ano. Mas contava também com defeitos, como o fato de ser controlada pelo
governo brasileiro. Toda empresa de petrdleo sofre forte interferéncia do
governo de seu pais, e ndo podemos relevar o fato de que o governo que
interfere na Petrobras é o brasileiro, com seus vicios de ineficiéncia e
corrupg¢ao. Apesar da ressalva, era tao dificil encontrar alguém insatisfeito por
ter comprado agdes da Petrobras quanto alguém que recomendasse nao
compra-las nos proximos anos. O negdcio era inegavelmente bom. Mas o
mercado foi duro com o investidor da Petrobras, que nédo estava preparado
para sofrer com oscilagdes significativas no preco do papel e perdeu muito
dinheiro.

A licao é clara: por mais fortes que sejam as recomendagdes, vocé ndo deve
investir tudo o que tem em a¢des de uma empresa como a Petrobras ou de
qualquer outra empresa. Nem em um imoével comercial na avenida Paulista
ou em uma casa na praia. Muito menos em um negocio préprio! A mais
basica das li¢oes financeiras deve datar dos tempos das cavernas e nos diz:
Nunca ponha todos os seus ovos em uma tinica cesta. Se ela cair, vocé perde
tudo.

As maiores empresas brasileiras sao fantasticas, mas sdo administradas por
seres humanos que, por sua vez, sdo faliveis e corruptiveis. Mesmo uma
grande empresa pode quebrar. E isso vale para empresas brasileiras, norte-
americanas, suicas, japonesas e angolanas. Um imoével comprado na planta
pode ter sua obra embargada. Um bom ponto comercial pode se tornar um
ponto decadente, um verdadeiro mico. Uma pequena empresa pode,
simplesmente, nao decolar. Por isso, quando se trata de montar uma



estratégia de investimentos, ndo se esquega de diversificar.

h. Sonegar impostos

Ouvi dizer que a Receita Federal ainda ndo faz o cruzamento de dados
entre as declaracbées dos contribuintes e os relatérios gerados pelas
corretoras de valores. Se eu ficar sem recolher os 15% de impostos sobre o
lucro da venda de agées, terei algum problema?

ANTONIO P., Belo Horizonte/MG

Sobre impostos, é preciso ser muito objetivo: se vocé os deve, pague-os, por
maior que seja o trabalho e a burocracia para manter-se em dia com o
governo de seu pais. Essa ¢ a receita para boas noites de sono tranquilo. Se os
impostos que pagamos sao injustos ou ndo — eu acho que sdo —, isso é assunto
para ser resolvido nas elei¢des, e ndo na declaracio do Imposto de Renda.
Mas as consequéncias do ndo cumprimento das obrigacdes fiscais pesam
tanto no bolso quanto na honra de muitas familias. Ao sonegar, vocé nunca
terd a certeza de que o castelo de sonhos que vocé construiu estara de pé ou
nao no dia seguinte. Acredito que ninguém gosta de sequer pensar na ideia de
ser chamado a prestar contas. Da noite para o dia, uma carta debaixo de sua
porta pode lhe tirar titulos nobres como “pai/mae”, “marido/esposa”,
“empresario(a)” e lhe conferir simplesmente o titulo de “criminoso(a)”. Nao
vale a pena.

Se a Receita Federal cruza ou nao dados aqui ou acola, ou quando passara a
cruzar, dificilmente vocé ficara sabendo. Melhor néo saber da pior forma. Por
isso, tente se consolar com meu ponto de vista: quanto mais vocé ganhar,
mais impostos pagard; sonhe, portanto, com o dia em que vocé pagara
impostos miliondrios a nosso governo. S6 ndo espere muita coisa em troca,
enquanto as regras ndo mudarem...

Se 0s impostos que pagamos Sao injustos ou nao — eu
acho que sao —, isso é assunto para ser resolvido nas
eleicbes, e ndo na declaracdo do Imposto de Renda.




i. Contribuir desnecessariamente para o INSS

Estou contribuindo para o INSS pelo teto do valor de contribuicdo, para
assegurar uma renda maior para minha aposentadoria. Conto também
com um Plano de Previdéncia Privada oferecido pela empresa, para o
qual contribuo com 5% de meu saldrio e a empresa aplica outros 5%.
Estou agindo corretamente?

EsTEVAN H., Foz do Iguagu/PR

O Instituto Nacional do Seguro Social, ou simplesmente INSS, é o
mecanismo publico que assegura aos trabalhadores brasileiros beneficios
como o seguro-desemprego, a licenca-maternidade e a aposentadoria. Apesar
da dificuldade em arrecadar mais do que paga, estudos mostram que o INSS ¢é
viavel segundo o atual modelo e que ele ndo deve quebrar tao facilmente
como se supunha. Principalmente porque ag¢des conjuntas do Ministério
Publico, do Ministério da Previdéncia e da Policia Federal vém
desmascarando diversas fraudes contra o sistema nos ultimos anos, o que da
maior seguranca ao trabalhador que conta com esse auxilio publico. Em
outras palavras, afirmo que nao ha motivos para duvidar da solidez do INSS.
A economia cada vez mais pujante assegura a capacidade de o governo
efetuar pequenas correcdes de rumo no sistema, se necessario.

Por outro lado, ndo hd motivos também para contar com o sistema de
previdéncia publica no Brasil. O mecanismo de acumulagdo é extremamente
ineficiente e a poupanca produzida por cada trabalhador é do sistema, e nao
individual. Isso exige que confiemos na institui¢io publica pelo resto de
nossas vidas, o que nio faz o menor sentido no Brasil. Se 0 mesmo recurso
que vocé direciona hoje ao INSS fosse investido de maneira conservadora em
fundos de renda fixa ou Planos de Previdéncia Privada, seu dinheiro se
multiplicaria com maior eficiéncia, segurancga e previsibilidade e, nas ultimas
décadas de sua vida, seria s6 seu. Mesmo que vocé confie e se satisfaca com o
modelo da previdéncia publica, sua renda ndo estara assegurada na
aposentadoria. Se contribuir pelo valor maximo (o chamado “teto”),
comegcara a receber uma aposentadoria que sera corrigida, ano a ano, por um



indice de inflacio muito aquém da realidade dos idosos.” Ano apds ano, o
aposentado vera seu poder de compra cair, convergindo para o minimo pago
pelo INSS, que é o salario minimo - aquele mesmo, que mal paga uma cesta
basica.

Por esse motivo, contribuir para o INSS com cotas maiores do que o
minimo que lhe é imposto é um equivoco daqueles que contam com a
Previdéncia Privada e outras modalidades de investimento. A contribuicao
coerente para o INSS ¢ a minima, porque a Unica garantia que teremos € o
salario minimo. Se vocé tem mais a poupar, contrate um Plano de Previdéncia
Privada. Se pensou no seguro-desemprego, sugiro ndo contar com ele; faca
sua propria reserva de emergéncia, equivalente a poupar trés ou quatro meses
de consumo de sua familia - esse dinheiro estara rendendo e se
multiplicando. Seguindo os conselhos deste livro, provavelmente vocé nem
precisard de um saldrio minimo vindo do governo. Fica a sugestdo: quando
vocé tiver direito a uma aposentadoria pelo INSS, doe-a para alguém querido
que confiou apenas na protecao publica. Essa pessoa estara precisando muito
desse dinheiro.

Quando vocé tiver direito a uma aposentadoria
pelo INSS, doe-a para alguém querido que
confiou apenas na protecao publica.

j. Manter o FGTS intocavel

Além do patrimonio que descrevi, tenho também um saldo no FGTS, mas
esse eu nem considero em minhas contas.

JoAo C., Teresina/PI

Devemos considerar, sim, o saldo do Fundo de Garantia por Tempo de
Servico em nosso planejamento pessoal. Nao porque vocé possa contar com
ele a qualquer momento, mas sim porque, ao despreza-lo, vocé pode estar
deixando uma pequena fortuna muito mal aproveitada, rendendo menos do
que a Caderneta de Poupanga, quando poderia estar rendendo de maneira



mais eficiente - e, consequentemente, melhorando sua seguran¢a — em um
investimento.

Nao sdo muitas as hipoteses que permitem o saque de seu saldo no FGTS.
Basicamente, vocé contard com essa reserva em caso de perda de emprego ou

na compra ou reforma de seu imével préprio.” De tempos em tempos, o
governo brasileiro analisa a possibilidade de utilizar recursos do FGTS para
determinados investimentos, como aconteceu para a compra de acdes da
Petrobras e da Vale durante o processo de privatizacdo dessas empresas.
Muitos achavam que a permissdo para comprar a¢des era uma forma de o
governo dar ao povo o direito de manter-se sdcio das empresas que, até entdo,
“eram do povo”. Na pratica, o que definiu se o FGTS poderia ser usado ou
nao para a compra de agdes foi a grande certeza que o governo tinha de que
aquelas empresas, quando privatizadas, s6 tenderiam a melhorar. O FGTS
rende pouco, mas é seguro. Jamais um governo colocaria em risco a
seguranca ja garantida de seus trabalhadores. Por isso, sempre que vocé ouvir
falar da autorizacao de uso do FGTS para qualquer finalidade, aproveite - isso
sera uma espécie de dica de investimento das autoridades financeiras do pais.

Por outro lado, sempre que vocé tiver uma boa oportunidade para sacar seu
saldo no FGTS, faga-o. Seja para a compra ou reforma da casa prépria, seja
para a mudanga para uma casa maior. O acumulo de um grande saldo em sua
conta na Caixa Econdmica’ pode servir como um aviso de que vocé tem nas
maos a oportunidade de melhorar o padrao de sua moradia. A libera¢do do
saldo sera viavel para reformar ou se a moradia atual for vendida e o saque for
solicitado para ajudar a pagar o financiamento ou o consércio da moradia
seguinte.

k. Nao aproveitar as vantagens de um PGBL

Pensei em contratar um Plano de Previdéncia Privada, e me
recomendaram um PGBL. Mas, quando reparei nas absurdas taxas de
administragdo e carregamento do plano, desisti e investi em um fundo de
renda fixa.

GERALDO M., Nova Lima/MG



Um Plano de Previdéncia Privada ndo é barato. Principalmente no Brasil,
em que ainda é um produto utilizado por uma minoria da popula¢do. No
final de 2013, menos de 20% dos brasileiros contavam com um PGBL ou com
um VGBL. Quanto mais se popularizarem, maior sera a oferta de produtos
com taxas de administracio e carregamento menores.

Porém, as vantagens oferecidas por um Plano Gerador de Beneficios Livres
sdo para ser desperdicadas por poucos. Uma delas é a tributagdo reduzida a
apenas 10% apo6s dez anos de plano, para quem optar pela tributagdo
regressiva. Com a estratégia adequada, até a isen¢ao total de impostos é viavel.
Investimentos convencionais sofrem a aliquota de 15%, salvo algumas
excecdes que abordarei adiante. Ok, a maior parte dessa vantagem desaparece
na taxa de carregamento, que ¢ a mordida que o plano da a cada aplicagao
feita pelo poupador. Mas essa taxa varia muito de plano para plano, existindo
tanto planos com taxa igual a zero quanto planos que cobram mais de 10%.

Porém, a conta a ser feita ndo é a de qual alternativa rende mais ou menos,
ou qual custa mais caro. A maior vantagem de um PGBL esta no fato de que
toda pessoa fisica que tem seu Imposto de Renda retido na fonte ou que faz
sua declaracdo de ajuste anual para a Receita Federal pelo modelo completo
tem o direito de deduzir em até 12% o valor de sua receita tributavel anual se
aplicar esses 12% em um PGBL. Em outras palavras, quem tem uma renda de
R$ 100 mil pode pagar imposto de renda apenas sobre R$ 88 mil, se aplicar os
outros R$ 12 mil. Na pratica, deixa-se de pagar imposto sobre a renda que foi
aplicada, o que é o mesmo que aplicar um dinheiro que nunca mais seria seu,
se fosse para os cofres do governo. Esse imposto sera cobrado la na frente,
quando vocé resgatar o que tiver conquistado, mas perceba que vocé tera
multiplicado por muitos anos um dinheiro que néo teria em outra condigdo.
No Capitulo 9, tratarei de estratégias com Planos de Previdéncia e mostrarei,
com calculos, como a contratacao de um PGBL ¢ vantajosa.

I. Hiperatividade ou giro excessivo nos investimentos

Trabalho no computador e minha estratégia é ficar plugado em meu



homebroker durante o expediente e acompanhar o mercado. Tenho
conseguido faturar uma média de 2% de ganhos por dia em operagdes de
day-trade, um 6timo negécio.

CRISTIANO C., Mossor6o/RN

Mergulhar no mundo dos investimentos e ficar totalmente conectado,
aproveitando as oscila¢des para lucrar com operagodes de day-trade e vicios do
mercado é uma atividade extremamente prazerosa. Sim, a adrenalina corre no
sangue daqueles que vivem intensamente o mercado de agdes e de
commodities. Porém, se o investidor se esquecer de contabilizar corretamente
seus investimentos, custos e ganhos, podera ndo se dar conta de que tem
muitas despesas com os custos de transacdo, decorrentes das frequentes
negociagdbes. A comegcar pela tributagdo, que é maior para lucros em
operagdes de day-trade (20% do lucro, contra 15% em operagdes
tradicionais), soma-se o fato de que cada transacdo implica corretagens e

emolumentos.” No acumulado, esses custos puxam sensivelmente para baixo
a rentabilidade da carteira de investimentos. Uma estratégia mais passiva, sem
tentar bater a média do mercado, implica ndo precisar dedicar tanto tempo as
noticias econdmico-financeiras, dispensar relatorios de analise complexos e
pagar menos custos nas operacdes. A economia niao é pequena, se vocé
considerar tanto seu tempo quanto seu dinheiro recursos escassos e preciosos.

Nao confie cegamente em seus corretores, sejam de imoveis, sejam de agdes.
Um dos interesses desses profissionais ¢ incentivd-lo a negociar mais
frequentemente para que eles lucrem com cada compra e venda sua. Isso nao
quer dizer que eles ndo sejam competentes e capazes de lhe dar orientacdes
eficientes e brilhantes. Mas, acredite, eles sempre terdo a lhe oferecer uma
fantastica e lucrativa estratégia envolvendo compras e vendas frequentes e
geradoras de mais comissdes. E possivel que uma estratégia dessas seja muito
lucrativa? Sim, é possivel. Mas, para obter 6timos resultados para vocé e para
seu corretor, provavelmente vocé tera que dedicar bastante tempo ao
aprendizado e acompanhamento de seus investimentos. Ainda bem que,
como dizem os traders, essa atividade da prazer.



m. Paralisia nos investimentos

Meus investimentos sdo de longo prazo. Por isso, procuro ndo dar muita
atengdo a eles, para ndo ficar preocupado.

GEORGE S., Porto Alegre/RS

Investimento de longo prazo ndo é a mesma coisa que investimento passivo,
muito menos investimento negligente. Se seus objetivos sao de longo prazo,
vocé deve acatar recomendagdes e andlises que indiquem opg¢des com boas
perspectivas de sucesso no longo prazo. Porém, nao acredite que essas
recomendagdes sdo eternas. Dificilmente uma boa solucido atual para seu
dinheiro continuard sendo boa daqui a trinta anos. Investir com visdo de
longo prazo significa seguir grandes tendéncias, olhar de longe e ignorar
turbuléncias momenténeas. Mas o investidor de longo prazo deve se dedicar a
revisdo de sua estratégia de tempos em tempos, a0 menos uma vez por ano,
para refinar suas escolhas e substituir os ativos que ndo vém se saindo bem.

Também é interessante cultivar o hébito de colher lucros, rebalanceando’ sua
carteira quando determinado investimento render muito mais do que outros
e resultar em uma concentra¢do muito grande de sua riqueza. Lembre-se da
teoria dos ovos na cestal!

A paralisia nos investimentos ndo decorre apenas do excesso de
tranquilidade. Ha também quem fique paralisado porque ndo sabe como
investir. Se sua carteira de investimentos lhe proporciona muitos momentos
de angustia e indefinicdo, provavelmente é porque vocé escolheu uma
maneira de investir muito complexa para sua capacidade de administra-la.
Talvez um pequeno passo atras possa lhe dar mais tranquilidade e seguranca.
Por exemplo, em vez de manter o investimento em uma loja em um ponto
comercial, por que ndo vendé-la e comprar dois imdveis residenciais
pequenos? Em vez de operar a¢des por meio de corretoras, por que nao fazé-
lo por meio de um fundo? Vocé pode comegar a investir com somente alguns
principios basicos, optando por alternativas de investimento mais simples,
enquanto vai estudando mais sobre alternativas mais complexas.



n. Alavancagem com possibilidade de perda

Vejo que o mercado de agées estd indo muito bem, rendendo mais de
1,5% ao més. Também observei que aqueles que compram um
apartamento na planta e o pagam durante a construg¢do conseguem
lucros da ordem de 40% sobre o valor de compra, apds dois anos. Com
base nisso, pensei em aproveitar uma linha de crédito de minha
cooperativa, na qual pago 1% ao més de juros, para tomar dinheiro
emprestado e investir em uma dessas alternativas. Meu raciocinio estd
correto?

CLAUDEMIR D., Osasco/SP

Tomar dinheiro emprestado para investir, o que é chamado de investimento
alavancado, é uma das mais arriscadas estratégias de enriquecimento. Sem
davida, pode proporcionar ganhos diferenciados, mas é a que mais causara
perdas quando suas expectativas — alids, especulacdes — ndo se concretizarem.
Foi porque muitos norte-americanos tomaram recursos emprestados a juros
elevados, contando com a valorizagdo dos imoéveis que compravam, que
aconteceu a crise do subprime e a recessao norte-americana no inicio de 2008.
De repente, passou-se a falar que os imdveis estavam caros, as pessoas
comecaram a deixar de comprar e os endividados ficaram sem ter como
liquidar suas dividas.

Trata-se aqui de tentar ganhar dinheiro investindo recursos que ndo sdo
nossos. Se o investimento vingar ou nao, temos que pagar tanto o que
tomamos emprestado quanto os juros da operaciao. A pior situagdo é quando
compramos, com o dinheiro emprestado, um ativo por um preco e o
revendemos por um pre¢o menor.

A estratégia até pode ser considerada valida quando o investidor esta
negociando um valor pequeno, se comparado com seu patrimdnio total.
Mesmo assim, tornar-se um devedor certo para viabilizar um investimento
duvidoso, especulativo, vai na contramao da racionalidade. O correto seria
correr atras de um empréstimo quando vocé tem em maos um negdcio de



lucro certo (contrato na mao, venda garantida), mas nao tem o dinheiro para
aciona-lo. Quanto mais incerto o ganho, menos recomendavel é a
alavancagem.

Uma observacdo importante: quando um empresario toma um empréstimo
para injetar recursos em seu negocio proprio, ele estd se alavancando e
assumindo o risco de ndo vender. A estratégia é equivocada? Nao, se ele tiver
sob controle os diversos aspectos de risco do mercado em que atua.

Sao tantos os exemplos de duvidas e opinides que podem embutir armadilhas
e equivocos que eu poderia escrever mais de uma centena de paginas nessa
linha. Mas preferi me ater aos casos mais frequentes, que surgiram ao menos
uma dezena de vezes entre as davidas que recebi. O fato é que investir é uma
atividade igualmente rica em oportunidades e ameacas, dai a razdo de eu
continuamente sugerir a informagdo como principal pilar de seu sucesso.

Porém, se informacgao fosse o unico ingrediente importante, todos os
miliondrios de nosso pais teriam pos-graduagdo e aqueles com escolaridade
baixa estariam relegados a pobreza. Felizmente, ndo ¢ o que observamos.
Investir é uma arte, e o investidor precisa desenvolver sua técnica, como faz
todo artista. E a escrever sobre essa arte que dedico o préximo capitulo.

Se informacéo fosse o unico ingrediente importante,
todos os milionarios de nosso pais teriam
pos-graduacédo e aqueles com escolaridade
baixa estariam relegados a pobreza.




A arte de Investir —
Qualidades do bom investidor

Quando eu era pequeno, desenhava muito bem. Nao eram tragos

excepcionais, de um grande desenhista, mas eu conseguia expressar no papel
qualquer coisa que desejasse, fosse um veiculo, um animal, uma caricatura ou
uma histéria em quadrinhos. Foi naquela época que ouvi muito falar em
dons. “Gustavo tem o dom para o desenho”. Na época, eu até acreditava em
minha capacidade superior para desenhar, pois realmente esbanjava talento
diante dos tragos simples de meus colegas de classe.

Porém, por volta de meus 13 anos, tive que optar entre manter as aulas de
natagdo ou as aulas de desenho. As duas juntas eram inviaveis, pois eu havia
sido convidado a integrar a equipe de nata¢do de meu clube. Entre meu dom
de desenhar, no qual era muito bom, e a pratica da natagdo, na qual eu era
mediocre, qual seria a opgdo mais coerente? Exatamente! Incoerentemente,
optei pela natacao. Cinco anos depois, estava entre os melhores atletas de meu
estado na minha modalidade. Dom também?

Acredito que nao. Nao foi pouco o que precisei sofrer - no sentido mais
objetivo da palavra - no treinamento para igualar-me aos melhores. Foi nos
tempos de natagdo que percebi que era um cara de sorte, e que quanto mais
treinava, mais sorte eu tinha. Sorte, para mim, sempre teve o mesmo



significado que resultado: resultado de esfor¢o e foco em meus objetivos. Essa
ideia se refor¢ou quando, ja crescido, decidi rever as caixas de minha mae e
encontrei milhares de desenhos guardados. Milhares mesmo! Quando
pequeno, quem alimentou meu “dom” - entre aspas, pois ja ndo acredito mais
no termo — foi minha mae, pelo incentivo, e minha prima Maria Cristina, que
todo més me trazia pacotes de formularios continuos de papel, como aqueles
ainda utilizados para impressio de boletos e notas fiscais, usados e
descartados pela empresa em que ela trabalhava. Desenhava bem porque
gostava, e porque nao tive obstaculos para “desenvolver o dom” - também
entre aspas, pois acredito muito nessa ideia. Simplesmente, minha familia
sempre me incentivou a fazer o que eu gostava.

Lancei mao de duas habilidades pelas quais fui reconhecido no passado,
mas que hoje, se exercitadas, ndo chamariam a aten¢do de ninguém, para
introduzir a reflexdo de que tudo aquilo que queremos fazer muito bem deve
ser praticado intensamente. Para que vocé pratique, é preciso gostar do que
faz. Por isso, ndo acredite que determinado investimento que esta
enriquecendo muitos de seus conhecidos servirda como trampolim para seu
enriquecimento também, a ndo ser que vocé sinta alguma atracdo pela
atividade de investidor naquela drea. Quem investe em imoveis precisa curtir
o pé no barro; quem investe em ac¢des deve ter ao menos uma quedinha para
os estudos da economia; quem investe em commodities agricolas deve sentir
um imenso prazer em madrugar no domingo para assistir ao Globo Rural; e
quem investe em compra e venda de bens deve sentir na veia sua alma de
negociador.

Para que vocé pratique, é preciso gostar do que faz.

Nao tente ir contra a natureza, pois, se seu investimento nao lhe d4 prazer,
vocé ndo dara atencao a ele. Sem atencao, vocé estara do lado do mercado que
satisfaz os bons investidores: sera mais um dos que tomam decisdes
equivocadas, no embalo das emo¢des do mercado e da euforia provocada
pelas matérias jornalisticas.

Investir com qualidade come¢a na atitude adotada. A atitude correta,



somada a informacdo, conduz a boas escolhas. Para ndo deixar duvidas,
decidi escrever também sobre boas escolhas, para facilitar seu caminho. A
seguir, listo alguns elementos que foram essenciais em meu projeto pessoal de
enriquecimento, e que tém feito parte de todas as teorias que desenvolvo em
meus livros e demais trabalhos.

a. Perseveranca
INVESTIR NADA MAIS E DO QUE PLANTAR PES DE DINHEIRO

Quem vive ou viveu do campo - repito, do campo, e ndo simplesmente no
campo — sabe exatamente o significado da palavra perseveranca. Tipicamente
sereno, o agricultor é aquele que acaricia a terra com a mesma ternura que
dedica a sua amada, planta com zelo griaos aparentemente insignificantes e
inertes, irriga sua lavra com a inspiragdo de quem educa um filho e colhe com
respeito e profundo agradecimento a Deus, como se a obra de seu suor fosse
uma béncédo divina. Por mais que esse processo demore meses, sio meses de
carinho pela sua riqueza.

Nem todos que plantam conseguem tirar da terra o que esperam. Nem
todos obtém a mesma produtividade de graos idénticos. Plantar,
simplesmente, nido assegura a colheita. Pragas podem atacar a terra,
predadores podem devorar a safra, vandalos podem provocar incéndios e a
providéncia divina pode trazer secas e temporais. O agricultor ndo é ingénuo;
ele sabe que essas ameacas existem. Ele planta com risco, sabendo que risco
ndo se evita, mas, sim, se administra. E a sabedoria, provavelmente passada de
geracdo em geragdo, o ajuda a administrar bem seu risco. Se perde a safra em
razdo de um desastre, retine a familia, expée 0 momento de sacrificio, pede a
protecdo divina e comeca a preparar a terra para o proximo plantio. Sua
cartilha diz que, depois da tempestade, vem a bonanca. E o plantar com
perseveranca que conduz a montanhas de sacas saudaveis na hora da colheita,
mesmo que a colheita ndo seja tdo frequente quanto em seus mais inspirados
sonhos.

O investidor iniciante ¢ como o jovem agricultor, sem ferramentas, sem
conhecimento, diante de um enorme campo fértil, mas sem saber por onde



comegar. Ao buscar orienta¢ao, especialistas propdem o uso de ferramentas, a
consulta a instituicbes que parecem distantes e o cuidado com fatores
externos. Mas o que nao falta ¢ ma noticia sobre os tais fatores externos: em
todos os cantos do pais, alguém esta sofrendo com o tempo turbulento. Mas
quem, com todas as suas duvidas e inspira¢des, parte para limpar sua roga,
eliminar as ervas daninhas, comegar a semear o que tem e com o que tem,
tudo com muito carinho e foco no futuro, em pouco tempo estara dando um
passo a mais.

Investir nada mais é do que plantar pés de dinheiro. Nao espere ter uma
fazenda, um trator potente e uma colheitadeira para comecar a plantar. Dé
ao0s poucos graos que vocé tem nas maos a mesma importincia que daria a
sacas sendo despejadas de um caminhdo. Se tem pouco para investir, comece
com o que tem, mas plante com consisténcia. Imagine cada centavo investido
hoje como se fosse uma semente de pé de dinheiro plantada. Mesmo que
comece com pouco, cada centavo “plantado” ira se multiplicar por muitos
anos. Quanto mais tempo tiver pela frente, mais seus pés de dinheiro se
multiplicardo em tamanho, crescendo no ritmo dos rendimentos de seu
investimento. Enquanto nao colher os frutos de suas arvores de dinheiro (os
rendimentos), sua plantacdo continuara se autossemeando e dando origem a
novos pés de dinheiro. Diferentemente dos frutos gerados por arvores
comuns, aqueles gerados por arvores de dinheiro ndo apodrecem. Eles
sempre sao replantados para gerar mais frutos no futuro.

Mesmo que acidentes o impe¢cam de plantar durante alguma fase de sua
vida, ou o obriguem a antecipar a colheita de parte de sua plantacdo, vocé
estara feliz por ter de onde tirar, e os rendimentos dos pés plantados no
passado se encarregardo de continuar plantando e multiplicando sua riqueza.
Na pior das hipodteses, lhe serd imposta a necessidade de plantar novamente,
mas sera uma plantacdo com mais conhecimento e maturidade do que a
anterior. Um dia, chegard o momento em que vocé podera passar a viver
apenas dos frutos de seus pés de dinheiro, pois eles podem vir a ser suficientes
para manter seu padrao de vida. Isso é a chamada independéncia financeira.

b. Objetivos claramente definidos



SAIA DA ARQUIBANCADA DA VIDA

Bons investidores sabem por que investem. Eles ndo querem simplesmente
estar entre os cem maiores acionistas da Vale, ou ter a maior rede de postos
de gasolina da cidade, ou se tornar os maiores proprietarios de terras do
estado. Quem pensa assim nao ¢ investidor, mas sim politico, pois persegue o
poder e ndo a independéncia financeira.

Para investir e colher frutos no futuro, é preciso abrir mao das sementes
hoje, por mais que vocé adore consumi-las! A conten¢do do prazer imediato é
sofrida, pois a vontade esta ali, presente. Para suportd-la, precisamos ter algo
igualmente apaixonante a perseguir. Se vocé investe simplesmente para fugir
de imprevistos, tera que lutar contra sua falta de vontade, pois nossa mente é
otimista e tende a nos fazer acreditar que imprevistos ndo acontecerdo
CONosCo.

Vocé nao deve perseguir a prote¢ao contra imprevistos, mas sim algo que
realmente o motive, que instigue sua mente a dar o melhor de si para o
sucesso de seu plano. Trocar seu carro por um de que vocé realmente goste ¢
um bom exemplo. Sair do apartamento velho para uma casa saudavel para
seus filhos, outro. Fazer o MBA dos sonhos na Inglaterra? Ou simplesmente
visitar os castelos do Reino Unido? Contar com uma renda espetacular na sua
aposentadoria, ou, melhor ainda, com a ideia de sua aposentadoria comegar
antes da da maioria das pessoas. Ha uma forte corrente literdria, ndo muito
respeitada por intelectuais, que prega que a energia que vocé deposita nos
seus sonhos ¢ o grande combustivel de suas conquistas. Verdade ou nao,
tenho centenas de casos em minha experiéncia de consultoria para provar que
isso funciona. Quanto mais desejamos algo, mais forca temos para derrubar
as barreiras que nos separam do que desejamos.

E esse desejo que nos faz assistir a cursos enquanto muitos assistem ao
futebol na TV, ou ler um jornal de economia enquanto muitos baixam e-
mails. Tudo depende do foco que vocé da ao perseguir seus objetivos. Como
ja fiz em livros anteriores, em vez de explicar o caminho para seus objetivos
por meio de férmulas, prefiro lhe apresentar uma tabela. E assim que meus
leitores gostam e que jornalistas pedem para apresentar em suas publicagdes.



Acho que facilita bastante seu entendimento.

A tabela a seguir mostra os diversos caminhos que vocé tem para conquistar
uma reserva financeira de R$ 1 milhao. O motivo desse numero é meramente
simbdlico. Todo norte-americano quer ter o seu. E também porque ¢é facil
tirar multiplos dele. Cada um tem um sonho de valor diferente. Se sua meta
vale R$ 2 milhoes, o raciocinio é o mesmo, bastando multiplicar por dois os
numeros da tabela a seguir.

O uso da tabela é simples. No alto, vocé encontra o numero de anos
necessarios para seu projeto se concretizar: 3 anos, 5 anos, 8 anos, etc. Na

primeira coluna a esquerda, estd a rentabilidade mensal projetada1 para o
investimento ou para a estratégia que vocé escolheu. Nos cruzamentos de
cada linha e coluna, esta o valor que deve ser poupado, més a més e corrigido
pela inflacdo, para conquistar, ao final do prazo esperado (o do topo da
coluna), o objetivo de ter uma fortuna equivalente a R$ 1 milhdo atuais.

Ha trés maneiras de utilizar a tabela:

1. Vocé sabe o prazo para conquistar seu objetivo. Se tomar qualquer
dos prazos apresentados no topo da tabela, abaixo dele aparecem 18
caminhos diferentes para atingir o objetivo. Por exemplo, a coluna de
20 anos mostra que, para chegar a R$ 1 milhdo, vocé pode tanto
investir R$ 2.479,66 mensais em uma estratégia de investimento que
lhe renda 0,4% ao més (primeira linha) quanto investir apenas R$
426,71 mensais em uma alternativa que renda 1,5% ao més (ultima
linha). Repare que quanto mais longo o prazo, maior é o impacto de
investimentos mais rentaveis no sucesso de seu plano.

2. Vocé conhece a rentabilidade de seu investimento. Tomando uma
rentabilidade média qualquer na coluna da esquerda, vocé obtém, a
direita dela, 10 diferentes caminhos para chegar ao objetivo. Continuo
no exemplo destacado, de 0,8% ao més de rentabilidade. Se tiver
pressa, tera que investir R$ 23.888,61 mensais durante trés anos, bem
mais do que os R$ 177,08 necessdrios para um jovem que conta com
um prazo de 40 anos pela frente. Comecar cedo é importante! E repare
como o prazo influencia muito mais os investimentos com maiores



rendimentos.

Vocé sabe quanto rende seu investimento e em quanto tempo quer ter
seu milhdo. O cruzamento da linha com a coluna lhe mostra quanto
poupar por més. Na tabela, o quadrado assinalado mostra que, se vocé
optar por um investimento que renda 0,8% ao més durante 20 anos,
terd que investir cerca de R$ 1.375,70 para atingir seu objetivo.
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Creio que, com base na tabela, o caminho para perseguir sonhos lhe parece,
agora, mais palpavel. Esse é o mapa do caminho a percorrer.

Persiga, portanto, grandes sonhos. Metas devem ser arrojadas. Vocé nao
quer ter uma aposentadoria segura, mas sim uma aposentadoria de muito
consumo, lazer e doag¢do. Quanto isso lhe exigird de renda por més? Uns
R$ 10 mil? Ou R$ 20 mil? O patrimonio necessario para gerar essa renda lhe
parece muito? Faca as contas! Para conseguir, tera que investir de maneira
arrojada? Entdo mexa-se, e va atras de oportunidades. Como dizia um de
meus técnicos de natacdo, saia da arquibancada da vida! (Todo adolescente
precisa ouvir isso em algum momento...)

c. Planejamento de curto, médio e longo prazos
PLANEJAR E PRECISO

Eu sempre gostei de viajar. Minhas metas de curto prazo incluem viagens
bacanas de final de semana. Minhas metas de médio prazo incluem conhecer
algum lugar muito interessante que ainda ndo conheci. E minhas metas de
longo prazo sdo, basicamente, garantir as condi¢des para que eu continue
estabelecendo metas de curto e médio prazos até o fim de minha vida, mesmo
que eu viva mais de 120 anos. Quem sabe? E vocé, busca seus sonhos pessoais
da mesma forma?

Contar com objetivos claramente definidos ndo sera suficiente para motiva-
lo a se dedicar aos investimentos se os objetivos ndo estiverem presentes em
sua vida. De nada adiantara passar uma vida de priva¢des, sonhando em

peregrinar pelo caminho de Santiago de Compostela” quando se aposentar, se
antes da aposentadoria vocé nao tiver uma vida a ser revisitada durante sua
peregrinagdo. Se nao cuidar de seu corpo, nao tera saude para andar os 800
quilometros do caminho. Se ndo viajar, so sabera la na frente que nio pode ir
a Espanha, por sofrer de medo de avido. Se nao se socializar e cultivar suas
amizades, ndo terd assunto a compartilhar com seus colegas de peregrinagdo,
e pouco terd a aprender.

Obviamente, nem todos sonham em peregrinar pelo caminho de Santiago.



Mas citei o exemplo para que cada leitor reflita sobre sua propria
peregrinacao para o futuro. O que vocé esta deixando para fazer no futuro,
esquecendo que o futuro é a soma dos varios “hoje” que desperdiga? Vai
esperar nao ter saude para comecar a praticar esportes? Esperar levar um
susto para adotar o habito de se alimentar de maneira mais saudavel? Esperar
entrar em depressao para entdo procurar seus velhos amigos? Destruir um
casamento para entdo voltar aos bons habitos da época do namoro?

Planejamento de longo prazo nao funciona se nele ndo estiverem incluidos
varios planos de curto e médio prazos. Ha duas interpretacdes para o que
chamo de planos de curto e médio prazos — e ambas devem fazer parte de seu
plano para uma vida longa:

1. Tenha metas simples, que exijam pouco mas algum esfor¢co para
serem conquistadas. Elas sdo importantes para que vocé tenha o que
comemorar de tempos em tempos e, principalmente, para que sua
mente se acostume a ideia de se concentrar na perseguicao de desejos.
A maioria das pessoas passa 24 horas por dia focada nos problemas de
sua vida profissional e ndo consegue focar nas metas de longo prazo,
por elas estarem muito distantes. Quer trocar de carro? Faca as contas
e comece a mudancga desde ja, com pequenos investimentos mensais,
para ndo ter que pagar juros excessivos de um financiamento longo
quando a mudanca se mostrar necessaria. O mesmo vale para o desejo
de fazer uma viagem, de cursar uma pds-graduagdo ou de reformar a
sala de casa. Inclua entre suas metas algumas sem carater financeiro,
como assistir a um filme por semana, ler um livro por més e rever um
colega de escola a cada dois meses. Se seu foco estd apenas em
problemas, adote a iniciativa de distribuir esse foco também entre
coisas boas para sua vida.

2. Estabeleca metas intermedidrias para seus projetos de longo prazo.
Se ndo fizer isso, a falta de resposta de seu projeto pode leva-lo a
desistir no meio do caminho. Para quem ndo detalha seu
planejamento a ponto de conhecer um caminho esperado e
acompanhar metas parciais, a impressdo que fica é a de que o plano



nao dara certo. Parece que estamos sempre aquém do ritmo ideal de
enriquecimento. Essa sensagdo ¢ comum, causada pelo efeito
exponencial dos investimentos — quanto mais acumulamos, mais
ganhamos com os rendimentos (lembre-se: o primeiro milhdo ¢ o
mais dificil), o que joga a maior parte da conquista de nossos objetivos
para o final do prazo de poupanga. Por exemplo, um projeto para
juntar recursos suficientes para um ano de curso no exterior pode ter
as seguintes caracteristicas:

Valor pretendido: R$ 100 mil
Tempo de poupanga: 5 anos
Rentabilidade obtida: 0,75% ao més’

Valor a ser poupado:

R$ 1.315,97 por més’

Nessas condi¢oes, o fluxo de acumula¢ao dos recursos ao longo do tempo

sera o seguinte:

VALOR TOTAL
DATA | APLICADG | APLICADO | LUCRO OBTIDO COM OS | SALDO ACUMULADO
ATE A RENDIMENTOS ATE A DATA
NA DATA
DATA
niciodo |4 31597 | 1.31597 i 1.315,97
plano
29mas | 1.315,97 | 2.631,93 29,68 2.661,61
3%més | 1.315,97 | 3.947,90 59,52 4.007,41
42maés | 1.315,97 | 5.263,86 99,44 5.363,30
59més | 1.315,97 | 6.579,83 149,53 6.729,36
62 més | 1.315,97 | 7.895,79 209,87 8.105,67
79més | 1.315,97 | 9.211,76 280,54 9.492,30
82 méas | 1.315,97 | 10.527,73 361,60 10.889,33
92 mas | 1.315,97 | 11.843,69 453,14 12.296,83
109 més | 1.315,97 | 13.159,66 555,23 13.714,89
119meés | 1.315,97 | 14.475,62 667,97 15.143,59




122 més | 1.315,97 | 15.791,59 791,41 16.583,00
132més | 1.315,97 | 17.107,56 925,66 18.033,21
149 meés | 1.315,97 | 18.423,52 1.070,77 19.494,29
159 més | 1.315,97 | 19.739,49 1.226,85 20.966,34
16°més | 1.315,97 | 21.055,45 1.393,97 22.449,42
179 més | 1.315,97 | 22.371,42 1.572,21 23.943,63
18 més | 1.315,97 | 23.687,38 1.761,66 25.449,04
199més | 1.315,97 | 25.003,35 1.962,39 26.965,74
209 més | 1.315,97 | 26.319,32 2.174,51 28.493,82
219més | 1.315,97 | 27.635,28 2.398,08 30.033,36
229 més | 1.315,97 | 28.951,25 2.633,20 31.584,45
239més | 1.315,97 | 30.267,21 2.879,95 33.147,17
249 més | 1.315,97 | 31.583,18 3.138,43 34.721,60
259 més | 1.315,97 | 32.899,14 3.408,71 36.307,85
269 més | 1.315,97 | 34.215,11 3.690,89 37.906,00
279°més | 1.315,97 | 35.531,08 3.985,05 39.516,13
282 més | 1.315,97 | 36.847,04 4.291,29 41.138,33
299 més | 1.315,97 | 38.163,01 4.609,70 42.772,71
30°meés | 1.315,97 | 39.478,97 4.940,36 44.419,34
319més | 1.315,97 | 40.794,94 5.283,38 46.078,32
322més | 1.315,97 | 42.110,90 5.638,84 47.749,74
339més | 1.315,97 | 43.426,87 6.006,83 49.433,70
34°meés | 1.315,97 | 44.742,84 6.387,45 51.130,29
352més | 1.315,97 | 46.058,80 6.780,80 52.839,60
36°més | 1.315,97 | 47.374,77 7.186,96 54.561,73
379més | 1.315,97 | 48.690,73 7.606,05 56.296,78
38 més | 1.315,97 | 50.006,70 8.038,14 58.044,84
399més | 1.315,97 | 51.322,67 8.483,35 59.806,01
40°més | 1.315,97 | 52.638,63 8.941,76 61.580,40




412meés | 1.315,97 | 53.954,60 9.413,49 63.368,08
422 més | 1.315,97 | 55.270,56 9.898,62 65.169,18
43°més | 1.315,97 | 56.586,53 10.397,26 66.983,78
442 més | 1.315,97 | 57.902,49 10.909,50 68.812,00
459 més | 1.315,97 | 59.218,46 11.435,46 70.653,92
469 més | 1.315,97 | 60.534,43 11.975,24 72.509,66
47°més | 1.315,97 | 61.850,39 12.528,93 74.379,32
48°més | 1.315,97 | 63.166,36 13.096,64 76.263,00
499 més | 1.315,97 | 64.482,32 13.678,49 78.160,81
509 més | 1.315,97 | 65.798,29 14.274,56 80.072,85
519més | 1.315,97 | 67.114,25 14.884,98 81.999,23
529 més | 1.315,97 | 68.430,22 15.509,84 83.940,06
539 més | 1.315,97 | 69.746,19 16.149,26 85.895,45
549 més | 1.315,97 | 71.062,15 16.803,35 87.865,50
559 més | 1.315,97 | 72.378,12 17.472,21 89.850,33
562 més | 1.315,97 | 73.694,08 18.155,96 91.850,04
579més | 1.315,97 | 75.010,05 18.854,70 93.864,75
582 més | 1.315,97 | 76.326,02 19.568,56 95.894,57
59%més | 1.315,97 | 77.641,98 20.297,64 97.939,62
60° més | 1.315,97 | 78.957,95 21.042,05 100.000,00

Atente para as seguintes caracteristicas do fluxo das paginas anteriores — as
mesmas caracteristicas que compdem qualquer fluxo de acumulacgio de longo
prazo com a taxa de 0,75% ao més:

® Ao completar 15 meses, um quarto do plano, o saldo acumulado é de

21% do objetivo total;

® Ao completar 30 meses, metade do plano, o saldo acumulado ¢é de
44,4% do objetivo total;
® Ao completar 60 meses, cerca de 21% dos recursos totais decorrem de
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lucro do investidor; apenas 79% vém de recursos efetivamente
poupados.

Quanto mais longo o fluxo e maior a taxa, mais intenso é o efeito
exponencial, que empurra os resultados para os ultimos periodos do fluxo.
Veja como fica um fluxo de acumulagdo de R$ 1 milhdo em 20 anos, com

rentabilidade de 1% ao més (o fluxo é apresentado em parciais anuais):

Valor pretendido: R$ 1 milhao
Tempo de poupanca: 20 anos
Rentabilidade obtida: 1% ao més

Valor a ser poupado: R$ 1.000,85 por més

VALOR TOTAL LUCRO OBTIDO SALDO

DATA APLICADO A APLICADO ATE COM OS ACUMULADO

CADA MES A DATA RENDIMENTOS ATE A DATA
192 ano 1.000,85 12.010,23 810,02 12.820,25
22 ano 1.000,85 24.020,47 3.245,97 27.266,43
32 ano 1.000,85 36.030,70 7.514,05 43.544,75
42 ano 1.000,85 48.040,93 13.846,63 61.887,57
52 ano 1.000,85 60.051,17 22.505,54 82.556,71
62 ano 1.000,85 72.061,40 33.785,82 105.847,22
72 ano 1.000,85 84.071,64 48.019,91 132.091,55
82 ano 1.000,85 96.081,87 65.582,45 161.664,32
92 ano 1.000,85 108.092,10 86.895,55 194.987,65
102 ano 1.000,85 120.102,34 112.434,88 232.537,22
11%ano 1.000,85 132.112,57 142.736,44 274.849,01
129 ano 1.000,85 144.122,80 178.404,19 322.526,99
13%ano 1.000,85 156.133,04 220.118,70 376.251,74
142 ano 1.000,85 168.143,27 268.646,86 436.790,13
152 ano 1.000,85 180.153,51 324.852,80 505.006,31
162 ano 1.000,85 192.163,74 389.710,26 581.874,00




172 ano 1.000,85 204.173,97 464.316,46 668.490,44

182 ano 1.000,85 216.184,21 549.907,80 766.092,01
192 ano 1.000,85 228.194,44 647.877,46 876.071,90
202 ano 1.000,85 240.204,67 759.795,33 1.000.000,00

Alguns pontos de atengdo para este novo fluxo, mais longo e mais rentavel:

® Ao completar 5 anos, um quarto do plano, o saldo acumulado é de
pouco mais de 8% do objetivo total;

e Ao completar 10 anos, metade do plano, o saldo acumulado é de
pouco mais de 23% do objetivo total;

® O saldo acumulado de R$ 500 mil, ou metade do objetivo, sé ¢
atingido apds 15 anos;

® Ao completar 20 anos, cerca de 76% dos recursos totais decorrem de
lucro do investidor; apenas 24% vém de recursos poupados.

Nao ha magica. Simplesmente, a lgica dos juros compostos, ou juros sobre
juros, nos ensina que quanto maior nossa poupanga, mais ganhamos com
juros. Na pratica, contar com prazos longos permite que poupemos parcelas
pequenas, pois os rendimentos fardo a maior parte do esfor¢o para nosso
sucesso. Esse é também um argumento para comegar a investir desde cedo.
Se, com o passar dos anos, nosso custo de vida aumentar e o ato de poupar
ficar inviavel, os rendimentos sobre aquilo que poupamos nos primeiros anos
ja serdo suficientes para engordar bastante nossa poupanca. Se ha uma época
ideal para poupar, essa época é a juventude.

De qualquer maneira e independentemente de quando vocé comegou a
investir, ¢ importante que esteja claro que os planos que lhe custardao menos
serdo os planos de longo prazo. Quanto mais longo o prazo, mais ganhard
com juros, e mais vantajoso sera para seu bolso. Porém, quanto mais longo o
prazo, menos motivadora é a perseguicao do objetivo, principalmente diante
da percepc¢do - equivocada — de que nao estamos indo no ritmo ideal. Por
isso, tdo importante quanto os objetivos que vocé quer alcangar é estabelecer
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metas parciais, calculadas na légica dos juros compostos,” que lhe mostrarao,



em prazos nao muito longos, que vocé estd no caminho certo.

Por exemplo, se vocé estabeleceu que seu principal projeto de vida, no
momento, € alcangar uma poupanca de R$ 1 milhdo, e sabe que tera que
poupar R$ 1.001 por més durante vinte anos (como na tabela anterior),
estabeleca também as seguintes metas pessoais (igualmente com base na
tabela anterior):

Juntar R$ 43 mil em trés anos;
Juntar R$ 82,5 mil em cinco anos;
Juntar R$ 161 mil em oito anos;
Juntar R$ 232 mil em dez anos;
Juntar R$ 500 mil em quinze anos.

Preferencialmente, estabeleca suas metas por escrito e detalhadamente, para
assumir um compromisso consigo mesmo e dar mais for¢a a seu plano. As
metas parciais lhe propiciarao uma inje¢do a mais de motivagao, acredite. E,
mais do que isso, posso lhe garantir que, se ndo acontecerem grandes
imprevistos dos quais vocé ndo possa se proteger, todos os objetivos de curto,
médio e longo prazos tenderdo a acontecer antes do prazo previsto. Isso
acontecera simplesmente porque, estando proximo a seus objetivos,
dificilmente vocé ndo se entusiasmara com seus projetos, o que o levara a
dedicar uma energia extra as reflexdes sobre suas escolhas. Experimente!

d. Uso inteligente do tempo
COBRE CARO POR SUA HORA

Sobre o uso do tempo, ¢ preciso ser direto: investir de maneira inteligente
nao deve tomar mais tempo do que o que vocé dedica a cuidar de sua saude.
A razdo para essa orientacgdo estd no fato de que o sucesso nos investimentos
s6 podera ser comemorado se vocé tiver saide. Caso contrario, ndo estara
investindo em um futuro melhor, mas sim em uma heranca melhor - o que
nao faz sentido, a0 menos para mim.

Por isso, a ndo ser que invista pelo esporte e pela adrenalina, a melhor
estratégia para vocé ¢ aquela que produz mais resultado com menor



dedicagdo de tempo. Se sua superestratégia de investimento consome horas e
horas de acompanhamento, de preenchimento de documentos de
arrecadacdo de impostos ou de visitas a cartdrios, tabelides e despachantes, é
importante que seja muito mais rentavel do que os investimentos médios.
Tenho a mania de contabilizar mentalmente as horas que dedico aos meus
investimentos como um custo. E cobro caro pela minha hora! Ao apurar o
lucro de meu investimento, deduzo desse lucro o valor do tempo despendido
para viabiliza-lo. Se o investimento me parece caro, ou seja, se o lucro nado
compensa com sobras o tempo que investi, opto por outros investimentos.
Ou, simplesmente, passo a dedicar minhas horas a tnica atividade pela qual
nao me cobro, que é o convivio com a familia e o lazer.

E por essa razdo que incentivo o uso de Planos de Previdéncia Privada, de
investimentos programados e de fundos. Nao porque essas estratégias sao as
mais eficientes, mas sim porque a relacdo custo-beneficio oferecida por tais
investimentos é bastante atraente. Afinal, acredito que todos os que leem
sobre investimentos sabem que uma das riquezas mais escassas nos dias de
hoje é o préprio tempo. Use-o, portanto, com sabedoria.

e. Organizacao e disciplina
OUCA SEMPRE OS PESSIMISTAS

Sempre ougo falar de escolhas que conduziram a um sucesso incrivel, de
alguém que comprou determinada a¢do poucas horas antes de ela comegar a
disparar ou que comprou um terreno semanas antes de ser anunciada uma
grande obra que aumentaria seu valor.

Geralmente, os titulares das facanhas sdo pessoas que passardo o resto de
suas vidas contando a mesma histdria — aquela que s6 aconteceu uma vez.
Dificilmente repetirdo a escolha de sucesso uma segunda vez na vida. Porém,
¢ mais comum ouvir falar também de investidores que, uma vez tendo dado
uma grande tacada uma vez na vida, passaram anos e anos tentando a mesma
tacada, e por isso perderam varias vezes o que ganharam na primeira vez.

Isso acontece porque o sucesso nao veio de boas escolhas e de um processo
de construcdo bem sedimentado, mas sim do acaso. Quando somos pouco



experientes em qualquer tipo de investimento, qualquer situacdo de compra
(lembre-se: investir é comprar barato e vender caro) envolve muita duvida e
um bocado de torcida para que os ventos da sorte soprem a nosso favor.
Quando nossa escolha se mostra vencedora, tendemos a acreditar que temos
uma capacidade ou um faro acima da média para boas escolhas de
investimento, e entdo saimos a caga de novas oportunidades semelhantes.
Porém, essa cagada ja ndo conta com a duvida, a qual se presta a nossa
autopreservacio. E ai que comecam erros que tenderdo a se agravar cada vez
mais.

Para que vocé ndo caia na mesma armadilha, em primeiro lugar acredite
que sera praticamente impossivel obter desempenho acima da média nos
investimentos antes que acumule anos e anos de experiéncia. Se esse
desempenho fora do normal acontecer com vocé, desconfie, e conte com mas
noticias nas investidas seguintes. Ao fazer contas e se planejar, creia que seu
desempenho sera mediano. A bolsa de valores vem acumulando uma média
de ganhos de 30% ao ano durante quatro anos seguidos? Planeje-se para obter
ganhos bem menores nos proximos anos, mesmo que algumas projecdes
continuem otimistas. Ouca sempre os pessimistas, e baseie suas escolhas nas
projecdes deles.

Ao fazer as contas com projecdes pessimistas, o prazo para conquistar suas
metas se estendera. Paciéncia... Siga esse mapa, que é o que o conduzira pelo
caminho menos acidentado. Estabeleca as metas de curto, médio e longo
prazos e adote mecanismos que lhe deem disciplina, para que as metas sejam
alcancadas ou superadas com algum grau de certeza. Inclua seus
investimentos em débito automatico, agende antecipadamente seu DOC para
a compra de a¢des ou inclua seu Plano de Previdéncia em débito automatico.
A grande arma do investidor disciplinado, com visdo de longo prazo, é a
regularidade: investir um pouquinho todos os meses, com disciplina,
seguindo um plano de longo prazo. De vez em quando comprard na alta de
precos, de vez em quando na baixa, mas, se ele foi seletivo e fez uma boa
escolha de investimento, estard pagando o preco médio de uma boa
alternativa de enriquecimento.

Mantenha-se organizado, com anotagoes de suas metas por escrito, assim



como da carteira de investimentos que vocé imagina que ird conduzi-lo ao
sucesso. Metas por escrito, como ja afirmei, servem como um compromisso
consigo mesmo, para ndo mudar de planos de uma hora para outra.
Simplifique a0 maximo seus controles, para que eles possam ser acessados
com frequéncia mas sem lhe consumir muito tempo.

Quanto mais organizado estiver seu projeto pessoal, mais prazerosas serdo
as novas “visitas” a ele, o que lhe permitird mais reflexdes e melhorias. Além
disso, a organizagdo nos ajuda a manter a disciplina. O que os olhos nao
veem, o coragdo ndo sente. Se seu plano fica na gaveta, a chance de abandona-
lo é grande. Se vocé vive seu plano intensa e cotidianamente, certamente
sentira maior remorso ao menor afastamento dele. Da mesma forma que
acontece com as pessoas que amamos.

f. Seletividade com diversificacao
DIVERSIFIQUE, MAS NAO DISPERSE

No capitulo anterior, afirmei que manter um unico investimento é um dos
erros a serem evitados, e que, por isso, diversificar é fundamental para o
sucesso de uma estratégia de investimentos. Agora ¢ o momento de dar um
polimento nessa ideia. Mesmo a estratégia de diversificacao merece ressalvas,
uma vez que ela existe para diluir o risco — e deve ser utilizada quando o risco
realmente se mostrar mais caro do que o proprio custo da diversificacao.

A diversificagdo acaba custando caro quando temos pouco dinheiro
investido, uma vez que as transac¢oes de valores mais baixos tém menor poder
de diluir custos fixos (como as corretagens e emolumentos das operagdes em
bolsa) e os fundos de investimentos cobram taxas de administracdo mais
elevadas para pequenos investimentos. Por isso, prefiro chamar a
diversificagdo ineficiente de dispersdo. Seu dinheiro ¢é simplesmente
espalhado entre diversas alternativas sem obter vantagem significativa.

Quem estd comegando um grande projeto de investimentos — ou seja, quem
ainda é pequeno como investidor — deve ser seletivo, focar em uma ou duas
alternativas, no maximo. Se vocé pensa em investir de maneira conservadora,
que seja em um fundo multimercado, por exemplo. Se for de maneira



arrojada, que seja em um fundo de agdes e em um fundo multimercado, ou
entdo concentrando 100% dos investimentos em um unico multimercado
com grande participa¢ao da carteira em agdes. Isso ndo fara com que vocé
fuja das taxas de administracdo elevadas impostas aos pequenos
investimentos, mas permitird que seus investimentos crescam em um unico
bolo e possam ser migrados rapidamente para uma segunda alternativa mais
eficiente.

Por isso, no inicio, mais importante do que dedicar tempo a montagem de
uma carteira é dedicar tempo ao estudo e a pesquisa daquela que serd a unica
escolha do investidor por um bom tempo. Se vocé nao estiver confiante e
satisfeito com esse primeiro degrau, é melhor analisar as alternativas e partir
para elas, para que a escada ndo desmorone quando vocé estiver ld em cima.
Seja, portanto, seletivo, mesmo que, para isso, seu primeiro investimento
demore um pouco mais e vocé fique com dinheiro parado na conta.

A diversificacdo comeca a ser importante a medida que seu patrimdnio
cresce, por dois motivos:

1. Depois de algum tempo, a tolerancia a perder grande parte de suas
reservas ¢ menor, pois o tempo necessario para recompo-las, em caso
de perdas, serd bem maior;

2. Uma vez que seus objetivos de curto e médio prazos forem atingidos,
é prudente que vocé adote medidas para garantir a permanéncia deles,
principalmente porque, se seguir minha sugestdo, vocé ja tera feito
uma festa para comemorar a conquista deles — deixd-los escapar
depois da festa ird pegar mal...

Em termos praticos, ndo sugiro diversificagdo em mais de dois
investimentos diferentes até que vocé acumule R$ 50 mil, ou o valor de uma
pequena casa. Acima desse valor, recomenda-se ter ao menos dois
investimentos bastante distintos (como renda fixa e agdes, ou acdes e
imoéveis), ou pelo menos cinco ativos diferentes dentro de uma mesma
natureza de investimentos (por exemplo, acdes de empresas de cinco setores
de negdcios diferentes).



Acima de R$ 100 mil, a diversificagdo passa a ser regra, a ndo ser que sua
op¢do seja por investir em imoveis. Como imdveis sio um tipo de
investimento que permite o desfrute e a protecao de seu proprietario até em
casos de crises extremas de perda de valor, a concentragdo nessa modalidade
ainda é considerada uma forma de protecao.

Acima de R$ 500 mil, estamos tratando de uma reserva financeira da qual é
possivel sobreviver, com um minimo de dignidade, por vdrios anos.
Aplicados com seguranga, podem garantir uma renda da ordem de R$ 5 mil
mensais por cerca de doze anos. Por isso, ao conquistar esse patamar de
reservas, ¢ prudente que seja adotado algum grau de conservadorismo,
diversificando ao menos entre trés tipos diferentes de investimento, como
titulos publicos, acdes e imdveis. Os mais jovens preferirdo concentrar a
maior parte de suas reservas em ativos de maior risco, enquanto os mais
velhos se sentirao melhor com uma boa parcela de conservadorismo em sua
carteira.

Alguns ativos se caracterizam pela certeza na qualidade de preservagdo ou

aumento do valor ao longo do tempo, como o ouro’ e obras de arte. Porém, o
que os torna convenientes apenas a investidores de maior porte é o elevado
valor unitario de negociacgdo, fazendo desses ativos alternativas interessantes
de diversificagdo para quando vocé ja tiver conquistado seu primeiro milhao.

De qualquer maneira, ser seletivo, ou seja, escolher consciente e
inteligentemente seu investimento, ¢ um passo anterior a diversificagdo.
Warren Buffett, considerado um dos maiores investidores do mundo, sempre
defendeu a estratégia de priorizar a seletividade em detrimento da
diversificacdo, independentemente do tamanho de sua fortuna. E ébvio que
essa estratégia funciona se vocé tiver grande capacidade de analisar seus
investimentos e grande coragem para suportar perdas significativas apds anos
e anos de sacrificio. Na duvida, prefira o meio-termo: diversifique pouco, mas
diversifique.

Na duvida, prefira o meio-termo:
diversifique pouco, mas diversifique.




g. Rebalanceamento

BOAS ESCOLHAS NAO DEPENDEM NECESSARIAMENTE
DE CONHECIMENTO TECNICO

Acredito que a maioria dos investidores nao profissionais se depara com o
mesmo sentimento: nem com anos de experiéncia ou com a leitura de
dezenas de livros vao se sentir confortaveis com as incontaveis minucias que
compdem uma decisdo de investimento de longo prazo. Afinal, por mais que
investidores profissionais estudem a fundo as melhores técnicas de decisao, é
o dia a dia do mundo dos investimentos que os certifica para as melhores
escolhas. Nao ha diploma que substitua a experiéncia quando se trata de
mercados de ativos de risco, como é o caso das a¢des. Eu mesmo afirmo a
meus alunos, nos cursos que ministro, que ¢ improvavel que alguém aprenda
a decidir por boas compras de agdes antes de conviver com perdas nesse
mercado. E, mesmo apds anos de experiéncia, as perdas eventuais sdo
inevitdveis. E considerado bom investidor aquele que faz escolhas
consideradas boas em pelo menos 75% das situagoes.

Uma forma de minimizar perdas é medir o resultado das escolhas no longo
prazo. Mesmo que vocé sempre compre acdes de empresas boas e altamente
recomendadas, as quedas nos pregos serdo normais se, logo apds a compra,
surgir uma crise politica ou econdmica. Mas, se as empresas continuarem
sauddveis e bem geridas, tdo normal quanto a queda durante a crise serd a
forte recuperagio quando a poeira baixar. E assim que investidores com visdo
de longo prazo diminuem suas estatisticas de perdas: medindo o sucesso de
sua carteira de investimentos através de varias crises, e ndo apenas durante
uma Unica crise. A teoria econdmica explica que paises de todos os cantos do
mundo consolidam-se através de ciclos de bons e maus momentos, como
acontece com qualquer empresa ou relacionamento.

Investidores profissionais estudam, durante muitos anos, incontaveis
técnicas para tentar prever as altas e baixas dos mercados de investimentos,
buscando o 6bvio dos bons negécios: comprar nas baixas e vender nas altas -
a esséncia de investir com sucesso. O investidor disciplinado, com visdo de
longo prazo, nem sempre consegue fazer isso, pois sua arma mais comum ¢ a
regularidade: investir um pouquinho todos os meses, com disciplina,



seguindo um plano de longo prazo. Essa disciplina é punida com resultados
médios: alguns meses sdo bons para investimentos, outros sdo ruins, e o
resultado final é uma rentabilidade decorrente da média de ganhos. Fica
aquela sensacdo de “Puxa, se eu esperasse um pouco mais, teria ganhado um
pouquinho mais...”. Quem tem um minimo de nog¢des de matematica sabe
que, de pouquinho mais em pouquinho mais, a diferenca la no futuro é
grande.

Antes que vocé, leitor, desanime ao ndo reconhecer em sua bagagem
cultural conhecimentos suficientes de economia, investimentos e negocios
para identificar crises e fazer as melhores escolhas, apresento-lhe uma
excelente noticia. Ha formas “burras” de investir inteligentemente, e talvez a
ferramenta que exija menos conhecimento do investidor de longo prazo seja a
técnica do rebalanceamento. Uma técnica simples, cujas maiores demandas
esperadas do investidor sdo a organizacgdo e a disciplina.

O rebalanceamento consiste apenas em estipular uma composicio bem
definida para uma carteira de investimentos e seguir fielmente essa
composi¢ao, com prazos definidos para recalibrar a carteira.

A estratégia baseia-se em orientar seus investimentos a partir de uma
composicao-referéncia para sua carteira, de acordo com seu perfil de
investidor. A maioria dos bancos e corretoras de valores oferece questionarios
na internet para que vocé identifique seu perfil e monte uma carteira
adequada para ele. Nao concordo totalmente com a interpretacdo dada a esses
perfis, uma vez que as sugestdes tendem a se moldar pelos produtos
oferecidos pela instituicdo. Mas suponhamos que vocé decidiu investir de
forma moderada, o que, segundo seu banco, equivale a ter uma carteira de
investimentos contendo 80% dos recursos em renda fixa e 20% em renda
variavel. Isso é o que eu quis dizer com composi¢do bem definida para sua
carteira.

Seguir fielmente essa composi¢do significa alocar seus recursos, a cada
rodada de investimentos, de forma a respeitar a composicdo da carteira. A
cada R$ 1.000 aplicados, R$ 800 irdo para a renda fixa e R$ 200 para a renda
variavel. Nao é preciso raciocinar muito para perceber que, por mais fiel que
vocé seja a seu perfil, dificilmente terd uma carteira com a composi¢do exata a



que se propos. O motivo: a rentabilidade da renda fixa sera diferente da
obtida pelos recursos em renda variavel.

A fidelidade a carteira somente sera mantida se for criada uma regra de
prazo de redistribui¢do ou rebalanceamento de recursos, como, por exemplo,
“a cada 12 meses”, “a cada aniversario” ou “no ultimo dia util do ano”.
Rebalancear significa chegar a uma data especifica e reequilibrar a carteira,
vendendo algumas ac¢des se a propor¢do favorecer a renda varidvel ou
resgatando parte da renda fixa se houver excesso de peso nessa parcela mais
conservadora da carteira.

Em um ano de queda nas a¢des, mesmo que nosso investidor moderado
aplique 20% dos recursos na bolsa, ao final do ano ele terda mais que 80% de
seus recursos em renda fixa e menos de 20% em ac¢des, pois tera perdido
dinheiro na renda variavel. A proposta é vender o excedente em renda fixa
para comprar mais a¢cdes. Contrariamente, em um ano excepcional para a
bolsa, o cliente tera muito mais do que 20% de sua carteira em a¢des, devendo
entdo vender parte delas e investir em renda fixa.

Por que vender agdes em um bom ano? Por que resgatar recursos da renda
fixa quando as acdes vao tao mal? O motivo para essas escolhas forcadas é
Unico: vender na alta e comprar na baixa. Se ao final de cada ano ruim o
investidor forgar-se a comprar acdes e ao final de cada ano bom ele forgar-se a
vender, inevitavelmente estarda fazendo boas escolhas, na média. Isso vale
mesmo que ocorram sucessivos anos bons para a bolsa, pois, nesse caso, o
investidor estard evitando concentrar demais sua carteira em algo que pode
sofrer uma forte queda diante de turbuléncias economicas.

Estudos sobre o rebalanceamento de carteiras no Brasil ja mostram que, na
pior das hipdteses, o investidor de longo prazo teria ganhos sensivelmente
superiores aos do CDI se optasse por rebalancear, ao longo de pelo menos dez
anos, carteiras com menos de 25% investidos em ag¢des. Boas escolhas sem
grandes conhecimentos técnicos — ndo ¢ uma boa ideia?

h. Plano B

NAO ESQUECA O SALVA-VIDAS; NEM A CERVEJA



Pense nessa hipotese: tudo o que vocé imaginava deu errado. E agora, o que
fazer? Espero que vocé ndo tenha que responder a essa pergunta em nenhum
momento de sua vida. Mas, se tiver, qual sera a resposta? Recorrer a parentes?
Endividar-se? Entregar-se a sorte? Prestar o primeiro concurso publico que
lhe aparecer pela frente?

E se acontecer exatamente o oposto? Vocé tinha um belo plano de
investimentos de longo prazo, investia com uma disciplina incrivel e sabia
que, dentro de vinte anos, poderia se aposentar e viver com tranquilidade e
seguranga pelo resto da vida. De repente, justamente a empresa de maior
participacdo em sua carteira de investimentos sofre uma supervalorizagao, e
seu patrimonio se multiplica por vinte de uma semana para outra. Ou, entdo,
aquela fezinha feita no Titulo de Capitalizagdo deu certo, e vocé ganhou um
bom prémio. Seu patrimdnio passa a ser exatamente o dobro do que vocé
imaginava ter daqui a vinte anos. O que fazer? Jogar tudo para o alto?
Comecar a curtir a vida? Praticar um gigantesco ato de generosidade?

As duas hipdteses apresentadas parecem muito extremistas, mas sugiro
fortemente que vocé pense a respeito. E por nio pensar nisso que muitas
familias perdem o rumo tanto diante da dificuldade quanto da fortuna. Como
consultor, chegaram a mim casos como o de um ex-miliondrio que teve que
procurar emprego aos 65 anos, depois de 25 anos vivendo apenas de
investimentos. Conheci também familias que se desestruturaram por
completo ap6s uma heranga ou um prémio de loteria, porque justamente o
que mantinha a familia unida era o sacrificio de todos para conter a falta de
dinheiro. Com a abundéncia financeira, os conflitos comegaram, pois cada

um queria um rumo diferente para sua vida.’

Problemas desse tipo vém da falta de planos. Nao apenas planos de valores a
poupar durante um periodo, como os que citei neste capitulo, mas também
planos para situacbes aparentemente improvaveis que precisam de muito
dinheiro para acontecer. Sim, é bom fazé-los desde ja, mesmo que eles
venham a mudar significativamente no futuro. Ao planejar quando eles
parecem distantes, vocé estara sendo totalmente racional. Se deixar para
pensar nisso quando o fato acontecer, o lado emocional do cérebro falara
mais alto, acredite.



Planos para a dificuldade envolvem: a quem recorrer, o que vender, para
quem vender e onde obter uma atividade remunerada, entre outros. Quem
cresce na carreira ja construindo uma segunda carreira alternativa estd, de
longe, com uma paz interior muito maior do que quem foca completamente
em um determinado cargo.

Sinto-me a vontade para falar de como isso aconteceu em minha carreira.
Quando ja estava estabelecido como professor, até entdo minha unica
atividade, percebi que meu primeiro livro fazia algum sucesso e, junto com
minha poupanga, me trazia garantias razoaveis de conseguir me manter, por
um bom tempo, se deixasse de dar aulas. Foi nessa época que decidi colocar
em pratica meu sonho de montar uma empresa fora do pais, e fui com um
casal de amigos e a Adriana, minha companheira de todos os momentos, para
o Canada. Mas a chance de o neg6cio ndo prosperar era grande, e eu corria o
risco de voltar alguns meses depois, sem aulas agendadas e com a
possibilidade de o primeiro livro ter despencado nas vendas, devido a minha
auséncia da midia. Foi exatamente o que aconteceu. Mas, na época, meu
plano B era o de voltar e, na falta de trabalho, escrever o segundo livro. Foi dai
que nasceu Casais inteligentes enriquecem juntos, meu livro de maior sucesso.

Da mesma forma, até entdo meu maior projeto de vida era conquistar meu
primeiro milhdo até os 41 anos. Precisava apenas continuar poupando no
ritmo em que estava antes de minha mudanca para o exterior, e continuar
obtendo rendimentos liquidos da ordem de 0,95% ao més. Nao foi o que
aconteceu. Minhas reservas acumuladas antes da viagem estavam em agdes e
comegaram a se multiplicar em um ritmo até entdo inimaginavel, de mais de
2,5% ao més. Oito meses ap0os o lancamento do Casais inteligentes enriquecem
juntos, o livro entrou para o ranking dos mais vendidos nas principais revistas
do pais, e meu patrimoénio superou o milhdo ainda aos meus 31 anos. Poderia
parar de trabalhar? Poderia! Mas esse ndo era o plano, até porque eu fazia o
que gostava. Meu objetivo era o de, ao conquistar a independéncia, passar a
fazer apenas o que gostasse e quando gostasse. E por isso que hoje chego a
trabalhar 80 horas em uma semana. O chefe sou eu mesmo...

Mesmo sabendo que estarei sendo repetitivo, insisto: ao fazer planos,
recomendo que eles sejam conservadores. Se sdo planos de construgio de



riqueza, imagine que seu dinheiro ira render da mesma forma que rendeu nos
momentos de crise, e ndo nos momentos de bonanca. Esteja sempre
preparado para o pior, mas saiba o que fazer se o melhor acontecer antes ou
em maior intensidade que o previsto. Tenha combustivel extra e uma boia
salva-vidas para sobreviver ao mar revolto, mas nao se esqueca de levar o
protetor solar e colocar a cerveja na geladeira de seu barco, para o caso de
uma boa brisa sob um sol deslumbrante. Investir ndo ¢ nada se vocé nao
souber o que fazer com a colheita.

i. Inteligéncia tributaria
CONHECA MELHOR SEUS DEVERES, PARA DEVER MENOS

Quando tratei de objetivos claramente definidos, espero té-lo convencido de
que diferencas sutis na rentabilidade de seus investimentos podem resultar
em diferencas brutais no seu saldo apos varios anos. Porém, quanto mais a
economia brasileira se desenvolve, mais os rendimentos de nossos
investimentos se aproximam daqueles obtidos em paises de economia estavel.
Em outras palavras, mais nossas rentabilidades se achatam em niveis
reduzidos e com pouca diferenciagdo entre ativos de pouco e de muito risco.
Isso pode acabar por desanimar aqueles que buscam rendimentos
diferenciados para vitaminar seu plano de enriquecimento.

Porém, é curioso ver como muitos saem a caca de rentabilidades
diferenciadas mas ignoram os aspectos tributarios dos diversos investimentos,
onde podem estar escondidos os grandes diferenciais de algumas alternativas
do mercado. Por exemplo, ao consultar uma tabela de rentabilidades de
fundos, como as divulgadas pelos grandes bancos, muitos ignoram que as
rentabilidades informadas sdo brutas, antes de descontar o Imposto de Renda.
Levando em consideragdo que fundos de renda fixa tém uma tributacao
elevada no curto prazo, e que, mesmo que seus planos sejam de esquecer o
dinheiro no fundo, a reten¢do na fonte é semestral, o numero informado na
tabela pode induzi-lo a acreditar que um fundo de renda fixa seja muito mais

, 8 ) ..
rentavel do que a Caderneta de Poupanga.” O mesmo motivo leva a maioria a
descartar a hipotese de contratar um Plano de Previdéncia, pois a unica



informacdo que salta aos olhos da maioria sdo as elevadas taxas de
carregamento e de administracao desses planos.

Dar aos tributos a devida atencdo, talvez tdo grande quanto a dispensada a
pesquisa das alternativas de investimento, ndo é excesso de zelo. Uma boa
estratégia tributdria, além de preservar em suas maos recursos preciosos, da
um destino mais nobre a seu dinheiro do que daria se fosse para as maos do
governo, que ja tem tradi¢do no uso irresponsavel dos recursos que arrecada.
Falo aqui nao como especialista em tributos, que nao sou, mas sim como
administrador publico, area em que me graduei.

Nao quero criar a ilusdo de que o governo deixara de ser o maior socio de
seus rendimentos — vocé continuard pagando muitos impostos, mesmo com
uma boa estratégia tributaria. Porém, pode fazer grande diferenca o momento
em que vocé paga: ao postergar o pagamento de impostos, seu capital pode se
multiplicar mais vezes antes de alimentar os cofres publicos. Ou, se um pouco
de organizacdo pessoal ajuda-lo a obter aliquotas de impostos mais generosas,
sua disciplina estara sendo recompensada.

Nao sendo especialista em impostos, ndo pretendo me dedicar a esse tema
além do basico que pode ser aproveitado pela maioria dos investidores. Por
isso, preferi abordar o assunto juntamente com cada modalidade de
investimento que sera analisada nos capitulos seguintes, salientando, no
momento adequado, as vantagens e desvantagens tributdrias que as
alternativas oferecem.

j- Parcerias
Duas CABECAS PENSAM MELHOR QUE UMA

Aprendi, desde meu primeiro investimento, que ninguém obtém sucesso
investindo sozinho, e procurei deixar isso claro na se¢ao Agradecimentos ao
final deste livro. Por mais que eu me esfor¢asse em estudar e aprender sobre
diferentes investimentos, quase todas as minhas decisdes foram tomadas apos
consultar alguém. Esse alguém nao era necessariamente um especialista em
investimentos, mas era certamente uma pessoa em quem eu confiava, bem
informada e de bom senso. Alguém que pudesse ouvir uma ideia maluca e,



dependendo de ela fazer sentido ou néao, ajudar-me a descarta-la depressa ou
alimenta-la com informagdes que eu ainda desconhecia.

Quando vocé parte para um mundo desconhecido, seja mudando para
outro pais ou investindo seus primeiros centavos em algo em que nunca
investiu, sua jornada sera muito mais facil se vocé tiver alguém por perto para
fermentar suas ideias. Nao importa se vocé mora no lugar mais remoto deste
mundo: estando conectado a internet, o acesso a diferentes oportunidades de
investimentos ¢ instantaneo. Mas sera mais facil se conseguir convencer
algum amigo a investir com vocé, acompanha-lo em cursos on-line e trocar
opinides frequentemente. Nao acredito que descobrir esse parceiro seja dificil,
afinal, quem ndo quer tomar o rumo do enriquecimento? Melhor ainda se
esse parceiro de jornada for a pessoa que vocé ama!

Se vocé puder contar com um grupo de pessoas queridas ou de confianga, o
beneficio da companhia pode deixar o mundo das ideias e partir para a
pratica: com pelo menos trés participantes ja é possivel abrir um Clube de
Investimento, através do qual se pode tomar decisdes conjuntas e investir o
dinheiro do grupo como se fosse um fundo particular de investimentos. A
vantagem estd na motivagdo que o grupo encontrara para se reunir e
conversar sobre investimentos, afinal todos estardo comprometidos a buscar
conjuntamente o melhor caminho para seu dinheiro.

Esse é um dos motivos de muitos comecarem no mercado de agdes por
meio de Clubes de Investimento. Duas cabegas pensam melhor do que uma.
Trés ou mais cabegas pensam muito mais. Falarei mais sobre essa modalidade
nos capitulos seguintes.

Os ingredientes que apresentei neste capitulo ndo sao, obviamente, os tnicos
necessarios para que vocé se torne um bom investidor. Mas, nido tenho
duvida, sdo aspectos dos mais relevantes que certamente o ajudardo a
melhorar a qualidade de seus investimentos e a sensacdo de seguranca de seu
plano, caso vocé se lembre de revisar cada um deles ao longo de seu projeto
de longo prazo.

Tratei até aqui, basicamente, da atitude necessdria para investir. Acredito
que seja suficiente para conversarmos mais tranquilamente sobre as varias



alternativas que vocé podera escolher como base para sua riqueza. Vamos,
entdo, a elas.



A pergunta de um milhao de dolares

Quem nido gostaria de saber qual é o melhor investimento para seu

dinheiro? Essa é uma das questdes mais frequentes em meus cursos,
seminarios e palestras, comum também nos varios e-mails enviados a mim
nos ultimos anos, e foi por isso que resolvi escrever este livro.

O e-mail mais frequente em minha caixa postal costuma ter uma ou duas
linhas e conter uma redacio semelhante a esta: “Disponho de R$ 1.000 e
gostaria de saber qual a melhor alternativa para aplicar meu dinheiro.” Uma
pergunta simples deveria merecer uma resposta igualmente simples, mas,
infelizmente, essa resposta niao existe — ao menos, ndo com a simplicidade
que a maioria das pessoas espera.

O fato é que jamais existira o melhor investimento. Se houvesse uma tnica
alternativa superior as demais, isso simplesmente se faria perceber por todo o
mercado e os demais produtos deixariam de existir. Existem, sim, alternativas
que sdo mais adequadas a um certo momento. Outras, mais adequadas a
quem quer menos riscos. Outras, adequadas para quem tolera e sabe
administrar riscos.

Nao se trata de onde investir, mas sim de como investir. Uma revendedora
de cosméticos ganha 30% de tudo que ela vende. Um imdvel comprado na
planta pode se valorizar entre 25% e 70% em dois anos. Ao participar de um



leildo de imoveis ou de bens da Policia Federal, vocé pode fazer aquisi¢oes
pagando até 50% do valor de mercado. E ainda tem quem questione se ¢é
vidvel ou ndo conseguir, ao longo de varios anos, uma rentabilidade liquida
superior a 1% ao més! Tudo depende de como vocé trata os ganhos de cada
lucro que obtém.

O melhor investimento é aquele que atende a suas necessidades, sua
capacidade de investimento, sua tolerdncia ao risco, o prazo que vocé tem de
investimento e, principalmente, seu nivel de conhecimento sobre o produto.
Jamais o investimento em ag¢des, por exemplo, lhe serd adequado se vocé nao
buscar conhecimentos minimos sobre o mercado, seu comportamento e
caracteristicas peculiares. Quanto mais vocé se envolver em um mercado,
mais conhecera dele, encontrando as melhores alternativas. E por isso que,
enquanto muitos ganham dinheiro com ag¢des, outros preferem as opgoes,
outros nao largam o porto seguro da renda fixa e outros preferirao mercados
nao financeiros, como imdveis, obras de arte e leildes de bens.

O que costuma afugentar os investidores das boas alternativas sdo ideias
prontas e equivocadas a respeito dos investimentos ou dos fatos que os
cercam. Sao mitos geralmente construidos pela falta de informagdo ou por
matérias sensacionalistas elaboradas por jornalistas mais mal-informados do
que mal-intencionados. Na sociedade atual da democracia da informacao,
qualquer pessoa pode dizer o que pensa, e, se o pensamento errado for
inocentemente plantado em um veiculo de midia de massa, a ideia distorcida
passa a ser vendida como verdadeira.

Procurei identificar os mitos mais frequentes entre os investidores
inexperientes, e cheguei aos sete que listo a seguir.

a. Mito 1: O Brasil € um lugar em que se ganha dinheiro facilmente
Esse é o argumento do apaixonado otimista — um personagem que,
reconhego, tem muito a ver comigo. Ja viajei e li muito e realmente acredito
que nao existe lugar no mundo com mais oportunidades do que o Brasil para
multiplicar dinheiro. Ha muitas qualidades a serem exploradas, muito
potencial latente, muitos mercados ainda em fase de organizacio e
regulamentacdo. Se vocé pensou em oportunidades igualmente abundantes



em paises do mesmo nivel politico e econdomico que o Brasil, como Russia,
India e China, est4 parcialmente correto. Desses quatro paises, 0 que menos
cresceu na primeira década do milénio foi o Brasil, por motivos que vio desde
nossa limitada infraestrutura até a falta de gente capacitada para completar as
vagas de emprego disponiveis. Esse atraso, por si s0, ja é sinal de que temos
muito a crescer, pois esperamos os colegas de classe fazerem a licdo de casa
para entdo copiar deles.

Sem duvida, vivemos em um pais em que as oportunidades esbarram em
nos todos os dias — e feliz daquele que estiver preparado para aproveita-las.
Porém, considero esse ponto de vista um mito porque, diante de muito
otimismo, podemos nos esquecer de seguir as orientacdes do mapa e perder o
rumo.

Ainda vivemos em um pais em que a corrup¢do avanga no ritmo de cada
carimbo batido por um burocrata, em que os impostos sdo arrecadados para
garantir o bem-estar da corte real, e ndo de quem os paga, em que os tributos
aumentam com a mesma naturalidade que a inflacdo, em que regras mudam
da noite para o dia para atender a interesses de minorias nao desfavorecidas,
em que a imoralidade é toleravel entre as autoridades e em que os justos
precisam provar que o sao para ndo serem presos.

Em outras palavras, temos inimeras oportunidades batendo a nossa porta,
mas um numero igualmente grande de oportunistas tentando nos passar a
perna, de estelionatarios nos oferecendo oportunidades que ndo existem e
burocratas criando regras impossiveis de serem seguidas, além de empresas
que escondem sob marcas respeitadas inumeras infragdes ao Codigo de
Defesa do Consumidor.

Se temos argumentos para justificar que o Brasil é um dos melhores lugares
para se ganhar dinheiro, o contrdrio pode ser justificado com numero
igualmente grande de motivos.

b. Mito 2: O Brasil é um lugar dificil para se ganhar dinheiro
Contrapondo-se ao apaixonado otimista, o alarmado pessimista é aquele

que, traumatizado com alguma perda passada que resultou de sua confianca

em alguma instituicdo, prega intensamente que o melhor lugar para seu



dinheiro é debaixo do colchdo ou em algum paraiso fiscal perdido no globo
terrestre.

Nao faltam motivos para o trauma. Desde que o Brasil comecou a se
entender como uma nac¢do prospera, patrimonios familiares foram
despedacados para atender a interesses de poderosos ou para bancar a
gandncia de poucos. Da chegada da familia real portuguesa em 1808, que
fomentou o sequestro de imdveis para abrigar os nobres recém-chegados, aos
casos mais recentes e igualmente graves de quebras de bancos e tomada da
Poupanga, que fulminaram economias familiares construidas durante
décadas, sobram motivos para o brasileiro desconfiar de qualquer
oportunidade inovadora para seu dinheiro.

Porém, ndo se pode desprezar a evolugdo do conhecimento e a maturidade
que conquistamos com os erros do passado. Planos de Previdéncia quebraram
no século passado porque sofriam com a participagdo limitada de
contribuintes e ndo contavam com regras como as que, hoje, exigem que os
recursos investidos estejam em um fundo exclusivo de previdéncia, menos
suscetivel a corridas bancarias em momentos de crise. Bancos quebravam
facilmente quando ndo havia as duras regras de hoje, que exigem que todo
tipo de risco assumido por cada instituicdo seja coberto por dinheiro parado
em caixa, o que reduz sensivelmente a exposicao da instituicdo aos humores
do mercado. Nossas bolsas de valores quebravam quando eram pequenas e
muito manipulaveis por um pequeno grupo de pessoas, risco que se diluiu
bastante com o grande crescimento no numero de investidores brasileiros e
estrangeiros. A Poupanc¢a foi lamentavelmente bloqueada pelo presidente
Collor como uma tentativa desesperada para conter a inflagdo, monstro que
esta hoje sob controle.

Além das regras criadas para dar solidez ao mercado financeiro brasileiro,
temos que reconhecer os beneficios da estabilidade conquistada apds o bem-
sucedido Plano Real. Com ela, criou-se a possibilidade de desenvolver a
educacdo financeira no Brasil e de popularizar investimentos antes restritos a
investidores de grande porte. Estd mais facil investir no Brasil, apesar de toda
a dificuldade para se acreditar nisso.



c. Mito 3: Investimentos de risco sao bons até que apareca uma crise

O investidor com nenhuma tolerancia ao risco sofre de um trauma diferente
do citado no mito anterior. Ele ndo perdeu dinheiro por uma atitude de
ganancia ou leviandade de alguém em quem confiou, mas sim por ter tomado
uma decisdo precipitada em algum momento de crise. Ou, se nunca perdeu
dinheiro nessas condi¢des, aprendeu a investir sob orientacao de quem o fez.

Crises dificilmente podem ser evitadas, e todo investimento de risco esta
sujeito a algum tipo de crise. Entdo, como lidar com elas? Esse é o caso em
que se encaixa perfeitamente o ditado: Se vocé ndo pode contra o inimigo,
entdo junte-se a ele. Se vocé nao é como os megainvestidores, que, a0 menor
sinal de crise, conseguem se desfazer instantaneamente de toda sua carteira de
investimentos ao toque de um botdo, é importante que aprenda a conviver
com ela.

E nas crises que nos lembramos que investimentos em acdes, por exemplo,
embutem elevado risco. E nas crises também que sdo feitas as proje¢des mais
pessimistas, importantes elementos de um plano conservador. E nas crises
que o pessimismo generalizado leva muitos a repetirem um erro classico:
arrependidos por terem investido em algo que gerou perdas, novos
investidores vendem suas a¢des e prometem a si mesmos nunca mais voltar a
pensar nessa alternativa.

Mas, como acontece em toda crise, depois de um tempo vem a recuperacio
e 0 esquecimento dos momentos tristes. Bons investimentos envolvem risco,
e esse risco se traduz na alterndncia de periodos de fortes ganhos com
periodos de perdas, mesmo que as perdas sejam resultantes de uma simples
realizacdo de lucros — quando, apos fortes ganhos, hda uma queda nos precos
resultante da liquidagao de papéis feita pelos grandes investidores.

Quem direcionar suas fichas para mercados de risco deve estar preparado
para as crises. Nao apenas preparado para suporta-las, mas principalmente
para evitar a euforia de investir quando muitos ja estiverem comemorando
lucros, e ter paciéncia e disciplina para aguardar novas crises - que sdo a
situacdo ideal para investir de maneira concentrada em ativos baratos. Afinal,
é nas crises que os precos despencam e o investimento em agdes mostra-se
como um grande negdcio. Crises, na verdade, deveriam ser um alivio para



quem investe. Pelo menos, é aliviado que eu me sinto quando me deparo com
uma crise.

Quando todos estiverem comemorando o bom momento dos
investimentos, segure seus impulsos e invista de maneira conservadora. Nas
crises, abandone seu conservadorismo e faca escolhas que permitam bons
saltos em seu patrimonio. E nas crises que comecam as belas histdrias de
investidores de sucesso.

d. Mito 4: Risco deve ser evitado ou minimizado

Vocé ja deve ter percebido que ndo sdo poucas as alternativas para investir
bem seu dinheiro. Tentando ser o mais preciso possivel na resposta a
pergunta “Qual o melhor investimento?”, eu diria que existe um investimento
diferente para cada pessoa, ou mesmo para cada situacdo de vida de uma
mesma pessoa. Ao planejar seu enriquecimento, é natural que o investidor
faca reflexdes a respeito das alternativas existentes para multiplicar seu capital
disponivel.

Ele poderia, por exemplo, aplicar seu capital em titulos publicos emitidos
pelo governo e, sem nenhum risco significativo ou dor de cabeca, aguardar
seu dinheiro crescer com seguranca e consisténcia a juros reais superiores a

3% ao ano, no Brasil.' Uma alternativa que oferece risco bastante reduzido é o
investimento em fundos de renda fixa, cuja rentabilidade, em alguns casos,
supera a dos titulos publicos, uma vez que os gestores podem optar por
investir os recursos do fundo tanto em titulos publicos quanto em titulos
emitidos por empresas privadas, mais rentaveis que os papéis do governo. Se
o investidor néo tiver outra fonte de renda, pode viver dos juros reais de uma
aplicacdo financeira desse tipo.

Se ndo estiver satisfeito com os consistentes, porém reduzidos, ganhos da
renda fixa, esse mesmo investidor pode optar por investimentos considerados
mais arrojados, como a¢des ou fundos de a¢does de grandes empresas. Em
razdo da possibilidade de auferir maiores ganhos, esse investidor precisa
correr maiores riscos, pois, para um mercado em equilibrio, quanto maior o
risco, maior o retorno.

Se investir em agdes, por exemplo, fosse uma alternativa tdo segura quanto



investir em renda fixa, porém mais rentdvel, nenhum investidor investiria em
renda fixa. A relacdo entre o retorno e o risco dos diversos investimentos
disponiveis em um mercado pode ser descrita por um grafico como o
mostrado a seguir, que leva em consideracao que:

® cxiste um investimento de risco praticamente nulo, cuja rentabilidade
é superior a de outras alternativas de risco também desprezivel. No
Brasil, a rentabilidade dos titulos publicos, refletida pela taxa Selic, é
acessivel a qualquer investidor e é superior a alternativas de risco
igualmente desprezivel, como Cadernetas de Poupang¢a e CDBs,
oferecidas por grandes bancos;

® quanto maior o retorno médio que cada alternativa de investimento
traz, maior é o risco que o investidor esta assumindo;

® investidores conscientes ndo optariam por alternativas menos
rentaveis se existissem opg¢des mais eficientes para o mesmo nivel de
risco assumido. Por exemplo, um investidor bem informado sobre
Caderneta de Poupanga e sobre titulos publicos certamente investiria
na alternativa mais rentavel. Da mesma forma, negdcios que oferecem
rentabilidade abaixo da média do mercado tendem a deixar de existir,
pois supde-se que o investidor, mais cedo ou mais tarde, optara pela
melhor alternativa para si;

® negdcios cuja rentabilidade estd muito acima da média obtida por
outras op¢oes de mesmo risco tendem a atrair outros investidores, e a
resultante competi¢do elevaria os precos, tendendo a comprimir suas
margens de lucros e reduzindo sua rentabilidade;

® das duas ideias anteriores deduz-se que, numa visao de longo prazo,
todas as alternativas de investimento de um mercado estardo
posicionadas em cima da curva risco x retorno desse mercado, nem
acima nem abaixo.

Assim, podemos levar em consideracdo que a alternativa que traz maior
risco ao investidor somente sera aceita como opg¢do de investimento se
efetivamente puder gerar resultados melhores, como mostrado no grafico a



seguir.
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Dentre as diversas formas de investir, aquela que é considerada de maior
risco é o investimento em um negdcio proprio, com seu risco superando até
mesmo o nivel de risco dos investimentos em ag¢des. Ao compreender o
porqué dessa caracteristica, fica mais facil entender o real conceito de risco.
Ao investir em agdes, vocé estara adquirindo parte do capital de uma empresa
de grande porte, normalmente com anos de tradigdo, significativa
participa¢do em seu mercado, com suas finan¢as organizadas, transparéncia
em seus numeros e em suas operacdes, administrada por profissionais com
alto grau de formacao técnica e com atividades fiscalizadas por todo um
mercado de investidores. Essas qualidades todas ndo eliminam a possibilidade
de empresas desse tipo quebrarem, mas diminuem esse risco
consideravelmente. Ao investir em um negocio proprio, vocé tera de
administrar os riscos com recursos humanos, exigéncias legais, burocracias
fiscais, papelada exigida pelo contador e pelo governo, qualidade de produtos
e/ou servicos, satisfacao de clientes, riscos de fornecedores e concorréncia.
Por mais que empreendedores administrem com garra seus negocios,
sabemos que a maioria das empresas vai fechar suas portas.

Isso ndo quer dizer que o investimento em ac¢des é melhor do que o
investimento em um negdcio préprio. Para montar um negécio, o investidor
precisa ter perfil empreendedor. E empreender é justamente assumir riscos,
na maijoria das vezes sensivelmente maiores do que alternativas de
investimento padronizadas, como os produtos financeiros. Riscos ndo devem
ser evitados, mas sim administrados. Investidores, por sua vez, ndo correm
riscos, mas sim administram riscos. O melhor investimento para vocé sera
aquele com o qual vocé se sinta mais a vontade para administrar e para buscar
novas informacoes.

Riscos nao devem ser evitados, mas sim administrados.

e. Mito 5: Seu perfil nao combina com certos investimentos

Se vocé acredita que seu perfil de investimento é um trago da personalidade
que nasce junto com vocé, influenciado por seu mapa astral ou signo do
zodiaco, sugiro rever seus conceitos quanto antes, para nao ter uma velhice



tdo conservadora quanto seus investimentos. Muitas instituicdes financeiras
nos apresentam questionarios que supdem que dados como numero de filhos,
idade e escolaridade definem se o investidor ¢ conservador, moderado ou
arrojado.

Pessoalmente, ndo acredito nesses questionarios. Na melhor das hipoteses, o
resultado oferecido por eles pode ser um primeiro chute para a defini¢do do
melhor investimento para nds, mas a aproximacdo ¢é grosseira. Um
questionario eficiente deveria identificar, pelo menos: seu conhecimento
sobre investimentos, o conhecimento de quem o orienta, suas fontes de
informacao, seu tempo disponivel para estudar seus investimentos, o grau de
protecdo assegurado para sua familia, sua estabilidade no emprego e suas
expectativas de consumo e prazos para conquista-las. Nao é tarefa simples
identificar as condi¢des limitantes para seus investimentos.

Nos ultimos anos, deparei com varios casos de individuos com
particularidades que conflitavam com o perfil que acreditavam ter para
investimentos. Eis alguns deles:

e Ndadia G. é uma jovem de 18 anos que, ao pesquisar seu primeiro
investimento, partiu da certeza de ndo ter perfil para risco. Porém,
poucas situagdes sdo tdo propicias quanto a juventude para
investimentos arrojados, considerando a propensao ao aprendizado, a
disponibilidade de tempo para aprender e se organizar e a certeza de
contar com um bom prazo para suportar as oscilacdes dos mercados.
No minimo, um jovem deve buscar se informar sobre as boas
alternativas de longo prazo, e investir nelas.

® Alceu T. é um chefe de familia com 58 anos, trés filhos na faculdade,
bons conhecimentos financeiros, sem reservas financeiras
significativas, que quer comegar agora seu projeto de investimentos e
que, para tirar o atraso, prefere investimentos arrojados. As condi¢oes,
porém, demandam desse investidor a contratagdo de um seguro de
vida, em primeiro lugar, e depois a constituicio de uma reserva
financeira segura e previsivel, com investimentos conservadores.
Apesar de seu conhecimento, a falta de seguran¢a da familia seria



motivo para grande desconforto e risco a saude em caso de fortes
oscilagoes de seus investimentos.

® Sebastido F. é um trabalhador com carreira estavel, ha doze anos na
mesma empresa, com dez meses de renda aplicados na Caderneta de
Poupanga e contribuindo para um bom Plano de Previdéncia, em que
a empresa aplica 8% de seu salario e ele, 4%. Seu objetivo era partir
para fundos de renda fixa, a fim de melhorar a rentabilidade de suas
reservas sem deixar o perfil conservador. Porém, a seguranca
oferecida pelo bom plano e pelo FGTS ¢é tanta que a recomendagéo de
investir a0 menos 50% das reservas em investimentos de risco seria
uma boa sugestdo para “vitaminar” os ganhos de longo prazo de sua
carteira de investimentos.

® Jeremias C. é um aposentado de 77 anos com um patrimoénio que lhe
rende duas vezes o que ele gasta por més em consumo pessoal,
constituido apds anos de bons investimentos em acgdes. Sua
experiéncia o conduz a manter um perfil arrojado, porém seu elevado
grau de independéncia financeira levaria qualquer consultor a sugerir
maior conservadorismo em sua carteira, visando assegurar e
estabilizar a renda mais que suficiente que ele obtém. Talvez, com o
objetivo de continuar o dignificante processo de aumento da riqueza,
uma boa sugestdo fosse manter apenas uma parte reduzida do
patrimonio em renda variavel.

Talvez a Unica situacdo que determine uma caracteristica constante na
forma de investir seja uma vida sem qualquer tipo de mudangas, tanto na
renda familiar quanto nas perspectivas para as metas pessoais do investidor.
Em outras palavras, a ndo ser que vocé seja um filho de magnata ou um
principe de uma linhagem muito rica, seu perfil deve variar ao longo da vida.
Deveria, a0 menos.

Enquanto vocé tem patrimonio reduzido, muito tempo pela frente e
flexibilidade em relacdo aos prazos para colocar seus sonhos em pratica, vocé
deve ser mais arrojado. Em outras palavras, quanto mais jovem vocé for,
maior deve ser a participagdo de investimentos de risco em sua carteira, pois



vocé tera mais tempo para absorver os altos e baixos do mercado e contara
com mais oportunidades para ver seu patrimoénio deslanchar, se fizer boas
escolhas. A medida que for atingindo metas de formagio de riqueza e
priorizando datas para utilizar parte de sua fortuna, seus investimentos
devem passar a ser mais conservadores. Exemplos de priorizacdo de datas sao
o compromisso de casar em uma data ja agendada, o nascimento de um filho,
o pagamento da faculdade dos filhos e a celebragao de 25 anos de casamento.
No dia em que a data chegar, seu dinheiro ndo poderd esperar a recuperagao
de uma crise; é importante que ele esteja protegido. Por isso, sugiro que, uma
vez que um compromisso esteja a menos de dois anos de ser concretizado,
todo o dinheiro que sera gasto com ele seja investido em alternativas
conservadoras — esteja esse dinheiro ja poupado ou em fase de acumulagdo,
nao importa. Essa atitude é para lhe dar paz, com a certeza de que o que ja foi
conquistado nio mais sera perdido.

Desprendimento é o termo que utilizo para identificar a condic¢do ideal para
investir em ativos de risco, aqueles que podem gerar resultados diferenciados
apds altos e baixos. Por exemplo, se vocé tem uma festa de formatura
agendada para daqui a dez meses, a situa¢do nio é de desprendimento, mas
sim de comprometimento. Porém, se seu objetivo é o de trocar de carro assim
que acumular um saldo nos investimentos igual ou superior a R$ 100 mil, a
situacdo ¢é tipica de desprendimento. Seu carro pode ser comprado antes ou
depois do que seria com investimentos na renda fixa — se o vento soprar a
favor, provavelmente vocé atingird sua meta antes do prazo —, mas o tempo
nao sera seu inimigo na perseguicdo desse sonho.

Independentemente de seu grau de aceitagao do risco, é recomendavel ter
a0 menos uma pequena participagdo de seus investimentos em agdes ou
outros ativos de risco. Com o passar do tempo, provavelmente seus projetos
de vida irdo se aproximar da concretizacdo, o que lhe demandara mais
previsibilidade e seguranca nos investimentos. Da mesma forma que
recomendava aqueles que me traziam fortunas para serem administradas, a
medida que o tempo passa meus investimentos vao ficando mais
conservadores, o que vai limitando o espago para o erro. Espero, portanto,
errar cada vez menos e comemorar cada vez mais.



Uma maneira simples de seguir essa recomendacdo é adotar regras simples
vinculadas a nossa idade. Especialistas norte-americanos recomendam a regra
dos 100 para compor sua carteira de investimentos. A ideia é simples: subtraia
sua idade de 100, e esse devera ser o percentual recomendavel para
investimentos em acoes. Por exemplo, se vocé tem 40 anos, deveria investir
100 menos 40, ou seja, 60% de seu patrimonio em a¢des. Quanto mais velho,
menor a participacdo de investimentos de risco em sua carteira.

No Brasil, especialistas recomendam ajustar essa férmula para a regra dos
70 ou dos 80, devido ao maior risco dos investimentos no Brasil.
Provavelmente, o motivo desse maior conservadorismo seja uma combina¢ao
de maior risco de nosso mercado de agdes e de uma menor expectativa de
vida. Se vocé ndo quer correr riscos excessivos, sugiro ajustar a formulagdo
para a regra dos 80, um numero razoavel para a expectativa de vida da classe
média brasileira. Segundo essa regra, uma pessoa de 20 anos deveria investir
60% de sua poupanca em agdes, e reduzir essa participacdo a medida que
envelhece. Obviamente, essa regra supde que o investidor serd passivo em sua
estratégia, e ndo se tornara um investidor ativo ou um profissional do
mercado de investimentos.

A regra dos 80

B0 -sua idade

% de renda variavel em sua carteira
Exemplo: aos 20 anos

Renda fixa
Acoes 40%
608

Nao posso deixar de comentar o caso daqueles que evitam investimentos de
risco por ndo suportarem o sobe e desce dos precos do mercado, que alterna a
sensacdo de perda com a de euforia. O problema aqui ndo estd no
investimento, mas sim no investidor e em sua ansiedade. Minha sugestao, que



¢ inclusive a que eu pratico, é olhar com menor frequéncia para seus
investimentos e, quando olhar, atentar para o que realmente importa. Quem
investe em a¢des deve estar mais preocupado com a continuidade dos lucros
da empresa, e ndo com os precos das acdes no mercado, pois os pregos variam
com o humor dos investidores.

Em minha planilha de controle dos investimentos, nao incluo o valor das
acdes. Meu principal controle da evolugdo de meus investimentos em agdes
estd no acompanhamento dos dividendos pagos anualmente. A cada més,
somo em minha planilha todos os dividendos recebidos nos ultimos doze
meses.

Ha quem questione esse tipo de controle, mas minha sensagdo é de absoluta
seguranca nos investimentos, por uma razdo muito simples: como escolho
empresas com bom potencial de crescimento e minhas escolhas sdo pouco
ousadas, a consequéncia é que, desde meu primeiro investimento em acdes, a
soma dos dividendos anuais que contabilizo més a més sempre cresceu — nao
tive sequer um més de queda em rela¢ao ao anterior. Para que se preocupar
com os precos das a¢des se é dos dividendos que pretendo tirar meu sustento?

f. Mito 6: E preciso ter timing para investir bem

Outra ma interpretacdo que afasta novos investidores de mercados mais
ativos ¢ a falsa ideia de que é preciso ter timing para se tornar um bom
investidor. A expressaio em inglés ¢ utilizada para definir pessoas de
raciocinio rapido e pronta a¢do diante de uma situagdo oportuna, ou pessoas
com boa sintonia cerebral com o ritmo necessario para certo tipo de agdo. Por
exemplo, o timing é essencial para quem deseja ser um bom contador de
piadas; sem ele, ndo damos o devido tempo para que a plateia reflita sobre as
ironias das palavras ou ndo damos o devido intervalo para gargalhadas que
alimentam o clima de humor. Como nao tenho bom timing, limito-me a
ouvir piadas e evito conta-las.

No mundo dos investimentos, o timing ¢ uma qualidade essencial para
quem pretende viver de operagdes didrias — os ja referidos day-trades — ou
para quem adota a estratégia de tomar decisdes com base em graficos - a
chamada andlise técnica ou andlise grafista. E uma qualidade tipica de um



trader, que, somada a percep¢do visual, ajuda a fazer escolhas rapidas. E
inimaginavel que um trader possa tomar decisdes escolhendo aleatoriamente
graficos de pregos de agdes e estudando cada movimento de alta e baixa. Uma
pessoa de boa percepgdo visual bate o olho em um grafico e ja enxerga a
oportunidade; no maximo, faz pequenas e ageis analises para confirmar seu
palpite, e em questao de segundos ja tem uma opinido formada sobre a
qualidade do investimento. E também inimagindvel que, somente diante de
uma oportunidade, o trader corra atras de verificar se tem recursos para
investir, se o sistema de seu banco estd disponivel para fazer uma
transferéncia ou se seu homebroker esta funcionando. Ao buscar uma
oportunidade, um bom trader ja tem engatilhado o recurso, o palpite de
investimento, o grau de risco a assumir e a estratégia para desistir do
investimento em caso de ma escolha. Isso ¢ timing nos investimentos.

Quem nao tem tempo para configurar diariamente e antes de qualquer
decisaio sua auto-organizagdo, deve evitar estratégias muito ativas de
investimento. Se fizer isso, provavelmente ira se desgastar com a dificuldade
de arrecadar tributos, de providenciar o envio de recursos para a conta da
corretora no momento certo, de organizar a papelada de compra e venda e de
esclarecer duvidas junto a especialistas. Quem esta envolvido cotidianamente
com seus investimentos tira de letra essas importantes atividades.

Diferentemente do mundo das piadas, porém, quem ndo tem timing nao
esta sem opgoes. E possivel investir, sim, adotando um comportamento
passivo mas nao menos eficiente do que o investimento ativo. Utilizando
recomendagdes feitas por especialistas com base na chamada analise
fundamentalista, que prevé a colheita de resultados ao longo de meses, ¢é
possivel adquirir investimentos com boas perspectivas e sem a preocupacao
de comprar ou vender logo, pois se espera que um papel com bons
fundamentos mantenha bons resultados por muito tempo.

g. Mito 7: Sou um investidor bem informado

Esse é o lema do investidor arrogante que, por excesso de confianga, pode
acabar perdendo tudo um dia na vida. Jamais acredite que vocé sabe o
suficiente para ndo precisar mais de cursos, de leituras ou do conselho de um



especialista. Mesmo que seu conhecimento possa ser considerado acima da
média, ndo conte com isso.

Cultive o habito de pesquisar sempre, de ler e de buscar conselhos. O
motivo ¢ a grande dinamica do mercado de investimentos. Quando seus
conhecimentos estiverem gerando bons frutos, considere-os ultrapassados,
pois muita gente estara colhendo também e, em pouco tempo, seus dtimos
investimentos serdo investimentos medianos. E por isso que, mesmo
rebalanceando sua carteira e tornando-a cada vez mais conservadora ao longo
dos anos, sempre havera a oportunidade de trabalhar uma parcela de risco
dela. Essa parcela de risco devera cagar oportunidades, mas as oportunidades
terao diferentes nomes ao longo dos anos.

Por isso, encare os investimentos como um esporte em que a experiéncia
refina sua técnica de tentar, errar, acertar e acumular mais experiéncia. Com o
tempo, ndo espere ter os melhores ativos, mas sim uma melhor condic¢do de
busca-los. Porém ndo deixe de perseguir melhorias em sua carteira.

Feito o esclarecimento de que ndo existe melhor forma de investir, nem
melhor investimento, cabe a vocé decidir qual sera seu meio para multiplicar
riquezas. Se o melhor investimento é aquele com o qual nos sentimos mais a
vontade ao aprender sobre ele, provavelmente vocé tenderd a ter uma queda
pelos investimentos com os quais pessoas proximas a vocé estdo acostumadas
a lidar.

E por isso que aqueles que vivem em cidades interioranas tendem a optar
pela negociacdo de terras e commodities agricolas, ao passo que aqueles que ja
trabalharam em bancos tendem a optar por investimentos em fundos e
titulos. Porém, essa caracteristica ndo é regra, é apenas uma tendéncia. Com a
internet interligando negociadores e bolsas, nada impede que um estudante
de uma grande metrépole faca boas negociagdes com sacas de milho, assim
como nao ha qualquer impedimento para que um morador do interior da
selva amazonica opere na Bolsa de Valores de Sao Paulo. Basta o acesso a
internet e a vontade de aprender.

Assim, acredito que o que foi lido até agora lhe d4 uma boa visdo de suas
condicdes de trabalho. E hora de partir para as ferramentas, e discutir as



estratégias que podem tanto simplificar quanto tornar mais eficientes suas
escolhas de investimento.



Parte Il

NAO LHE FALTAM
ALTERNATIVAS



As instituigdes autorizadas a negociar a intermediagdo de produtos e

servicos financeiros costumam ser vistas, equivocadamente, como empecilhos
a0 nosso enriquecimento. E comum a associacio do aperto orcamentario a
cobranca de tarifas bancdrias, ou do baixo rendimento de nossos
investimentos aos impostos retidos. E igualmente comum a percep¢ao de que
nossos investimentos estao mal alocados em razdo da falta de vontade ou de
conhecimento de nosso gerente de conta bancaria.

Vejo, porém, as instituicdes financeiras e regulatérias de mercado com um
papel diferente, muito mais proximo de nossos interesses do que percebe a
maioria das pessoas. O entendimento da funcdo dessas instituicdes no
complexo jogo do sistema capitalista é essencial para que o seu papel ganhe
importancia nesse jogo.

Em todas as palestras que ministro para empresas, por exemplo, faco
questdo de alertar os trabalhadores sobre seu papel na companhia. Um
assalariado nao ¢ pago por caridade; ele é pago porque é capaz de gerar lucros
para os donos ou acionistas da empresa para a qual trabalha, cuidando bem
da riqueza desses acionistas. Quanto maior sua capacidade de gerar lucros
para a empresa, maior o salario que ela lhe pagara. Como, em esséncia, um
trabalhador dedica entre oito e dez horas didrias de sua inteligéncia e
experiéncia a enriquecer os outros, o ideal é que ele encontre alguém para
trabalhar para sua pequena riqueza, aquela poupanca que ele consegue fazer,
a fim de um dia conseguir acumular capital suficiente para poder se aposentar
ou para atingir outros objetivos. Nao importa quem trabalha para vocé.
Podem ser bancos, corretores de imdveis, corretores de agdes, leiloeiros ou
parentes que tocam seu negocio. O que importa é que trabalhem bem. Esse é



o papel das instituicdes em sua vida e no jogo do capitalismo.

Ter uma instituicdo trabalhando para vocé ndo é uma simples metafora ou
forca de expressao. Por mais que um banco seja um gigante do mundo
corporativo, é a sua atitude em relacdo a ele que ird determinar se ele
trabalhard para vocé ou se vocé é quem trabalhara para pagar as contas
impostas por ele. Devemos ser menos clientes e mais patroes daqueles que
cobram para trabalhar para nés. Nao aceite qualquer resposta de seu banco
quando pedir informagdes; exija respostas claras e que resolvam seu
problema. Nao diga sim a primeira oferta de seu corretor de imdveis. Exija a
que traz a melhor oportunidade. Se precisar, agrade de vez em quando, com
presentes, o seu “funciondrio”. Mas ndo deixe de exigir um bom trabalho.
Afinal, essa pessoa dedica a maior parte do tempo dela a cuidar de seu capital.

Se existe a percepcdo de que o servico que nos prestam é ruim, essa
percepc¢ao vem da massificagao dos servigos, que impde aos gerentes de conta,
corretores e atendentes a adogao de argumentos e orientagcdes adequados para
a maioria dos clientes. Se a maioria dos usuarios dos servicos é formada por
pessoas sem qualquer conhecimento no assunto e sem a menor tolerancia ao
risco, a orientagdo padrdo sera aquela que mais protege a instituicdo. Se a
orientacdo por um investimento de risco assustar o cliente, serd uma conta a
menos na instituicdo. Por isso, o atendimento que vocé recebera sera
mediocre enquanto vocé demonstrar que tem conhecimentos mediocres. Para
inverter essa regra, exija solu¢oes diferenciadas, cobre mais de seu gerente ou
corretor, questione informag¢des pouco transparentes. Sempre hd
atendimento diferenciado para clientes diferenciados.

Nao ¢é exagero afirmar que tdo importante quanto a escolha do investimento
¢ a escolha de quem o ajudara a acessa-lo. A negligéncia dessa questao pode
leva-lo a pagar desnecessariamente mais tarifas e mais impostos, além de
limitar seu acesso a alternativas realmente diferenciadas. Importante também
¢ ter uma carteira adequada de prestadores de servigos a sua disposicao,
previamente pesquisada e selecionada, para nao ter que recorrer a eles apenas
no momento em que a oportunidade surgir.

Tao importante quanto a escolha do investimento



é a escolha de quem o ajudara a acessa-lo.

A partir do momento que vocé decidir dar um rumo inteligente a seu
dinheiro (acredito que ja tenha feito isso antes de comecar a leitura deste
livro), recomendo que procure ter, pelo menos:

1. uma conta-corrente ou conta de poupanca aberta em um grande
banco, objetivando a movimentagao didria;

2. uma segunda conta-corrente, objetivando manter nela seus
investimentos e servicos que exijam bom relacionamento, como
cartoes de crédito;

3. cadastro feito e documentado em pelo menos duas corretoras de
valores, objetivando a compra de agdes e de titulos publicos;

4. contato com um corretor de seguros e previdéncia experiente e de
confianc¢a, ou bem recomendado.

Se vocé quiser contar com mais probabilidades de fazer bons negdcios, seria
prudente ter 8 mdo os contatos previamente pesquisados e selecionados de
uma boa administradora de consércios, um bom advogado, um consultor
financeiro e uma boa imobilidria ou corretor de imoveis independente. Sao
servicos fartamente disponiveis e dos quais ndo ¢é dificil obter indica¢des de
conhecidos. O contato prévio com esses prestadores pode significar a certeza
de um rapido atendimento quando a oportunidade de investimento surgir e
nao puder esperar.

Explico, nos capitulos seguintes, os motivos de minhas recomendag¢des, com
dicas para o bom uso dos servicos sugeridos. Como meu propdsito, nesta
obra, é o de focar nas estratégias de investimentos, a énfase estara nelas, e nao
nas caracteristicas técnicas dos produtos.



Estratégias inteligentes em renda fixa

Com a acomodacao dos juros brasileiros em patamares mais saudaveis, o

investidor-agiota brasileiro passou a se sentir mal remunerado. Pudera...
Juros da ordem de 25% ao ano, suficientes para dobrar um investimento em
cerca de trés anos, eram comuns no final do século passado. Na época, a
outrora popular Caderneta de Poupanga s6 ndo estava na berlinda devido a
tradicdo de uso e ao reduzido grau de consciéncia financeira do brasileiro.
Cabe lembrar que saiamos de um longo periodo inflaciondrio, em que a
no¢ao de valor fora devastada pela intensa mudanca nos precos.

A queda nos juros da economia nao s6 reduziu o poder multiplicador da

renda fixa (a juros de 9% ao ano, precisamos de quase oito anos para dobrar
nosso capital) como também equiparou os diferentes investimentos nessa
modalidade. Saimos de uma situacdo em que os bons fundos de renda fixa
chegavam a render o dobro da Poupan¢a para uma nova realidade em que até
os melhores fundos chegam a perder para a mais popular das alternativas,
dependendo do prazo aplicado e do imposto devido.

Ainda ¢é possivel ganhar dinheiro com seguranca e previsibilidade, porém
sem aquela intensidade que tanto orgulhava os conservadores. Quem optar
por construir sua riqueza com a seguranca da renda fixa, percebera pouca
diferenca de desempenho entre as alternativas disponiveis; porém, essa



diferenca existe e terd impacto significativo em duas situagdes: quando vocé
investir muito dinheiro ou quando contar com muito prazo pela frente.
Perceba a diferenca em um calculo simples: se vocé aplicar R$ 100 por més,
durante 35 anos, em uma alternativa que lhe garanta uma rentabilidade
média conhecida e previsivel, podera ter resultados acumulados tdo diversos
como estes, ao final do periodo:

e R$ 143.183, se seu investimento lhe render 0,5% ao més;
e R$ 164.735, se o rendimento médio for de 0,55% ao més;
® R$ 190.056, se vocé conseguir manter uma média de 0,6% ao més.

A diferenca, no saldo final, é de 33% de recursos a mais entre a melhor e a
pior alternativa citadas. Nada desprezivel, se considerarmos que nasceu de 0,1
ponto percentual de rentabilidade. Esses calculos nao consideram a
tributagdo, mas a comparagdo é valida se o processo de retengdo do Imposto
de Renda for idéntico nas trés modalidades. Apenas a titulo de comparagao -
e de incentivo ao risco -, os mesmos R$ 100 mensais submetidos a uma
rentabilidade média de 1,0% ao més acumulariam um saldo de R$ 649.527.

Em esséncia, a renda fixa sempre sera um empréstimo, diferentemente dos
investimentos de maior risco, que envolvem compras e vendas. Quem investe
em titulos publicos, empresta ao governo. Em debéntures, empresta as
empresas. Em CDBs, aos bancos. Como nos empréstimos que tomamos
quando precisamos, ¢ a saude financeira desses agentes a quem emprestamos
que assegura que receberemos os juros que esperamos. Se 0 governo ou essas
empresas quebrarem, vocé perdera ao menos parte de seu dinheiro. Porém,
quanto mais baixos os juros que as instituicdbes pagam, menos provavel é a
hipétese de quebra.

Apesar de o conceito dessa categoria de investimento ser extremamente
simples, existem diversas formas de renda fixa, as quais dedico as préximas
paginas.

a. Pré ou P6s?
O nome renda fixa tende a nos passar a ilusdo de que o rendimento que



podemos obter com ela é completamente previsivel ou conhecido. Nem um,
nem outro. Essas conclusdes sdo apenas parcialmente verdadeiras. Uma vez
decidido a investir em renda fixa, vocé tem uma importante escolha a fazer:
seu dinheiro sera remunerado a taxa prefixada ou pds-fixada?

A diferenca é simples:

® Taxa prefixada: ao contratar o investimento, vocé ja sabe
antecipadamente qual taxa ird receber pelo prazo que deixar seu
dinheiro “aplicado” (o termo correto deveria ser “emprestado”). Por
exemplo, ao pesquisar os CDBs que seu banco lhe oferece para uma
aplicacao de R$ 1.000, uma das opgdes ¢ investir durante 12 meses, a
juros de 10% ao ano. Ao optar por esse investimento, vocé sabe que
receberd, antes do pagamento do Imposto de Renda, um montante de
R$ 1.100 ao final de um ano;

® Taxa pés-fixada: normalmente, a remuneracdo que lhe é proposta esta
vinculada ao desempenho de algum indice que pode variar ao longo
do tempo. Por exemplo, digamos que, para os mesmos R$ 1.000 que
vocé deseja aplicar, o banco lhe ofereca dois CDBs; um deles pagara

90% do CDI,” enquanto o outro pagara 6% ao ano acima da inflagao
medida pelo IPCA. Nesses casos, vocé ndo sabe de antemdo quanto
terd ao final de 12 meses, pois seu resultado dependera da evolucao
dos indicadores. Se, na primeira op¢do, o CDI acumulado em 12
meses for de 10%, vocé receberd 90% desse indice, ou 9% antes do
imposto. Na segunda opgdo, se a inflagdo for de 3,5%, vocé recebera
9,5% antes da retencdo do imposto.

Qual é melhor? Cada opgdo é melhor em situagdes diferentes. Se a tendéncia
dos juros da economia é de queda, vocé fara melhor negdcio optando por
taxas prefixadas, que garantirdo rentabilidades préximas as atuais por mais
tempo. Por outro lado, se a queda nos juros de mercado for certa, seu banco
lhe oferecera uma taxa menor na renda fixa prefixada. Se o futuro é incerto, as
taxas pds-fixadas sdo melhores, pois, em caso de infla¢do, o governo tende a
elevar juros para desaquecer a economia, e seu dinheiro crescera mais.



Qual é mais segura? A op¢do mais conservadora é a renda fixa pds-fixada, por
assegurar que seu patrimonio ira render mais em caso de desequilibrio da
economia. A prefixada é mais especulativa, pois tende a gerar diferenciais
apenas se a previsdo de queda nos juros se concretizar. Para o investidor
conservador, significa assumir muito risco para um pequeno diferencial de
ganho. Afinal, se vocé tem certeza de que os juros vao cair, fara melhor
negdcio investindo em ac;(")es.3

Qual devo escolher? Se vocé opta pela renda fixa em razdo da seguranca, sua
escolha deve ser a pds-fixada. E a alternativa que protegerd principalmente
nas crises e que renderda de maneira previsivel nos periodos de calmaria. A
renda fixa prefixada é para investidores que contam com uma boa analise
econOmica para fazer suas escolhas, pois, em determinados periodos, como
sera explicado no item sobre titulos publicos, a renda fixa prefixada pode
resultar em remunera¢ao negativa (perda de dinheiro).

b. Caderneta de Poupanca

Grande parte da popularidade da Caderneta de Poupanca se deve a sua
simplicidade. Nascida para levantar fundos para o financiamento imobilidrio,
funciona como uma espécie de convénio entre os bancos e o Banco Central
do Brasil, que determina que todas as instituicbes sigam exatamente as
mesmas regras. Em outras palavras, as caracteristicas da Caderneta de
Poupanga sdo exatamente as mesmas em qualquer banco a que vocé confiar
seu dinheiro:

e Rendimentos equivalentes a variacdo da Taxa Referencial (TR)4 mais
0,5% de juros ao més, quando a taxa Selic estiver acima de 8,5% ao
ano, ou de 70% da taxa Selic quando essa for de 8,5% ao ano ou
inferior;5

® A remuneragdo é feita a cada més completado. Recursos resgatados
antes da chamada data de aniversario perdem a remunera¢do do més
em curso;

e Naio hd incidéncia de Imposto de Renda sobre os rendimentos, para
pessoas fisicas;



e Naio hd incidéncia de Imposto sobre Operacgdes Financeiras — IOF. Na
pratica, isso ndo é nenhuma vantagem, pois o IOF sé costuma incidir
sobre rendimentos de recursos resgatados antes de 30 dias apos a
aplica¢do. Como a Poupanga ndo rende nada se resgatada nesse
periodo, o IOF nio se aplicaria em qualquer hipotese;

® Depositos em cheque contam desde o dia do deposito, e ndo da
compensacio, desde que o cheque nao volte por falta de fundos;

® [ possivel efetuar depdsitos de pequeno valor;

® Recursos aplicados estao protegidos pelo Fundo Garantidor de

Créditos,” até o limite de R$ 250 mil por CPF;
® Recursos aplicados na Caderneta de Poupanca da Caixa Econdmica
Federal estdao totalmente garantidos pela Unido, por decreto-lei.

Um pequeno cuidado pode fazer a diferenca nos resultados que vocé obtém
ao aplicar na Caderneta de Poupanca: evite sacar em data diferente da do
aniversario. Se a data de aniversario de sua Caderneta de Poupanca nao cair
em dia util, evite sacar no dia util anterior, para ndo perder o rendimento do
més sobre o valor sacado. Espere para sacar no primeiro dia util apds o
aniversario.

O grande diferencial da Caderneta de Poupanga, além da simplicidade, é seu
rendimento previsivel, com reduzida oscilacao, principalmente quando a taxa
Selic estiver acima de 8,5% ao ano, pois o principal componente da
rentabilidade esta nos 0,5% de juros fixos. E a alternativa recomendada tanto
para quem tem poucos recursos a investir, quanto para aqueles que
pretendem manter o dinheiro aplicado com seguran¢a por um prazo inferior
a dois anos.

c. Titulos da Divida Publica, ou, simplesmente, titulos publicos

Titulos sdo instrumentos de divida. Diferentemente da contratagdo de
divida via mercado bancario (por meio de empréstimos e financiamentos),
quem emite um titulo esta contraindo uma divida via mercado de capitais. Ao
comprar titulos privados (como debéntures e CDBs), vocé esta emprestando
dinheiro a uma empresa; ao comprar titulos publicos, seu empréstimo é para



uma entidade governamental. Como vocé sabe, dinheiro ndo da em arvores;
os juros que vocé ganha em suas aplicagdes sdo pagos, portanto, por alguém
que precisa de seu dinheiro. Quanto mais a institui¢do precisar de dinheiro,
mais elevados serdo os juros oferecidos para os potenciais compradores de
titulos. Pela légica do mercado, vocé receberd os juros contratados - que
podem ser pré ou pds-fixados — enquanto mantiver a posse do titulo.

Os chamados titulos da divida publica sdo emitidos pelos governos federal,
estaduais e municipais com a finalidade de captar recursos e financiar as
diversas atividades do orcamento publico. Se vocé ndo sabia, em tempo: ao
praticamente eliminar sua divida externa, o governo brasileiro passou a deter
apenas uma divida interna, que se constitui principalmente nos recursos
devidos a quem investiu em titulos publicos.

Qualquer pessoa residente no Brasil pode comprar titulos publicos através
do Tesouro Direto, um programa do Ministério da Fazenda que permite a
negociacdo de titulos da divida publica federal sem a necessidade de
intermedidrios. A principal exigéncia do programa é o cadastramento do
investidor junto a um agente de custodia, que pode ser um banco ou uma
corretora de valores, o qual ficara responsavel pela guarda dos titulos.

A grande vantagem do programa Tesouro Direto é permitir investimentos a

partir de cerca de R$ 200,7 viabilizando a negociagao dos titulos da divida
publica para pequenos investidores. No passado, somente investidores de
grande porte tinham acesso a esse tipo de titulo, em fung¢do do elevado
investimento até entao necessario para adquiri-los.

Outra vantagem, que ¢ o principal atrativo dessa modalidade, estda nos
reduzidos custos em relacdo as taxas de administracao de fundos. Enquanto
fundos populares, para captagdo de pequenos valores, costumam praticar
taxas da ordem de 3% a 4% ao ano para administrar a compra e venda de
titulos para vocé, no Tesouro Direto a conta pode sair mais barata. A cada
compra, sdo cobrados:

® (0,4% sobre o valor do investimento a titulo de taxa de custddia, no
primeiro ano. O pagamento do primeiro ano ¢ feito no ato da compra.
Esse valor nao ¢ devolvido caso o investidor decida resgatar o titulo



antes de completar um ano. Nos anos seguintes, a taxa passa a ser de
0,3% ao ano, proporcional ao prazo de investimento, e sera abatida
dos rendimentos e pagamentos de juros. Nao vale a pena, portanto,
comprar titulos publicos se vocé pensa em se desfazer deles em pouco
tempo;

® os bancos e corretoras que negociam os titulos, chamados de agentes
de custddia, costumam cobrar uma sobretaxa de servico que, apesar
de raramente passar de 0,5%, chega a 2% em certos casos. Alguns

~ 8
bancos e corretoras nao cobram essa taxa.

Com a devida pesquisa de seu agente de custddia, seu custo pode se
restringir a cerca de 0,5% ao ano, no mesmo nivel das taxas de administragao
cobradas por fundos que atendem apenas a grandes valores. Como todo
processo de compra é padronizado pelo site do Tesouro Direto, a pesquisa do
agente de custodia deve levar em consideragdo, primordialmente, a taxa total
cobrada pela custddia.

Sua primeira compra de titulos publicos deve ser feita pela internet, no site

do programa.’ E nele que vocé encontrard as regras detalhadas do programa,
o passo a passo de uma compra, a lista dos agentes autorizados a custodiar
titulos, as estatisticas do mercado (incluindo precos e vencimentos dos
titulos) e respostas as perguntas mais frequentes. A negociagdo, apesar de
intermediada por um agente de custodia, é feita essencialmente pelo site do
Tesouro Direto, por meio de um sistema seguro que s6 da acesso a area
exclusiva mediante validacao do CPF e senha.

Apesar de o processo ser extremamente simples, as exigéncias burocraticas
para abrir uma conta em um agente de custddia - informagdes patrimoniais e
de renda e documentos que as comprovem - costumam espantar muitos
interessados. Uma pena, pois, passada a burocracia do cadastro e rompida a
barreira da primeira escolha, as compras posteriores passam a ser feitas num
piscar de olhos. Para quem esta acostumado a investimentos mais
convenientes como a Caderneta de Poupanga e fundos de renda fixa, ha o
trabalho adicional de ter que selecionar, entre os diversos titulos disponiveis,
o tipo mais adequado e o prazo de vencimento compativel com seus



objetivos.
Os principais titulos negociados sdo os titulos federais:

® letra do Tesouro Nacional (LTN): titulo prefixado, com rentabilidade
definida no momento da compra. Se o comprador mantiver o titulo
até o vencimento, ganhard exatamente o que investiu mais a
rentabilidade determinada pela taxa da época da compra. Essa
aparente seguranc¢a esconde um grande risco: se as taxas de juros da
economia subirem, seu titulo perdera valor; se cairem, vocé ganhara.
Quem precisar vender seu titulo antes do vencimento, quando as taxas
de juros da economia estiverem muito acima da taxa embutida no
titulo, recebera bem menos do que esperava ganhar. Por exemplo,
imagine que vocé compre hoje um titulo que lhe pagara 11% ao ano
durante dez anos. Mas, um ano depois, precisa de recursos e decide
revendé-lo. Porém, naquela época, suponha que os juros estejam em
20% ao ano. Quem gostaria de comprar um titulo que paga 11% ao
ano, se o mercado esta pagando 20%? Para compensar essa diferenca,
o titulo é revendido com um desconto enorme, a ponto de eliminar a
diferenca de rentabilidade entre os juros do titulo e os juros do
mercado. LTNs sdo, portanto, bom negoécio para quem se sentir
satisfeito com sua rentabilidade e puder esperar até o vencimento.
Especuladores que acreditam na queda dos juros também se sentirdo
atraidos por este tipo de titulo.

® Letra Financeira do Tesouro (LFT): titulo cuja rentabilidade acompanha a
taxa de juros basica da economia (taxa Selic), com o pagamento do
valor investido mais os rendimentos apenas no final do prazo
contratado ou na data de resgate antecipado. Se o Comité de Politica
Monetaria (Copom) elevar a taxa Selic, a rentabilidade do titulo
também aumenta. O mesmo vale para quedas na taxa. Por isso, a LFT
¢ considerada um investimento de baixissimo risco, uma vez que
protegera o investidor em caso de desequilibrio da economia - o
contrario do que ocorre ao investir em uma LTN. LFTs sdo, portanto,
um 6timo negdcio para investidores extremamente conservadores.



® Nota do Tesouro Nacional - Série B (NTN-B): titulo cuja rentabilidade

acompanha a variacio do IPCA," acrescida de juros previamente
definidos no momento da compra (por exemplo, IPCA + 6%, ou 6%
ao ano acima da variagdo apurada para o IPCA). Sua principal
caracteristica é o pagamento semestral dos juros, ficando para a data
de vencimento apenas a devolu¢do do valor investido e os juros do
ultimo semestre de investimento. Também ¢ considerado um
investimento bastante conservador, por proteger o investidor da perda
de poder de compra causada pela inflagio. Pelo mecanismo de
pagamento dos juros, é um titulo interessante para quem quer viver de
rendimentos semestrais e manter seu patrimonio protegido de riscos.
Atente, porém, para o fato de que os primeiros pagamentos semestrais
sofrerao maior tributacao sobre a renda, conforme a tabela regressiva
de Imposto de Renda sobre a renda fixa, que sera explicada ao final
deste capitulo.

® Nota do Tesouro Nacional - Série C (NTN-C): titulo idéntico a NTN-B, porém
com rentabilidade atrelada a variacdo do IGP-M, em vez do IPCA.
Pelo fato de o IGP-M medir uma inflacio que inclui a oscilagdo do
cambio, seu comportamento tende a ser mais volatil, ou seja, com
maior oscila¢do tanto para mais quanto para menos. No longo prazo,
tende a equivaler ao IPCA.

® Nota do Tesouro Nacional — Série B Principal (NTN-B Principal): titulo idéntico a
NTN-B, porém sem o pagamento semestral de juros. Toda a
rentabilidade ¢ acumulada até a data de vencimento ou de resgate
antecipado e paga juntamente com a devolugio do valor investido. E
importante destacar que, devido ao acumulo dos juros, o titulo
proporciona o efeito de juros compostos ou juros sobre juros,
favorecendo a disciplina de longo prazo. Por suas caracteristicas, ¢ um
investimento bastante conservador e interessante para formacdo de
poupanga de médio e longo prazos.

® Nota do Tesouro Nacional — Série F (NTN-F): titulo com rentabilidade
prefixada a partir de juros definidos no momento da compra, como a
LTN, porém com pagamento semestral dos rendimentos. Suas



caracteristicas tornam este titulo uma alternativa interessante para
quem tem como objetivo obter uma rentabilidade conhecida a partir
de um determinado patrimonio, exatamente como faz quem compra

um imovel objetivando a renda de aluguel.

Veja abaixo um exemplo dos titulos que eram negociados em 04/09/2013:

Taxas (a.a) Preco unitario dia
Titulos Vencimento | Compra | Venda Compra Venda
Indexados ao IGP-M
NTN-C 010717 01/07/2017 - 5,38% - R$ 2.929,23
NTN-C 010421 01/04/2021 - 5,66% - R$ 2.929,23
NTN-C 010131 01/01/2031 - 5,74% - R$ 4.772,54
Indexados ao IPCA
NTN-B 150515 15/05/2015 - 4,23% - R$ 2.412,84
NTN-B Principal 150515  15/05/2015 - 4,24% - R$ 2.150,17
NTN-B 150517 15/05/2017 - 5,36% - R$ 2.397,33
NTN-B Principal 150519  15/05/2019 5,59% 5,65% R$ 1.695,17 R$ 1.689,73
NTN-B 150820 15/08/2020 5,58% 5,64% R$2.369,83 R$2.362,07
NTN-B Principal 150824  15/08/2024 5,70% 5,78% R$ 1.260,23 R$ 1.249,88
NTN-B 150824 15/08/2024 - 5,73% - R$ 2.366,63
NTN-B 150535 15/08/2035 5,69% 5,79% R$2.440,56 R$2.412,13
NTN-B Principal 150535  15/08/2035 5,74% 5,84% R$ 690,31 R$ 676,36
NTN-B 150545 15/08/2045 - 5,89% - R$ 2.390,29
NTN-B 150850 15/08/2050 5,83% 5,93% R$2.378,76 R$2.344,24
Prefixados
LTN 010114 01/01/2014 - 9,44% - R$ 971,07
LTN 010115 01/01/2015 - 10,70% - R$ 873,59
LTN 010116 01/01/2016 11,58% 11,64% R$ 775,41 R$ 774,44
LTN 010117 01/01/2017 11,90% 11,96% R$ 688,66 R$ 687,44
NTN-F 010114 01/01/2014 - 9,44% - R$ 1.018,47
NTN-F 010117 01/01/2017 - 11,84% - R$ 970,38



NTN-F 010121 01/01/2021 - 12,02% - R$ 926,26

NTN-F 010123 01/01/2023 12,08% 12,14% R$ 909,16 R$ 906,25
Indexados a taxa Selic

LFT 070314 07/03/2014 - -0,01% - R$ 5.727,74
LFT 070315 07/03/2015 - 0,00% - R$ 5.727,45
LFT 070317 07/03/2017 -0,03% 0,01% R$5.733,45 R$ 5.725,45

Fonte: www.tesourodireto.gov.br

Sobre a tabela acima, podemos fazer as seguintes observagoes:

e Os numeros ao lado do nome do titulo correspondem a data de
vencimento do papel;

® No caso da NTN-B com vencimento em 15/08/2020, percebemos que:

© Quem investiu nesse titulo em 04/09/2013 assegurou uma

rentabilidade de 5,58% ao ano mais o IPCA. Se o IPCA em 12

meses for de, por exemplo, 5%, o investidor ira obter 10,58%

nesses 12 meses, menos 0,4% da taxa de custédia da

BM&FBOVESPA'' e menos a taxa do agente de custédia. O
resultado sera de 10,18% em 12 meses, menos a taxa do agente;

o O valor unitario do titulo era de R$ 2.369,83. Como o minimo
para investimento equivale a 0,2 vezes o valor de um titulo, o
valor minimo que o investidor precisaria ter para investir nesse
titulo em 04/09/2013 era de R$ 473,97.

® Dentre as varias op¢oes de NTN-B, a mais rentavel era a com
vencimento em 15/08/2050, com juros de 5,83% ao ano acima do
IPCA até o vencimento;

® Repare que, em setembro de 2013, existia a possibilidade de vocé
garantir uma rentabilidade de 5,83% ao ano acima do IPCA até 2050.
Juros suficientes para transformar um investimento de R$ 1 mil em
R$ 6.130 (mais a inflacdo) nesse periodo. Apesar de o brasileiro estar
pouco acostumado a esse padrao de rentabilidade, ele é elevado para
os padrdes mundiais;

® Entre os titulos prefixados, a maior rentabilidade obtida estava na
NTN-F com vencimento em janeiro de 2023, prometendo juros de
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12,08% ao ano, com pagamento semestral de cupom de juros;

e Um investidor com apenas R$ 135,27 (0,2 x R$ 676,36) disponiveis ja
poderia investir em uma fragdo de NTN-B Principal com vencimento
em 15/05/2035;

® Quem investisse em LFTs em 04/09/2013 conseguiria assegurar uma
rentabilidade de 0,03 pontos percentuais abaixo da taxa Selic. Se a taxa
de 9,0% ao ano, vigente a época, fosse mantida durante todo o prazo
de investimento no titulo, o investidor obteria uma taxa de 8,97% ao
ano nesse periodo.

Sao diversas possibilidades de investimento que, acredito, a primeira vista
podem parecer demais para quem queria s6 investir de maneira
conservadora. Mas convido-o a visitar o site do programa Tesouro Direto,
estudar as alternativas, ler os regulamentos e experimentar investir alguns
trocados. Apds dois ou trés investimentos feitos, qualquer investidor estard
familiarizado com o sistema.

Uma limitacdo encontrada neste tipo de investimento estd na liquidez
semanal. Se vocé precisar resgatar seu dinheiro antes da data de vencimento
do titulo, o Tesouro Nacional efetua a recompra todas as quartas-feiras, sem
limitagdo de quantidade ou valor. Em outras palavras, ndo importa se vocé
“solicita o resgate” (revende) na quinta ou na terca-feira; em qualquer dos
casos, o dinheiro entrard em sua conta apenas na quarta-feira. Outro ponto
negativo do Tesouro Direto ¢ a necessidade do reinvestimento dos titulos,
sem nenhuma automagdo nesse processo, sempre que ha algum vencimento
ou pagamento dos juros semestrais, chamados de cupons. No caso de fundos
de investimento, o gestor faz esse trabalho por vocé, economizando seu
tempo. Porém, para que o investidor tenha mais facilidade para controle do
vencimento de titulos e pagamentos de proventos, é possivel cadastrar um
endereco de e-mail junto a BM&FBOVESPA, para o qual sdo disparadas essas
informagdes com alguma antecedéncia.

Um pouco de organiza¢do pessoal e tempo para as primeiras operagdes
através do Tesouro Direto podem ser recursos preciosos para que vocé se
sinta a vontade na negocia¢ao de titulos publicos e, com isso, aumente a sua



rentabilidade ao deixar de pagar taxas de administragdo para fundos de renda
fixa. Afinal, para escolher qual fundo de renda fixa é melhor para vocé,
também ¢é preciso saber qual tipo de rendimento quer para seu investimento
(pré ou pos-fixado). No Tesouro Direto, vocé apenas refina essa escolha.

Destaco que outro fator fundamental na escolha da melhor alternativa de
renda fixa para vocé é o impacto dos impostos. A complexidade desse assunto
mereceu uma discussao a parte, mais ao final deste capitulo.

Para escolher qual fundo de renda fixa é melhor
para vocé, também é preciso saber qual tipo
de rendimento quer para seu investimento.

d. Certificados de Depoésito Bancario — CDBs

Conforme afirmei no inicio deste capitulo, um CDB é um empréstimo
concedido a uma institui¢do financeira por seus clientes. Em grandes bancos,
a padronizacdo da captacao de recursos é tamanha que a impressao que fica é
a de que o banco nos esta oferecendo algo, quando, na verdade, ele é o agente
passivo da operacdo. Na verdade, ele é que estd nos pedindo recursos, ao
oferecer uma “taxa de aluguel” pelo nosso dinheiro. E com os juros propostos
pela instituicdo que ela tenta seduzir investidores a confiarem recursos a sua
administracao.

E através do CDB que fica claro que a sobrevivéncia de um banco depende
da credibilidade de que ele desfruta perante seus clientes. Sem captagdo de
recursos, os bancos ndo teriam dinheiro para emprestar nas operacoes de
empréstimos e financiamentos. Quanto maior a credibilidade do banco, mais
os clientes depositam seus recursos na instituicdo, mais ela consegue
emprestar e, com isso, mais ela lucra e se fortalece. E um mecanismo sensivel
que constrdi gigantes da intermediacdo financeira.

As taxas de juros dos CDBs podem ser pré ou pds-fixadas. No CDB
prefixado, adequado para quem se satisfaz ao garantir uma taxa fixa para seus
rendimentos, sabemos ja na contratacdo qual taxa de juros ird remunerar
nosso investimento até o vencimento do papel. Por exemplo, se vocé aplicar
R$ 10.000 por 365 dias com juros de 8% ao ano, receberd, no vencimento, R$



10.800 menos o imposto de renda sobre seu ganho de R$ 800. Neste caso, a
tributacao serda de 17,5%, ou R$ 140, resultando em um montante de R$
10.660. Diferentemente dos titulos publicos prefixados, ndo existe, no CDB
prefixado, risco de perda de valor, uma vez que este nio é um papel
negociavel em mercado. O risco do CDB pré esta em contratar uma taxa e os
juros da economia subirem, proporcionando a seu investimento rendimentos
inferiores aos do mercado, mas sempre positivos.

Os CDBs pés-fixados, adequados para quem teme o aumento da inflacdo
e/ou dos juros da economia, costumam ter sua rentabilidade vinculada a dois
tipos de indicadores: a taxa de mercado (CDI) ou a inflacdo. Na contratagio,
o investidor deve optar por um dos indicadores. De qualquer maneira, ele s6
sabera ao certo o resultado de seu investimento ao final do periodo.

Exemplos:

e CDB pos-fixado, taxa de 80% do CDI para aplicagdes de R$ 1.000 por
12 meses (sempre como um percentual do CDI);

e CDB pds, taxa de IPCA + 5% para aplicacoes de R$ 20.000 por 12
meses (sempre com juros acima do indicador de inflagdo);

® CDB pds, taxa de 96% do CDI para aplicagdes de R$ 100.000 por 24
meses (mais dinheiro e maior prazo, maior rentabilidade).

A taxa dos CDBs, ou juros propostos para remunerar a aplicacdo dos
clientes, é definida de acordo com a necessidade de caixa do banco e com o
volume aplicado pelo cliente. Bancos que gozam de grande credibilidade
desfrutam de enxurradas de recursos de seus clientes aplicadores e, por isso,
oferecem taxas menos atrativas em seus CDBs. Bancos de menor porte,
chamados de segunda linha, tém um numero reduzido de clientes e, por isso,
precisam se esforcar para captar recursos, oferecendo juros normalmente
mais elevados em seus CDBs. Taxas muito acima de 100% do CDI significam
que vocé esta aplicando recursos em um banco que tem dificuldades de
captacdo para cobrir os empréstimos que concede.

E importantissimo destacar que a taxa de juros oferecida pelos bancos
depende diretamente do volume investido pelo cliente na institui¢dao. Quanto



maior o volume aplicado, ou seja, quanto mais dinheiro o cliente tiver para
efetuar em uma unica aplicacio em CDB, melhor (mais rentavel) para o
cliente é a taxa oferecida, uma vez que clientes de peso facilitam a tarefa da
mesa de captacio de recursos da instituicdo. Vale ressaltar que,
diferentemente do que acontece nos fundos, vocé nao acumula saldo
investido em um CDB. Cada investimento feito ¢ um contrato individual
entre banco e cliente, que tera um prazo especifico para se manter aplicado.
Uma vez vencido esse prazo, o dinheiro cai na conta do cliente e é preciso
negociar novamente a taxa do CDB. Por isso, CDBs sio uma alternativa
bastante vantajosa para quem quer fazer uma grande aplicacdo de uma so vez.

O diferencial dos CDBs perante os fundos de renda fixa esta no mecanismo
de tributacdo. Enquanto nos fundos o recolhimento de impostos é semestral,
nos CDBs a tributagao s6 ¢ descontada no resgate ou ao final do contrato. Isso
permite que o dinheiro “ndo mordido” em impostos continue se
multiplicando e nos gerando lucros. Em outras palavras, mesmo que um CDB
tenha uma rentabilidade idéntica a de um fundo de renda fixa, ao final de dois
anos o saldo formado por ele serd maior.

Além dos CDBs, uma modalidade menos utilizada mas também disponivel
nos bancos é o RDB (Recibo de Depdsito Bancario), que tem as mesmas
caracteristicas de um CDB, porém sem a possibilidade de negociacio
(resgate) antes da data do seu vencimento. Em outras palavras, uma vez
negociado o prazo, que costuma variar entre 30 e 180 dias, vocé nao pode
resgatar seu dinheiro antes do vencimento. Esse “castigo” costuma ser
recompensado com uma rentabilidade ligeiramente maior.

Uma caracteristica do CDB que o investidor deve ter em mente é sua maior
atratividade em periodos de recessio economica, em que o dinheiro fica
escasso no mercado e os bancos tém que se esforcar mais para conseguir
captacdes. Em periodos de abundancia, sio comuns taxas baixas como 80% a
85% do CDI.

Nao esquega: CDBs sdo uma negociagao entre o banco e o cliente. Brigue
por taxas competitivas, acima de 90% do CDI, principalmente se vocé tem um
bom relacionamento com o banco. Vale a pena consultar também bancos
concorrentes daquele em que vocé tem conta aberta, a fim de levantar



argumentos para a hora da barganha com seu gerente.

e. As falsas poupancas

Como a Caderneta de Poupanga é igual em qualquer banco, se o cliente
estiver insatisfeito com ela, certamente estara mais sensivel a propaganda de
produtos de bancos em que ele ndo tem conta. Com o objetivo de cativar uma
parcela de seus clientes que se mostravam insatisfeitos com a rentabilidade da
Caderneta de Poupanga, os grandes bancos criaram uma categoria de
produtos cujo propdsito ¢ o de iludir o cliente, mas com o intuito tnico de
beneficia-lo, a fim de ndo perdé-lo para um banco concorrente.

Esse movimento come¢ou quando um grande numero de insatisfeitos com
a popular Caderneta foi ao balcio do banco e solicitou informagdes sobre
alternativas mais rentaveis. Pelos critérios de risco e simplicidade, a primeira
op¢do seria o investimento em CDB. Porém, aqueles acostumados a
simplicidade da Poupanca espantaram-se com a suposta complexidade de
siglas envolvendo um CDB: ao proprio nome somavam-se IR, IOF, CDI e
IGP-M, entre outros, que formavam uma sopa de letrinhas incomoda ao
limitado conhecimento. A insatisfacio com a Poupanca, que nio tinha
diferenciais de um banco para outro, criava a possibilidade de os clientes
comecarem a pesquisar outras instituicdes, em busca de produtos tao simples
quanto eficientes.

Nesse contexto, comegou a surgir uma espécie de Caderneta de Poupanga
vitaminada, que recebeu nomes diferentes em cada instituicao:
Superpoupanca, Hiperpoupanca e similares foram nomes criados para um
produto que realmente propunha um diferencial. Normalmente, era vendido
como um investimento simples como a Caderneta de Poupanga, mas com
rendimento superior, como 9% ao ano mais TR. Cada banco praticava sua
propria taxa, mas todas superavam a rentabilidade da Caderneta de
Poupanga. Em alguns casos, a rentabilidade nao batia a da Caderneta, mas os
poupadores concorriam a prémios. Lembre-se que a Poupanga limita-se a 6%
ao ano, divididos em 0,5% ao més mais TR, no melhor caso.

De Caderneta de Poupanca, porém, esses produtos ndo tém nada. Eles nada
mais sdo do que CDBs disfar¢ados, ou Titulos de Capitalizacdo com um apelo



diferente. A propaganda é enganosa? Sim, mas o proposito é nobre. Foi
justamente a ilusdo da nomenclatura que atraiu muitos poupadores para
produtos mais rentdveis — ao menos, eram destacadamente mais rentaveis
quando os juros da economia estavam mais elevados. Sem perceber, muitos
passaram a pagar impostos sobre os rendimentos e, mesmo assim, saiam no
lucro. Em um segundo momento, quando insatisfeitos com a rentabilidade de
sua ultramegapoupanga, eram apresentados novamente a um CDB, e entdo o
gerente esclarecia que o cliente ja estava acostumado ao produto e que
poderia passar sem problemas para alternativas mais eficientes.

Hoje, com os juros baixos achatando as diferencas entre os diversos
produtos, essa categoria estd menos atrativa. Mesmo assim, sugiro cuidado
com as ofertas de Poupancas do tipo premiada, mais, super, etc. Em geral nao
sdo Caderneta de Poupancga, que ¢ igual em qualquer banco. Compare as
vantagens desse produto com as da Caderneta, de CDBs e de fundos,
particularmente a liquidez (ha punicdo para resgates antecipados?) e o
resultado apo6s pagar Imposto de Renda. Por ndo ser isento de imposto, a
rentabilidade pode perder todo seu diferencial apds a retencgdo do tributo.

f. Debéntures

O negdcio dos bancos é a intermediacdo de recursos; seu lucro vem de
tomar emprestado a juros baixos e emprestar a juros elevados. Para isso,
precisam captar recursos para empresta-los a outros clientes, e o fazem
através dos CDBs. Empresas lucram ao injetar recursos em sua atividade, para
produzir bens e servicos e venderem a um preco maior do que custaram.
Entre as diversas formas de uma empresa captar recursos estdo a inje¢do de
capital pelos sécios e a solicitacdo de empréstimos e financiamentos aos
bancos.

Em geral, empresas recorrem aos bancos para captar seus recursos, pagando
juros maiores do que o CDI. Financiamentos sdo inviaveis abaixo do CDI,
pois bancos com recursos disponiveis preferirio emprestar dinheiro a outros
bancos (recebendo a taxa do Depdsito Interbancario) em vez de emprestar a
juros baixos a seus clientes. E, pela natureza de sua atividade, que é a de lucrar
com a intermedia¢ao, os bancos acrescentam uma margem a taxa do CDI nas



operagdes de empréstimos, que é de onde vira seu lucro. Quanto maior e
melhor o cliente, menor a margem, pois o ganho acaba vindo do volume de
negdcios. A ilustracdo abaixo objetiva tornar mais visual essa interpretacao.

Quanta menor a taxa média de captacao
& maior a taxa média de empréstimo,
maior sera a margem de lucro do banco.

Juros do cartao
de crédito e das

financeiras
= CDI
0% ao CDI, Nesta faixa, os bancos Acima do CDI estdo as possiveis taxas
tentam convencer seus clientes a praticadas pelas alternativas de crédito
aplicar em recursos na instituicao. ! dainstituicao. Quanto melhor o crédito
Quanto menos exigente o cliente, i do cliente, maior a seguranca do banco
mais barata a captacao, e mais barata a taxa praticada.

Mesmo as grandes empresas possuem limites para operar com bancos. A
partir de um certo volume de empréstimos, os juros ndo podem ser mantidos
em patamares baixos e comegam a ficar pouco vantajosos para a empresa.
Porém, grandes empresas contam com uma grande vantagem: sua
credibilidade perante o publico investidor. Essa credibilidade permite que as
empresas emitam titulos que interessam aos investidores. Pagando pouco
acima do CDI, os titulos remuneram mais do que os investimentos
tradicionais do mercado (lembre-se que o CDI costuma orbitar em torno da
taxa Selic) e proporcionam a empresa um canal de captacao de recursos mais
barato do que os canais dos bancos. Todos ganham: o investidor, que lucra
mais, a empresa, que capta mais barato, e até os bancos, que participam da



operagdo como emissores dos titulos. Titulos dessa natureza sao chamados de
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E caracteristica das debéntures a emissio por prazo certo e remuneragao
certa, pré ou pos-fixada. Além dos juros, ha também a possibilidade de ganho
pela valorizagdo do titulo no mercado. A garantia estd nos ativos da empresa,
mas, para tornar suas debéntures mais atrativas aos investidores, algumas
empresas definem claramente garantias na emissdo, como a possibilidade de
converter as debéntures em ac¢des no vencimento. Neste caso, o investidor
passa de credor a sécio apds o vencimento. Por serem apenas titulos de
divida, as debéntures nao dao direito aos lucros ou bens da empresa.

Como comprar debéntures? A negociagdo é feita por bancos ou corretoras de
valores. Quando a debénture é emitida por meio de oferta publica, o titulo
pode ser renegociado entre investidores no chamado mercado de balcdo, que
vocé pode acessar pela sua instituicio financeira. E comum também a emissdo
por venda direta, caso em que a renegocia¢ao nao é possivel e o investidor fica
de posse do papel até o vencimento. Os prazos de vencimento costumam
variar entre dois e trés anos. A possibilidade de renegociagio de uma
debénture no mercado depende essencialmente do interesse de outro



comprador, por isso os papéis de grandes empresas tém maior liquidez.

A negociagdo de debéntures se da em titulos de grande valor, normalmente
a partir de R$ 100 mil, o que faz desta uma alternativa de diversificacio em
renda fixa atrativa apenas para grandes investidores e fundos, os chamados
investidores qualificados.

g. Letras Hipotecarias, Letras de Crédito Imobiliario e
Letras de Crédito do Agronegoécio

Outro tipo de titulo que desperta interesse devido aos ganhos diferenciados
proporcionados ao investidor sdo as Letras Hipotecarias (LHs), as Letras de
Crédito Imobilidrio (LCIs) e as Letras de Crédito do Agronegdcio (LCAs).
Sao titulos de funcionamento similar ao dos CDBs, com prazos de
vencimento variados e rentabilidades normalmente vinculadas ao
desempenho do CDI/Selic ou a uma margem sobre algum indice de inflacao.

Diversamente das debéntures, o diferencial desse tipo de titulo ndo estd na
rentabilidade, mas sim no fato de os rendimentos serem totalmente isentos de
Imposto de Renda para a pessoa fisica, como acontece na Caderneta de
Poupanga. Isso acontece porque os recursos captados por meio desses tipos
de titulos sdo utilizados exclusivamente para fins de financiamento de
imoveis (LHs e LCIs) ou do agronegocio (LCAs), o que motiva o incentivo
fiscal por parte do governo, a titulo de estimulo a constru¢do de moradias e
empreendimentos e expansao da atividade agricola.

Um pais em crescimento, com sua populagio em processo de
enriquecimento, é terreno fértil para a expansao desses setores, o que favorece
a seguranca de titulos dessa natureza e os torna muito atraentes para
investidores.

A principal diferenca entre os trés tipos de titulos esta no fato de a Letra
Hipotecaria (LH) ser lastreada em hipotecas imobilidrias,” ao passo que as
LCIs e LCAs sdo lastreadas em alienagdo fiducidria' de imoveis e insumos.
Na pratica, as captacdes feitas por meio de LHs servem de fundos para
empréstimos garantidos pelo imdvel do tomador, ao passo que os fundos das
LCIs e LCAs alimentam o mercado de financiamento de seus setores.



Como comprar LHs e LCIs? Titulos dessa natureza sio normalmente emitidos
por bancos com grande carteira de financiamento imobilidrio, seja para
financiamento de moradias (normalmente bancos de varejo), seja para
financiar grandes empreendimentos (bancos especializados), e por bancos
com tradi¢do em financiar a produgdo agropecuaria.

Fazendo parte do mesmo mercado das LHs e LCIs, porém de natureza
diferente quanto a sua origem, ha o Certificado de Recebiveis Imobilidrios
(CRI), titulo de renda fixa que costuma pagar um retorno de IGP-M mais
juros, lastreado em recebiveis imobilidrios (ou seja, originado em negociagdes
no mercado imobilidrio), garantido por alienacdo fiduciéria dos imdveis. E
emitido por Companhias Securitizadoras de Créditos Imobilidrios e sua
negociagdo é livre em mercado de balcdo, o que pode ser feito por meio de
uma corretora de valores.

Da mesma forma que ocorre no mercado de debéntures, a negociagao de
LHs, LCIs e CRIs ¢ feita em titulos de grande valor, normalmente a partir de
R$ 50 mil, o que também faz desta uma alternativa de diversificacdo em renda
fixa atraente apenas para grandes investidores e fundos.

h. Operacoes compromissadas

Uma alternativa oferecida pelos bancos a seus investidores conservadores
esta nas chamadas operagdes compromissadas. Na pratica, ¢ uma modalidade
de aplicagdo financeira com rentabilidade mais atrativa que a do CDB,
definida desde o inicio da operacdo (taxa pré ou pos-fixada) por meio de
negociacdo pactuada entre as partes (banco e cliente).

A operacao é caracterizada pela venda nao definitiva de um ou mais titulos,
publicos ou privados, com o compromisso de recompra por parte do banco e
compromisso irreversivel de revenda por parte do cliente. No vencimento do
compromisso, o investidor recebe de volta os recursos investidos mais o
rendimento pactuado na contratagdo. A tributacdo segue o mesmo padrao de
incidéncia dos produtos de renda fixa, como titulos publicos e CDBs.

Um tipo bastante comum de opera¢do compromissada é a venda, pelos
bancos a seus clientes, de titulos emitidos pela empresa de leasing do grupo
financeiro do qual o banco faz parte. Assim, o banco obtém recursos para



viabilizar a compra de bens que serdo repassados a outros clientes por meio
de contratos de leasing.

As operagdes compromissadas sdo vantajosas para o cliente quando
oferecem rendimentos acima de alternativas de caracteristicas similares,
como a compra de CDBs. Para os bancos, a vantagem esta em disponibilizar
fundos para outras operagdes, tanto no exemplo citado do leasing, como em
casos em que o caixa do banco estd investido em titulos de longo prazo. Ao
repassar esses titulos por meio de operagdes compromissadas, o banco passa a
dispor de caixa (o dinheiro investido pelo cliente) para operagdes de prazo
mais curto que se mostrem vantajosas no momento.

Como o risco das operacdes compromissadas é assumido totalmente pelo
banco, a tnica probabilidade de o investidor nio receber o que foi pactuado é
em caso de dificuldades financeiras do banco. Em funcao disso, a
recomendacio ao investidor é de analisar criteriosamente a satde financeira
da instituicdo quando este tipo de operacao for pactuada com um banco que
nao seja de grande porte.

i. Ouro

Durante séculos, o ouro foi uma das principais referéncias de valor e lastro
para os paises emitirem seu papel-moeda. No século XX, o papel de lastro foi
abandonado e o ouro passou a ser apenas mais uma commodity negociada
nas bolsas de mercadorias e futuros do mundo. Mas a tradigdo se encarregou
de confiar ao ouro o papel de porto seguro diante das turbuléncias, fazendo
dele o ativo preferido de investidores durante crises econdmicas agudas,
principalmente aquelas com forte impacto no sistema financeiro.

O investimento em ouro pode ser feito através da compra de contratos
futuros negociados na BM&FBOVESPA, através da compra de certificados
representativos de ouro emitidos por bancos autorizados e através da compra
da propria mercadoria fisica.

Os contratos negociados na BM&FBOVESPA siao vendidos em valores
multiplos de R$ 100 mil, ou entdo em minicontratos, negociados em
multiplos de R$ 50 mil. A negociagdo ¢ feita necessariamente por meio de
corretoras de valores autorizadas a operar ativos negociados nos mercados de



derivativos. A relagdo das corretoras autorizadas a operar pode ser obtida no

proprio site da Bovespa.

A compra de certificados representativos é feita por meio de bancos
autorizados a emiti-los, normalmente lastreados por barras de ouro mantidas
nos cofres da institui¢do. Atualmente, ja existe no mercado a opgdo de
comprar certificados de ouro por menos de R$ 1 mil. Essa alternativa elimina
o antigo rotulo de que o investimento em ouro era op¢do apenas para grandes
investidores.

Quem pensa em investir em ouro através da compra do metal em barras
deve ponderar entre a seguranga de manter o ativo em casa ou pagar pela taxa
de custddia, e levar em consideragdo que joias ndo sao revendidas pelo preco
de aquisi¢do, pois, nas joalherias, a maior parte do preco das joias deve-se,
normalmente, ao trabalho artesanal, e ndo ao metal.

Por sua caracteristica de ser negociado em bolsa, o ouro nédo é considerado
um investimento em renda fixa, uma vez que a especulacio do mercado
provoca oscilagdes em seu preco. Porém, o fato de ser um ativo real o torna
um investimento adequado para quem se preocupa com a preservagio de
valor no longo prazo, sendo uma alternativa interessante para quem pensa em
preservar o poder de compra de sua riqueza ao longo de varios anos.

Uma vez que o ouro ndo ¢é considerado renda fixa, as operagdes com ele sdo
tributadas pelo Imposto de Renda a aliquota de 15% sobre os ganhos, o que ¢
uma vantagem diante das aliquotas mais elevadas praticadas para os ganhos
em renda fixa resgatados antes de dois anos da data de aplicacao.

j- Fundos de renda fixa

Tenho a convicgdo pessoal de que fundos ndo sdo alternativa de
investimento, mas sim um servico de investimento. Se vocé ndo se sente a
vontade ou com tempo para montar uma estratégia e selecionar os melhores
titulos para investir, deve contratar alguém que faga isso por vocé, em troca
de uma taxa de administracdo cobrada pelo servi¢o. Esse alguém estd na
figura do gestor de fundos, profissional altamente qualificado que se propde a
seguir a estratégia que lhe ¢ informada no prospecto e no regulamento do
fundo. O prospecto é o documento que detalha a estratégia do fundo, suas



regras, historico e aspectos tributarios, para que vocé esteja ciente do servico
que esta contratando.

Lembre-se que um dos pontos negativos da compra de titulos publicos ¢ a
necessidade do reinvestimento dos titulos, sempre que ha algum vencimento
ou pagamento de cupons de juros. No caso de fundos de investimento, o
gestor faz esse trabalho por vocé, simplificando sua vida financeira.

Se vocé contrata um fundo por meio de um banco, normalmente
encontrara no site da instituicdo os prospectos dos diferentes fundos
oferecidos. Via de regra, vocé deve buscar no site a secao de pessoa fisica,
depois a secao de investimentos e entdo a se¢do de fundos, onde se abrird para
vocé um universo de informacgoes. Se vocé prefere investir em fundos por
meio de corretoras de valores ou de agentes autonomos de investimento, deve
solicitar ao seu agente um folder com informac¢des completas sobre o
produto.

Uma vez selecionada a estratégia que vocé prefere seguir em renda fixa (pré
ou pos, curto ou longo prazo, e qual indicador acompanhar, em caso de pos-
fixado), as diferencas de desempenho dos fundos dessa categoria resumem-se
a duas qualidades: taxa de administracdo competitiva e boas escolhas de
prazos de vencimento feitas pelo gestor.

A questdo da taxa de administragdo é ébvia. Com juros baixos eliminando
as grandes diferencas entre as alternativas de renda fixa, ¢ inadmissivel
trabalhar com taxas de administracdo da ordem de 3% ou 4% ao ano, como
alguns bancos ainda cobravam em meados de 2013. Enquanto seu patrimonio
reduzido impedir o acesso a fundos que cobrem menos de 1% ao ano, suas
opgdes estdo limitadas a Caderneta de Poupancga e aos titulos publicos. Se
vocé esta se perguntando sobre o CDB, ha grandes chances de ele ser também
uma ma escolha; se seu banco lhe cobra caro em taxas de administracao,
certamente ndo oferecera taxas competitivas no CDB.

Quanto as escolhas de prazos de vencimento, ¢ a experiéncia do gestor que
determinara um bom balanceamento de titulos com diferentes vencimentos
na carteira do fundo. Se a carteira contar com titulos com vencimentos muito
distantes, o fundo podera ter seu desempenho impactado negativamente em
relagdo a concorréncia quando surgirem adversidades econdomicas que



consumam o caixa do governo e o obriguem a lancar titulos mais rentaveis.
Titulos com vencimento muito curto obrigam o gestor a negociar
intensamente a sua recompra, o que expde mais a carteira do fundo aos
humores do mercado.

Atente, portanto, para as taxas cobradas e ndo deixe de analisar o historico
do desempenho do fundo ao longo de pelo menos 12 meses. Esse histdrico é
sempre informado pela instituicdo que vende o fundo.

Existem trés principais estratégias praticadas pelos fundos de renda fixa:
pos-fixados, prefixados e indices de precos. Quem busca seguranca prefere os
fundos pos-fixados, chamados também de Fundos DI, por acompanharem o
sobe e desce do CDI. Aqueles com alguma experiéncia a mais investem parte
de seus recursos em fundos prefixados, os chamados Fundos RF, que se dao
bem quando ha queda dos juros da economia. E aqueles que buscam protegao
de longo prazo preferem os fundos de indices de precos, que investem em
titulos que acompanham a infla¢do.

Cabe destacar que a natureza do fundo nao significa que ele investe somente
em titulos de mesma natureza, mas sim que o investimento é feito
predominantemente naquela categoria. Um Fundo DI, por exemplo, pode
conter papéis prefixados, de acordo com a percep¢ao do gestor, até um limite
estabelecido no prospecto do fundo.

A aparente seguranca oferecida por fundos de renda fixa é limitada. Para
surpresa de muitos, é importante destacar que o investimento em renda fixa
nao estd livre de perdas. Para saber se seu fundo de renda fixa é seguro ou
nao, vocé deveria solicitar a seu banco uma descricio da carteira de
investimentos do fundo, ou seja, uma relagio de em que esse fundo investe
seus recursos.

Os gestores de fundos de grandes bancos optam por investir a maior parte
dos recursos em titulos publicos, ou seja, optam por emprestar seu dinheiro
ao governo. Essa ¢ a pratica mais comum. A outra parte ¢ investida em titulos
privados, como debéntures de empresas e CDBs de bancos. Na pratica, seu
dinheiro é emprestado a uma empresa. Se o governo ou essas empresas
quebrarem, vocé perde seu dinheiro. Como atualmente o governo e as
grandes empresas sao considerados instituicdes extremamente sélidas, ¢é



impensavel que um bom fundo de renda fixa pds-fixado perca dinheiro.

Quando vocé encontrar um Fundo RF, por exemplo, com rentabilidade
média sensivelmente acima da média dos fundos concorrentes de taxas
similares, tenha a curiosidade de consultar a carteira desse fundo.
Provavelmente, existirio debéntures de empresas de médio porte entre os
papéis do fundo, o que eleva sensivelmente o risco de inadimpléncia. A
pratica de incluir papéis de risco é comum entre fundos oferecidos por
instituicdes financeiras de segunda linha, normalmente avidas por atrair
investidores para seus produtos.

Para sua seguranca, ndo custa checar de tempos em tempos onde esta seu
dinheiro e pedir esclarecimentos a seu banco.

k. Impostos: um dos principais diferenciais na renda fixa

De nada adianta vocé ter feito uma boa escolha estratégica para investir na
renda fixa se descuidar de analisar os aspectos tributarios de seu
investimento. Independentemente do valor a investir, uma mé escolha na
data de resgate ou entre as alternativas de investimento pode lhe causar uma
perda bastante significativa.

A excecio da Caderneta de Poupanca e dos titulos que lastreiam
financiamentos imobilidrios e do agronegécio, a regra de tributacdo para a
renda fixa é a mesma para todos os produtos. Os impostos que impactam seu
investimento em renda fixa no Brasil sdo apenas dois, por enquanto: Imposto
sobre Operagoes Financeiras (IOF) e Imposto de Renda (IR). Ambos sdo
retidos na fonte, ou seja, pela prépria instituicdio que administra ou
intermedeia seu investimento, o que dispensa o investidor de uma burocracia
significativa.

O IOF incide apenas sobre o lucro (nunca sobre o principal investido) das
aplicagdes que tiverem resgate dentro de um prazo de até 30 dias apds a
contratagdo do investimento, de acordo com a seguinte tabela:

NQ DIAS ALiQUOTA NQ DIAS ALIQUOTA NQ DIAS ALiQUOTA
1 96% 11 63% 21 30%
2 93% 12 60% 22 26%




3 90% 13 56% 23 23%
4 86% 14 53% 24 20%
5 83% 15 50% 25 16%
6 80% 16 46% 26 13%
7 76% 17 43% 27 10%
8 73% 18 40% 28 6%
9 70% 19 36% 29 3%
10 66% 20 33% 30 0%

Se os numeros da tabela o assustam, é com razdo. Por exemplo, se vocé
mantiver seu dinheiro aplicado por apenas dez dias, tera que deduzir 66% dos
ganhos a titulo de IOF. Do que sobrar, pagard 22,5% de Imposto de Renda.
Na pratica, apos dez dias vocé tera em suas maos apenas 26,35% do que
lucrou. Felizmente, a voracidade de arrecadacdao do IOF s6 dura um més.

Com rela¢do ao Imposto de Renda, a aliquota a ser cobrada sobre o lucro
obtido dependera do prazo de permanéncia no investimento. Quanto mais

. . . . . . , 16
tempo seu dinheiro ficar investido, menos imposto pagard, de acordo com a
seguinte tabela de tributagdo regressiva:

® 22,5% do lucro em aplicacdes com prazo de até 180 dias;

® 20% do lucro em aplicagdes com prazo de 181 dias até 360 dias;
® 17,5% do lucro em aplicagdes com prazo de 361 dias até 720 dias;
® 15% do lucro em aplicagdes com prazo acima de 720 dias.

A exce¢do a regra acima ¢ o investimento nos chamados Fundos DI de
Curto Prazo, que investem em uma carteira de titulos com prazo médio igual
ou inferior a 60 dias, sendo que titulo algum pode vencer em mais de 375
dias. Neste tipo de fundo ha incidéncia da tabela regressiva de IR, porém
limitada a 22,5% para aplicagbes de até 180 dias, e 20% para aplicagdes acima
deste prazo.

O motivo de eu recomendar atencio a data de resgate reside na mudanca
brusca de aliquota de um dia para outro, dependendo do prazo em que vocé
manteve sua aplicacdo. Por exemplo, imagine que vocé investiu R$ 20 mil ha



seis meses, e pretende resgatar seu investimento hoje, apds ter reconhecido
um lucro de 5%, que resultou em um saldo de R$ 21 mil. Se hoje for o 180°
dia de seu investimento, a aliquota de imposto a pagar serd de 22,5% sobre o
lucro de R$ 1 mil, equivalente a R$ 225. Se, por outro lado, hoje for o 1819 dia
de investimento, o imposto caird para 20% e vocé pagara apenas R$ 200. A
diferencga, de apenas R$ 25, ndo pode ser desprezada por apenas um dia, a ndo
ser que vocé necessite urgentemente do dinheiro. E quanto maior o valor
investido, maior o impacto.

Dentro dessa légica, o investimento em Notas do Tesouro Nacional, com
pagamento semestral de cupons de juros, tera os rendimentos dos primeiros
cupons prejudicados por aliquotas mais altas, uma vez que os pagamentos
serdo feitos antes de o investimento completar dois anos.

No caso do investimento em debéntures, a tributacdo também segue a
tabela regressiva de Imposto de Renda para os juros recebidos, mais 15% de
Imposto de Renda sobre o rendimento liquido do titulo - lembre-se que
debéntures negociaveis no mercado variam de valor ao longo do tempo. Ha
também incidéncia regressiva de IOF no caso de resgate antes de 30 dias.

Ha um aspecto tributario que penaliza especificamente os fundos de renda
fixa em relacdo as demais alternativas de renda fixa, que é o chamado come-
cotas. Por esse mecanismo, os fundos sao obrigados a recolher

semestralmente’~ 15% dos lucros obtidos até entdo, ou 20% no caso de fundos
de curto prazo. Se, apos essa data, o investidor decidir resgatar seu dinheiro,
pagara apenas a diferenca do imposto devido, referente aos dias de ganhos
apds a data do come-cotas e a diferenca de aliquota, caso o resgate seja com
menos de dois anos de investimento.

Imagine que vocé investiu R$ 50 mil em um Fundo RF em margo deste ano.
Em 31 de maio, vocé tinha R$ 51 mil e, por isso, o imposto retido foi de R$ 150
(ou 15% do lucro de R$ 1 mil). O saldo ficou em R$ 50.850. Em 30 de junho,
decidiu resgatar todo o saldo, que entdo era de R$ 51.350. Nessa data, a
aliquota de Imposto de Renda é de 22,5% e o imposto a recolher é o seguinte:

® 7,5% sobre R$ 1 mil, que é a diferenca entre os 22,5% e os 15% que ja



foram recolhidos = R$ 75

® 22.5% sobre o lucro de R$ 500 obtido entre o come-cotas e a data de
resgate = R$ 112,50

® Imposto total a recolher = R$ 187,50

Portanto, vocé ird resgatar, em 30 de junho, o valor liquido de R$ 51.350 - R$
187,50 = R$ 51.162,50.

Para exemplificar o efeito dos impostos sobre seus investimentos em renda
fixa, decidi comparar a projecao da evolugao do saldo e do resultado obtido
pelo investimento de R$ 100.000 em diferentes produtos de renda fixa com
base de rentabilidade idéntica de 1% ao més, sendo:

e CDB com rentabilidade de 95% dos 1% dos demais produtos,
resultando em 0,95% ao més;

® Letra Hipotecaria, com rendimento de 92% da taxa de mercado, ou
0,92% ao meés;

® Fundo DI, com rendimento acompanhando o das NTNs e taxa de
administra¢dao de 1% ao ano.

Ao final de trés anos, os resultados foram os seguintes:

138.065 - LH
139.000
i 134.466 - CDB
134.000 — s
132.375 - Fundo DI
129.000
124.000
119.000
114.000

109.000

104.000
100.000

99.000

Repare que:

e A LH, mesmo com a menor rentabilidade entre as trés alternativas



(como vocé encontrara no mercado), é a op¢do que proporciona o
maior ganho, em razdo da isen¢do no pagamento de Imposto de
Renda;

® O Fundo DI tem seu resultado prejudicado tanto pela taxa de
administracdo quanto pela tributagdo semestral do come-cotas,
representada no grafico pelos “degraus” na evolugdo da rentabilidade;

® O CDB, apesar de se destacar pela auséncia de taxa de administracao,
tem a retencdo na fonte de 15% dos ganhos, o que o traz para um
patamar mais proximo do obtido pelo Fundo DI do que pela LH.

Vocé deve estar se perguntando: “Nessa comparacdo, como se sairia um
Titulo Publico?” Provavelmente para sua surpresa, o desempenho de uma
NTN Principal, no periodo, seria inferior ao obtido pelo CDB. Na mesma
simulagdo, o resultado obtido por uma NTN com rendimento médio de 1%
ao més seria de apenas R$ 133.751. Preferi exclui-la da comparacao, pois seu
grafico praticamente se sobrepunha ao do CDB. Os motivos da ineficiéncia
sdo dois: a tributacdo idéntica a do CDB e os custos de custédia. Em minha
simulagdo, considerei os 0,4% do primeiro ano e mais os 0,3% ao ano de
praxe, mais 0,5% ao ano, que ¢ uma média da taxa cobrada pelos agentes de
custddia. Na pratica, o investimento em titulos publicos possui uma taxa de
administracdo nada desprezivel, como a dos bons fundos, mas uma vantagem
em relacdo aos fundos apenas na tributacdo sem come-cotas: todo o imposto
¢ pago no final.

Se, com seu patrimonio, vocé acessa fundos de renda fixa que cobram taxas
de administracio abaixo de 0,5%, provavelmente vocé estara mais bem
servido por um fundo, que conta com um gestor profissional, do que com
suas proprias escolhas.

Vale a pena aplicar dinheiro por poucos dias? Sim. Apesar da incidéncia da tabela
regressiva do IOF, é possivel garantir algum ganho sobre recursos que vocé
sabe que ficardo parados por alguns dias, o que ndo acontecia enquanto a
CPMF estava vigente. Nesse caso, a melhor opcdo estaria entre os fundos de
Renda Fixa pré ou pos e os CDBs. A Caderneta de Poupanca nao oferece
rentabilidade antes de completar o primeiro més de aniversario, o que a



exclui como opc¢ao de curtissimo prazo.



Estratégias inteligentes com acoes

Diferentemente do que acontece nos investimentos em renda fixa, em que o

lucro é pactuado entre tomadores e aplicadores durante um prazo conhecido,
nos investimentos em renda variavel o lucro é determinado pela diferenca
entre o preco de venda, mais os beneficios (dividendos, no caso das agdes, ou
aluguéis, no caso de imdveis), e o preco de compra. O nome renda varidvel
vem justamente da incerteza em relagdo aos ganhos futuros, decorrentes da
incerteza — ou risco — em relagdo ao futuro desse tipo de investimento.

Lucro = Prego de Venda + Beneficios — Preco de Compra

A dinamica de funcionamento do mercado acionario é bastante diferente
dos investimentos em renda fixa. Uma variag¢do diaria de, por exemplo, 1% no
Indice da Bolsa de Valores de Sio Paulo, o Ibovespa, nio significa que todos
aqueles que investem em ag¢des ganharam 1% no dia. O indice é composto por
uma média ponderada das a¢des mais negociadas na Bovespa, e uma alta de
1% pode tanto conter grandes elevagdes quanto grandes quedas nos precos de
diferentes papéis que compdem o indice. Todos os dias algumas acdes se
valorizam e outras perdem valor. Vocé ganha ou perde de acordo com as
empresas que escolhe para ter como suas.

Comprar agoes é adquirir o direito de participar do sucesso — e também do



insucesso - de empresas que optaram por abrir seu capital a investidores

andnimos; quanto melhor o desempenho das empresas, mais as acdes se
valorizam e maior é a participacdo nos lucros (dividendos) recebida pelos
acionistas. Independentemente do tipo da agdo - se ordinaria (ON), com
direito a voto, ou se preferencial (PN), com preferéncia na hora de receber os
dividendos -, todo acionista é, de alguma maneira, dono da empresa. Os
detentores de agdes ON tém direito a interferir, com seu voto, nos rumos da
companhia; porém, esse privilégio s6 se faz realmente crivel quando o
investidor detém a maioria do capital ordinario da empresa. Os detentores de
acoes PN tém o privilégio de receber dividendos antes daqueles que tém as
ON - algumas empresas até criam diferentes categorias de agdes desse tipo,
como PNA, PNB, PNC, para ter regras especificas de distribuicdo de
dividendos para acoes emitidas em condic¢des especificas.

Nao ¢ preciso ser um expert em economia ou financas para saber em quais
empresas vale a pena investir. Se vocé se admira com noticias sobre os lucros
dos bancos, sobre os negdcios que empresas brasileiras fazem no exterior ou
sobre o potencial de crescimento de alguns negocios, é com base nessas
noticias que pode fazer boas escolhas.

Quem pensa em comecar a investir em a¢des provavelmente teme nio
entender ou ndo acompanhar o ritmo do mercado de capitais, com seu
nervosismo, seus altos e baixos e uma suposta urgéncia nas decisoes.
Felizmente, a ideia que a maioria das pessoas que ndo investem faz sobre o
mercado de acdes esta equivocada. Quem tem acdes precisa acompanhar as
informacgoes diariamente? Nao. Ter bons contatos para obter dicas? Também
ndo. Ter acesso a informacdes exclusivas para ter sucesso? Idem. Acredite,
tudo isso é bobagem se vocé pensa em simplesmente investir em a¢des e nao
viver da atividade de operador de mercado, também conhecido como trader.

A diferenga entre investidor e trader ndo é clara, porque as atitudes de
muitas pessoas que se autodenominam investidores sao, na verdade, atitudes
de trader. Investidores compram coisas para manté-las por um longo prazo,
com a ideia de que, durante este prazo - talvez dias, talvez meses, talvez anos
-, seus investimentos aumentem de valor. Compram coisas concretas,
participagcdes em empresas, nao titulos.



Investidores compram o que a agdo representa: um pedaco da propriedade
da empresa em si, com seu time gerencial, sua linha de produtos e presenca
de mercado. Eles ndo se importam se o mercado de ag¢des talvez nao reflita o
valor “correto” de suas empresas. Compram empresas quando elas valem
muito mais para eles do que o prego pelo qual estio sendo negociadas na
bolsa de valores. Fazem isso se baseando em estudos sobre a projecao de
lucros das empresas, a chamada andlise fundamentalista. Toda grande
corretora envia relatorios de analise fundamentalista a seus clientes.

Traders ndo compram coisas concretas como empresas, graos, ouro ou
energia. Traders compram agdes, contratos futuros e opgdes. Eles ndo se
importam muito com times gerenciais, com as perspectivas de consumo de
alcool ou com a produgdo global de minério de ferro. Traders se importam
com o preco, pois negociam essencialmente risco. Infelizmente, para quem
comeca a se envolver com o mercado de agdes, a impressdo é a de que a
maioria das pessoas que atuam na bolsa de valores é composta de traders.

Por isso, evite ouvir demais o mercado. O mercado compete com vocé. Na
hora de buscar informagdes sobre acoes, leia sobre a empresa, em vez de
preocupar-se com o mercado financeiro. Procure entender mais sobre
empresas para investir nelas, pois investidores normalmente ganham em
bloco, sem competir entre si.

O aparente preconceito, nos pardgrafos anteriores, em relagdo aos
traders ou operadores de mercado, minimizando sua percep¢do em
relagdo aos papéis em que investem, deve-se a apenas um fator: eu,
Gustavo Cerbasi, sou tipicamente um investidor, com visdo de longo
prazo e atitudes passivas em relagdo a meus investimentos. Afirmo
isso somente a esta altura do livro porque meus investimentos,
enquanto eu construia minha independéncia financeira, estavam
predominantemente concentrados em agdes. Ndo estdo mais, agora
que meu objetivo é de apenas administrar e dar sequranca a minha
riqueza. Porém, para salvaguardar eventuais percepcdes que
menosprezem o papel dos traders, é importante destacar o papel
desses profissionais, alguns com atuagdo mais especulativa do que



outros, na constru¢do de um mercado justo e sauddvel. E pelo fato
de existir um numero gigantesco de investidores que tentam tirar
seus ganhos de diversas operagdes didrias que o mercado tem um
nivel sauddvel de liquidez, ou seja, que vocé pode se desfazer de suas
agoes a qualquer instante, pois sempre haverd alguém ofertando um
prego para ter seus papéis.

Se todo investimento fosse de longo prazo, ndo teriamos nogdo do
valor dos papéis no dia a dia, pois ndo haveria um grande niimero
de negociagées para nos informar o valor de mercado desses papéis -
exatamente como acontece com o investimento em imoveis em
cidades pequenas. Se todos comprassem pensando em ndo vender,
ndo haveria estimulo a mais pessoas entrarem no mercado, o que
espantaria os compradores. Com menos compradores, 0s
investidores de longo prazo temeriam ndo ter para quem vender
seus investimentos quando chegasse o momento apropriado, o que
os espantaria desse tipo de investimento. Ou seja, sem liquidez, ndo
haveria mercado.

a. Por onde comecar

Nao caminhe no escuro. Primeiro, entenda para onde ira seu dinheiro, e
depois invista. Se vocé ndo tem nenhum conhecimento sobre agdes e bolsa de
valores, o melhor lugar para entender mais ¢ na propria Bovespa, que, em um

link especifico de seu site,” oferece orientacGes especificas para iniciantes.
Meu objetivo, com este livro, ndo ¢ fornecer um glossario de termos técnicos
ou um compéndio de normas, mas sim abordar algumas estratégias que se
mostram coerentes e vencedoras. Se vocé sentir falta de uma interpretagio
mais profunda de termos técnicos, ndo hesite em esclarecer sua duvida
realizando uma pesquisa na internet. A informacao ¢ farta.

Consciente do mundo em que vocé estd entrando, o préximo passo ¢ agir.
Para comegar a investir, vocé precisara:

1. Definir quanto de sua carteira total de investimentos estara alocado
em ac¢des. Vocé pode fazer isso com base nas orientacdes sobre risco



abordadas no Capitulo 5;

2. Definir se investird comprando agdes via uma corretora de valores, ou
se contara com os servicos de um fundo ou de um Plano de
Previdéncia Privada. A seguir, abordarei a compra de acdes por meio
de corretora. As estratégias com fundos e previdéncia serdo abordadas
nos dois capitulos seguintes;

3. Escolher uma corretora de valores, caso sua decisdo seja a de comprar
papéis;

4. Tragar uma estratégia de investimentos, como as que apresento neste
capitulo;

5. Selecionar duas ou trés fontes de informacao para consulta periddica,
para manter-se atualizado e para rever sua estratégia. Os boletins
eletronicos de corretoras de valores e de agéncias de noticias
econdmicas sdo suficientes. Jornais especializados, como Valor
Econdémico e Brasil Econémico, sio mais do que suficientes.

Independentemente de vocé optar pela negociagdo por meio de corretoras
ou pelos servicos de investimento de fundos e previdéncia, acredito que as
informagdes a seguir lhe serdo muito uteis para administrar a parcela de
renda variavel de seus investimentos.

b. Corretoras

As Companhias Corretoras de Titulos e Valores Mobilidrios (CCTVMs) ou,
simplesmente, corretoras de valores, sio as empresas autorizadas a negociar
nas bolsas de valores e de mercadorias e futuros, e através delas os
investidores podem comprar e vender titulos negociados nessas bolsas.

A abertura de conta em uma corretora é simples e passa pelo
preenchimento de cadastro e envio de informagdes sobre seu patrimonio
(uma exigéncia da CVM). O lucro das corretoras vem das taxas de corretagem
cobradas em cada operacio de compra ou venda, da mesma forma que
imobilidrias ganham na negocia¢do de imoveis, e também das taxas de
custddia, um custo fixo cobrado de clientes que negociam, para remunerar a
emissdo de relatérios e a guarda dos ativos na BM&FBOVESPA.



Normalmente, ndo sdo cobradas taxas para manter-se apenas cadastrado, sem
efetuar negociagdes. Por isso, sugiro que vocé se cadastre ao menos em duas
delas, para passar a receber informacgdo de alto nivel elaborada por
profissionais que estudaram muito e ganham a vida avaliando qual é o melhor
investimento para vocé. As corretoras sabem disso e se esforcam nessa
atividade, com o intuito de convencé-lo a operar no mercado por meio delas.

Nao ¢ dificil escolher a que melhor o atenda, quando vocé se propde a
conhecer em detalhes o trabalho das corretoras. Mas cadastre-se em pelo
menos duas diferentes, pois os servigos oferecidos variam bastante entre as
instituicoes. A relacio completa das corretoras autorizadas a operar na
BM&FBOVESPA esta no site da bolsa, assim como os links para acessar os
sites de cada uma delas e conhecer melhor os servicos oferecidos.

Bons investimentos comecam ao escolher com carinho a corretora de
valores com que vocé ira operar. A maioria dos iniciantes come¢a com a
corretora do prdéprio banco em que tem conta. Boa escolha, mas que tende a
ficar cara a medida que o volume de suas compras aumenta, pois a maioria
das corretoras vinculadas a bancos trabalha com a tabela de corretagem
sugerida pela BM&FBOVESPA, que ¢ a seguinte:

VALOR NEGOCIADO PERCENTUAL ADICIONAL
Até R$ 135,07 - R$ 2,70
R$ 135,08 até R$ 498,62 2,00% R$ 0,00
R$ 498,63 até R$ 1514,69 1,50% R$ 2,49
R$ 1.514,70 até R$ 3.029,38 1,00% R$ 10,06
R$ 3.029,39 em diante 0,50% R$ 25,21

Pela tabela, se vocé comprar R$ 100 em agdes, pagara R$ 2,70 em
corretagem. Se comprar R$ 10.000, o valor da corretagem sobe para R$ 75,21
(0,50% de R$ 10.000 mais R$ 25,21), valor elevado se comparado com as
corretagens fixas cobradas por muitas corretoras, algumas abaixo de R$ 20
por operagao, independentemente do valor negociado. Além da corretagem,
existe também a cobranga padrio de emolumentos, que remuneram a
BM&FBOVESPA, no percentual de 0,035% do valor da operacao.



Nao existe a melhor corretora do mercado. Existem qualidades que vocé
deve pesquisar antes de comecar a operar. A primeira referéncia é o preco. Ha
corretoras que cobram corretagem fixa para cada opera¢ao,
independentemente de quanto se negocia (bom para quem opera grandes
volumes), e ha aquelas que cobram um percentual do valor negociado,
seguindo a tabela acima. No segundo caso, devemos questionar se a corretora
oferece descontos para quem opera com frequéncia. E ha aquelas que nos
isentam de cobranga da taxa de custddia, com regras variando para cada
instituicao.

O custo de operagdo, que tem impacto direto em sua rentabilidade, nao é o
unico aspecto a ser analisado ao escolher uma corretora. Os seguintes
aspectos devem ser levados em consideracdo na sua decisao (a ordem nao
reflete nenhum critério de relevancia):

1. Como é cobrada a corretagem de cada operacdo? E fixa ou segue a
tabela da BM&FBOVESPA? A corretora oferece descontos para
operadores frequentes?

2. A corretora absorve a taxa de custddia? Qual o critério para isso?

3. A corretora oferece diferenciacdo de custo de corretagem para operar

no mercado fracionario?” Como as opera¢des no fracionario envolvem
pouco dinheiro, ¢ interessante contar com descontos para reduzir o
impacto em sua rentabilidade.

4. A corretora conta com o servico de homebroker, para vocé operar
direto de casa, pela internet, sem a interveniéncia direta do corretor?
Ou ela efetua negociagdes apenas por meio de contato direto com o
cliente, por telefone? A primeira opcao é mais interessante, pois vocé
“dirige” seus investimentos, mas a segunda normalmente costuma
incluir a recomendacdo do corretor e deixa os iniciantes ou menos
experientes mais seguros.

5. Quais as ferramentas do homebroker? E possivel fazer algum tipo de
analise grafica instantinea por meio dele? E possivel agendar stops
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dindmicos? E possivel visualizar o desempenho de minha carteira
total no sistema?



10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

Quem faz a andlise dos investimentos? Grandes corretoras fazem suas
proprias analises, por isso cobram mais por seus servi¢os. As pequenas
corretoras costumam comprar relatorios de outras corretoras ou de
escritorios independentes. Vantagem das grandes, que podem
antecipar boas dicas a seus clientes antes de divulgar em seus
relatdrios.

Quais sao os canais de duvidas existentes (chat, telefone, visita pessoal,
forum, e-mail)? Qual a agilidade do canal? Duvidas complexas sao
esclarecidas de maneira didatica e completa? Por exemplo, uma
davida sobre aluguel de agdes ¢ respondida a ponto de me motivar a
adotar a estratégia? Uma boa maneira de escolher sua corretora é
sentindo-se confortavel com o canal de esclarecimentos.

A corretora divulga regularmente sua carteira de papéis
recomendados? Divulga sua opinido (comprar/vender/manter) sobre
os papéis mais negociados do mercado?

Sao fornecidas orientacdes estratégicas especificas para clientes que
investem com regularidade, visando ao longo prazo? E para clientes
conservadores? E para day-traders? E para operadores de opgoes?

E possivel operar commodities nos mercados de derivativos e futuros
através da corretora?

A corretora oferece a conveniéncia de acessar fundos? As taxas e/ou o
desempenho dos fundos oferecidos sdo competitivos?

A corretora atua em diferentes mercados, como agdes, opgoes,
commodities, mercado de balcdo, fundos imobilidrios, Tesouro
Direto?

A corretora fomenta a criacao de Clubes de Investimento?

A corretora me auxilia no céalculo de impostos a pagar? E no
preenchimento do DARF?

Existem mecanismos proativos, para que eu seja informado
imediatamente de noticias relevantes sobre meus papéis de interesse
(mensagem por celular, e-mail, contato telefénico)?

Sao oferecidos cursos, presenciais ou on-line, para o
autodesenvolvimento dos clientes? Os clientes possuem condi¢des



diferenciadas (descontos, isenc¢do, brindes) para assistir aos cursos
oferecidos e/ou patrocinados pela corretora?

Nenhum dos servicos que listei é imprescindivel para que a corretora seja
considerada adequada a sua necessidade. Também nao conhe¢co nenhuma
corretora que ofereca todos os aspectos positivos listados em minha relagdo
de sugestdes. Para mim, uma boa corretora deve apresentar uma avaliacdo
positiva em pelo menos nove ou dez dos dezesseis itens listados.

Para evitar praticas irregulares ou fraudes, antes de comprar ou vender
acdes verifique sempre se as instituicdes (corretora, distribuidora de valores
ou banco de investimentos) sdo registradas na CVM (Comissao de Valores
Mobilidrios) e, portanto, autorizadas pelo Banco Central. A CVM ¢é o dérgao
que, no Brasil, fiscaliza 0o mercado de capitais. Quem mantém a custddia
(controle da posse) das acoes é a BM&FBOVESPA. Consultas relativas ao
mercado acionario e as companhias que dele fazem parte podem ser feitas a
BM&FBOVESPA. A conferéncia da posi¢do aciondria pode ser feita através

de seu site.’ Reclamagoes sobre quaisquer irregularidades operacionais junto a
corretora devem ser encaminhadas a CVM. A maioria das duvidas, contudo,
podera ser esclarecida pelos proprios operadores e consultores da corretora
em que o investidor esta cadastrado.

Procure sempre um intermedidrio financeiro autorizado a negociar no
mercado de capitais, para aumentar a seguranca de seus negdcios. No site da

CVM,’ no link Participantes do mercado, vocé encontra a relacio das
instituicdes financeiras autorizadas a negociar a¢des. No espaco chamado
“Alertas”, esta disponivel uma lista de pessoas e instituicdes que se acham
impedidas de atuar no mercado de agdes brasileiro, por haver evidéncias de
que o faziam de forma irregular.

Se vocé ja lidou com corretoras e ndo gostou, nao desista. Experimente e
mude, pois mudar nao custa nada.

c. O uso de homebrokers
Até o final do século passado, as operacdes em bolsas eram feitas através da
transmissdo das ordens de compra e venda dos clientes pelo telefone ou por



e-mail. Os corretores recebiam as ordens dos clientes, processavam-nas e os
operadores as transmitiam para a bolsa. Com a popularizacdo da internet, a

maioria das corretoras aderiu ao sistema de homebroker,” passando a operar
ligadas diretamente ao sistema eletronico da BM&FBOVESPA, o chamado
MegaBolsa.

Com isso, os investidores passaram a poder colocar suas ordens de negécio
diretamente no sistema, a distdncia, entrando na fila de compras e vendas do
papel que desejam negociar. Basta, para isso, ter acesso a internet e estar
devidamente cadastrado para operar junto a uma corretora. Todo o processo
de utilizacdo do homebroker costuma ser ensinado em minicursos on-line
através dos sites das proprias corretoras.

O surgimento do sistema eletrénico ndo s6 simplificou como também
tornou mais eficientes as escolhas dos investidores, pois a operacao pode ser
feita no instante em que o investidor detecta oportunidades. Além disso, o
acesso aos mercados tornou-se mais eficiente, pois a adocao do homebroker
possibilita também que o horario de negociagdes se estenda, podendo até vir a
ser ininterrupto futuramente.

Atualmente, os investidores tém a op¢ao de investir no after-market, que é
um horario extra, definido pelo Conselho de Administra¢cdo da Bovespa, para
transmissao de ordens fora do horario de pregao. Nesse periodo, sao aceitas
novas ordens e a negociacdo de alguns papéis ¢ realizada dentro de
determinados limites de precos com relagdo a cotagdo do fechamento:

® os precos das ordens enviadas ndo podem exceder a variagdo maxima
positiva ou negativa de 2% em relacdo ao preco de fechamento do
pregdo diurno;

® os papéis mais liquidos tém limite de quantidade por negocio fixado
como um percentual da média didria registrada nos ultimos 30
pregoes;

® 0s demais papéis tém limite de quantidade por negdcio fixado em 50%
da média didria registrada nos ultimos 30 pregoes.

Com a adogdo do after-market pela BM&FBOVESPA, investidores que



antes ndo podiam operar no horario normal passaram a ter acesso ao pregio,
o que contribuiu sensivelmente para o aumento do nimero de investidores
em bolsa nos ultimos anos. Além disso, o homebroker permite que ordens de
negociacdo sejam transmitidas de qualquer lugar do mundo, eliminando a
barreira geografica - e de fuso, para os notivagos — para investir.

d. Estratégias — Cada um com a sua

O mercado de a¢des é suficientemente variado, a ponto de atender aos mais
diversos perfis e necessidades de investidores. Conforme vocé notara apods a
leitura deste tdpico, existem tanto maneiras arrojadas quanto maneiras
conservadoras de se investir em a¢des, e ambas sdo vencedoras quando bem
administradas.

Porém, independentemente de seu apetite para o risco, se vocé decidir
investir em acgbes, terd que aprender a respeitar algumas verdades que sdo
universais nesse mercado. Eis as que considero mais relevantes:

® no longo prazo, agdes apresentarao rendimentos acima dos juros de
mercado - desde que vocé tenha feito boas escolhas na hora de
investir nelas;

® se vocé diversificar de maneira eficiente, no longo prazo dificilmente
ganhard muito mais do que a média do mercado de agdes (Indice
Bovespa);

® por serem administradas por seres humanos, todas as empresas sdo
passiveis de quebrar;

® apos grandes altas no Ibovespa, sempre havera uma queda, mesmo
que seja uma simples realizagdo de lucros;

® apos grandes quedas no Ibovespa, sempre havera uma recuperagdo de
precos, afinal o mundo ndo para e as empresas sobrevivem
(principalmente as boas empresas);

® empresas sauddveis aumentam seu faturamento, em média, entre 5% e
10% ao ano.” A contabilidade explica que o faturamento vem do
aumento nos investimentos feitos na propria empresa. Isso significa
que, no longo prazo, a tendéncia é que o crescimento da empresa seja



acompanhado do crescimento na rentabilidade, em proporgao igual
ou maior que o aumento nas vendas. A¢des de boas empresas podem

render, portanto, entre 10% e 15% ao ano,9 em média;

® para obter ganhos diferenciados, vocé precisa de informagdo. Com a
informacao nas maos, vocé tem que ser mais rapido do que o
mercado. Quem vocé acha que serd mais rapido: vocé, com a leitura
do jornal didrio pela manha, ou o investidor profissional de grande
porte, com anos de estudo e experiéncia e seis telas de computador
acompanhando mercados e agéncias de noticias? Nao acredite,
portanto, que vocé sera capaz de bater o mercado. Satisfaca-se com a
média.

As verdades que acabo de citar compdem uma realidade imutavel do
mercado, na qual vocé deve acreditar quando fizer suas escolhas de longo
prazo e moldar sua estratégia a ela de maneira definitiva. E diferente de
situagdes especificas que, se exigem adaptacdo de sua estratégia, é em carater
temporario, como a onda de privatizacdes de empresas brasileiras na década
de 1990, a eleicdo do presidente Lula, a reavaliacdo do risco brasileiro para
grau de investimento, os ataques terroristas de 11 de setembro de 2001 e a
crise dos financiamentos imobilidrios norte-americanos de 2008.

Se vocé escolher uma estratégia e for fiel a ela, mantera o foco e colhera
bons resultados no longo prazo. Se acreditar que pode mudar sua estratégia
de acordo com a conveniéncia do momento econOmico, tenderd a errar
algumas vezes e acertar outras, provavelmente perdendo todo o diferencial de
ganhos nas vezes em que errar. Por isso, para ter sucesso com agdes, sua
estratégia pessoal pode ser uma combinac¢do de algumas das dez estratégias
seguintes (minhas favoritas), desde que seja duradoura:

1. Diversificagdo minima

Nao importa qual das demais estratégias vocé adotara. Tenha em mente
que, se concentrar todo o seu capital — ou a parcela de risco dele — em apenas
uma ou duas empresas, vocé estard assumindo um risco desproporcional. O
motivo esta no fato de as empresas serem administradas por seres humanos;



como errar é humano, quebrar uma empresa também o é. Certamente vocé
ndo gostaria de ver metade de seus investimentos evaporar da noite para o dia
porque uma de suas duas empresas foi vitima de uma gestdo fraudulenta ou

de um grande atentado.” Por isso, minha recomendacdo ¢é direta: invista pelo
menos em cinco empresas diferentes, preferencialmente de cinco setores
diferentes. A razdo para o nimero cinco niao é nenhum misticismo, mas sim
decorréncia de uma das verdades que citei anteriormente. Digamos que, ao
escolher suas cinco empresas, todas tenham boas perspectivas (baseadas em
andlises) de crescer 25% ao ano. Imagine que vocé distribuird um
investimento de R$ 10 mil igualmente, com R$ 2 mil em cada empresa. Se,
por qualquer motivo, uma delas quebrar, R$ 2 mil de seus investimentos
deixardo de existir, e vocé ficara com R$ 8 mil. Porém, se suas empresas
crescerem mesmo 25% ao ano, os R$ 8 mil se transformarao em R$ 10 mil
novamente apos cerca de um ano, tendo o atraso de um ano em seus planos
como consequéncia de um fato que seria um desastre para muitos. Por isso,
ndo so diversifique, mas balanceie bem seus recursos, sem concentrar demais
em uma empresa ou setor. Ao investir em setores diferentes, vocé diminui
ainda mais seu risco, pois muitos desastres em empresas acabam por afetar
todo o setor em que elas atuam.

2. Diversificacdo maxima

Diversificar é preciso, mas evite dispersar demais seu capital. Recomendo
investir em nao mais do que dez ou doze empresas diferentes, para que vocé
tenha condi¢des de pelo menos acompanhar as informagdes sobre todas elas.
Acredito até que oito empresas diferentes, com pelo menos cinco setores
diferentes, ja sejam suficientes para diminuir sensivelmente o risco de seus
investimentos. Ao diversificar demais, chegara um momento em que vocé
sequer sabera em que estara investindo. Diversificagdo em um numero de
empresas maior do que este é tarefa para especialistas, que contam com
modelos matematicos para contrabalancar e diluir o risco individual de cada
empresa em uma carteira de dezenas de agoes diferentes.

3. Limitando-se as fichas azuis



No mundo dos cassinos (que ndo tem nada a ver com o mundo dos
investimentos), as fichas mais importantes e valiosas sdo as fichas azuis,
chamadas de blue chips. Essa expressao foi trazida para o mercado de agdes
para definir as a¢des consideradas de primeira linha, aquelas de empresas
mais negociadas e de maior liquidez, que todos gostam de ter em suas
carteiras. Sdo também as acdes mais comentadas do mercado. Aquele que
investe apenas em blue chips é considerado um investidor conservador, pois
as maiores empresas costumam ser também as mais previsiveis e consistentes
na geracao de resultados e valorizagdo das agdes. Normalmente, sdo empresas
cuja rentabilidade média de longo prazo raramente sai daquela faixa de
ganhos que citei, entre 10% e 15% ao ano. Além disso, a importancia dessas
empresas facilita o acompanhamento de noticias sobre elas, pois qualquer
fato relevante é citado até nos telejornais. Isso faz das blue chips a categoria
mais segura de agdes para investimento, aquelas para quem nao quer contar
com grandes surpresas, tanto de ganhos quanto de perdas. Se vocé esta se
perguntando se o longo histérico de ganhos excepcionais de Petrobras e Vale
até 2008 e a posterior queda intensa nos precos deixa de caracteriza-las como
blue chips, a resposta é nao. No Brasil pujante e em crescimento do inicio do
século, as maiores blue chips foram as empresas que mais atrairam a atencdo
dos investidores com seus resultados e investimentos, fazendo dessas
empresas uma oportunidade incrivel até entdo. Depois dessa fase, entramos
em um periodo de forte corre¢do nos precos que estavam inflados. Daqui
para a frente, os precos vao se recuperar? Impossivel prever quando. Acredite,
simplesmente, que do momento em que estamos (ndo importa qual) em
diante, grandes empresas devem se comportar como grandes empresas.

4. Focando em empresas em crescimento, como vocé

O conservadorismo e a consequente limitacio de ganhos caracterizados
pelo investimento em blue chips nao costumam agradar aos investidores mais
ativos e arrojados. Isso se deve ao fato de os numeros mais espetaculares de
valorizacio nas agdes = ser observado entre empresas de pequeno porte que
passam por grandes processos de crescimento e expansdo de capital. Por isso,
muitos investidores vivem a cac¢a de informagdes sobre oportunidades entre



empresas menores, consideradas de segunda ou terceira linha por seu menor

volume de negociacdo, chamadas também de small caps.”” Devido ao fato de
uma empresa small cap ser pequena e geralmente jovem, é maior o risco de o
negdcio ndo vingar e suas agdes perderem o valor. Mas é também devido ao
fato de a empresa ser pequena que ela tem potencial para vir a ser uma grande
e rentavel companhia, podendo tornar miliondrios pequenos investidores.
Devido ao maior risco desse tipo de papel, quem investe em small caps tende
a diversificar mais do que quem investe em blue chips. Esta pode ser uma
Otima estratégia para a parcela mais arrojada de sua carteira, ou entdo uma
boa escolha de longo prazo para investidores mais jovens.

5. A estratégia do preco médio

E facil entender a ldgica basica dos investimentos em ag¢des: comprar na
baixa e vender na alta da bolsa. Dificil é pratica-la, sobretudo para quem nao
estd diariamente ligado ao mercado financeiro (ou seja, a maioria das
pessoas). Se for o seu caso, uma estratégia simples e que se mostra vencedora
no longo prazo é fazer aportes de forma periddica, sem se ater unicamente as
tendéncias do mercado. A chamada estratégia do preco médio, na qual se
investe aos poucos e sempre, é uma solucio eficiente, por permitir um
planejamento financeiro mais consistente e diluir os riscos ao longo do
tempo. As vezes vocé pagara caro, a0 comprar com a bolsa em alta. Outras
vezes pagara barato, ao comprar na baixa. Na média, vocé estara pagando o
preco médio para investir em uma alternativa de rentabilidade diferenciada
no longo prazo. E a estratégia recomendada para quem procura seguir um
projeto pessoal com muita disciplina mas tem pouco tempo para dedicar ao
aprendizado e a andlise dos investimentos.

6. Vivendo de renda

O mercado costuma classificar as diversas a¢oes em dois tipos: empresas de
crescimento e empresas de valor. Empresas de crescimento tendem a pagar
pouco ou nenhum dividendo, pois reinvestem uma parte maior de seus lucros
para crescerem mais rapidamente que suas concorrentes. Com isso, a quase
totalidade dos ganhos do investidor vem do aumento do valor das agdes. Por



outro lado, empresas de valor sdao aquelas que distribuem mais dividendos e,
por isso, reinvestem menos, também crescendo menos em termos de valor de
suas a¢coes. Quem busca maior estabilidade em sua carteira de a¢des pode
encontrar nas empresas com bom histérico de pagamento de dividendos o
seu porto seguro. A qualidade dos papéis de dividendos aparece
principalmente nas crises, quando as quedas nos precos das a¢des acabam
sendo parcialmente compensadas pelo depodsito de dividendos na conta do
investidor. Para quem pensa em acumular ativos para viver do rendimento
deles, como fazem aqueles que vivem da renda de aluguel de imdveis, esse é o
tipo de investimento recomendado. Descobrir quais empresas sio boas
pagadoras de dividendos nao ¢ dificil; a maioria dos relatorios de analise
distribuidos por corretoras costuma destacar, entre suas recomendagdes, os
papéis com maior dividend yield, ou renda anual de dividendos. Empresas
que pagam regularmente, em dividendos, a partir de 5% do valor das agbes,
sdo consideradas boas remuneradoras. Para quem pensa em comprar agdes
para manté-las, sem perspectivas de vender no médio prazo, outra opcao de
ganho interessante é o aluguel de agdes, que sera explicado adiante, ainda
neste capitulo.

/. Andando na contramé&o

A pratica de tentar prever as oscilagbes do mercado, com o objetivo de
tentar comprar/investir na baixa de precos e vender/resgatar na alta, é
criticada por muitos especialistas. O argumento deles é que o chamado
market timing, nome dado a técnica, ndo costuma dar resultados no longo
prazo. Ao tentar acertar a melhor hora de entrar e sair da bolsa, corre-se o
risco de perder carona nos melhores dias de rentabilidade. Isso se agrava
quando levamos em consideracdo a falta de mobilidade do investimento em
acoes, que prejudica decisdes rapidas: o prazo de recebimento de resgates ¢ de
quatro dias apdés dada a ordem. Porém, existe uma técnica simples,
semelhante ao market timing, que requer bastante disciplina, mas pouca
proatividade e pouco conhecimento do investidor. Em vez de procurar
comprar na baixa e vender na alta, a técnica que chamo de andar na
contramdo consiste em comprar quando todos vendem, e ndo comprar



quando todos compram. E mais simples do que parece. Como vocé ja
percebeu neste ponto da leitura, todos devem ter tanto investimentos em
renda fixa quando em renda variavel em sua carteira. Se vocé adotar a simples
regra de estabelecer uma meta de composi¢do da carteira, seguindo, por
exemplo, a regra dos 80, vocé ja tera condi¢des suficientes para adotar a
estratégia que sugiro. Quando os recursos previstos para investimento
estiverem disponiveis, consulte sua corretora de valores ou qualquer tabela de
rentabilidades de fundos para saber como se comportou o Indice Bovespa nos
ultimos 30 dias. Se a bolsa caiu no periodo, invista em agdes. Se subiu, invista
em renda fixa. Se a bolsa cair dois meses seguidos, invista novamente em
acoes e resgate igual valor da renda fixa para transferir também para agoes. Se
cair pelo terceiro més, triplique seu investimento em a¢des. O mesmo vale no
sentido contrario: quanto mais a bolsa subir, mais invista em renda fixa. Se a
propor¢ao dos investimentos fugir muito de seu plano inicial, elimine a
multiplicagdo em meses de tendéncias consecutivas, ou lance mao do
rebalanceamento, atentando para os impostos - tanto na renda fixa, pela
tabela regressiva, quanto nas agoes, pela isen¢do para vendas até R$ 20 mil no
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més. Ao fazer isso, vocé concentrard suas compras na baixa, e evitard
comprar ativos quando estiverem caros. Essa técnica é especialmente eficiente
para quem estd iniciando seu plano e pode assumir niveis maiores de risco.

8. A estratégia do entesourador

Independentemente do tipo de empresa em que vocé prefere investir ou da
composi¢do de sua carteira de investimentos, a intensidade com que vocé gira
(compra e vende) sua carteira determinara se sua fonte de renda futura vira
do trabalho ou do capital. No extremo do capital estd a estratégia de investir a
moda antiga, comprar para nao vender, simplesmente acumular aquilo que
vocé acredita que valerd muito no futuro. Essa estratégia ¢ chamada de buy-

to-hold" e é certamente a mais comum entre investidores amadores
brasileiros. Até hoje, muitos herdeiros surpreendem-se ao encontrar entre a
papelada de pais e avds antigas acdes de grandes empresas como Bradesco,
Telesp, Petrobras e, ao consultar uma corretora, descobrir uma pequena
fortuna. Ha quem questione a estratégia do buy-holder, alegando que, por ndo



dar a devida atengdo, ele deixa de realizar lucros quando uma forte crise se
anuncia. O questionamento merece ressalvas, pois, para adotar uma postura
ativa de venda, o buy-holder teria que adotar também uma postura ativa de
compra ao final das crises. Mas, definitivamente, a estratégia buy-to-hold
existe justamente porque muitos investidores niao tém tempo ou
conhecimento para avaliar o mercado e mudar de posi¢do. Diante dessa
limitacdo, a ineficiéncia decorrente da insisténcia (ou seria frieza?) durante as
crises tende a ser compensada pela certeza de que o investidor estara com
seus bons papéis até mesmo nos dias de pico do mercado, fator considerado
importante para aproveitar todo o potencial de alta das agdes. Na pior das
hipdteses, apos varios anos de investimentos vocé tera uma boa e crescente
carteira de dividendos, ou papéis cujo rendimento pode vir a ser suficiente
para sustentd-lo por décadas de aposentadoria. E questdo de fazer as contas.
Na pratica, a estratégia buy-to-hold é uma boa pedida para quem nao quer
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ficar estressado, dependente de um homebroker, ~ ou para aquele que nao tem
muito tempo - desde que, a0 menos, as empresas escolhidas realmente
tenham boas perspectivas de longo prazo.

9. O investidor assalariado

Como diz a maioria de meus amigos investidores, buy-to-hold nao tem
emocao, e isso nao os encanta. Talvez vocé ja tenha percebido que sou um
tipico buy-holder. Mas, seja pela adrenalina causada pelo prazer de comprar e
vender, seja pela escassez de recursos para investir, ou mesmo pela opgdo de
se dedicar exclusivamente ao mercado de agcdes ou commodities, muitos
investidores optam por cagar oportunidades de ganho em um tnico dia. Esses

investidores, chamados de day-traders,® comecam o dia com caixa
disponivel, cacam a¢des que estejam baratas ou com bom potencial de alta,
compram-nas e preparam-se para vendé-las algumas horas - ou até minutos
— depois, terminando o dia com mais caixa do que comegaram. Seu desafio é
identificar agdes que irdo se valorizar ao longo do dia, porém essa tarefa nao é
dificil para quem se dedica a acompanhar atenta e diariamente determinados
papéis. Em questao de semanas, qualquer pessoa com acesso didrio a um
homebroker ja sabe quando uma agdo esta barata e quando esta cara, e



também ja sabe identificar logo no inicio do pregdo se o dia esta mais para
alta do que para baixa. Mas é importante destacar que tendéncias, quando
existem, duram por pouco tempo e, por isso, o day-trader costuma ganhar
nas variacoes de centavos no preco de uma acdo. A estratégia, eficaz para
quem tempo disponivel para o mercado, costuma funcionar bem para quem
se mantém informado e tem autocontrole para estabelecer rapidamente o
momento de vender. As maiores ameagas aos day-traders sdo sua propria
ansiedade e seu excesso de autoconfianga, normalmente operando volumes
cada vez maiores apds alguns sucessos consecutivos. Traders mais maduros,
conscientes dessa armadilha, costumam operar um volume limitado no day-
trade de agbes e de opgdes, investindo os lucros de cada operacao de maneira
mais conservadora e segura. Fazem de cada dia de operacdo um dia de
trabalho, com metas de lucro modestas, mas suficientes para manter seus
objetivos de ganhos. E quem segue esse tipo de raciocinio que merece o nome
dado a esta estratégia, de investidor assalariado, pois retira seu saldrio da
atividade dedicada a um investimento definido, como faz aquele que investe
uma quantia em um negécio proprio. Cabe destacar que o day-trader precisa
ter um controle redobrado sobre seus rendimentos, pois sua estratégia
envolve custos proporcionalmente bem mais elevados do que a estratégia do
buy-holder, por exemplo. Enquanto este paga poucas taxas de corretagem e
pode vir a ndo pagar imposto sobre o lucro, o day-trader paga duas
corretagens por dia, quando sua corretora ndo desconta a segunda, e tem uma
aliquota de Imposto de Renda mais alta, de 20% e nao 15%, como acontece
nas operagdes normais. Supde-se que essa tributacdo maior seja uma espécie
de intimidagdo para evitar excessos nas operagdes especulativas.

10. Contratando seguros

A medida que cresce nosso patrimonio, temos que tomar alguns cuidados
para ndo perder o que conquistamos com tanto esfor¢o. Esse é um dos
motivos para que a contratacdo de seguros de casa e automovel seja mais
frequente entre aqueles que possuem imdveis e veiculos de maior valor. No
investimento em agodes, ja lhe recomendei que, a partir do momento que seu
patrimdnio comecar a ganhar contornos de grande valor, vocé diversifique



seus investimentos para proteger o que conquistou, por mais que conhega e se
sinta bem investindo em agdes. A regra aqui é a dos ovos em uma unica cesta.
Porém, investidores mais ativos e com alguma experiéncia contam com uma
alternativa interessante de protecdo, equivalente a contratacao de seguros, que
¢ o investimento nas chamadas opg¢des de compra ou de venda de agdes.
Numa operacao de opgdes, o comprador adquire um direito de exercer uma
compra (ou venda) de um papel a um determinado preco fixo até uma data
futura. O mecanismo é simples: quem possui acdes (ou nao) pode comprar
por um prego reduzido opg¢des de vender seus papéis a um determinado
preco. Quem vende essa op¢ao ou direito é alguém que ndo acredita na queda
dos precos, e quer lucrar justamente com a venda do direito. Se o preco de sua
acdo estiver, no dia do vencimento da op¢do, acima do que ela lhe permite
pagar, vocé ndo exercera seu direito, pois pode vender suas a¢des por um
preco melhor no mercado. Se, por outro lado, as acdes estiverem valendo bem
menos do que sua op¢do garante, vocé exercera seu direito e embolsard um
valor bem maior do que faria se vendesse normalmente no pregdo. Na
pratica, vocé paga para limitar suas perdas, e o outro investidor (mais correto
seria chama-lo de especulador) recebe para correr o risco.

Neste livro, optei por ndo aprofundar a abordagem do mercado de opgoes,
por entender que este ndo ¢ um negdcio para iniciantes e, principalmente,
porque, quando mal utilizadas, as opgdes passam a ser instrumento de pura
especulagdo, e ndo de investimento. Quem pensa em longo prazo investe seus
recursos em agdes compradas no mercado a vista, e utiliza op¢des apenas para
proteger-se de crises intensas. Caso vocé tenha interesse em aprender mais a
respeito de operagdes com opgdes, a sugestdo é consultar livros especificos
sobre o tema, pois o assunto ¢ bastante abrangente, e jamais operar sem antes
frequentar um curso sobre o assunto.

e. H4 um minimo para comprar a¢oes?

A esta altura, algumas reflexdes e milhoes de duvidas devem estar passando
pela sua cabeca. E o que se espera quando o assunto ¢ estratégia. Mas uma das
perguntas mais frequentes que recebo através do canal de duvidas dos sites



www.maisdinheiro.com.br e www.eprodutivo.com diz respeito aos

investidores com pouco cacife.

Afinal, quem tem pouco para investir estd fora do mercado de agoes?

Ha alguns anos, a resposta a essa pergunta seria “sim”. O mercado era para
poucos e bons investidores. Felizmente, hoje em dia essa realidade mudou, e o
mercado estd bem mais democratico. E possivel investir em a¢des com pouco
dinheiro por dois caminhos: por meio de fundos de a¢des populares, ja que
muitos bancos permitem o acesso a fundos de a¢des para quem tem meros R$
100, ou através da compra de pequenas quantidades de agdes no chamado
mercado fracionario da BM&FBOVESPA.

Geralmente, as a¢des sdo negociadas em lotes, que sdo agrupamentos de
acdes com o objetivo de tornar seu preco ao mesmo tempo significativo e
convidativo. Nao existe um valor minimo para operar no pregao eletronico,
via homebroker. Mas uma operac¢do de valor muito baixo, embora possivel,
pode ndo ser interessante, devido ao grande peso que teria a taxa de
corretagem sobre o valor total da transagdo. Por isso, apesar de existirem
agdes com pre¢os na casa dos centavos, normalmente a negociagao ¢ feita em
lotes de cem ou mil a¢des, podendo existir também lotes maiores. Da mesma
forma, quando um lote de ac¢des se valoriza muito, ele é quebrado (sofre um
split, como diz o mercado) em dois ou mais lotes, para que o elevado preco
ndo comprometa a negociabilidade do papel - quanto mais caro, menos
compradores interessados existirao.

Assim, vocé encontrard, nas chamadas janelas de negociacdo - também
conhecidas como livros de ofertas — do pregdo a vista de seu homebroker,
ofertas de compra e venda em multiplos do lote padrio da acdo. Se
determinada empresa é negociada em um lote de cem ag¢des, vocé encontrara
ofertas de cem, duzentas, trezentas a¢des, sempre numeros redondos.

PETR4 +0,35%
Lote: 100
PETROBRAS PN R$ 18,98
Fila Corret. Qtd. Compra Venda Qtd. Corret.
1 70 300 18,90 18,98 200 72
2 58 700 18,88 18,98 1k500 39



http://www.maisdinheiro.com.br
http://www.eprodutivo.com

3 39 100 18,88 18,99 100 147
4 114 100 18,87 19,00 100 114
5 39 100 18,87 19,00 300 110
6 147 1k300 18,85 19,00 100 30
7 1 200 18,84 19,00 200 16
8 92 100 18,82 19,01 1k100 30

O quadro acima apresenta uma tipica janela de negociacdo de agoes de
homebrokers. Nela, vemos o codigo do papel (PETR4), o lote padrdo (100
agoes), o nome da agdo (Petrobras PN), a variagdo do prego do papel no
pregdo (+0,35%) e o prego praticado na ultima negociagdo fechada (R$
18,98). Vemos também as filas com as oito melhores ofertas de compra e
venda, sendo a primeira oferta de compra a que paga mais, e a primeira
oferta de venda a que pede menos. Sdo informados também o codigo da
corretora na Bovespa e a quantidade de acoes que cada investidor estd
disposto a negociar. Se, por exemplo, vocé desejasse comprar
imediatamente 2.000 agdes da Petrobras, teria que fazer uma oferta de
compra desta quantidade por R$ 19,00 cada lote. Assim que o fizesse,
compraria 1.700 agoes por R$ 18,98 cada, 100 por R$ 18,99 e 200 por R$
19,00 - uma compra que totalizaria R$ 37.965, mais a corretagem e os
emolumentos. Se vocé ndo tivesse sequer R$ 1.898 para comprar um lote
de 100 agoes, teria que recorrer a janela de negociacdo fracionada,
podendo comprar a partir de uma agao.

Teoricamente, quem tem pouco dinheiro para comprar dificilmente
conseguira comprar no pregao a vista uma quantidade de agdes que aproveite
todo o caixa disponivel. Por exemplo, se vocé tem R$ 200 e a agdo que vocé
quer comprar custa R$ 101 o lote, vocé conseguira comprar apenas um lote e
ficara com R$ 99 sobrando.

Porém, felizmente, essa limitacdo ndo existe, pois é possivel negociar no
chamado mercado fracionario de negociacdo de agdes, um mercado de
cotagdes diferenciadas para aqueles que tém quantidades inferiores a um lote.



Normalmente, todo sistema de homebroker prové o acesso a esse pregao de
maneira discreta, automaticamente ou simplesmente acrescentando uma letra
F apos o codigo da acdo que vocé quer negociar. Por exemplo, para negociar
acoes PN da Petrobras no mercado fraciondrio, é preciso digitar PETR4F em
vez de PETR4.

Nele, existem investidores comprando e vendendo pequenas quantidades de
acdes, viabilizando o investimento de quem tem poucos recursos. Vocé até
pode efetuar varias compras no mercado fracionario e, na hora de vender,
ofertar seus papéis normalmente na janela de lotes integrais, que tem maior
liquidez (maior numero de negociadores e maior agilidade para fechar
negdcios).

As regras para negociagao sdo iguais para todos, ndo importando o volume
financeiro. As listas de compra e venda seguem por ordem de preco das
melhores ofertas: o comprador que paga mais no topo da fila, o vendedor que
pede menos também. Quando o preco ¢ igual entre dois ou mais
negociadores, fica na frente a ordem que foi registrada primeiro.

Um detalhe interessante: vocé nao consegue vender agdes por um prego
menor do que a melhor oferta. Se a lista de compradores tem alguém
aceitando pagar R$ 20,00 por um lote de agdes e vocé oferta a venda por
R$ 19,90, a negociacgao sera fechada por R$ 20,00, uma vez que o comprador
postou a ordem dele primeiro.

Um erro comum de quem comega a operar ¢ ignorar que a cotagdo da
empresa é por lote e ndo por agdo, o que resulta em um pedido de compra de
apenas uma agdo, no pregao fracionario, por meio de uma negociacio que
acaba custando mais em corretagem do que na compra do papel em si.
Atengdo, portanto, ao critério de cotacdo de precos no inicio dos seus
negocios.

f. Analisar é preciso

Vocé sabe por que os precos das acdes sobem e descem? O principal motivo
estd na mudanca dos interesses dos investidores, principalmente dos grandes
investidores. Quando muitos investidores querem vender, poucos querem
comprar; para conseguir vender, os que tém papéis precisam baixar os precos,



a fim de convencer os que ndo querem comprar pelos pregos atuais. Quanto
maior o volume a ser colocado a venda, maior tera que ser a “liquidacao”,
para convencer mais investidores. Quando muitos querem comprar, acontece
o efeito inverso: na falta de interessados em vender, os que nao tém fazem
ofertas cada vez maiores para convencer os que tém papéis nas maos. Parece
simples, mas o humor dos investidores muda justamente em fun¢do do
bombardeio cotidiano de noticias sobre as empresas e a economia.

Se vocé quer investir em agdes, é preciso ter algum apetite por noticias
econdmicas e empresariais. E importante conhecer as empresas em que vocé
investe, saber onde encontrar informagoes detalhadas sobre elas, ter orgulho
de ser dono de um grande negécio. Se vocé é dono de uma parte do capital de
uma empresa, deveria ao menos ler o relatério anual da administracao dela,
para conhecer em detalhes o que ela faz, os planos dos gestores para o futuro
e a situacdo da empresa no mercado em que ela atua.

Mais: como dono de uma empresa, seria muito saudavel que vocé, ao
receber uma carta de convocagdo para assembleias gerais de acionistas,
aceitasse o convite e fosse conhecer um pouco mais dos planos da empresa e
das criticas dos acionistas as escolhas dos gestores. Alids, a visita a uma
assembleia geral ¢ algo tdo interessante e construtivo que acredito que um
acionista somente passa a se sentir realmente dono da empresa depois de
participar de uma delas. E importante que vocé se mantenha a par do que
acontece de relevante nas empresas em que investe.

Se vocé soubesse avaliar detalhadamente uma empresa, investir em agdes
seria tarefa bem mais simples. Mas ndo se iluda. Avaliar uma empresa nao é
simples. Que o digam os profissionais que sdo contratados para comandar
grandes empresas, solucionando todos os dias problemas de recursos
humanos, de marketing, fiscais, burocraticos, de qualidade, de insatisfacao de
clientes e cobrancas de sdcios, entre outros. Direcionar uma empresa para o
caminho do lucro é uma tarefa ardua, esforco de muitos profissionais. E,
mesmo que muitas pessoas se esforcem, é impossivel antecipar se uma
empresa dard ou nao os resultados esperados para os proximos dois anos. Se
fosse simples, o salario de presidente de empresa ndo seria tao elevado. Se
fosse simples, menos empresas quebrariam e menos investidores perderiam



dinheiro.

Sao justamente a dificuldade, a complexidade e a duvida que fazem do
investimento em ag¢des de empresas um negdcio de risco. Se analisar uma
empresa € dificil, o que sera daquele que precisa analisar se continua ou nao
confiando em uma carteira de dez ou doze empresas?

E por esse motivo que, diante da grande dificuldade em conhecer os
detalhes da saude financeira e das perspectivas das empresas, vocé deve
confiar em andlises feitas por profissionais. Quanto maior for sua capacidade
de analise, mais vocé aproveitara dos relatdrios feitos por milhares de
especialistas com anos de estudos e experiéncia, bons contatos no mercado,
relacionamento direto com pessoas de dentro das empresas e um unico
objetivo: fornecer sugestdes de investimentos consistentes.

Das diversas possiveis técnicas para avaliar empresas e suas agoes,
destacam-se entre as preferéncias dos investidores as chamadas andlise
fundamentalista e analise técnica ou grafista. De tdo diferentes entre si,
chegam a provocar longas e acaloradas discussdes entre investidores que
defendem as vantagens de cada uma. Mas, como vocé percebera a seguir,
ambas podem e devem conviver no dia a dia do investidor, pois se prestam a
diferentes tipos de decisdo.

Analise fundamentalista

A andlise fundamentalista reine uma série de técnicas, como analise de
balancos, andlise setorial, analise econdmica, estudo da gestdo da empresa e
tendéncias de consumo, a partir das quais sdo tragadas proje¢oes de
resultados e determinados os precos justos para as agdes das empresas.
Muitos analistas fundamentalistas chegam a ter canais diretos de informacao
com as empresas que analisam, para obter a mais fidedigna das informacdes.

O processo de andlise geralmente se inicia com projegdes econdmicas.
Depois, ¢ feita uma analise de como o setor do qual a empresa faz parte se
insere na economia, e entdo como a empresa se insere no setor, em termos de
competitividade, diferenciais e obstaculos a superar. O proximo passo é
analisar os fundamentos préprios da empresa, incluindo a consisténcia no
planejamento, a qualidade da gestdo, as estratégias para captar recursos, seus



diferenciais em termos de investimento de capital, a agregacdo de valor aos
produtos e servigos e a estrutura de custos. Dessa analise, é feita a projecdo
dos lucros da empresa.

Com o fluxo da geragdo de lucros projetado para os préximos meses, 0
analista utiliza diversas técnicas para precificar a acdo. Se, com diferentes
técnicas, os resultados obtidos nao sdo muito discrepantes, o analista tem nas
maos uma boa projecao do valor a que a agdo da empresa pode chegar nos
proximos meses, também chamado de upside no preco.

A andlise fundamentalista é bastante complexa, porém algumas de suas
ferramentas sao simples o suficiente para serem entendidas e utilizadas até
pelos investidores com pouquissima experiéncia. Entre as ferramentas
subjetivas, a dica é atentar para todo tipo de noticia que, no dmbito dos
negdcios, aparente ser muito positiva para a empresa. Refiro-me a antncios
de lucros recordes, faturamento recorde, compra de empresas concorrentes,
aumento no pagamento de dividendos aos acionistas, descoberta de grandes
jazidas e anuncios de investimentos espetaculares. Diante de uma noticia
muito relevante, atente para os comentarios dos analistas.

Entre as ferramentas mais objetivas, baseadas em numeros, duas das mais
utilizadas sdo o indice P/L e o dividend yield. O indice P/L - ou preco por
lucro - é uma estimativa de quanto os investidores estdo pagando por cada
real de lucro anual da empresa. E calculado da seguinte maneira:

P/L = (Preco médio da agao) / (Lucro anual por agao)

Teoricamente, o P/L mede em quantos anos vocé recebera, sob a forma de
lucro, o que investir na empresa. Quanto menor o preco da a¢do e maior o
lucro por agdo, melhor. Os nimeros necessarios para o calculo do indice
costumam ser divulgados nos relatorios trimestrais das empresas, de
publica¢do obrigatéria. A maioria dos relatorios de andlise elaborados por
corretoras e gestores de fundos ja costuma contemplar o indice P/L de cada
empresa analisada.

Uma empresa madura, em situagdo estavel e com sucesso nos negocios
tende a render, em média, algo da ordem de 10% a 15% ao ano a seus



acionistas, o que resultaria em um indice P/L entre 6 e 10. Por isso, entende-
se que empresas com um P/L nesta faixa estdo com um prego proximo do que
seria justo. Empresas com um P/L acima de 10 ja sdo consideradas caras. E
empresas com P/L abaixo de 5 sdo consideradas oportunidades. Quanto mais
baixo o indice, melhor, principalmente se ele for usado para comparar a
empresa com outras do mesmo setor.

Na época da primeira elei¢cdo do presidente Lula, quando o mercado temia a
hipétese de o novo governo interferir negativamente no mercado, muitos
venderam suas agdes, fazendo os precos despencarem até o ponto de gerar
indices P/L abaixo de 2 para muitas empresas. Surgiram ali fantasticas
oportunidades de investimento.

O outro indicador que citei, o dividend yield, ou simplesmente DY, mede o
retorno anual obtido pelo investidor em recebimento de dividendos e juros,
independentemente da variacdo do valor da agdo. Entre os proventos que a
empresa pode distribuir estdo os dividendos, juros sobre o capital e os bonus.
Dividendos sao o lucro proporcional que é distribuido entre os acionistas da
companhia, com isen¢do de Imposto de Renda para o investidor. Juros sobre
o capital sio semelhantes aos dividendos, com a diferenca de serem
distribuidos somente aos detentores de acdes PN, antes de a empresa pagar o
Imposto de Renda - quem paga, neste caso, é o investidor. Ja a emissao de
bonus é uma forma de a empresa recompensar seus investidores tanto
quando ela nao pretende distribuir seus lucros (o faz na forma de distribuicao
de mais agdes) ou quando ha sobras de caixa sem previsio de uso (a
distribuicao é em dinheiro). Identificar quais empresas sdo boas pagadoras de
proventos é uma estratégia conservadora, para quem pretende manter as
acoes no longo prazo, auferindo os rendimentos provenientes da distribui¢do
dos resultados da empresa. O DY mede a intensidade dessa estratégia, sendo
calculado da seguinte maneira:

DY = (Dividendos anuais + Juros anuais) / Preco da agao

Conforme ja citei, ndo ¢é objetivo da empresa distribuir todo o resultado de
sua operacgdo, pois parte dos lucros deve ser reinvestida para o continuo



crescimento e desenvolvimento da empresa. Boas pagadoras de dividendos
sdo as empresas que costumam pagar a partir de 5% ao ano em dividendos e
juros. Por isso, quando afirmo que uma boa empresa rende entre 10% e 15%
a0 ano a seus acionistas, numa visao de longo prazo, esse rendimento deve ser
entendido como a soma do DY com o rendimento da agio.

Assim como o indice P/L, o DY costuma ser calculado a partir de relatorios
da propria empresa ou obtido ja calculado em analises de especialistas.

Analise técnica ou grafista

A analise técnica estuda a evolu¢io dos graficos — dai ser também chamada
de grafista — de precos de diversos ativos ao longo do tempo, identificando
padroes na evolucao desses graficos que, supde-se, tendem a se repetir. Para
um grafista, se o grafico do preco de uma agdo come¢a a desenhar um
determinado padrao, esse padrao deve se completar. Isso ajuda o grafista a
antecipar altas e baixas. Funciona? Do ponto de vista fundamentalista (ou
seja, daqueles que criticam o método grafista), ndao ha motivo para o prego da
acdo de uma empresa seguir uma ldogica diferente da que seus resultados
demonstram. Mas a pratica diz que, na maioria das situagdes, a logica grafista
funciona, simplesmente porque os traders mais ativos sdo
predominantemente grafistas que, ndo podia ser diferente, acreditam no
método. Se a maioria acredita no método, age segundo ele, vendendo quando
¢ hora de vender e comprando quando é hora de comprar. Consequéncia: o
mercado reflete a logica grafista, ao menos no curto prazo.
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O gréfico acima, que mostra a evolucdo do Indice Bovespa entre abril de
2005 e abril de 2008, é bastante util para ajudar a entender essa ldgica. Nele,
observamos que o indice vinha seguindo uma nitida tendéncia desde julho de
2006. Pela logica grafista, suas decisdes devem se basear nessa tendéncia até
que ela deixe de se confirmar — o que ¢ razodvel, em termos logicos. Vejamos
quais sdo algumas das ferramentas de analise técnica mais utilizadas, para que
vocé entenda melhor essa logica:

® Suporte: é identificado quando é possivel tracar uma reta entre dois ou
mais minimos de precos em momentos diferentes, formando um piso
no grafico. Quanto mais pontos conseguirmos ligar com essa reta,
mais forte é o suporte — e mais os grafistas acreditam nele. No grafico
do Ibovespa, conseguimos tragar uma reta que passa por quatro
minimos (um em 2006, dois em 2007 e mais um em 2008), o que
indica que esse suporte tem grande forca. Por isso, ele pode ser
entendido como um patamar de precos a partir do qual muitos
investidores sentem-se seguros para investir num papel (no caso, um
papel tedrico do Indice Bovespa), o que faz com que o volume de
negdcios se intensifique a partir desse patamar. Quando os pregos



caem em direcdo ao suporte, os analistas percebem isso e dao seu
alerta, que corre pelo noticiario economico. Com isso, os investidores
comecam a concentrar suas compras e o papel tende a reverter seu
sentido de queda.

Resisténcia: é identificada quando tracamos uma reta entre dois ou mais
maximos de pre¢os em momentos diferentes, formando um teto ou
limite de precos momentdneo no grafico. Quanto mais pontos
puderem ser ligados com essa reta, mais forte e consistente serd a
resisténcia. Ainda no exemplo do Ibovespa, tragamos uma reta que
passa proxima a trés maximos (uma vez em 2006 e duas vezes em
2007). Similarmente a interpretacio feita para a reta de suporte,
quando o preco de um ativo chega préximo a continuagdo de uma
resisténcia, os investidores comegam a se sentir inseguros e comegam
a vender seus papéis. Com isso, a “profecia” tende a se concretizar,
com o mercado trazendo os precos para baixo.

Tendéncia: é percebida a partir da inclinagdo das retas de suporte e
resisténcia, quando estas se sustentam por algum tempo. Quando
ambas apresentam uma inclinagdo ascendente ao longo do tempo,
diz-se que é uma tendéncia de subida, com confian¢a do mercado e
aumento gradual de precos. Quando ambas apresentam uma
inclinagdo descendente ao longo do tempo, diz-se que é uma
tendéncia de descida, com um clima de incerteza e declinio gradual
nos precos. A divergéncia entre as retas — quando, ao longo do tempo,
elas se afastam, como no grafico mostrado - indica maior incerteza
quanto ao pre¢o justo para as empresas. Enquanto os pregos
continuam oscilando entre um suporte e uma resisténcia de longo
prazo, com os investidores reagindo a essas retas como a analise
técnica supde que devam reagir, diz-se que a tendéncia esta mantida e,
por isso, os investidores permanecem mais confiantes em suas
escolhas (mesmo que a tendéncia seja de queda). Quando a cotagdo de
um papel rompe um suporte ou uma resisténcia, a tendéncia é perdida
e, a principio, ndo se sabe mais aonde os precos podem chegar. Nessas
situagdes, até mesmo os grafistas recorrem aos fundamentos para



avaliar a saude da empresa, do setor em que ela atua e da economia
para tirar suas conclusoes. Em geral, o rompimento de uma tendéncia
cria uma tipica situacdo de incerteza, terreno fértil para a
multiplicagdo de boatos, pois o0 consenso grafista deixa de existir.

® IFR: 0 Indice de Forca Relativa, ou IFR, é um indicador usado com
frequéncia na andlise grafica para estimar se um ativo estd em um
periodo de predomindncia de compras ou de vendas. Seu calculo
baseia-se na média das cotagdes de alta do papel versus as de baixa nos
ultimos pregdes, comparado ao prego atual. Um IFR baixo indica que
¢ um bom momento para comprar o papel, enquanto um indice alto
indica bom momento para vender. Costuma-se calcular o IFR com
base em diferentes histéricos, comparando o pregao atual aos ultimos
dez pregdes, um més ou um trimestre. Normalmente, o grafico do IFR
acompanha o das cotacdes, impresso abaixo deste, indicando o
periodo a que se refere. Um grafico do IFR-30, por exemplo, baseia-se
nas cotagdes dos ultimos 30 dias. Quanto mais longo o periodo, maior
é a certeza da tendéncia.

Os relatérios de andlise técnica ndo sdo encontrados com a mesma
abundancia que os relatérios fundamentalistas, uma vez que a analise técnica
se propoe a decisdes de mais curto prazo. Os interessados neste tipo de
andlise normalmente recorrem a féruns de discussdao e chats na internet,
fartamente encontrados nos sites de corretoras de valores e paginas
independentes dos analistas. A primeira vista, a linguagem repleta de jargdes
utilizada pelos participantes inibe a entrada de novatos. E uma simples
questdo de tempo e envolvimento para conhecer, entrosar-se e desfrutar das
dicas de momento contidas nesse tipo de canal virtual.

g. Afinal, qual analise é melhor: fundamentalista ou técnica?

Praia ou montanha, doce ou salgado, Rio ou Sao Paulo, morar no Brasil ou
no exterior... Ha muitas situacdes em que a melhor escolha é poder contar
com ambas. Na analise de investimentos em acdes, nao é diferente. Tanto
entre investidores quanto entre analistas profissionais, as pessoas sempre



terdo uma queda maior por uma ou outra técnica. Como ndo podia deixar de
ser, ambas as técnicas possuem seus prds e contras para qualquer tipo de
investidor.

A analise fundamentalista exige o conhecimento de um volume colossal de
informagdes, nem sempre acessivel de maneira uniforme a todos os analistas,
o que pode gerar divergéncias entre recomendag¢des de diferentes
profissionais. A analise técnica, por utilizar elementos légicos como base de
seus estudos, tende a encontrar maior consenso entre seus analistas.

A anadlise técnica tende a imbuir seus seguidores de certo espirito de
adivinhacdo, procurando antever as cotagdes. O melhor ponto de venda
estara na maxima cotagdo do dia. E o melhor ponto de compra para um papel
estara no ponto de menor preco. Farda melhor negocia¢io quem mais se
aproximar desses pontos, desafio que a analise técnica se propde a enfrentar.
Justamente por questionar esse aspecto, a andlise fundamentalista sequer
considera a possibilidade de identificar a cota¢do minima ou maxima de um
dia ou de um periodo maior, o que causa alguma ineficiéncia na agilidade das
decisoes.

A analise fundamentalista tende a ser mais certeira, desde que vocé
considere os resultados no longo prazo - infelizmente, nem todo investidor
tolera riscos por muito tempo. Ja a analise técnica benfeita acerta muitas
vezes, principalmente nas escolhas de curto prazo, mas, nas poucas que erra,
induz a perdas significativas - como recomendar a compra de um papel
podre quando sua cotagdo se aproxima de um suporte e esse suporte é
rompido. Por apego a racionalidade do gréfico, a maioria dos grafistas ignora
os fundamentos e as noticias; isso pode provocar fortes recomendagdes de
venda mesmo no instante em que uma empresa anuncia melhorias
fantasticas, o que seria uma situacao de compra pela analise fundamentalista.

Uma das premissas da analise técnica é a de que tudo que se conhece em
termos de fundamentos ja esta descontado nos precos, inclusive o que a
maioria dos investidores ndo sabe, mas os insiders sabem. Essa ideia leva
grande parte dos grafistas a simplesmente desconsiderar qualquer
fundamento, sob pena de estar considerando duas vezes. Uma das premissas
da andlise fundamentalista é que os movimentos grafistas aparentemente



irracionais s6 surtem efeito no curto prazo, sendo anulados no longo prazo.

A andlise técnica estuda apenas o passado da acdo, e ndo o futuro da
empresa. A analise fundamentalista se baseia no passado para tecer
consideragdes sobre o futuro, mas nao garante quanto tempo decorrera para
o futuro chegar - enquanto isso, a analise técnica promete ser certeira.

Esses defeitos e qualidades que opdem as duas técnicas geram um efeito
bastante caracteristico dos mercados: quando sobem, motivados por
fundamentos, os precos sobem mais do que deviam e, quando vao corrigir as
distor¢des causadas pela alta excessiva, com base na andlise técnica, eles caem
mais do que deviam. Com o tempo, vao se acomodando em uma tendéncia.

Por isso, minha sugestdo é combinar as duas formas de analise. Decida em
quais papéis investir nos préoximos meses com base nos completos relatorios
de analise fundamentalista. Considere sempre mais de duas opinides
diferentes ao pautar suas escolhas dessa maneira. Na hora de comprar, jamais
deixe de considerar a opinido da andlise técnica, pois vocé pode agir por
impulso, diante do bom desempenho do papel que vocé esperava comprar, e
decidir fazé-lo apenas quando for o momento de venda para milhares de
investidores. Saiba o que comprar, mas compre com desconto!

Nas quedas da bolsa ou de seu papel, vocé deve conservar a calma e a mente
licida. Recorra sempre a informagdes sobre a empresa, principalmente
através dos canais de relacdes com investidores — disponiveis nos sites das
empresas de capital aberto -, para obter informagdes sobre o impacto da
noticia ruim ou da crise sobre os negdcios da empresa. Se seus planos sao
mesmo de longo prazo e se a crise ndo tem como epicentro a empresa em que
vocé investe, evite capitalizar uma perda. Espere que a turbuléncia passe e que
o papel recupere o seu valor. A Unica justificativa para vender seus papéis a
precos menores do que eles realmente valem ¢ em caso de emergéncia, em
que realmente precise do dinheiro na mao naquele exato momento. Porém, se
isso acontecer, é porque vocé adotou a estratégia errada, ndo mantendo em
renda fixa os recursos de que poderia precisar. Nesse caso, o prejuizo sera um
belo investimento em seu aprendizado...

Crises, como ja afirmei, sio uma oportunidade para compras, e ndo para
vendas. Ao comprar barato, vocé podera revender barato ou revender caro. Se



ja comprar caro, sé podera lucrar se revender bem mais caro. A hora de
vender ¢ quando todos estdo em festa, querendo comprar mais. Téo
importante quanto manter a calma e a lucidez nas crises ¢ manter a frieza nas
altas das bolsas. A falsa sensacdo de seguranca e certeza provocada por longos
periodos de lucros ¢ a grande armadilha para os iniciantes. Deixe a euforia de
lado e prepare-se para vender ou rebalancear quando a primeira manchete
sobre festa nas bolsas surgir. Investir seguindo uma tendéncia que ja rendeu
bons resultados para muitos investidores é uma atitude que esta mais para o
comportamento de consumo do que para o de poupanca. Longos periodos de
bonanca devem suscitar preocupacio, e ndo comemoragoes. Quedas na bolsa
deveriam ser comemoradas, e ndo lamentadas.

Longos periodos de bonanca devem suscitar preocupagao.

h. Aluguel de acoes

Quando tratei de estratégias, neste mesmo capitulo, uma das citadas foi a
estratégia de viver de renda. Para quem pretende manter a estratégia buy-to-
hold, sem planos de vender suas a¢cdes, uma recomendacio para “vitaminar”
os ganhos de sua carteira é oferecer suas agdes para aluguel.

O aluguel de agdes é o nome popular da pratica conhecida tecnicamente
como empréstimo de ativos, atividade extremamente segura para quem
detém os papéis. A operagdo é relativamente simples:

® Quem tem uma carteira de a¢des, chamado de doador, contata sua
corretora e oferece seus papéis para aluguel, propondo uma taxa anual
ou seguindo as taxas de mercado apresentadas no Banco de Titulos do
site da BM&FBOVESPA;

e No momento em que oferta seus papéis, o investidor deve informar se
permitira a liquidagdo antecipada (contrato flexivel) ou se sé aceitara
alugar seus titulos pelo prazo padrao de 30 dias. Os contratos flexiveis
sao de mais facil negociagdo, pois ddo maior seguranca ao tomador ou
“inquilino”;

e Uma vez alugado seu papel, ele ndo ficarda mais a sua disposicao para



revenda, até que o tomador liquide o contrato. Isso assusta os
doadores de primeira viagem, pois os papéis desaparecem de sua
carteira na corretora. Para confirmar que eles continuam seus, é
preciso acessar sua conta na BM&FBOVESPA, com o login passado
por sua corretora;

® Qs direitos do doador - dividendos, juros sobre o capital, bonificacdes
e subscrigdes — continuam preservados, com exce¢ao do direito a voto
em assembleia nas acoes ON;

e O tomador, ao alugar, assume a obrigacdo de pagar a taxa de
empréstimo, devolver os titulos no encerramento do contrato, pagar
ao doador todos os direitos que obteve enquanto estava de posse do
titulo e depositar garantias que cubram o risco do empréstimo;

® Ao alugar, o tomador adquire o direito de votar em assembleia (agdes
ON) e negociar o titulo durante o prazo do contrato.

A negociagao ¢ feita por meio de corretoras, com contratos normatizados e
regulamentados pela BM&FBOVESPA. O mercado de aluguel de agdes é
tipicamente um mercado de balcdo, sem cota¢des on-line, como feito em
bolsas de valores e/ou mercadorias. As informagdes sobre taxas anuais
negociadas nos contratos de cada tipo de agao sao disponibilizadas no site da
BM&FBOVESPA, que também oferece um manual com orientagdes sobre as
formas de calculo dos rendimentos dos contratos e sobre a tributacao.

Qual a légica dessa operacao? O aluguel de acdes é interessante tanto para
doadores quanto para tomadores. Quem doa recebe rendimentos extras por
um papel que ja é seu e que naturalmente ja lhe renderia dividendos e
aumento de valor. O tomador tem como vantagem a possibilidade de
negociar o papel sem ter que compra-lo. Por exemplo, no instante do aluguel
ele toma um titulo que vale R$ 50 a uma taxa de 6% ao ano (algo da ordem de
0,50% ao més). Imediatamente, ele vende esse titulo e embolsa R$ 50. Antes
do vencimento do contrato (30 dias), ele deverd recomprar o titulo por um
valor inferior a R$ 50 menos os custos (taxa e proventos distribuidos no
periodo), ou seja, inferior a R$ 49,75. Digamos que ele compre a R$ 45, apds
uma queda de 10%. O diferencial de R$ 5 deve ser maior do que a taxa paga



mais os proventos, ficando a diferenca (R$ 4,75, caso nao haja proventos)
para o tomador.

Nao ha taxas de corretagem para negociacdo de aluguel de a¢des, mas sim
uma margem negociavel da corretora, que costuma variar entre 0,25% e 1,5%
ao ano. O unico custo fixo da operagao ¢ a cobranca de 0,25% ao ano pela
BM&FBOVESPA. Para o doador, a tributagdo segue a regra da renda fixa,
com aliquota de 22,5% sobre os ganhos, por se tratar de um contrato de renda
conhecida por prazo inferior a seis meses. Para o tomador, a tributacao ¢
tipica da renda variavel, com aliquota de 15% sobre o lucro.

Na opera¢ao de aluguel, o especulador é o tomador, que acredita na queda
do valor do papel (provavelmente com base em um critério grafista). Se o
papel ndo cair, ele arca com o prejuizo. Parece insano, mas o que esta por tras
dessa estratégia é a possibilidade de ganhar proporcionalmente muito em
relagdio ao pouco investido (apenas o depodsito de garantias, como uma
carteira de agdes ou titulos publicos, que ele fica proibido de negociar até a
conclusao do contrato), uma tipica escolha de traders bastante ativos.

Fica evidente que o aluguel é mais interessante ao tomador quanto maior é a
possibilidade de desvalorizagdo de um papel. Por isso, as taxas mais altas sdo
pagas para papéis mais especulativos. Ha casos em que as taxas ultrapassam
20% ao ano. Papéis de empresas que pagam bons dividendos, mais defensivos
em situagdes de queda na bolsa, rendem pouco em termos de aluguel - as
taxas chegam a ser inferiores a 1% ao ano. Porém, se vocé esta certo de que
nao vendera seus papéis, por que abrir mao de uma rendinha extra, por
menor que ela seja?

i. IPOs: oportunidades ou ameacas a seu patriménio?

Os IPOs, ou Initial Public Offerings, termo em inglés para Ofertas Publicas
Iniciais de Agdes, ou simplesmente ofertas publicas, sdo as negociagdes de
acOes através das quais os recursos dos investidores sdo captados diretamente
para o caixa das empresas. Diferem das negociagdes em bolsa, em que os
recursos de um investidor vdo para os bolsos de outro investidor. E através
dos IPOs que as empresas obtém o capital necessario para viabilizar novos
projetos ou grandes investimentos na expansio de suas atividades. A



vantagem esta no fato de os recursos serem levantados de forma barata, pois,
diferentemente da emissdo de debéntures, a empresa passa a ter parceiros que
aceitam compartilhar seu risco, e ndo credores.

A partir de 2004, os IPOs se popularizaram no Brasil, com um grande
numero de lancamentos de agdes bem-sucedidos, como Natura, Gafisa,
Redecard e Bovespa Holding, que inspiraram muitas pessoas que nunca
haviam antes investido em a¢des a comecar por essa modalidade.

Participar de uma oferta publica ndo ¢ dificil. Basta abrir conta em uma
corretora de valores e encaminhar a ela o pedido de compra dos papéis dentro
do prazo de reserva. Essa facilidade abre as portas para a oportunidade de
comegcar a comprar papéis por meio de um procedimento mais simples ainda,
através do homebroker da corretora.

Porém, o fato de o processo ser simples nao significa que esta livre de riscos.
Quem percebeu isso foram os investidores que, no embalo dos IPOs de 2004 e
2005, muito bem-sucedidos e com rentabilidades elevadas em mais de 90%
dos casos - as cotagdes subiram com a abertura, beneficiando quem comprou
o papel no lancamento —, decidiram se aventurar e quebraram a cara com
muitas operagdes fracassadas em 2006 e apos a crise de 2008. Nenhum outro
exemplo é tdo flagrante quanto o das agdes da companhia petrolifera OGX,
que tiveram queda de mais de 98% entre seu IPO em 2010 e setembro de
2013.

O motivo das altas espetaculares esta no grande interesse de investidores
estrangeiros, que adquirem grandes quantidades dos papéis recém-lancados,
fazendo com que muitos investidores ndo consigam comprar todos os papéis
que gostariam antes do lancamento. Quem fica de fora tenta fazer suas
aplicagdes no dia da estreia no pregao, catapultando o preco para cima.

O risco assumido ao investir em uma oferta publica primadria, aquela em
que a empresa estreia na bolsa, é sensivelmente superior ao de investir em
papéis que ja sdo previamente listados na BM&FBOVESPA. Como o
investimento em a¢des de qualquer empresa, seria fundamental que o
investidor analisasse cuidadosamente os projetos da companhia, seus riscos
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setoriais, a politica de governanca corporativa, = historicos de sucesso e
insucesso e os efeitos desses fatores no desempenho de suas agdes. Uma



empresa estreante, porém, ndo possui histdrico a oferecer, uma vez que ela
esta saindo da obscuridade das empresas de capital fechado. Para piorar,
consultores e analistas ficam proibidos de emitir opinido sobre a empresa
desde o dia em que ela registra oficialmente o pedido de lancamento até um
més depois da estreia. E como atirar no escuro.

Mesmo quando a empresa adota medidas para tornar publicas suas
informacoes, permitindo que o mercado faga andlises positivas sobre o
negdcio, existe a possibilidade de o IPO ser um fracasso em termos de
rentabilidade se o preco pedido pela empresa por suas agdes for muito
elevado. Se o investidor pagar caro, sua rentabilidade estara comprometida.

Por essas limita¢des, IPOs nao sdo a melhor alternativa para quem estreia
nas a¢des. Podem ser dtimos negocios para investidores mais experientes e
conhecedores das empresas ou, no maximo, representar uma pequena parcela
de especulacao - algo entre 10% a 20% - na carteira de iniciantes.

j. Os impostos nem sempre acompanham seu sucesso

Como investir em agdes caracteriza-se por adquirir a propriedade de uma
empresa, a tributacdo sobre esse tipo de operacgdo é bastante simples, mas,
diferentemente dos investimentos em fundos, requer que o investidor se
responsabilize pelo recolhimento de seus Documentos de Arrecadagdo para a
Receita Federal (DAREFs).

A aliquota incidente sobre o lucro na venda de ages é de 15%, ou de 20%
nas operagdes de day-trade. Mas algumas caracteristicas da tributacdo sobre
acOes sdo bastante vantajosas para os investidores e merecem ser destacadas:

® Os seguidores da estratégia buy-to-hold declaram suas agdes apenas
pelo valor de aquisi¢do, na Declaragdo de Ajuste Anual do Imposto de
Renda. Todo o ganho obtido sera tributado apenas na venda, o que
deixa de onerar o investidor de longo prazo;

® Na venda de a¢des, considera-se sempre que vocé vendeu o ativo pelo
preco médio que pagou ao longo da formagdo da carteira. Por isso, a
cada venda de agdes, é preciso calcular o lucro com base na diferenca
entre o preco de venda e a média dos precos de compra de todos os



ativos iguais ao vendido, subtraindo desse lucro também as
corretagens e emolumentos;

® O recebimento de dividendos ¢ isento de Imposto de Renda, ja que
este imposto ja foi pago pela empresa que os distribui;

® O lucro sobre a venda de agbes é isento de Imposto de Renda se o
valor das a¢des vendidas pelo investidor pessoa fisica ndo ultrapassar
R$ 20 mil em um mesmo més.

Este ultimo aspecto da isengdo tributaria acaba sendo um dos principais
motivadores, no Brasil, da estratégia buy-to-hold. Existem inumeros casos de
investidores que, com muita disciplina e boas escolhas, acumularam um
patrimonio de, digamos, R$ 2 milhdes, para, por meio dele, desfrutar de sua
aposentadoria.

Muitos se contentariam em viver dos dividendos de uma carteira desse
valor. Com uma boa selecdo de empresas, um dividend yield de 4% ao ano
garantiria uma renda de R$ 80 mil anuais, ou cerca de R$ 6,5 mil mensais.
Boa aposentadoria. Porém, se o mesmo investidor decidisse vender
mensalmente cerca de 1% de sua carteira de ag¢des, ou R$ 20 mil, estaria
totalmente isento de tributagdo sobre a valorizacio do patrimdnio que
conquistou ao longo da vida.

E se vocé pensa que, ao vender as agdes, o investidor esgotaria sua carteira
em cerca de cem meses, estd enganado. Com boas empresas na mao, nao é
uma estimativa muito arrojada considerar que essa carteira possa crescer
cerca de 1% ao més. Assim, a renda obtida com a venda dos papéis viria do
crescimento do valor da carteira, e ndo do esgotamento dela. A quantidade de
agoes iria diminuindo (ao menos, até acontecer algum desmembramento ou
split do papel), mas o valor unitario aumentaria com o passar do tempo,
fazendo o investidor vender uma quantidade cada vez menor de seus papéis a
cada més. Boa segurancga, para quem pensa em se aposentar com uma renda
de R$ 20 mil mensais. E, se esse valor é muita areia para seu caminhaozinho, a
regra é exatamente a mesma para valores abaixo desse patamar.

Vale lembrar que a maioria das corretoras ndo costuma enviar relatérios
com os calculos dos impostos. Ou seja, sua estratégia tributaria depende



essencialmente de sua organizagdo pessoal das informag¢des de compra e de
venda de seus papéis, contando com a orientagdo dos canais de duvidas das
corretoras. Por esse motivo, ¢ interessante que ao menos sua primeira
Declaragdo de Ajuste Anual de Imposto de Renda incluindo o lucro com
acOes seja feita com o auxilio da orienta¢do de um contador, para evitar
equivocos ao longo de varios anos e possiveis san¢des por falta de
recolhimento ou por declaracao imprecisa.

k. Como montar sua carteira milionaria

Acredito que, com as informagdes que obteve neste capitulo, vocé ja tem
condi¢des de decidir qual estratégia é mais adequada para seu perfil e para
seus planos. Mas alguns pontos ndo podem ser esquecidos se vocé realmente
quer ter uma carteira segura, e existem outros que acrescento como uma
contribui¢do de minha experiéncia pessoal nesse tipo de investimento:

® Prefira investir devagar e sempre, em vez de fazer grandes
movimentac¢des de dinheiro entre suas acdes. Grandes compras sdo
bom negdcio somente quando hda certeza de que os papéis estdo
baratos, com baixo indice P/L;

e Mantenha-se antenado com os relatorios de analise fundamentalista.
Procure receber regularmente relatérios de pelo menos duas ou trés
fontes diferentes;

® No dia em que decidir investir, tenha a curiosidade de consultar
alguns féruns de debates grafistas;

e Tenha, no minimo, cinco empresas na carteira. Preferencialmente, de
cinco setores diferentes de negocios;

® Lembre-se de que nem sempre os precos das ac¢des refletem o real
valor de uma empresa — afinal, movimentos especulativos podem
causar fortes e irreais elevagcdes e quedas nos precos. Atente para os
precos projetados em mais de um relatorio de analise;

e Compre empresas das quais vocé tenha orgulho de ser dono, e evite
papéis que vocé desconhece;

e Liquidez é fundamental. Se, logo apds comprar um papel, vocé



perceber que ndo fez um bom negdcio, venda quanto antes, mesmo
que apurando pequenas perdas;

Estabeleca regras antes de investir, preferencialmente por escrito, e
seja fiel a elas. Nao deixe suas decisdes mudarem com o humor do
mercado;

Rebalanceie sua carteira ao menos uma vez por ano. Que tal na época
de seu aniversario, para nido coincidir com a data em que muitos
fazem isso, como na semana antes do Natal?;

Acompanhe as carteiras de grandes fundos, consultando os prospectos
das instituicoes que os vendem. Os fundos mais procurados
costumam ter as estratégias mais convincentes. Vocé encontra a lista
dos fundos e do tamanho de seus patrimdnios nos principais jornais
de economia;

Explore ao maximo sua corretora de valores. Poucos servigos tém uma
relagio custo-beneficio tdo interessante, com uma infinidade de
orientagdes, cartilhas e dados oferecidos em troca de um custo de
custddia simbdlico ou até nulo;

Dé mais atencdo a sua vida pessoal do que a seus investimentos. Se o
contrario estiver acontecendo, é claro o sinal de que vocé precisa
retomar o equilibrio, pois ndo esta investindo de maneira eficiente.



Estrategias inteligentes com fundos

Se tudo o que vocé leu até agora lhe pareceu muito complexo ou, a0 menos,

muito trabalhoso, a solugdo para sua angustia comega - e talvez termine -
neste capitulo. Fundos sdo, em esséncia, um conveniente servico de selecao de
ativos e gestdo de uma carteira de investimentos segundo critérios definidos
previamente em seu regulamento. Bom negocio para quem tem disciplina
para investir, mas ndo tem tempo ou conhecimento para selecionar e
aprender sobre investimentos. Funcionam como uma espécie de condominio,
em que os proprietarios - chamados de cotistas - que adquirem cotas desse
condominio confiam ao gestor as decisdes sobre o que comprar, quando
comprar e quando vender.

Pelo servigo prestado pelo gestor, pagam uma taxa de administragdo e, em
alguns casos, uma taxa pelo desempenho obtido acima de uma meta,
chamada de taxa de performance. A taxa de administracdo é expressa em um
percentual anual, e sera descontada do patrimonio liquido do fundo, ndo do
rendimento. Isso significa que vocé pagara a taxa para o seu administrador
mesmo que o fundo venha a ter prejuizo.

Por funcionarem na forma de condominio, os fundos permitem que varios
pequenos investidores se unam para, em conjunto, formarem estratégias de
investimento que seriam inviaveis para cada investidor individualmente.



Esses diferenciais ja seriam vantagem suficiente para fazer dos fundos
instrumentos bastante atrativos para investimento. Mas soma-se ainda a eles
o fato de que fundos sdo extremamente seguros, em muitos casos mais
seguros até do que as proprias instituicdes que os oferecem a seus clientes.
Isso acontece pelo fato de cada fundo ter o seu préprio CNPJ: é como se ele
fosse uma empresa separada, cujo patrimonio ndo se mistura com o
patrimdnio da empresa que o administra — no caso, a institui¢do financeira
gestora do fundo, normalmente um banco. Ou seja, o banco administra seu
dinheiro aplicado no fundo, mas nao pode colocéa-lo no préprio bolso. Hd um
saudavel distanciamento entre o dinheiro do fundo e o dinheiro do banco que
o administra. Se os cotistas do fundo inclusive acharem que o gestor ndo esta
fazendo um bom trabalho, podem destitui-lo em assembleia e indicar outro
para assumir essa responsabilidade.

Essa distin¢ao entre fundo e banco ficou evidente no escandaloso episddio
da quebra do Banco Santos, em 2004. Na época, investidores dos arrojados
fundos de acdes do banco surpreenderam-se ao receber, meses apds a
interven¢do, mais dinheiro do que tinham em carteira na data da interven¢ao
na instituicdo. No periodo em que os saques do fundo ficaram proibidos,
aguardando a definicdo de um novo gestor, as agdes se valorizaram.
Investidores de fundos mais conservadores do banco, como os fundos de
renda fixa, ndo tiveram, porém, a mesma sorte. Apds a definicdo do novo
gestor para os fundos, os recursos liberados aos cotistas foram sensivelmente
inferiores ao que tinham na data da interven¢do. O motivo: parte significativa
dos investimentos desses fundos era feita em CDBs do préprio banco e
debéntures de empresas que tinham operagdes a quitar com a instituicao.

O risco do fundo limita-se, na verdade, ao risco da carteira em que ele
investe os recursos de seus cotistas. Se o gestor selecionar papéis ruins para a
carteira do fundo, a rentabilidade pode estar comprometida no longo prazo.
Dai a importancia de, independentemente da instituicdo na qual investe ou
do perfil do fundo, o investidor analisar de tempos em tempos a composicao
da carteira da qual possui cotas. Havendo duvidas, é o caso de solicitar
esclarecimentos a instituicido que distribui o fundo, sendo obrigacao dessa
instituicdo manter o investidor informado sobre os riscos e a estratégia de



investimento de seu fundo.

Apesar da simplicidade, alguns cuidados e uma certa estratégia podem nao

s6 facilitar seu projeto de enriquecimento como podem tornd-lo mais

rentavel. Tratemos, entao, desses cuidados.

a. O servico é a la carte
A diversidade de fundos de investimento é grande, oferecendo estratégias

para todo tipo de investidor. Os tipos de fundos normalmente encontrados
nas institui¢des financeiras e folders de agentes autonomos de investimento
sdo os seguintes, apresentados normalmente do mais conservador para o mais

arrojado, como feito aqui:

Fundos DI Curto Prazo: investem seu patrimoénio exclusivamente em
titulos publicos pos-fixados com vencimento ndo superior a 375 dias e
prazo médio da carteira de, no maximo, 60 dias;

Fundos de Renda Fixa Pés-Fixada (Fundos DI): investem pelo menos 95% do
valor de sua carteira exclusivamente em titulos publicos e operagdes
pos-fixadas com rendimento atrelado a variagdo do CDI/Selic;

Fundos de Renda Fixa Prefixada (Fundos RF): investem exclusivamente em
ativos de renda fixa prefixada, devendo ter pelo menos 80% do valor
de sua carteira investido em titulos publicos federais ou ativos com
baixo risco de crédito;

Fundos de Capital Garantido: tipo de fundo que garante ao investidor o
capital investido ou, em alguns casos, o capital investido acrescido de
algum rendimento. Isso é feito por meio de operagdes de risco travado
envolvendo op¢des de compra e de venda, com prazos de vencimento
longos, exigindo que o investidor mantenha seu investimento por um
periodo determinado para ter direito a garantia do valor investido;
Fundos de indice de Inflagdo: investem pelo menos 95% do valor de sua
carteira exclusivamente em titulos publicos e operacdes pos-fixadas
com rendimento atrelado a variagdo da inflacdio - geralmente,
referenciados ao IGP-M ou IPCA;

Fundos Multimercados: investem seus recursos em diversos tipos de ativos,



montando uma carteira de composicdo equilibrada que visa uma
melhor protecdo contra variagdes negativas de um determinado
mercado. Os gestores dos fundos multimercados tém mais liberdade
para agradar aos investidores, com aplica¢des para todos os niveis de

tolerancia ao risco, seja em agdes, renda fixa, derivativos ou hedge2
em moedas. Sua rentabilidade costuma ser mais instavel, pois os
gestores alocam a carteira de acordo com as tendéncias de mercado -
se a bolsa cai, concentram-se em renda fixa; se sobe, direcionam-se
para as agdes. Essa atividade implica maior custo de gestdo, que se
reflete em taxas de administracdo mais elevadas. Sdo boa escolha para
momentos de incerteza, pois sua carteira equilibrada pode ajudar a
evitar grandes perdas em caso de crise em algum mercado. Sdo
também alternativa para quem quer diversificar mas ndo se sente em
condi¢des de fazé-lo pessoalmente;

Fundos Balanceados: similares aos fundos multimercados, porém com a
exigéncia de explicitar em seu regulamento a composi¢cdo de cada
ativo na carteira — por exemplo, 45% em a¢des, 50% em renda fixa e
5% em alavancagem. Esse detalhe cria uma eficiéncia interessante: o
rebalanceamento automatico. Se as a¢des caem, a carteira sai da meta
proposta e o gestor ¢ obrigado a comprar mais agdes; se sobem, ele é
obrigado a vender. Na pratica, fundos balanceados sdo fundos que
compram na baixa e vendem na alta;

Fundos de indice de Acées ou ETFs (Exchange Trade Funds): montam sua
carteira de forma a espelhar a composi¢io de um indice, como o
Ibovespa (no caso do fundo negociado na BM&FBOVESPA sob o

cédigo BOVALL) ou o IBrX50." Sua estratégia passiva oculta a
interessante vantagem de defender-se de papéis de altissimo risco no
longo prazo, pois papéis pouco desejados pelos investidores
automaticamente deixam de fazer parte dos indices e,
consequentemente, deste tipo de fundo. Sao negociados através de
corretoras via homebroker, e estdo disponiveis fundos que seguem os
mais diversos indices, como o de small caps, de dividendos, de bancos,



de energia e de empresas de médio porte, entre outros. Dos fundos de
acoes, este tipo é considerado o mais conservador e um dos mais
defensivos no longo prazo;

® Fundos de Agdes Ativos: com diferentes estratégias para cada fundo
(dividendos, small caps, sustentabilidade, etc.), esta modalidade
obrigatoriamente investe ao menos 67% de seu patrimonio em agdes;

® Fundos Setoriais: investem exclusivamente em empresas de um setor da
economia definido em sua politica de investimento. E considerada
uma alternativa arrojada, por seu carater especulativo que limita o
poder de decisdo do gestor. Adequado para carteiras de médio prazo;

® Fundos Long/Short: sua estratégia ¢ comprar uma determinada a¢io, com
tendéncia de alta, e assumir o compromisso de vender outra, com
tendéncia de queda, para obter ganho com a diferenca entre essas
operagdes, num movimento chamado de arbitragem. Apesar de
operarem com ag¢oes, sua rentabilidade e volatilidade sdo mais baixas
do que no mercado de a¢des, o que os leva a serem classificados como
fundos multimercados, com tributagdo seguindo a mesma regra da
renda fixa;

® Fundos Cambiais: investem pelo menos 80% de seu patrimonio em ativos
relacionados diretamente a variagdo do euro ou do dolar, visando
acompanhar a cota¢do da moeda estrangeira com alguma margem de
lucro - em geral, a maior parte dessa margem ¢ consumida pela taxa
de administracdo;

® Fundos Alavancados: atente para esse nome, que costuma acompanhar
fundos de diversas categorias (renda fixa, a¢des, multimercados).
Fundos alavancados siao os que utilizam mais dinheiro do que tém em
seu patrimoOnio para realizar uma operagdo - como o aluguel de agdes
—, visando maior possibilidade de retorno com maior risco.

Apesar da taxa de administracdo, existem situagbes em que os fundos se
mostram como alternativa matematicamente mais eficiente do que o
investimento direto em titulos. Nos fundos de renda fixa, por exemplo, se seu
patrimonio permitir o acesso aqueles que cobram menos de 0,5% ao ano de



taxa de administracdo, provavelmente seu dinheiro rendera mais e com
melhor estratégia do que se dependesse de suas escolhas via Tesouro Direto,
sujeitas a corretagem e taxa de custodia. Nos fundos de agdes, a vantagem estd
na diversifica¢cdo a baixo custo. Se vocé pensa que investimento em agdes é
coisa de quem tem dinheiro, consulte os fundos de a¢des que seu banco lhe
oferece. A maioria dos grandes bancos oferece fundos com boas estratégias,
diversificando entre varias empresas e com bom historico de rentabilidade
para quem pode investir apenas R$ 100 iniciais.

Dentro de cada categoria de fundos existem também alguns que investem
seus recursos em outros fundos selecionados, com o objetivo de diluir risco e
oferecer a seus cotistas a possibilidade de acessar as estratégias dos gestores
mais reconhecidos do mercado. Fundos desse tipo sdo chamados fundos de
fundos ou, quando investem em outros fundos da mesma instituicdo, Fundos
de Investimento em Fundos (FIFs). E uma alternativa que costuma apresentar
resultados menos volateis, porém com o 6nus de taxas de administragdo mais
elevadas.

b. Com tantas opcoes, como escolher?
PRIMEIRO PASSO: DEFINA SUA ESTRATEGIA

Qual a composicao de carteira adequada para seus objetivos? Ou para seu
momento de vida? Lembre-se: investimentos para objetivos com data
conhecida ou com prazo inferior a dois anos devem ser alocados de maneira
conservadora - na renda fixa pos-fixada — ou defensiva - indexados a
inflacdo. Objetivos de longo prazo podem ser mais arrojados, se vocé tolerar o
risco. Mesmo assim, a composicdo de sua carteira ndo deveria se afastar
muito daquela sugerida pela regra dos 80.

Definida a composi¢do, é hora de identificar as caracteristicas que o
satisfazem em termos de renda variavel. Vocé prefere uma carteira mais
defensiva, com empresas pagadoras de dividendos, ou visando maior
crescimento, com small caps? Ou prefere a previsibilidade das blue chips? Essa
escolha é importante para definir os melhores fundos para vocé.

Outra escolha importante é quanto a distribuicao de seus recursos. Se vocé



se sente bem analisando e selecionando fundos e eventualmente mudando
suas escolhas, a estratégia adequada para vocé é dividir seus recursos entre
dois ou trés fundos que atendam a sua composicao ideal de carteira. Quem se
sente um peixe fora d’agua diante de um prospecto de alternativas de fundos
deveria partir para a solu¢gdo multifuncional dos fundos multimercados ou
balanceados, que se encarregam de administrar, selecionar, diversificar e
rebalancear seus investimentos ao longo do tempo. A opgdo pelos fundos
compostos tende a lhe custar mais em taxas de administracdo (que sdo
maiores em fundos multimercados do que em fundos de renda fixa, por
exemplo), mas é o preco a pagar pela conveniéncia.

Evite dispersar recursos entre muitos fundos, pois quanto menos dinheiro
vocé concentra em uma modalidade de fundo, menor é a condi¢do de acessar
produtos com taxas mais baratas. Trés ou, no maximo, quatro fundos ja sdo
diversifica¢do suficiente, mesmo porque cada fundo ja contém sua prépria
diversificacdo de risco.

SEGUNDO PASSO: SELECIONE AS ALTERNATIVAS

Uma vez identificado o tipo de fundo em que vocé deseja investir, levante as
alternativas disponiveis no mercado. Consulte, pelo menos, seu banco, um
banco concorrente, uma corretora de valores que distribua fundos e, se vocé
conhecer algum, um agente auténomo de investimento. Normalmente,
bancos oferecem fundos para quem pode investir a partir de R$ 100;
corretoras, fundos para investimentos a partir de R$ 1 mil; e agentes

autonomos e butiques de investimento,’ para investimentos acima de R$ 5
mil.

Analise criteriosamente cada fundo, através da leitura de seu prospecto.
Comece examinando os resultados obtidos pelo fundo nos ultimos meses.
Quanto mais longo o periodo de avaliagdo, mais consistente serda sua
conclusdo. Geralmente, ao buscar mais informagoes a respeito de um fundo,
vocé encontrara informacdes sobre os ultimos 24 ou 36 meses de
rentabilidade do mesmo. Ao comparar fundos, prefira os dados referentes ao
histérico de 36 meses. Tao importante quanto a rentabilidade é também a



observacao da volatilidade do fundo, ou intensidade de oscilagdo do retorno
por ele gerado. A melhor maneira de perceber a volatilidade de um fundo ou
de uma carteira de investimentos é observando seu comportamento durante
periodos de crise. Analise comparativamente (de preferéncia, através da
observacao de graficos) os efeitos de uma crise sobre o fundo estudado e
sobre o Indice Bovespa. Um fundo cuja estratégia permite conter perdas com
mais eficiéncia do que o Indice Bovespa merece mais atencdo na hora de fazer
escolhas.

Essa analise comparativa, obviamente, s6 faz sentido quando analisamos
fundos de caracteristicas semelhantes. Quando as pessoas se conscientizam de
que investem mal, normalmente é porque se mobilizam no sentido de
comparar suas escolhas atuais com alternativas que seus bancos lhes
oferecem. Ao constatar que, por exemplo, fundos de a¢des e multimercados
renderam muito mais que sua Renda Fixa, migram seus recursos para a
alternativa campea. Na pratica, € o mesmo que comprar na alta. Para investir
em renda variavel, ndo tome como base o histérico passado, mas sim o que
especialistas dizem sobre as perspectivas futuras. O histérico serve apenas
para, ao decidir investir em renda variavel, analisar quais fundos foram mais
eficientes em comparacido com seus semelhantes, e ndo em relacdo a renda
fixa.

Entre os fundos de renda fixa, as melhores alternativas estardao nos que
cobram as taxas de administracao mais baixas, desde que administrados com
a qualidade de grandes institui¢des. Entre os fundos multimercados, a taxa é
um diferencial importante, mas ndo tdo importante quanto observar o
desempenho do fundo durante periodos de oscilagdo. As melhores estratégias
de carteiras multimercados seguem dois tipos de caminho: ou o fundo é mais
estavel nas crises, ou ele oscila sensivelmente, mas se recupera rapidamente.
Prefira os que se saem melhor nas crises. Ja entre os fundos de agdes, as taxas
cobradas sdo o que menos importa. O que conta mesmo é o diferencial
consistente de rentabilidade do fundo em relacio ao Indice Bovespa,
demonstrado por ganhos acima do indice por periodos superiores a 24 meses.
Desconfie, porém, de ganhos muito acima da média do mercado -
geralmente, desempenhos magnificos embutem riscos magnificos também.



Na duavida entre dois ou mais fundos, um critério simples de desempate é
analisar o patrimonio total do fundo. Patrimdnios maiores sdo reflexo de
mais investidores satisfeitos com a estratégia do fundo.

Dedique o tempo necessario a uma boa escolha de seu fundo, pois, em
algumas situagdes, se houver arrependimento vocé pagara caro para mudar
de fundo. Nos fundos de renda fixa de longo prazo, esse preco é evidente,
com a tributagdo de 22,5% do lucro para resgates inferiores a seis meses.

TERCEIRO PASSO: PROGRAME-SE PARA REBALANCEAR SEUS INVESTIMENTOS

O rebalanceamento ndo é apenas para quem investe diretamente em titulos.
Se, pela regra dos 80, sua carteira deve seguir determinada composicdo,
certamente essa composicdo ird se distorcer a medida que um ativo render
mais do que outro. Agende-se, portanto, para regularmente recalibrar sua
carteira, ajustando pela regra dos 80 e de acordo com os prazos de seus
objetivos, ao menos uma vez por ano. No caso de fundos, minha sugestao ¢
que o rebalanceamento seja feito duas vezes por ano.

Ha duas maneiras de rebalancear sua carteira. Se vocé tem a oportunidade
de dispor de mais recursos para investir, concentre seus investimentos nos
ativos que estdo proporcionalmente aquém da composicio ideal de sua
carteira. Se vocé tiver que lidar apenas com os investimentos que ja tem,
venda parte dos ativos com sobrepeso na alocacao de sua carteira, atentando
para a minimiza¢do do Imposto de Renda a pagar.

c. Clubes de Investimento

Clubes de Investimento ndo sdo fundos, mas sua caracteristica de reunir
pessoas em torno de um mesmo objetivo de investimento os aproxima
bastante das caracteristicas dos fundos de renda varidvel. Em esséncia, um
Clube de Investimento é uma pessoa juridica constituida por um grupo de
pessoas que se conhecem ou tém alguma afinidade, visando reunir seus
recursos para efetuarem investimentos em conjunto, compartilhando
estratégias, ideias, dicas e conhecimentos. Esse grupo de pessoas deve seguir
as regras do estatuto do clube, que atende a um padrao normativo



estabelecido pela Bovespa, mas que pode incluir também regras definidas pelo
proprio grupo.

A participa¢do em um clube é um interessante exercicio de aprendizado e
estimulo a conversa sobre investimentos entre amigos, recomendada para
quem esta interessado em investir em agdes mas sente-se inseguro de fazer
isso sozinho. O custo do investimento via clube pode vir a ser menor do que
aquele em que se incorre ao aplicar em fundos de investimento. Em geral, ha
uma taxa de administracdo cobrada pela corretora através da qual o grupo
cadastrara o clube. Ha casos em que os cotistas do clube optam por reservar
uma taxa de administracao adicional para o préprio custeio das reunides do
clube ou para o pagamento de ferramentas que os participantes decidam
contratar.

Envolver-se em um clube de investimento pode ser uma grande fonte de
aprendizado, justamente em funcdo da participagdo direta dos membros.
Teoricamente, é uma boa preparacdo para que o investidor inexperiente
aprenda mais sobre o mercado acionario, visando, futuramente, montar sua
propria carteira individual, se desejar. Porém, é fato que um clube bem
administrado provoca um relacionamento tdo rico que dificilmente alguém
deixa de ser membro para tocar sua carteira propria.

Conheci clubes de condominios residenciais que conseguiram fazer das
antes mondtonas reunides de condominio eventos disputados, ao casar a
reunido com outra sobre o desempenho do clube. Conheci também grupos de
pais de alunos que solicitaram a coordenacdo da escola de seus filhos uma
maior frequéncia nas reunides de pais e mestres apds a cria¢do, pelos pais, de
um clube de investimento para garantir a faculdade dos filhos. Eu mesmo tive
um grupo de alunos, em uma turma de pds-graduagdo, que antes da
formatura decidiu perpetuar o vinculo entre todos, criando um clube de
investimento. As reunides, mensais, aconteciam em bares e choperias.

O ideal é que haja afinidade entre os membros do clube, como empregados
de uma mesma empresa, membros de uma associagdo, atletas de um time,
frequentadores de uma igreja, moradores do condominio, amigos do bairro,
etc. Se ndo houver essa afinidade, até sera possivel criar um clube, mas ele tera
caracteristicas de fundo, perdendo seu principal diferencial - o aprendizado



mutuo.
A abertura de um clube deve respeitar algumas exigéncias estabelecidas pela
Bovespa:

® A carteira de investimentos do clube deve conter, pelo menos, 51%
dos recursos investidos em a¢des ou fundos de a¢des. Porém, se ndo
tiver ao menos 67% da carteira em agdes, os ganhos do clube serdo
tributados segundo a tabela regressiva da renda fixa;

® O clube ndo podera ter mais do que 150 participantes, a nao ser que
seja um clube de empregados e pessoas vinculadas a uma mesma
empresa ou associacao;

e O grupo de cotistas precisa ser composto por pelo menos trés
participantes;

® Nenhum cotista pode ter mais de 40% dos recursos totais
administrados pelo clube;

® O clube deve submeter-se a aprovagio e fiscalizacao da Bovespa e da
CVM, respeitando as normas estabelecidas para seu funcionamento.

A tabela abaixo apresenta as principais diferengas e semelhancas entre
clubes de investimento e fundos de renda variavel.

FUNDOS DE AGCOES CLUBES DE INVESTIMENTO

Feita pelos membros do clube,
Gestao Feita por gestor profissional por meio de um representante
eleito ou rotativo

Feita normalmente por bancos ou empresas

A . - =
dministracao de asset management

Feita por corretoras de valores

Envolvimento Nenhum Duvidas e opinides sao
do cotista compartilhadas regularmente
Estratégia Definida pelo gestor e nao compartilhada Definida pelo grupo de cotistas

IR de 15% sobre os lucros, no
resgate, se o clube mantiver ao

H A o,
Tributacao IR de 15% sobre os lucros, no resgate menos 67% de sua carteira
investidos em acoes
. No minimo, 67% em acbes ou fundos de No minimo, 51% em agbes ou
Carteira

acoes fundos de acoes



Relacoes - Afinidade entre membros de
: Sigilo absoluto
entre cotistas grupos

Nao ha canal de esclarecimento com o
gestor; o prospecto e o0s esclarecimentos do
gerente do banco ou do agente autbnomo
devem ser suficientes

Normalmente, a corretora fornece
um canal de orientagdo para a
estratégia

Duvidas

As cartilhas com orienta¢des para abertura de um clube de investimento,
assim como as normas, fichas de cadastro e modelo de estatuto podem ser

encontradas no préprio site da BM&FBOVESPA.’

Para comecar no mercado de agdes, considerando os trés caminhos
possiveis — carteira prépria, fundos de acoes e clubes de investimento —, nao
me resta duvida de que a maneira que proporciona melhor aprendizado e
maior consisténcia nas escolhas é o investimento por meio de um clube. Das
trés opgdes, o investimento via fundos é, de longe, o mais simples e
conveniente. Mas acredito que unir-se a pessoas proximas e vencer a maior
barreira do investimento em clubes, que é a burocracia inicial para sua
abertura, seja um investimento de tempo com retorno muito interessante,
tanto para seu bolso quanto para suas relacdes pessoais.

d. Como controlar a evolucao de seu investimento em fundos

Sendo uma espécie de condominio dividido em cotas, um fundo é de
propriedade de seus cotistas, na propor¢do do numero de cotas de cada um.
Em geral, investidores iniciantes ndo atentam muito a quantidade de cotas
que possuem, nem ao valor de cada cota. Deveriam, porém, pois o valor da
cota é a principal referéncia do investidor para medir a valorizagdo de seu
investimento.

A légica por tras das cotas é simples, mas requer alguma base matematica
para seu entendimento. Gosto de raciocinar com o seguinte passo a passo:

Data 0: Nasce o fundo. Virios cotistas aportam recursos nesse fundo,
somando o valor de R$ 1 milhdo disponivel para investimentos, dividido em 1
milhdo de cotas de R$ 1 cada. Na data de criagdo de qualquer fundo, cada real
equivale a uma cota. Quem investiu R$ 500, por exemplo, adquiriu 500 cotas
do fundo a R$ 1 cada. Nesse mesmo dia, o gestor decide comprar agdes de



diversas empresas.

Data 1: As agdes se valorizam, gerando um crescimento de 10% no valor da
carteira — saldo final de R$ 1,1 milhdo. O nimero de cotas permanece o
mesmo, mas cada cota passou a valer R$ 1,10, devido aos 10% de aumento no
valor. Quem decidir investir nessa data, comprara (criara, na verdade) novas
cotas de R$ 1,10 cada, pois esse é o valor da cota do fundo no dia. Entao, eu
decido investir, por exemplo, R$ 1.000 no fundo, comprando 909,091 cotas de
R$ 1,10 cada. Essa quantidade de cotas vem da divisdo de R$ 1.000 pelo valor
de cada cota na data.

Data 2: Consulto o valor da cota de meu fundo nos jornais e vejo que ela esta
valendo R$ 1,085 cada. Sabendo, pelo meu controle pessoal, que eu tenho
909,091 cotas desse fundo, basta eu multiplicar a quantidade pelo valor para
saber qual é o valor de meu saldo. Minha conta resulta em R$ 986,36, o que
significa que a carteira de meu fundo se desvalorizou. Posso, entdo, calcular a
rentabilidade de meu investimento e perceber que perdi 1,36%. Esse resultado
¢ obtido utilizando a seguinte férmula:

[ (Valor da cota de hoje) / (Valor da cota na data do investimento) ] - 1
Utilizando os dados da situacao descrita:
[1,085/1,10] -1=0,98636 -1=-0,0136 ou - 1,36%

O conhecimento da logica de cotas torna-se especialmente util para
entender o mecanismo de tributagdo dos fundos de renda fixa, chamado
também de come-cotas. Usarei a mesma linha de raciocinio do exemplo
anterior. Imagine que, na Data 1, eu decidi investir meus R$ 1.000 em 909,091
cotas de um fundo, porém, agora, esse fundo é de renda fixa. Naquela data, o
valor de cada cota também era de R$ 1,10. Chega o ultimo dia ttil de maio, e
o fundo é obrigado a recolher compulsoriamente 15% do lucro de cada
investidor, a titulo de Imposto de Renda. Nesse dia, cada cota esta valendo R$
1,21. Se eu tenho 909,091 cotas, entdo meu saldo bruto no final de maio é de
R$ 1.100.



Como, nesse dia, meu lucro acumulado é de R$ 100 (sobre os R$ 1 mil que
investi), e a aliquota do IR é de 15%, o gestor do fundo automaticamente
recolhera R$ 15 para a Receita Federal. Como? Solicitando ao investidor que
pague? Nao. O gestor do fundo simplesmente vende parte das cotas de cada
investidor, pagando a Receita com o caixa gerado por essa venda. Dai vem o
nome de come-cotas. No nosso exemplo, o calculo ficaria assim:

e E preciso vender a quantidade de cotas que gere R$ 15, ou seja, (R$ 15
/ R$ 1,21) = 12,397 cotas de R$ 1,21 cada;

® Apoés a venda, eu passo a ter menos cotas, devido a “comida” do
imposto. Meu saldo de cotas passa a ser de (909,091 - 12,397) =
896,694 cotas. Como cada cota vale R$ 1,21, basta eu multiplicar a
quantidade que tenho pelo valor unitario para chegar ao saldo de R$
1.085,00, exatamente o que seria esperado apds o come-cotas.

O que assusta alguns investidores no periodo do come-cotas ¢ justamente a
reducdo na propriedade, ou seja, no numero de cotas. Mas esse ¢ justamente o
mecanismo de arrecadagdo do imposto na fonte, quando da aplicacdo em
fundos de renda fixa.

e. Algo mais sobre impostos

O Imposto de Renda dificilmente pega desprevenido o investidor de fundos
que dedica um minimo de atenc¢do aos extratos que recebe. Todo extrato de
fundos apresenta o saldo de cotas, o valor de cada cota, a provisdo para
Imposto de Renda e o saldo liquido. Normalmente, atentamos apenas para o
saldo liquido, mas as demais informag¢des podem ser uteis em certas
situagoes.

Por exemplo, se vocé sabe o valor de cada cota que possui no fundo hoje e
observa o mercado em queda, no dia seguinte ja serd possivel estimar o
impacto da queda sobre seu fundo, simplesmente comparando sua cota com a
cota publicada nos jornais logo cedo. Alids, vocé ndo sabia que os cadernos de
financas dos jornais de economia publicam diariamente as cotas dos
principais fundos de cada instituicdo? Compre um exemplar e confira,



naquelas paginas com nimeros pequenininhos.

Outra informagdo que ndo pode passar despercebida é a provisio para
Imposto de Renda. Ela lhe conta quanto o governo abocanhara do sucesso de
sua estratégia. Acredito que, se as pessoas tivessem uma no¢do clara de
quanto pagam anualmente ao governo, talvez fossem menos lenientes com a
corrupg¢ao e com a ma gestao publica.

No topico anterior, abordei o mecanismo do come-cotas, que afeta fundos
de renda fixa. Cabe destacar que a aliquota do come-cotas serd sempre de
15%, independentemente do prazo de aplica¢ao, com a exce¢ao dos fundos de
curto prazo, cuja aliquota é de 20%. Se, dentro do critério da tributagao
regressiva, seu dinheiro estd investido hda menos de dois anos, vocé perceber3,
em seu extrato, que mesmo no dia seguinte ao come-cotas ainda resta uma
provisdo de Imposto de Renda a recolher. Essa provisio refere-se ao
diferencial de imposto devido, mas nao retido. Por exemplo, se sua aplicacao
existe ha menos de seis meses, a aliquota sobre os ganhos da renda fixa é de
22,5%. Mesmo com o come-cotas, outros 7,5% de seu lucro ficam separados
(apenas no extrato, para fins de controle) para que vocé tenha uma ideia de
quanto pagara se resgatar naquela data. Ao completar seis meses de aplica¢ao,
sua aliquota baixa de 22,5% para 20%. Com isso, 2,5 pontos percentuais da
provisdo voltam a compor seu saldo liquido, diminuindo o imposto a pagar.

Os fundos multimercados, apesar de investirem em uma diversidade grande
de mercados, sofrem a incidéncia da mesma tabela regressiva de Imposto de
Renda que incide na renda fixa, além do come-cotas. Esse é um ponto a ser
considerado se sua estratégia de investimento considera a hipotese de resgate
a curto prazo. Se investir parte de seus recursos em um fundo de agdes e parte
em um fundo de renda fixa, a parcela do fundo de acoes sera tributada apenas
pela aliquota de 15%. No multimercados, toda a carteira tem sua tributagao
variando entre 15% e 22,5%, dependendo do prazo. A mesma critica vale para
o come-cotas. Com dois fundos diferentes, um de renda fixa e outro de acoes,
a parte de sua carteira em renda varidvel nao sofreria a mordida semestral,
permitindo uma multiplicacdo mais eficiente no longo prazo.

f. Explore seu banco ao maximo



Bancos sdo a porta de entrada ao mundo dos investimentos para a maioria
das pessoas. E neles que depositamos nossos primeiros trocados em uma
poupanca ou fundo. E recomenddvel manter uma conta em um banco de
primeira linha e entre os lideres de mercado por pura conveniéncia, para
contar com caixas eletronicos a sua disposi¢do em um nudmero maior de
pontos. No passado, essa era uma das justificativas para abertura de conta em
bancos presentes em mais cidades, como Banco do Brasil, Bradesco e Itat.
Hoje, com a disseminagdo da rede Banco 24 Horas por uma extensdo maior
do territorio, essa conveniéncia passou a ser oferecida também por outros
bancos, o que aumentou a concorréncia entre os maiores.

Quem vive nas grandes cidades deve, por seguran¢a, manter uma segunda
conta-corrente, onde estardo concentrados os investimentos. A escolha dessa
conta nao deve ser feita em razao da conveniéncia, mas sim da eficiéncia dos
investimentos e dos servicos oferecidos. Familias que mantém duas contas
correntes deveriam circular apenas com documentos e cartdes da conta de
movimentacao, e ndo da conta de investimentos, a fim de evitar a exposicao
excessiva a estelionatarios e sequestradores.

Mas, independentemente de sua estratégia para seguranca, algumas dicas
sdo importantes para vocé aproveitar ao maximo os servicos bancdrios:

® Quem investe deve pagar menos tarifas, pois remunera o banco por
meio de taxas de administracao dos fundos e planos de previdéncia.
Alguns bancos propdem regras claras, como isencao de tarifas para
quem investe mais de R$ 50 mil ou R$ 60 mil em seus fundos, com
descontos progressivos até chegar a esse patamar. Na auséncia de
regras, vale a barganha e a unido de contas correntes de casais para
acelerar o caminho para a isen¢ao;

® Alguns servicos oferecidos pelos bancos costumam contar pontos
extras em sua nota de relacionamento com a instituicio, como
contratacdo de seguros e cartdes de crédito. Nao havendo vantagem
clara nas contratacoes destes com outras instituicoes, € preferivel
concentrar tudo em uma Uunica conta, para fortalecer o
relacionamento e obter mais vantagens;



Nem sempre ¢ preciso comprar algo para conseguir mais vantagens. O
uso da internet para verificar saldos e pagar contas normalmente é
isento de tarifas e a contratagdo de débito automatico para seus
pagamentos também soma pontos a seu relacionamento. A maioria
dos bancos ja oferece a possibilidade de abertura de contas digitais,
sem tarifas, para clientes que fazem todas as suas transagdes via
internet e ndo dependem dos servicos de agéncias;

Como os bancos sdo as maiores instituicdes do sistema financeiro, é
neles que vocé encontrara a maior fartura de informagdes e
orientacdes, tanto em cartilhas e folhetos quanto através do site da
instituicdo na internet. A maioria das pessoas subestima essa riqueza
de informagdes, mas quem se propde a vasculhar as fontes oferecidas
encontra explicacdes esclarecedoras sobre fundos, previdéncia,
seguros e crédito;

Se vocé ndo estd satisfeito com o servico oferecido por seu gerente,
recomendam-se duas possiveis solugdes: 1) transferir sua conta para
uma agéncia pouco movimentada do mesmo banco - pode ser que o
problema seja apenas o excesso de clientes ; e 2) pesquisar o que
bancos concorrentes oferecem como diferenciais para té-lo como
cliente;

Ao consultar uma op¢ao de investimento oferecida por seu banco, ndo
deixe de consultar produtos similares da concorréncia e alternativas
para acessa-la sem a ajuda do banco;

Como acontece em qualquer mercado, quanto melhor o cliente, mais
vantagens ele recebe. Lembre-se sempre de checar se, com seu nivel de
investimentos, vocé consegue acessar investimentos mais eficientes
(com taxas mais baratas) do que tem hoje;

As opgdes de investimento oferecidas por um banco costumam ser as
mais convenientes e simples, pois uma das propostas da institui¢ao é
massificar o acesso a produtos de investimento. Além de simplificar,
com a oferta de fundos, o acesso a produtos complexos, toda
informacado chega a vocé juntamente com seus extratos, e seu gerente
o conhece de maneira mais abrangente. Obviamente, mais



conveniéncia significa mais custo. Cabe a vocé analisar se o que paga
ao banco compensa as facilidades oferecidas.

Lembre-se que o acesso a fundos nao ocorre exclusivamente por meio de
um banco em que vocé tenha conta. A contrata¢do de servi¢os prestados por
um agente autdbnomo de investimento é uma alternativa a conta para
investimentos, com o inconveniente de aumentar a burocracia - afinal,
significa mais um cadastro e mais extratos sob sua porta.



Estratégias inteligentes com
Planos de Previdéncia Privada

Assim como os fundos, Planos de Previdéncia Privada também nao devem

ser entendidos como simples alternativas de investimento. Eles sdo, na
verdade, um pacote de servicos e solugcdes do qual os investimentos
constituem apenas uma parte. Além do servico de gestdo de investimentos
que vocé encontra nos fundos em troca de uma taxa de administra¢do, os
Planos de Previdéncia oferecem um amplo servico de planejamento
financeiro e tributario, em troca do pagamento de uma segunda taxa,
conhecida como taxa de carregamento.

Na pratica, ao contratar um Plano de Previdéncia, vocé estd comprando um
servico que selecionara investimentos para vocé, conduzird uma estratégia
para esses investimentos, determinara a disciplina necessaria a manutencao
do plano e ainda permitira que vocé pague menos impostos, se fizer uma boa
escolha. Também com uma boa escolha, vocé podera colher, no longo prazo,
resultados inalcancaveis por meio de fundos com estratégias de investimento
semelhantes. Pretendo mostrar isso com calculos, a seguir.

Para os planos que citarei neste capitulo, a esséncia de funcionamento é a
mesma. Os recursos do investidor serdo investidos em um fundo de
previdéncia, semelhante aos fundos que acessamos através do banco, mas que



¢ especifico para a finalidade de previdéncia. Essa caracteristica traz grande
seguranga, pois todos que investem nesse fundo tém objetivos de longo prazo
- 0 que permite a seu gestor fazer escolhas mais adequadas para um perfil
dessa natureza. Na hora da aplicacdo dos recursos, é cobrada uma taxa de
carregamento sobre o valor de cada aplicagdo, que acontece apenas uma vez;
depois, a rentabilidade sera afetada apenas pela taxa de administra¢do, como
acontece nos fundos tradicionais. O investidor nao pagard impostos até que
resolva sacar o dinheiro. Quando isso acontecer, o imposto a pagar (se
houver) dependera do regime tributario escolhido no inicio do plano e do
valor do saque. Ha casos em que é vantajoso sacar todo o valor, outros em que
¢ recomendavel sacar aos poucos ou usufruir da renda gerada pelo préprio
plano, sob a orientagdo da instituicdo que administra o produto.

Além das vantagens matematicas que os planos de previdéncia podem
trazer, existem também vantagens estratégicas para a protecdo da familia. Os
recursos totais acumulados sdo disponibilizados imediatamente aos
beneficiarios declarados pelo poupador em caso de morte ou invalidez do
mesmo, sem entrar em inventario, nos planos do tipo VGBL. Além disso, os
beneficiarios ficam isentos do Imposto de Renda, em caso de heranca. Essas
caracteristicas fazem com que os Planos de Previdéncia sejam encarados
também como uma espécie de seguro de vida.

Nao me resta duvida de que Planos de Previdéncia Privada sio a maneira
mais simples e segura de enriquecer. Provavelmente, ndo ¢ a maneira mais
rapida, mas a seguranca ¢ inquestionavel. Obviamente, se vocé se considera
um investidor ativo, conhecedor do mercado e das melhores oportunidades,
nio precisa pagar taxas de servicos para construir sua riqueza, e sua
rentabilidade diferenciada pode até superar o beneficio fiscal obtido pela
previdéncia. Mas, tenho certeza, para a grande maioria das pessoas um Plano
de Previdéncia é a solugdo mais eficaz para garantir o futuro.

a. Dois produtos, quatro estratégias

Quem decidir contratar o servico de constru¢do automadtica de riqueza
oferecido pelos Planos de Previdéncia Privada tera que fazer duas importantes
escolhas. Provavelmente, serdo as escolhas mais importantes de sua vida



financeira, que impactardo sensivelmente seu poder de consumo no futuro e a
vida de sua familia. Basicamente, o investidor tera que optar entre dois
produtos disponiveis, conhecidos pelas siglas PGBL e VGBL, e duas maneiras
diferentes de pagar o Imposto de Renda em cada produto. Sdo quatro
possiveis caminhos.

Dos produtos e suas caracteristicas, temos:

1. Plano Gerador de Beneficios Livres (PGBL) - é o plano que oferece
ao poupador o beneficio de abater ou restituir, na Declaracio de
Imposto de Renda do ano seguinte ao que aplica, os impostos pagos
sobre a renda que foi poupada. Esse beneficio se limita a 12% da renda
anual tributavel do poupador, e s6 pode ser obtido por quem
contribui regularmente para a previdéncia publica (INSS) e declara
seu Imposto de Renda pelo modelo completo de declaragdo - aquele
que permite detalhar as despesas dedutiveis e abaté-las da renda anual
para fins de calculo do imposto. Por exemplo, quem ganha R$ 100 mil
por ano teoricamente sofre uma reten¢ao na fonte de 27,5% de IR, ou
R$ 27.500 por ano, se nao tiver despesas dedutiveis. Ao aplicar R$
12.000 (ou 12% da renda) em um PGBL, a pessoa passa a ter direito a
restituicao de 27,5% sobre este valor, recebendo, no ano seguinte, uma
restituicio de R$ 3.300 (0,275 x 12.000). Sem contar com um PGBL,
esse dinheiro jamais voltaria a seu bolso, pois iria para os cofres do
governo. Futuramente, ao resgatar seus investimentos, o Imposto de
Renda a pagar dependera do regime tributdrio escolhido pelo
poupador na contratagdo do plano e sera sobre o total resgatado, e
nao apenas sobre o lucro obtido com o investimento. Por esse motivo,
considera-se que o abatimento de IR é uma postergacdo de impostos,
€ N30 uma isencao.

2. Vida Gerador de Beneficios Livres (VGBL) - nio oferece a vantagem
da postergacao de impostos tipica do PGBL, o que faz deste produto
uma espécie de aplicagdo programada, porém com as vantagens
tributdrias no resgate e a liberacdio de inventdrio. E o Plano de
Previdéncia adequado para quem nao paga IR como pessoa fisica



(profissionais liberais e empresarios, por exemplo), ou para investir os
recursos que ultrapassem 12 % da renda anual. Futuramente, ao
resgatar seus investimentos, o Imposto de Renda a pagar dependerd
do regime tributario escolhido pelo poupador na contratagdo do plano
e serd apenas sobre o lucro obtido com o investimento, e ndo sobre o
total resgatado, como acontece no PGBL. Ao confrontar um VGBL
com fundos de renda fixa e multimercados tradicionais, a aparente
desvantagem imposta pelo custo de carregamento deve ser comparada
com a significativa desvantagem do come-cotas imposta a esses
produtos.

As duas possiveis escolhas quanto ao pagamento do Imposto de Renda sao:

1. Regime de Tributa¢ao Regressivo

Caracteriza-se por beneficiar quem mantém seu plano no longo prazo, pois
proporciona aliquotas de Imposto de Renda decrescentes, de acordo com o
prazo em que oOs recursos permanecerem investidos antes de serem

resgatados:
TEMPO DE ACUMULACAO ALIQUOTA
0 -2 anos 35%
2 — 4 anos 30%
4 — 6 anos 25%
6 — 8 anos 20%
8 — 10 anos 15%
Acima de 10 anos 10%

Essa tributagdo ¢ sobre os lucros do VGBL ou sobre o total resgatado em um
PGBL. Quem opta pelo regime de tributagio regressiva do IR deve considerar
que a tributacio é na fonte e definitiva, dependendo exclusivamente do prazo
de aplicacao, ndo podendo ser deduzida das futuras declaracoes anuais de IR.

No momento do resgate, a incidéncia de Imposto de Renda dependera do
tempo acumulado de cada contribuicdo até a data do resgate — para cada
contribuicdo, incide uma das aliquotas da tabela acima. Por exemplo, se o



participante resgatar apds cinco anos de permanéncia no plano
previdenciario, sobre as 24 ultimas contribuicdes anteriores ao resgate
incidira aliquota de 35%; sobre as contribuicdes feitas entre 2 anos e 4 anos
anteriores ao resgate incidira aliquota de 30%, e assim por diante.

2. Regime de Tributac¢do Progressivo

Ao optar por este regime, os recursos aplicados se acumulardo sem qualquer
retencdo de impostos — como no Regressivo - e, ao resgatar, a aliquota
incidente sobre os lucros, no caso do VGBL, ou sobre o total resgatado, no

caso do PGBL, seguir4 a tabela progressiva vigente' de Imposto de Renda da
Receita Federal, como a utilizada para a declara¢do de renda em 2013:

BASE DE CALCULO PARCELA A DEDUZIR

ALIQUOTA %

MENSAL EM R$ DO IMPOSTO EM R$
Até 1.710,78 - -

De 1.710,79 até 2.563,91 7,5 128,31

De 2.563,92 ate 3.418,59 15,0 320,60

De 3.418,60 ate 4.271,59 22,5 577,00

Acima de 4.271,60 27,5 790,58

Apesar da retengao do tributo ser na fonte e no momento do resgate, ela
nao ¢é definitiva, pois pode ser deduzida até seu valor total na declaracao anual
de IR, se o total de rendimentos, incluindo os saques do plano de previdéncia
no regime progressivo, estiverem na faixa de isencdo da tabela da Receita
Federal.

Por exemplo, imagine que vocé esteja planejando obter uma renda de R$
5.000 mensais ou R$ 60.000 anuais em sua aposentadoria, ja considerando a
aposentadoria do INSS. Muitos pensam que, nessa faixa de renda, terdo que
pagar uma aliquota de 27,5% no regime progressivo. Porém, se na
aposentadoria suas declaracdbes anuais de IR forem feitas pelo modelo
completo, sera possivel abater da renda suas despesas dedutiveis. Podemos
considerar que:

e Em 2013, contribuintes com mais de 65 anos de idade tinham isenc¢do



sobre rendimentos até R$ 19.645,32. Em outras palavras, deduz-se
esse valor dos rendimentos anuais antes de identificar a aliquota de IR
a pagar;

® L possivel abater da renda tributdvel um valor por dependente.
Podemos considerar que, na aposentadoria, a0 menos o conjuge serd
um dependente a declarar. Em 2013, esse valor era de R$ 1.974,72
anuais por dependente;

® Qutro tipo de despesa dedutivel é o gasto com médicos e planos de
saude. Se um casal gastar R$ 1.500 mensais com plano de saude,
podera abater esse valor de sua renda tributavel — no caso, R$ 18 mil
por ano.

Utilizando os critérios de 2014, a renda tributdvel nio seria de R$ 60 mil,
mas sim de:

R$ 60.000,00
(-) R$ 19.645,32
(-) R$1.974,72
(-) R$ 18.000,00

R$ 20.379,96 ou R$ 1.698,33 mensais

Perceba que, no exemplo, a totalidade da renda mensal tributavel estd na
faixa de isencdo. E sobre esse valor que incide a tabela da pagina 210, com
aliquota zero para valores até R$ 1.710,78. E uma vantagem significativa
diante da tributagdo de 10% da renda total, no caso de um PGBL, ou dos
lucros do VGBL. Isso, para um aposentado com renda de R$ 5 mil mensais.

b. Qual investimento é mais rentavel?
Essa simples pergunta exige uma ampla reflexdo. Nao ¢é tarefa simples
responder, pois:

® Se considerarmos que o beneficio obtido com a restituicao do imposto
pago sobre o valor aplicado no PGBL sera aplicado assim que for



restituido, o poder de acumula¢do do PGBL passa a ser 12% superior
ao de outros produtos de investimento imediatamente;

® Naio se pode desprezar a taxa de carregamento, que “rouba” boa parte
da for¢a multiplicadora logo no instante da aplicaco;

® A possibilidade de pagar os impostos apenas no resgate constitui-se
em uma enorme vantagem sobre os fundos de renda fixa e
multimercados, no longo prazo — mas essa vantagem existe também
nos fundos de renda variavel;

e Qutra vantagem inquestionavel, que é a possibilidade de ndo pagar
Imposto de Renda no futuro, também beneficia quem investe em uma
carteira de agdes e pensa em vender ndo mais do que R$ 20 mil
mensais na sua aposentadoria;

e O IR pago na fonte ao resgatar recursos de fundos que nao sejam de
previdéncia no regime tributario progressivo ndo pode ser deduzido
na declaracdo anual de IR.

Fiz uma simulac¢do da evolucao do saldo acumulado de investimentos feitos
em diferentes produtos, considerando para todos eles a mesma
rentabilidade, de 8% ao ano, e 0 mesmo prazo de investimento, de trinta
anos. Parti da hipotese de que a renda mensal do poupador é de R$ 4.167 e
que ele decidiu poupar 12% da renda, ou R$ 500 mensais. Veja o resultado:

PGBL NO PGBL NO VGBL NO VGBL NO FUNDO DE FUNDO

DESCRICAO MODELO MODELO MODELO MODELO RENDA DE

PROGRESSIVO REGRESSIVO PROGRESSIVO REGRESSIVO FIXA ACOES
Contribuicdo Mensal 500 500 500 500 500 500
Valor restituido 138 138 - - - -
Aporte Total (liquido
de 2% de 625 625 490 490 500 500
carregamento)
Saldo em 30 anos,
rentabilidade de 8% 885.654 885.654 694.630 694.630 566.711 708.807
a.a.
Resgate Liquido Total 648.299 788.232 558.336 637.625 566.711 629.486

. . C ~ . 2 o~ /
Algumas simplifica¢des foram feitas® para ndo tornar os calculos
excessivamente complexos, mas os resultados obtidos sdo bem préoximos do



que seria obtido na pratica. Considerei que o beneficio fiscal do PGBL ¢
reinvestido em um VGBL, pois ndo ha vantagem em aplicar mais de 12% da
renda no primeiro. O fundo de renda fixa ndo sofre incidéncia de IR no
resgate, pois o imposto é pago “ao longo da vida”, pelo come-cotas. Algumas
conclusdes interessantes podem ser obtidas:

® O poder de acumulagdio do PBGL ¢ sensivelmente superior ao de
outras modalidades, devido ao valor restituido e aplicado;

® O regime de Tributacdo Progressiva penaliza sensivelmente os saldos
dos PGBLs e VGBLs, porém nao se deve esquecer que a simulacdo foi
feita para um resgate total. Com resgates mensais e considerando a
possibilidade de isencdo de IR, pode-se considerar que o saldo bruto
de R$ 694.630 do VGBL ¢ superior ao saldo liquido de R$ 629.486 do
fundo de agdes, pois ndo ha como evitar o IR no resgate do fundo;

® O desempenho do fundo de renda fixa é extremamente prejudicado
pelo efeito do come-cotas. Ele sé é mais eficiente do que o VGBL
Progressivo se o aplicador da previdéncia precisar sacar o valor total
de uma vez;

® O PGBL na tributagdo progressiva mostra-se como a alternativa mais
rentavel para o caso de saques mensais de reduzida tributacao, se o
poupador conseguir uma aliquota REAL de Imposto de Renda
inferior a 10% - o que nao é dificil.

Atente para o fato de que essa é apenas uma simulacdo, considerando a
mesma rentabilidade para todos os produtos, o que é impossivel acontecer. Se
a rentabilidade de seu PGBL ou VGBL for comparada com a de um fundo de
investimento com carteira similar, provavelmente o fundo sera mais rentavel,
pois as taxas de administracdo dos fundos de previdéncia costumam ser
maiores do que as de fundos tradicionais. Além disso, a rentabilidade
divulgada nao é sobre o valor que saiu de sua conta, mas sim sobre o que foi
aplicado apds pagar a nada modesta taxa de carregamento. Essas diferengas
provavelmente ndo sdo suficientes para o fundo de renda fixa ultrapassar os
Planos de Previdéncia, ao menos em um periodo de 30 anos. Em quinze anos,



talvez a histdria seja bem diferente.

Podemos também considerar a rentabilidade de 8% muito baixa para um
fundo de agdes, e ¢ mesmo para uma perspectiva de longo prazo. Porém, caso
aconteca um longo ciclo de turbuléncia nos mercados acionarios, é provavel
que os juros elevem-se consideravelmente. Por isso, nao gosto de projetar o
rendimento das a¢cdes muito descolado do da renda fixa: 10% a 12% ao ano é
uma faixa de rentabilidade aceitavel para a bolsa de uma economia saudavel,
no longo prazo.

c. Qual estratégia é melhor?

A opgdo pela tabela progressiva ou pela regressiva terd de ser feita quando o
participante aderir ao Plano de Previdéncia. Para decidir qual lhe sera mais
vantajosa, ¢ necessario projetar o momento de sua saida do plano. Para quem
receber os menores beneficios de aposentadoria (abaixo da faixa de isencao da
tabela progressiva), a tabela progressiva tende a ser mais benéfica, pois a
tributacdo pode até chegar a zero.

Ja para quem permanecer por mais tempo no plano de previdéncia, ou para
quem planeja se aposentar com beneficios maiores, a tabela regressiva tende a
ser mais benéfica, pois a aliquota final média estara bem préxima a 10%,
porém sem possibilidade de dedu¢ao na declaragao anual de ajuste.

Trata-se de apenas dois produtos, com duas estratégias tributarias para cada
um. Apesar de contarmos com apenas quatro possibilidades, o nimero de
varidveis envolvidas conduz a uma orienta¢do pouco objetiva: cada caso deve
ser analisado individualmente, de preferéncia por um corretor de previdéncia
experiente. Mas algumas situagdes podem ser destacadas para sua reflexao:

® Ao contratar um Plano de Previdéncia no regime regressivo de IR,
vocé deve ter a certeza de que ndo resgatara seus recursos a curto ou
médio prazo, pois, caso contrario, pagara um imposto elevado. No
caso do PGBL, podera até receber menos do que aplicou, pois a
tributacao é sobre o saldo total;

® Ao fazer projegdes para um plano adequado a sua aposentadoria, as
maiores davidas certamente ndo sio aquelas relacionadas a carteira do



fundo ou as caracteristicas do plano, que sdo bastante confiaveis, mas
sim aquelas relacionadas a sua situacao fiscal futura;

e Como é dificil prever sua situacdo fiscal futura e, consequentemente, a
aliquota do IR do regime progressivo, provavelmente a melhor
escolha a ser feita em termos de Plano de Previdéncia é contratar dois
planos, que, na média, assegurem uma situagdo vantajosa ao menos
para a metade de seu patrimonio. Por exemplo, vocé pode travar parte
de sua tributacdo em 10% pelo regime regressivo e contratar um plano
pelo regime progressivo para contar com a possibilidade de isencéo;

® Por se tratarem de produtos tipicamente de longo prazo, ¢
perfeitamente aceitdvel que a opgdo do poupador seja pelos chamados
planos de carteira composta, o equivalente a fundos multimercados ou
balanceados, com uma participacdo menor em renda varidavel. Ha
muitas op¢des no mercado, incluindo planos que comecam mais
arrojados, com grande participagdo em agdes, mas que vao reduzindo
essa participacdo a medida que o participante envelhece. A
participa¢do maxima em renda varidvel é de 49% para Planos de
Previdéncia;

® Quem pensa em contar com um Plano de Previdéncia para custear a
faculdade dos filhos, ou mesmo para garantir o futuro deles,
encontrara nos VGBLs com tributacdo progressiva uma excelente
alternativa. O plano pode ser feito em nome do filho, permitindo que,
futuramente, os saques sejam feitos com boa certeza de isencao de
impostos;

® Dependendo de sua situagdo fiscal futura, vocé pode colher um duplo
beneficio fiscal. Ao optar por um PGBL no regime progressivo, vocé
abate o IR atual, aplica recursos que ndo seriam mais seus (a
restituicdo do IR) e ainda pode deixar de pagar impostos nos saques
futuros, dependendo da dedutibilidade de sua declaragdo anual.

d. Cuidados na hora da negociacao
Como vocé deve ter percebido, o sucesso de um plano de previdéncia
depende essencialmente da negociagao feita no momento da contratagdo. Por



isso, alguns pequenos cuidados podem fazer a maior diferenca na hora de
colher os frutos.

Nao escolha seu produto sozinho. Conte sempre com um corretor de
seguros e previdéncia. Por mais que seja um vendedor, ¢ ele quem conhece
detalhadamente as oportunidades que os planos podem oferecer,
principalmente quanto a vantagens tributarias e em caso de inventario e
heranca.

Analise cuidadosamente o contrato do plano antes de assina-lo. Verifique se
ha penalidades para resgates antes da data prevista, restricoes a mudanga de
plano no meio do caminho e condi¢cdes impostas para que vocé obtenha taxas
melhores.

Taxas de administracdo aceitaveis para planos de renda fixa costumam estar
entre 1% e 1,5% ao ano. Para planos compostos, entre 1,5% e 2,5%. Quanto
mais dinheiro vocé planejar aportar, menos deve pagar em taxas.

E na taxa de carregamento que estd a brecha para negocia¢des, pois ¢ dela
que sai a comissao do corretor. Se pesquisar diversos produtos, vocé
encontrara desde taxas que comecam elevadissimas, mas que decaem com o
tempo, até planos que isentam de taxas, mas que cobram uma multa elevada
em caso de saida precoce. Pesquise e ndo aceite pagar muito, barganhe no
carregamento. Se pagar caro, que seja por um planejamento impecavel
montado pelo seu corretor.

Considere também a possibilidade de fazer planos em nome dos filhos, para
obter com grande dose de certeza a isen¢do tributdria no momento da
faculdade. Se vocé ja tem filhos, mas ainda ndo tem uma reserva financeira de
pelo menos vinte vezes os gastos mensais da familia, ndo descarte a ideia de
contratar um VGBL somado a um seguro, para garantir que a faculdade dos
filhos esteja assegurada mesmo em caso de vocé vir a faltar.

e. A oportunidade dos planos fechados

Planos empresariais, conhecidos também por fundos de pensdo ou planos
fechados pelo fato de terem seu acesso limitado a pessoas vinculadas a uma
empresa, associacdo ou entidade associativa, tendem a ser uma das mais
interessantes e seguras alternativas de construgao de riqueza. Em esséncia, sdo



Planos de Previdéncia com algumas caracteristicas vantajosas para o

participante, cujos investimentos costumam ser regulares e automaticos

(desconto em folha, cobran¢a em mensalidade ou similares).

As caracteristicas que os distinguem de planos abertos, em geral, sdo as

seguintes:

Taxa de administra¢ao — em geral, é um pouco menor do que as de
planos de previdéncia abertos, pois a gestdo é simplificada e em escala;
Taxa de carregamento - na maior parte dos casos, ndo é cobrado
carregamento. Quando hd a taxa, ela tende a ser bem menor do que a
de planos abertos;

Carteira de investimentos - a quase totalidade dos planos fechados
possui  carteiras  extremamente  conservadoras, investindo
exclusivamente em renda fixa. Provavelmente, a razdo seja a
preocupagio da empresa em nao correr o risco de apresentar uma
variagdo negativa na rentabilidade, o que poderia até ensejar agdes
trabalhistas;

Contrapartida - a maioria dos planos empresariais oferece algum
tipo de contrapartida sobre o investimento feito por seus funcionarios.
Por exemplo, hd empresas que, para cada R$ 1 investido pelo
funcionario, acrescentam R$ 0,50. A maior parte dos casos de
contrapartida ¢ do tipo 1 + 1, mas ha empresas que chegam a oferecer
contrapartida de R$ 2 ou mais, normalmente para seus executivos. A
participacdo da empresa é limitada a um percentual do saldrio do
funcionario, que costuma estar entre 3% e 8% dos ganhos mensais;
Caréncia - quando a esmola é demais, o santo desconfia. Quanto mais
interessante é a contrapartida da empresa, maior tende a ser a
caréncia, que ¢é a exigéncia de que o funciondrio permanega na
empresa por um prazo minimo para ter direito a retirar a proporg¢ao
correspondente ao que a empresa depositou. Esse prazo costuma ser
de cinco anos, mas ha empresas com escalas decrescentes, em que
quanto mais tempo o funciondrio permanecer vinculado a empresa,
maior serd a bolada a receber na aposentadoria.



As caracteristicas vantajosas decorrem do fato de Planos de Previdéncia
serem apenas mais um produto negociado dentro da grande variedade de
produtos financeiros que uma grande empresa ou associagdo contrata junto a
um banco: folha de pagamento, cobranga, financiamentos, leasing, seguros,
investimentos, emissao de debéntures, remessas internacionais e cartdes de
crédito corporativos sdo alguns deles. Diante do grande volume de receitas
obtido pela institui¢do financeira com clientes desse tipo, ¢ um bom negdcio
oferecer também margens reduzidas em um produto que interesse ao cliente
ou as pessoas vinculadas a ele.

Além disso, a seguradora que administra o Plano de Previdéncia pode abrir
mao de grande parte da receita, em fun¢ao da facilidade de administrar uma
grande carteira de associados ou funciondrios com perfis semelhantes e sem
necessidade de investimento continuo na captacao desses clientes.

A titulo de exemplo, imagine que o funciondrio de uma determinada
empresa, com renda bruta de R$ 1.000 mensais, ¢ convidado a participar do
seguinte plano:

® cle pode contribuir com um plano com taxa de carregamento zero e
taxa de administracdao de 1%j;

® a empresa aporta R$ 1 para cada R$ 1 que ele aportar, limitado a 5%
de sua renda (ou seja, R$ 50);

® para ter direito a parte que a empresa deposita, ele precisa permanecer
10 anos vinculados a ela. Se ficar pelo menos 5, tera direito a metade
da participagdo da empresa;

® se ele desejar, pode investir mais de 5% da renda no plano, mas o
excedente nao serd premiado com a contrapartida da empresa.

Se esse funciondrio aceitar ter os descontos mensais de R$ 50 em seu
contracheque, e supondo que a carteira do fundo rendera uma média de 9%
ao ano, apos vinte anos ele tera uma reserva financeira, ainda nao tributada,
de R$ 57.266. Se optasse por um plano individual, com taxa de carregamento
média de 3% e taxa de administragdo de 2% ao ano, ele acumularia apenas R$
22.099 no mesmo periodo. Lembre-se: estamos tratando de um trabalhador



com renda de apenas R$ 1 mil mensais.

E essa discrepancia positiva que faz dos planos fechados uma oportunidade
imperdivel, ao menos na faixa de valores em que a empresa investe sua
contrapartida. Na pratica, o investimento passa a ser 0 mesmo que uma
compra de saldrio, pois aqueles que investem ganham mais da empresa.



Estrategias inteligentes com imaoveis

Se o propdsito deste livro é ajudar seus leitores a fazerem boas escolhas em

seus investimentos, ele ndo poderia deixar de abordar a modalidade de
investimento mais popular e abrangente no Brasil, que é o investimento em
iméveis. O entendimento desse tipo de investimento é simples. H4 quem
compre bens imoveis como casas, terrenos e edificios contando com sua
valorizagdo ao longo do tempo, e ha quem compre um apartamento ou sala
comercial com o objetivo de obter uma renda mensal de aluguel.

Se vocé perguntar a seus pais se imoveis sdo uma boa alternativa de
investimento, provavelmente ouvird uma incisiva resposta afirmativa.
Durante muitas décadas, comprar um imovel foi, por si sd, um o6timo
negdcio. Primeiro, porque até pouco tempo atras havia escassas alternativas
de investimentos para quem tinha poucos recursos. Era muito mais facil
comprar um terreno e, aos poucos, levantar as paredes de acordo com as
sobras de caixa. O segundo motivo era o fato de que bens reais, como imdveis,
eram uma alternativa segura de manter seu patrimonio sem que este fosse
devorado pela inflagdo. Finalmente, uma economia em franco crescimento
nas ultimas décadas, como a brasileira, fez dos imodveis um excelente
investimento. Era sé comprar um terreno no campo ou em um bairro
distante e esperar o desenvolvimento urbano abracar sua propriedade.



Por essas trés razdes, aqueles que compraram terrenos e casas ha mais de
vinte anos orgulham-se do magnifico patrimdnio formado. E, obviamente,
tendem a orientar seus filhos a fazerem o mesmo. O investimento em imdveis
sempre esteve associado a ideia de seguranca, como o investimento em ouro,
pois mesmo as piores crises ndo sdo suficientes para que esse tipo de ativo
deixe de ter algum valor significativo. Afinal, por pior que seja a crise, ao
menos de um teto para morar as pessoas precisarao, e pagarao por ele.

a. Riscos existem

Como investimento propriamente dito, os imdveis nao sao tao seguros ou
livres de risco quanto aparentam ser. Como afirmei no Capitulo 1, a era do
ganho facil com imdveis ficou para tras. Os riscos no mercado de iméveis nao
sdo nada despreziveis, principalmente se considerarmos a reduzida
rentabilidade média desse tipo de ativo. A valoriza¢do dos imdveis ndo é certa
e depende de projetos de infraestrutura dos governos locais e investimentos
da iniciativa privada na regido. Dependendo das obras nos arredores, imoveis
podem tanto valorizar-se quanto desvalorizar-se. Além disso, o preco dos
imdveis ndo deixa de ser suscetivel a crises. Quando os juros da economia
sobem, os investidores preferem investir em titulos em vez de investir em
bens; por isso, os precos dos imdveis caem durante periodos de alta nos juros.
Da mesma forma, quando os juros da economia caem, a economia se aquece e
os precos dos imdveis sobem.

Nem todo imével é um bom investimento. Ha imoveis sendo construidos
em bairros ja maduros, nas grandes cidades, com inumeros servicos
disponiveis nas redondezas e pouco espaco para novas constru¢des proximas.
Iméveis desse tipo custam caro, porém tendem a se valorizar menos do que
outras alternativas.

Da mesma forma, loteamentos em cidades menores ou nos arredores de
grandes cidades nem sempre significam boas oportunidades de investimento.
Se a urbanizacdo ou o desenvolvimento demorarem a chegar a essas
localidades, vocé vera seu investimento render muito menos do que se
estivesse na segura e rentdvel renda fixa oferecida por meio de bancos e
corretoras.



Para quem prefere o aluguel, dependendo das caracteristicas do imoével, os
ganhos com a locagdo ficam entre 0,50% e 1,20% do valor do imdvel ao més,
antes de descontar o Imposto de Renda. Imoveis residenciais sdo menos
rentaveis que os comerciais. Porém, um imoével alugado impde o risco de o
inquilino precisar sair e o investidor ter que arcar com os custos de
manuteng¢do e impostos. Além disso, ao investir em imoveis vocé também
deve levar em conta a sua baixa liquidez: se precisar vendé-los com urgéncia,
podera encontrar dificuldades.

Para minimizar esses riscos, alguns cuidados devem ser tomados. O Procon

costuma disponibilizar, em seu site, algumas orientacGes para evitar
problemas ao efetuar uma compra, contratar um servico ou mesmo assinar
um contrato. Esteja atento, principalmente aos detalhes quanto a escolha do
imoével e quanto as orientacdes de seu corretor de imdveis.

Cuidados quanto a escolha

1. Atente para a localizacdo. Evite imdveis proximos a viadutos, favelas,
poluicdo excessiva, ruido excessivo e falta de drvores. E fator positivo
para posterior revenda a infraestrutura de servicos do bairro, como
supermercados, parques, escolas, comércio e transporte publico.
Quanto melhor a qualidade de vida do local, maior a probabilidade de
preservagdo do valor. Os imoveis localizados em regides residenciais
com servicos sdo os mais faceis de alugar, e a precos melhores.

2. Pesquise as perspectivas de crescimento. Consulte mais de uma imobilidria
sobre as perspectivas da regido que vocé esta prospectando, e ndo
deixe de consultar também o Plano Diretor publicado pela prefeitura
do municipio. Regides que receberdo melhorias sdo certeza de
valorizacdo, desde que o imoével seja beneficiado, e ndo prejudicado,
pelas melhorias. Se, ao comprar seu imével, vocé optar por um bairro
com muitos terrenos disponiveis, que tende a receber melhorias, ainda
sem supermercados prdoximos, sem servicos como locadoras,
academias e cabeleireiros, melhor ainda. O desenvolvimento de sua
regido aumentara naturalmente o preco de sua propriedade. Cidades



proximas a grandes capitais tendem a crescer junto com elas,
formando uma unica metrépole no futuro. Atente para qual lado a
cidade cresce, e procure alternativas nessas regides de crescimento.
Isso, obviamente, se vocé ndo quiser a propriedade para seu repouso
de final de semana - o que deixa de ser considerado um investimento.

Estude o mercado. O site do Secovi~ é fonte riquissima de dados do
mercado, estatisticas e pesquisas que podem ser decisivas para um
bom negécio imobiliario. Entre as informagdes disponiveis estdo
dados sobre crescimento habitacional e urbanizacdo, informacgodes
sobre financiamentos, pesquisa mensal de locacdo, pesquisa do
mercado imobilidrio, analise de precos de materiais e mao de obra e
balan¢os do mercado imobiliario.

Na falta de crescimento, esteja entre os poucos. Em regif)es com escassez de
terrenos para novos empreendimentos, os imdveis existentes mantém
as perspectivas de forte valorizacdo por muito tempo, desde que a
localizagdo mantenha-se nobre. Terrenos e imdveis em regides com
poucas op¢oes sao tratados com o valor conferido as raridades.

A regra é clara. Imdveis comerciais sao mais rentaveis e de menor risco
que imoveis residenciais. Estes, por sua vez, tém mais liquidez e
tendem a se valorizar mais do que terras e imdveis de veraneio.

Ouca seu corretor. Se ele sugerir a consulta a 6rgaos publicos e cartérios -
ele deveria fazer isso, pois ¢ orientagdo do Creci -, ndo negligencie
esse conselho, mesmo se tiver que arcar com algum custo. Nao corra o
risco de descobrir tardiamente alguma pendéncia que impeca a
transferéncia do bem para o comprador. O corretor de imoveis, além
de aproximar compradores de vendedores, tem a responsabilidade de
dar mais seguranca a negocia¢ao, para ambos os lados.

Peca o curriculo. Os histéricos da construtora e do arquiteto fazem
diferenga na valorizagdo do imovel depois de pronto. Evite projetos
muito inovadores e empresas desconhecidas.

Atente ao preco e também aos custos. Nao se iluda com a rentabilidade antes
de verificar todos os custos de compra e venda do bem, como
corretagem, escritura, registro em cartorio e ITBI - Imposto de



Transmissao de Bens Imoéveis. Assim como acontece na negociagao de
acoes, o impacto dos custos pode tornar o giro excessivo uma
estratégia menos eficiente do que a opcao seletiva por imdveis que se
valorizardo no médio prazo.

Cuidados com quem o orienta

Se vocé ndo quiser assumir riscos desnecessarios na hora de negociar um
imdvel, a recomendagdo é que conte sempre com um corretor para orienta-lo
e para providenciar a documentag¢do dentro de padrdes aceitos pelo mercado
e recomendados pelo Creci. Este é o profissional mais capacitado para isso.

Porém, vocé ndao pode desprezar dois fatos importantes: primeiro, que ele
esta atendendo tanto a um comprador quanto a um vendedor, e ambos
esperam que ele lhes faga o melhor negdcio; segundo, que ele é um vendedor
e, como tal, ganha suas comissdes sobre o valor de venda. E dificil acreditar
que ele batalhara para garantir a um comprador - o investidor, no caso - a
melhor oportunidade de preco possivel. Ele certamente batalhara pela
oportunidade que gerara a melhor comissao para ele. Por isso, tenha em
mente os seguintes truques de corretores na hora de prospectar os imdveis em
que investird seu precioso capital:

® Se um corretor tem diversos imdveis a venda, jamais ele lhe
apresentara no primeiro contato o imovel que é mais atraente, mais
bem localizado ou com maior potencial de valorizagdo. Sempre as
primeiras oportunidades oferecidas serdo aquelas que ele estd com
dificuldade de vender ha alguns meses. Portanto, nada de fechar
negdcio no primeiro contato, mesmo que lhe pareca atraente;

® A orientacdo anterior vale também para lancamentos de condominios.
O chamado espelho de vendas, que mostra as unidades ainda
disponiveis, jamais mostra uma informacgéo real. O que ele mostra sao
as unidades que devem ser priorizadas pelos corretores no inicio das
vendas, para que nio fiquem “micadas” por muito tempo. Os iméveis
de maior atratividade serdo disponibilizados em data posterior, para
venda com aumento no valor da tabela. Quando visitar um plantao de



vendas, principalmente em um langamento, insista nas unidades de
que vocé gostar mais. Geralmente, as que estdo disponiveis costumam
ter algum sinal no espelho de vendas, como um adesivo de “vendido”
colado torto ou em posi¢ao fora do padrao ou com cor ligeiramente
diferente;

e Negocie a corretagem antecipadamente. Barganhar a corretagem
depois de finalizado o negécio ou para ajudar a chegar no preco da
contraparte ¢ uma atitude extremamente deselegante, afinal o
profissional trabalhou com base em uma expectativa de ganho.
Porém, se essa expectativa ndo for conhecida por ambas as partes,
alguém se sentird lesado na hora do pagamento;

e Evite estabelecer de antemao um preco para compra ou venda de um
imdvel, a ndo ser que vocé seja um profundo conhecedor do mercado.
Ha corretores que, em vez de praticarem a corretagem, atuam como
simples intermedidrios. Procuram pagar o minimo para vendedores e
cobrar o maximo dos compradores, ficando com uma gorda comisséo,
geralmente bastante superior a média de mercado - que fica entre 5%
e 8% do valor da venda, ou menos para imdveis de grande valor.
Procure corretores experientes e solicite que seu imodvel seja
negociado pela melhor condic¢do possivel;

e Nao pergunte a um corretor de imoveis se ele acredita que a regido em
que vocé esta comprando um imoével tende a se valorizar ou se a
revenda sera facil. A resposta sempre serd que sim, afinal ele lucrara
com a venda da propriedade. Obtenha informacdes desse tipo em
fontes isentas, como os sites da prefeitura municipal e do Secovi,
institutos de estatisticas ou matérias jornalisticas.

b. Oportunidades nao faltam

Onde ha riscos, ha rentabilidade. Por isso, ndo faltam verdadeiras
oportunidades no mercado imobilidrio, principalmente se esse mercado
estiver crescendo intensamente. Comprar imdveis na planta, com uma
escolha criteriosa da construtora e pensando na revenda apds a entrega das
chaves, j4 é um bom investimento. E provavel que, ao fazer uma compra na



planta, vocé pague entre 20% e 40% menos do que pagaria pelo imoével ja
pronto, ou menos ainda no caso de imédveis de alto padrao.

Nao existe magica. Ao comprar na planta, vocé assume alguns riscos. A
obra pode ndo ser iniciada, a construtora pode ter problemas legais, a obra
pode atrasar, enfim, acidentes podem acontecer. Além disso, a construtora
esta contando com sua paciéncia, pois vocé ja estard morando em algum lugar
enquanto espera a conclusido da obra. Se quiser lucrar mais ainda, vocé pode
até dispensar um projeto de construtora. A forma mais barata de adquirir um
imdvel é, sem duvida, comprando o terreno e arregacando as mangas para
tocar a empreitada de construgdo. Quem procura um imoével pronto paga
mais pela pressa e pelo menor risco que corre; é uma espécie de “lei da
natureza” no mercado imobilidrio.

Mas investir, como vocé jé sabe, nao é apenas comprar, mas sim comprar
eficientemente, revender com lucro e repetir continuamente esse processo,
reinvestindo os lucros para obter um patrimoénio cada vez maior, capaz de
gerar renda igualmente maior. E o conceito de juros compostos que o
enriquece.

No ambito dos imdveis, o conceito de juros compostos surge de duas
maneiras distintas:

1. Vocé pode comprar um imével, disponibiliza-lo para aluguel e com a
renda do aluguel construir novos imdveis que também serdo
disponibilizados para aluguel. Quanto mais imdveis, maior a renda, e
mais rapidamente se constroem novos imoveis;

2. Vocé pode pesquisar para comprar imdveis abaixo do preco de
mercado e, com um bom relacionamento com corretores, revendé-los
com lucro. A cada venda, o montante formado é maior que o
investido. Se o valor reinvestido for maior que o inicial, seu proximo
lucro sera provavelmente maior, e o capital se multiplicara
exponencialmente ao longo do tempo.

O ideal é que vocé compre barato. Quanto mais “crua” for a compra, mais
rentavel tende a ser um investimento. Comprar um terreno e construir sai



mais barato do que comprar na planta, que por sua vez sai mais barato do que

na entrega das chaves, alternativa mais barata do que comprar por volta de

seis a doze meses de uso, ja mobiliado.

c. Conte com mais do que vocé tem
Se seu plano de investimento em imdveis inclui a ideia de comprar na

planta, para pagar mais barato pelo bem, considere que:

Na fase de construcdo, o relacionamento financeiro é entre o
comprador e o incorporador. O financiamento nao sera possivel, pois
o imdvel ndo existe ainda para garantir a institui¢do financeira sua
posse, em caso de inadimpléncia do comprador;

Pelo motivo acima, na fase da construgdo vocé terd que utilizar
recursos seus. Diante do grande valor de um imdvel, uma pratica
comum ¢ ir pagando o minimo possivel durante as obras e deixar para
saldar o restante na entrega das chaves, recorrendo a um
financiamento para cumprir esse compromisso;

Um dinheiro que muitos possuem e que ¢ maltratado por quem o
administra é o Fundo de Garantia por Tempo de Servigco (FGTS), que
rende miseros TR + 3% ao ano, geralmente perdendo até para a
inflacdo real. O saldo do FGTS ¢é liberado para aquisicio de um
primeiro imdvel, o que é uma vantagem inegavel para quem optou
por morar de aluguel e usar seu FGTS para investir;

Outra forma de liberar o saldo do FGTS ¢ através da contratacao de
um consorcio. O investidor que pensa em quitar um imdvel na
entrega da obra pode fazé-lo com uma carta de crédito contemplada
de consorcio, comegando a paga-lo durante a obra e oferecendo o
saldo do FGTS como lance. O objetivo é ter em maos a carta de
crédito que quita o imével quanto antes;

Muitos argumentariam que o consorcio impde um custo. Porém,
devemos considerar trés pontos: 1) que o saldo do FGTS, mal
investido, impde também um custo de oportunidade; 2) que o custo
pode ser absorvido, com sobras, pela valorizacao natural do imdvel



durante a obra; e 3) que o custo do financiamento sempre serd
superior ao do consdrcio.

O exemplo a seguir explica numericamente, com algumas simplificagdes, a
vantagem do uso do consdrcio:

Altair contava com um saldo de R$ 36.000 no FGTS. Se mantivesse esse saldo
crescendo no ritmo de TR + 3% ao ano, contaria com algo em torno de R$
40.000 depois de trés anos, sem contar o efeito de novas contribuicées feitas pela
empresa. Porém, Altair deparou-se com uma oportunidade interessante:
comprar na planta um apartamento de R$ 100.000, com potencial de
valorizagdo para R$ 130.000 depois de concluido, assumindo o compromisso de
pagar 36 parcelas de R$ 1.000 e o saldo devedor de R$ 64.000 nas chaves. Sua
escolha foi a seguinte:

® Assumiu as 36 prestagoes de R$ 1.000;

® Adquiriu um consércio de R$ 64.000 em cinco anos, com taxa de
administrag¢do de 20%, pelo qual supostamente pagaria 60 prestagdes de
R$ 1.280;

® Poucos meses depois do inicio do consodrcio, teve sua carta de crédito
contemplada pelo lance oferecido com o saldo do FGTS, que, sendo
superior a 50% do valor da carta, tinha grandes chances de
contemplagdo ainda cedo. Com os R$ 36.000 de lance, ele adiantou 28
prestagoes do consorcio, reduzindo seu compromisso financeiro para
apenas 32 parcelas de R$ 1.280;

® Ao oferecer a carta de crédito contemplada como antecipacio de
pagamento a construtora, ainda conseguiu o abono de uma parcela de
R$ 1.000.

Conclusdo: trés anos depois, Altair teria um imovel de R$ 130.000, pelo qual
teria pago apenas R$ 75.960 (os R$ 35.000 durante a obra, mais 32 parcelas de
R$ 1.280 do consdrcio), mais um dinheiro que estava preso no FGTS. Mesmo
que tenha dificuldades para vender o imovel, ele pode alugd-lo por cerca de



0,7% de seu valor de venda, o que equivaleria a R$ 910 mensais. Esse aluguel,
calculado sobre os R$ 75.960 efetivamente desembolsados, equivaleria a
rendimentos de 1,2% sobre o investimento feito no periodo, ou de 0,81%, se
considerarmos também o uso do FGTS. Se nada fosse feito, o FGTS continuaria
preso e Altair conseguiria, na melhor das hipoteses, um rendimento de 0,8%
apenas sobre os investimentos de R$ 75.960.

d. Estratégias para incrementar seus ganhos ou diminuir seus custos

Eu poderia listar neste capitulo inimeros cuidados a adotar quanto a
escolha do imovel, ou quanto a analise da documentaciao e dos vendedores,
ou entdo sobre a regido em que vocé pretende investir. Mas, como este livro
nao se propde a desvendar cada investimento, mas sim as técnicas de investir,
quero compartilhar com vocé uma estratégia que aprendi com conhecidos e
que criou muitos miliondrios precoces, que apenas investiam em imoveis.

Essa estratégia pauta-se em alguns ingredientes importantes:

1. Acompanhar os classificados. E por meio deles que vocé conhecerd o
mercado, desenvolvera sensibilidade sobre o valor daquilo que quer
investir e encontrara oportunidades;

2. Identificar pessoas desesperadas para vender. Nao ¢ oportunismo,
mas sim alguém resolvendo o problema financeiro de outrem, com a
devida compensagdo financeira por isso. Conhecendo o mercado,
eventualmente vocé encontrara pessoas com pressa de vender, o que
facilitara a negociacgao para seu lado. O “eventualmente” que cito pode
ser uma questdo de meses, mas a paciéncia e o longo prazo sdo
caracteristicas tipicas do mercado de imdveis;

3. Acordar cedo. Nao adianta identificar uma oportunidade as oito
horas da noite, pois, a essa hora, alguém j& a aproveitou. E preciso que
o investidor seja um dos primeiros a comprar os classificados e o
primeiro a ligar para aquele que quer vender - mesmo que isso
signifique tirar alguém da cama em um domingo;

4. Comprar cartas de crédito contempladas. H4 quem esteja
desesperado para vender um imédvel, mas também nao ¢é dificil



encontrar nos classificados ofertas de venda de cartas de crédito
contempladas. Nesse caso, ¢ quase certo que a pessoa realmente esteja
precisando do dinheiro. Em geral, sdo pessoas que contrataram um
consdrcio, estdo com dificuldades para manter as contas em dia,
tiveram sua carta contemplada e precisam urgentemente fazer caixa
para cobrir seus erros. Em geral, essas pessoas vendem as cartas com
um desdgio da ordem de 4% a 10% sobre seu valor.

A estratégia é simples. Comprando cartas de crédito contempladas, vocé
passa a dispor de um recurso de venda que vale mais do que efetivamente
pagou. Utilizando as cartas de crédito, vocé pode comprar imdveis
subvalorizados que, com paciéncia e pequenas reformas, podem ser vendidos
com alguma margem de lucro. Se o valor do investimento e do lucro forem
novamente utilizados para reiniciar o processo de compra de carta de crédito
e, depois, de compra do imdvel, estd criado o desejado efeito dos juros
compostos. E com uma eficiéncia incrivel, pois vocé ganha juros em cima de
um valor maior do que investiu.

Veja, no exemplo, como essa estratégia ¢ realmente interessante:

Em 2003, Rodrigo contava com uma poupanga de R$ 50 mil. Ele costumava
acordar aos domingos das 6 horas, saia para correr e, na volta, trazia o jornal
com os classificados. Nele, pesquisava logo cedo oportunidades. Naquele ano,
colocou em prdtica um raciocinio que se mostrou vencedor logo no inicio:
decidiu que compraria, com o valor de sua poupanga, uma carta de crédito
contemplada e que, com paciéncia e novas pesquisas nos classificados,
compraria depois alguma propriedade abaixo do valor de mercado. Logo na
primeira “rodada”, comprou com seus R$ 50 mil uma carta de crédito de R$ 53
mil. Com a carta, comprou, duas semanas depois, um terreno que tinha valor
de mercado de R$ 57 mil. Gastou R$ 1 mil com documentagdo e mais R$ 1 mil
com a limpeza e melhoria do terreno, vendendo-o por R$ 57 mil dois meses
depois. Um lucro de R$ 5 mil, ou 10%, em menos de trés meses.

Como gostou da ideia, comegou a repetir o processo, mantendo as seguintes
médias de resultados durante cinco anos:



e Com dinheiro em caixa, ele conseguiu comprar uma carta
contemplada, em média, em um prazo de uma semana;

® O desdgio médio das cartas de crédito compradas foi de 6% sobre o
valor contemplado;

e Com a carta na mdo, o prazo médio para negociar a compra de um
imovel foi de trés semanas;

® O desdgio médio na compra dos iméveis foi de 10% sobre o valor de
mercado;

® O gasto médio com documentagdo e benfeitorias foi de 5% sobre o valor
de revenda;

® O prazo médio para fazer benfeitorias e revender o imovel foi de um
mes;

e O imposto de renda foi de 15% sobre o lucro;

® Todo o valor obtido com uma venda foi sempre reinvestido.

Seguindo esse disciplinado ritmo, veja como evoluiu o patrimoénio do Rodrigo
no periodo de cinco anos:

SALDO INICIAL 50.000
Apos 12 meses 91.046
Apos 24 meses 165.788
Apbs 36 meses 301.887
Apobs 48 meses 549.713
Apos 60 meses 1.000.986

Alguns aspectos da estratégia acima podem ser questionados, como, por
exemplo, revender um imdvel em quatro semanas. Realmente, ¢ uma meta
ousada para a maioria das pessoas, que consideram o investimento em
imoveis quase que como um hobby de final de semana. Mas o Rodrigo, uma
pessoa incrivelmente obstinada que conheci, fez desse negodcio sua profissao,
como muitos que optam por operar no mercado de a¢des, concentrando suas
energias no ritmo e na disciplina necessarios para sua fortuna crescer. Ele
tirou seu proprio registro no Creci, fez parcerias com empreiteiros de seu
bairro, negociou casas ainda em reforma, comprometendo-se a entrega-las



dentro de um prazo. Em varias situagdes, aceitou bens, como automoveis,
como parte de pagamento, porém com um bom desconto sobre seu preco de
tabela.

Ao considerar indicadores médios, alguns grandes negocios deixam de
aparecer nos calculos, como a penultima negociagdo de Rodrigo. Com R$ 690
mil nas maos, ele comprou diversas cartas de crédito contempladas e, com
elas, adquiriu por R$ 800 mil uma casa, a qual reformou e revendeu, trés
meses depois, por R$ 950 mil. Cabe também a ressalva de que ele assumiu,
nesse periodo, o pagamento de varias mensalidades de consdrcio, contando
até com a ajuda de pais e irmdos para viabilizar isso. Cinco anos depois,
estava muito orgulhoso por poder ostentar seu primeiro milhdo. Ao ser
perguntado se valeu a pena, sua resposta é simples: “Este ¢ meu trabalho, e
estou enriquecendo com ele.”

e. Para quem tem pouco tempo e pouco dinheiro

Quem admira a estabilidade e a seguranca proporcionadas pelo
investimento em imoveis pode aplicar seus recursos nesta alternativa, mesmo
contando com pouco dinheiro para investir. Por meio de Fundos de
Investimento Imobiliario (FIIs), o investidor se torna um dos donos de um
grande empreendimento ou de varios empreendimentos, pela aquisicdo de
cotas do fundo, com uma rentabilidade mensal creditada em conta-corrente.

Ha diversas modalidades de fundos, mas as mais comuns costumam se
caracterizar pela captacdo de recursos através do lancamento do fundo e
utilizacdo desses recursos para investir em shoppings, hospitais e
condominios comerciais e residenciais. A rentabilidade do fundo vem dos
resultados da administragdo do empreendimento, geralmente em decorréncia
da receita de aluguel e, no caso de shoppings, de participagdo nos resultados
dos lojistas. Por lei, um fundo imobilidrio precisa ter ao menos 75% de seus
recursos investidos em imoveis e o restante em renda fixa. A lei também
obriga que pelo menos 95% dos resultados do fundo sejam distribuidos aos
cotistas, o que é um grande fator de seguranca.

Existem no Brasil dezenas de fundos imobiliarios disponiveis, cujas cotas
costumam ser negociadas na Bolsa de Valores de Sdo Paulo. Ha casos em que



o investimento inicial é inferior a R$ 1 mil, o que torna esta uma alternativa
de investimento potencialmente popular. Apesar da negocia¢ao em bolsa, os
rendimentos sdo extremamente estdveis e previsiveis, devido a sua
caracteristica de receita constante. Por isso, a evolugdo do valor da cota do
fundo tende a acompanhar a mesma tendéncia, passando ilesa por
turbuléncias econdmicas em muitos casos. Para saber quais sdo os fundos
imobilidrios  disponiveis = no  mercado, acesse  na  internet
www.fundoimobiliario.com.br.

Um aspecto limitante da negociagdo de fundos imobilidrios é o fato de
serem fundos fechados. Ao contrario dos demais fundos de investimento
ofertados por bancos, corretoras e agentes autdbnomos, para os quais basta
enviar ordens por telefone ou pela internet para fazer movimentacdes, no
caso dos FIlIs é preciso que o investidor encontre, por meio de sua corretora,
outro investidor para negociar diretamente as cotas. Em outras palavras, esse
investimento pode ter sua liquidez prejudicada pela falta de interesse do
mercado, em determinadas situacdes.

Por sua natureza de fomento a geragdo de empregos e de novos negdcios, os
rendimentos mensais de fundos de investimento imobilidrio estdo isentos de

IR para pessoas fisicas, o que os torna extremamente atraentes para
investidores mais conservadores. Ha apenas o imposto de 20% sobre a
variacdo da cota do fundo, pago na venda quando ha lucro. Em geral, sua
rentabilidade ndo difere muito dos rendimentos tipicos de aluguel de pontos
comerciais, mas tende a superar com alguma margem os rendimentos da
poupanca, outra alternativa isenta de IR, juntamente com as Letras de Crédito
Imobilidrio e Letras Hipotecarias.



Estrategias inteligentes
com compras e vendas

Se investir é comprar barato e vender caro, qualquer pessoa que decida

acumular resultados obtidos com a compra e venda de qualquer coisa é, em
esséncia, um investidor. Acredito que essa ideia é verdadeira em qualquer
nivel de negocia¢do. Da popular ideia de “fazer rolo” a complexidade de
administrar um comércio, o que diferencia um escravo de seu proprio
trabalho de um verdadeiro investidor é a disciplina para acumular.

Um ex-trabalhador assalariado que compra um comércio para manter sua
familia, entendendo que, como dono do negdcio, pode ficar mamando nos
resultados mensais, jamais conseguira obter resultados sem a sua atuagdo
direta. Consumindo cada centavo que sobra no caixa, sera um eterno escravo
de si mesmo, dependendo de sua saude desde a abertura da lojinha até o
ultimo dia de sua vida. Se, por outro lado, ele decidisse reinvestir no negdcio
um determinado percentual de seus lucros todos os meses, estaria
aumentando o tamanho de seu investimento ou melhorando sua
rentabilidade com marketing e capacita¢io de funciondrios. Ao longo do
tempo, poderia até se dar ao luxo de contratar alguém para tocar o negdcio e
administra-lo dos bastidores - ou até de sua casa de campo.

Conheci inumeros casos de pessoas que comecaram comprando e vendendo



qualquer item de consumo que seu dinheiro podia bancar e, com o devido
respeito ao lucro de seus negécios, chegaram aos milhdes — as vezes, sem se
dar conta desse sucesso. Veja este exemplo:

Marcelo comegou cedo no mundo dos negdcios. Antes de completar 20 anos,
fazia um bico na oficina de seu pai, ganhando pouco mais do que precisava
para manter seu consumo adolescente: R$ 1.000 mensais. Mesmo assim,
poupava boa parte do que ganhava. Em questdo de meses, seus R$ 1.500 na
poupanga foram suficientes para comprar um Fusca bastante usado e
malcuidado, encontrado nos classificados do jornal de sua cidade. O mesmo
veiculo seria revendido, um més e meio depois, por R$ 2.500, apds passar por
um polimento e uma lavagem completa feitos pelo proprio Marcelo. Foi com
os mesmos R$ 2.500 que Marcelo comprou um Passat, revendido por R$
3.200. Comegava ali a fama de bom negociador do Marcelo, que culminou,
apds cinco anos, em um patrimonio de R$ 35 mil.

Com esse dinheiro, Marcelo comprou um caminhdo-bau, contratou um
motorista e passou a prestar servigos de transporte para uma grande empresa
de sua cidade. Depois de pagar o motorista, os custos e a manutengdo
preventiva do caminhdo, passaram a sobrar R$ 3 mil mensais na conta do
Marcelo.

E com esses R$ 3 mil mensais que ele estd formando um bom patrimoénio,
que serd utilizado, em breve, para comprar mais um caminhdo e dobrar o
resultado de seu negdcio. Se vocé perguntar com qual dinheiro Marcelo
sobrevive, a resposta é modesta: “Com os mesmos R$ 1 mil que meu pai me
paga had anos para acompanhar as contas da empresa dele.”

Se vocé perguntar ao Marcelo, ou a qualquer empreendedor como ele, de
quanto dinheiro ele dispde para investir, ele dira que suas decisdes sao
limitadas a R$ 1 mil mensais. Bons investidores ndo colhem os frutos antes da
hora. Ainda aproveitando a histéria do Marcelo, chegara um dia em que sua
frota de caminhodes estarda gerando R$ 30 mil, R$ 40 mil mensais, e ele
percebera que crescer mais pode ser arriscado. Ou, entdo, o dono de uma
transportadora concorrente pode lhe fazer uma oferta pela carteira de clientes



e engordar o patrimonio do Marcelo em alguns milhdes.

Saber separar o dinheiro dos negocios do dinheiro para consumo é uma das
qualidades de bons investidores. Isso facilita o planejamento, evita compras
que ndo podem ser sustentadas pelo padriao de vida do comprador e da
consisténcia ao processo de enriquecimento.

Nao me considero um grande negociador, mas admiro, acompanho e
analiso os comportamentos e caracteristicas daqueles que sdo “bons de
negdcio”. Afinal, meu trabalho ¢ entender melhor o processo de
enriquecimento. Alguns elementos das técnicas de enriquecimento via
compra e venda sdo evidentes, e tém muito a ver com as estratégias de
compra e venda de ativos vendidos em mercados mais estruturados, como de
acoes e de imdveis. Abordarei os principais deles a seguir.

a. Comprar barato e vender caro
E a esséncia do bom negociador, que procura sempre maximizar os
extremos: comprar o mais barato possivel e vender o mais caro possivel. Isso
requer estudos e muita pratica para aprimorar as técnicas de negociagao.
Apesar de existirem muitos cursos sobre técnicas de negociagao disponiveis,
a experiéncia mostra que o melhor aprendizado ¢é ter a oportunidade de
acompanhar profissionais bastante experientes em suas incursdes
negociadoras. Quem negocia ha muitos anos ja errou e acertou muito, e
conhece, como ninguém, a labia que melhores resultados gera.
De minha modesta posi¢do de observador, vejo que as seguintes técnicas de

negocia¢do costumam gerar grandes diferenciais no valor do negocio:

® Pesquise. As ofertas ndo trombardo com vocé. E preciso que vocé esteja
onde elas também costumam estar, seja consultando periodicamente
os classificados dos jornais e da internet, seja frequentando leildes ou
eventos do mercado em que vocé negocia. Quem conhece o mercado e
estd devidamente envolvido com ele recebe todos os dias um
bombardeio de oportunidades;

® Prontiddo. Seja o primeiro a contatar quem vende ou quem faz uma
oferta de compra, pois uma oferta sempre tem tanto reflexdes



racionais quanto motivagoes emocionais. Quanto mais o tempo passar
e quanto mais pessoas negociarem com o ofertante, mais a
racionalidade ira dominando a emocdo e mais dificil sera a
negociacgao;

® Paciéncia. A regra acima se inverte quando o bem negociado ¢ de baixa
liquidez. A emogdo suplanta a racionalidade a medida que o tempo
passa e a negociagdo nao se concretiza. Deixe o tempo trabalhar para
que uma oferta melhor lhe seja feita;

® Desinteresse. Se vocé demonstrar urgéncia na venda ou paixdo na
compra, esta eliminada qualquer chance de conseguir uma boa
negocia¢do. Ndo importa o tamanho da oportunidade, invente sempre
uma histdria de outra oportunidade mais interessante que vocé tem
em vista, como argumento para sua contraparte melhorar as
condi¢des de negociagao;

® Sucata de ouro. Em geral, bens malcuidados ou com manutenc¢io em
atraso induzem a uma negocia¢do abaixo do valor de mercado. Se
vocé esta vendendo, ndo esquega de “dourar a pilula”, mesmo que isso
exija algum pequeno investimento. Se estd comprando, ndo despreze
itens defeituosos e exija grandes descontos como compensagao;

® Deprecie. Sempre faca uma contraoferta abaixo do que vocé ou o
mercado realmente acredita que vale o bem. Uma boa negociagao
envolve um certo “estica e puxa”, em que o vencedor é aquele que
consegue manter, com bons argumentos, o prego mais préoximo de seu
objetivo original.

b. Leiloes

Participar de leildes significa ter a oportunidade de adquirir bens para
revenda — ou mesmo para uso — a precos significativamente abaixo dos de
mercado. Além de leildes tipicos de bens de grande valor, como obras de arte,
colecbes de roupas e gado, onde as oportunidades exigem grande
conhecimento e envolvimento do comprador, existem também os leildes
judiciais e de bancos.

Os leildes judiciais sdo feitos para a venda de bens penhorados para



execu¢des de penas, ao passo que os leildes de bancos negociam bens
financiados por mutudrios que deixaram de pagar. Os leildes judiciais
envolvem uma burocracia um pouco maior do que a de outros leildes, pois o
lance final de compra pode vir a ser contestado pela justica, se for
considerado muito abaixo do valor de mercado. Mas a contestacdo nao
costuma ocorrer para imdveis que forem arrematados por pelo menos 50% de
seu valor de mercado.

Antes de vocé tirar falsas conclusdes sobre a oportunidade, é importante
destacar que o preco minimo, aquele a partir do qual os ofertantes podem
disputar lances, depende do estado do bem leiloado e, no caso de iméveis, de
sua localizacdo e da presenca ou ndo de inquilinos. Todos os detalhes dos
bens leiloados costumam constar dos editais de oferta, geralmente publicados
em jornais de grande circulagdo e no Didrio Oficial da regido. Se for o caso de
um leildo de banco, o edital costuma constar de jornais distribuidos nas
agéncias e na pagina da institui¢do na internet. Em geral, os leildes judiciais
sao divulgados através das secretarias da justica de cada estado ou dos féruns
regionais, e por isso ndo ha um unico 6rgao centralizador das oportunidades.
Para saber dos leildes que acontecem préoximo a regido em que vocé mora,
pesquise o termo “leildo judicial” na internet e avalie as opgdes encontradas.

Os principais problemas detectados em editais de leildes de imoveis
costumam ser a presenca de inquilinos com o aluguel atrasado e pendéncias
de pagamento do IPTU. Esses problemas devem ser analisados
cuidadosamente, preferencialmente com a ajuda de um advogado, pois uma
eventual acdo de despejo pode demorar anos. A visita ao imdvel ou a area
onde estdo sendo expostos os bens que constam do edital também ¢
importante, pois é quando sao detectadas com precisdo as necessidades de
reforma ou conserto. Se o imdvel estiver ocupado e for o caso de um leildo
judicial, normalmente a visita é feita com o acompanhamento de um oficial
de justica.

A regra para ndo cometer erros em leildes é simples. E fundamental que,
para evitar lances elevados em decorréncia da euforia do momento, vocé va
ao evento ciente do que pretende comprar e do preco maximo que aceita
pagar. Esse preco maximo ja deve considerar os encargos tipicos da compra



em leildes, que sdo a comissdo do leiloeiro, normalmente de 5% do valor do
lance de arremate, e, em caso de leildes judiciais de imdveis, emolumentos a
justica de 0,5% do valor do lance de arremate, ambos pagos a vista.

Na maioria dos leildes de bens, o pagamento deve ser feito em até 24 horas.
No caso de leildes de imdveis, a regra de pagamento varia para cada caso.
Geralmente, leildes de bancos permitem o pagamento por meio de
financiamento, exigindo apenas um valor de entrada. Nos leildes judiciais, o
parcelamento depende da autorizacdo do juiz e de ndo haver um lance
idéntico ao seu garantindo pagamento a vista. Ja os leildes da Justica do
Trabalho impdem o pagamento em ndo mais de 24 horas. Por isso, uma
pratica comum ¢é ter na mao, no recinto do leildo, uma carta de crédito - que
pode ser obtida sem grande burocracia junto a seu banco -, para liquidar o
compromisso imediatamente.

c. Leiloes e Mercados Virtuais

Tao interessantes quanto os leildes reais sao os sites de leiloes e mercados
virtuais na internet. Eles sdo, definitivamente, uma espécie de bolsa de
negdcios com organizacdo rudimentar, que permite que investidores
comprem e vendam, do conforto de sua casa, os bens que desejarem. Basta
que haja alguém interessado em fechar negocio.

O risco desse tipo de negociagdo ¢ limitado por indicadores criados pelos
proprios sites, que costumam dar notas aos negociadores, de acordo com a
avaliacdo de quem ja fechou negdcio com eles. Como a avaliacdo ¢é de
interesse tanto de quem compra quanto de quem vende, visando dar mais
seguranca a esse mercado, as opinioes costumam ser bastante voluntariosas e
completas, inclusive as criticas, o que permite conhecer bem aquele que ira
comprar de ou vender a vocé.

Como em qualquer investimento — espero ndo estar sendo repetitivo —, o
sucesso no uso de leildes e mercados virtuais dependera do tempo que vocé
dedicar a conhecé-los e a se envolver. Ja conheci pessoas que dobram sua
renda mensal com algumas horas de navegacio e bons negdcios nesses sites. E
questdo de experimentar e descobrir se vocé nasceu ou ndo para a compra e
venda de bugigangas via homebroker.



d. Atitude de trabalho

Independentemente de onde ou como vocé compra e vende, como paga ou
recebe e quanto tempo dedica as negocia¢des, o que determinara seu sucesso
como investidor € a atitude que adotara em relacao a seu investimento. Quem
compra e vende coisas, e ndo ativos financeiros ou iméveis, tende a negociar
aquilo pelo qual se apaixona mais - afinal, tendemos a pesquisar aquilo que
nos atrai —, e isso nos expde ao risco de transformar nosso investimento em
um bem de uso proprio. Esse deslize é comum, por exemplo, entre os que
negociam automoveis.

Se isso acontecer, vocé quebrard a ldgica do reinvestimento e estacionara
sua riqueza em um patamar de desfrute. A partir dai, terd que comecar
novamente, juntando dinheiro para repor o investimento que ja esteve
multiplicando riquezas para vocé e que agora estd apenas consumindo
riquezas — mesmo que seja pela simples perda de valor com o tempo e com o
uso.

Por isso, a atitude a ser adotada é a de um negociador profissional, o que
envolve:

e Naio misturar os recursos destinados ao investimento com os recursos
destinados ao consumo;

® Procurar colocar suas metas de resultados por escrito, evitando ceder
a impulsos emocionais diante de uma situacdo de compra ou de
venda;

e Ter disciplina para colher os frutos dentro de prazos compativeis com
a natureza de seu investimento;

® Dedicar-se a seus investimentos com certa rotina, com horas
determinadas para pesquisar e fazer negocios, e também com horas
definidas para seu descanso, para que um dos custos de seu sucesso
nio seja a infelicidade familiar. Familia é para tratar assuntos de
familia, e ndo de negdcios;

® Levar a sério seu negdcio, encarando-o como uma profissao qualquer,
e ndo como um bico. Isso faz com que as decisdes também sejam



levadas mais a sério e ajuda a evitar que vocé caia na armadilha de
consumir seu ganha-pao;

e Organizar-se com uma contabilidade pessoal, por mais simples que
seja, para que vocé ndo perca a real dimensdo dos custos envolvidos
em cada transagdo e acabe acreditando que ganha mais do que
realmente acontece;

e Organizar-se para pagar os impostos sobre seu lucro, como explicarei
a seguir.

e. O governo também quer ser seu sécio no “rolo”

Quem constréi riqueza com negociagbes de compra e venda tende a
“esquecer” o recolhimento de Imposto de Renda, devido a natureza informal
das negociacdes de pessoa fisica para pessoa fisica. Isso faz com que o
patrimdnio acumule sem sua devida declaracao a Receita Federal, o que acaba
por colocar a vida do negociador numa penumbra de ilegalidade
desconfortavel e vergonhosa.

Mais cedo ou mais tarde, vocé precisara dispor dos bens, e a simples
movimenta¢do de recursos ou de propriedade de uma pessoa para outra ja
sera suficiente para denunciar um patrimoénio que nao estava declarado.

Por isso, se o governo ¢ seu maior socio em todas as empreitadas lucrativas,
tenha em mente que sua missdo é a de ganhar mais para atender a todos os
sdcios. Providencie o pagamento regular de Imposto de Renda, utilizando o
programa de Ganhos de Capital, que pode ser baixado diretamente do site da

Receita Federal.'

Os lucros sobre operagdes pequenas ndo sdo tributados, desde que nao
ultrapassem o valor de R$ 20 mil por ano. Porém, mesmo que vocé se
encontre na faixa de isenc¢do, recomendo que os lucros obtidos abaixo desse
teto sejam anualmente informados na declaragdo de ajuste anual de IR, para
que vocé tenha como fundamentar a origem do patrimonio que acumulard ao
longo da vida. Ou seja, ndo apenas cumpra sua obrigacdo de pagar o tributo,
mas va além, informando mais do que ¢ obrigatdrio. Essa atitude é o caminho
certo para um sono tranquilo durante toda sua rica vida de investidor.



Estrategias inteligentes
para uma vida equilibrada

Com tantas informagoes e dicas sobre investimentos inteligentes nas maos,

acredito ser improvavel que vocé ndo tome nenhuma atitude em decorréncia
da leitura deste livro. E, como serao atitudes com uma dose maior de
reflexdes por tras delas, acredito que o investimento feito nesta leitura ja esta
mais do que pago.

Nao é minha intencao fazer com que vocé se iluda com a ideia de que este
livro é um compéndio completo sobre investimentos. Ele esta longe disso.
Este trabalho nada mais é do que uma reunido de ideias e reflexdes de um
investidor que passou anos esclarecendo duvidas de quem confiou em sua
capacidade explicativa. Ha muito a aprofundar, explicar, detalhar e praticar, e
acredito que vocé se encarregara de perseguir o aumento continuo e seletivo
de seu conhecimento.

Nao abordei todos os aspectos e modalidades de investimentos. Tratei
muito superficialmente do assunto “negdcio préprio”, pois, se tentasse fazé-lo
em um simples capitulo de livro, estaria cultivando o sentimento prepotente
de que é possivel entender com um mero apanhado de ideias a complexidade
das finangas de uma empresa. Esse é assunto para outro livro.

O mesmo vale para investimentos no exterior. Sao muitas regras,



oportunidades, alternativas e estratégias, que pedem tanto um material
especifico, com forte embasamento legal, quanto maior maturidade e
patrimdnio do investidor que pretende enviar seus valorizados reais para o
cada vez menos atraente exterior.

Nao abordei a fundo o investimento em opg¢des, uma modalidade
interessante tanto para proteger sua carteira quanto para obter ganhos
diferenciados, por acreditar que o conhecimento necessario para se tornar um
bom investidor em op¢des ndo é compativel com a busca do primeiro milhao.
Talvez, quando vocé estiver perseguindo seu segundo, valha a pena aprender
mais sobre o assunto. Ou, entdo, se vocé se dedicar ao estudo dos
investimentos para ter na atividade de trader uma profissdo, esse pode ser um
bom mercado. A cultura de investir em opg¢des ainda nado é disseminada no
Brasil, e o motivo ¢ o fato de também ndo existir ainda, no pais, uma cultura
de contratagdo de seguros para proteger nosso patrimonio. Como a tendéncia
¢ que essa cultura se fortaleca a medida que as pessoas enriquecem no pais,
sugiro que fique de olho nesse assunto nos proximos anos. Se vocé se
interessa ou tem curiosidade sobre os investimentos em op¢des, recomendo
que leia as obras publicadas pelo meu amigo e investidor Mauricio Hissa, o
Bastter, que como investidor individual obteve grande sucesso e criou uma
legido de seguidores nesse mercado.

Enfim, ainda ha muito a aprender. Porém, como em todos os aspectos de
meu trabalho, cabe lembrar que a vida ndo se resume a investir, colher e
comprar. Aprender mais sobre investimentos ¢é importante, mas tao
importante quanto aprender a cuidar de seu corpo, de sua mente, de sua
carreira, de suas relagdes sociais e de seu papel no mundo. Por isso, acredito
que o bom investidor ndo é aquele que vive para os investimentos, mas sim
aquele que vive dos investimentos, e vive muito bem. Se vocé ainda esta longe
dessa realidade, que esteja no caminho para se tornar um 6timo investidor.

Quanto menos sua vida pessoal for influenciada por sua grande e
justificavel vontade de enriquecer, melhor. Por isso, quanto mais simples
for sua rotina de investimentos, tenho certeza de que mais rentavel sera sua
vida pessoal. E, com o termo rentavel, ndo estou me referindo a dinheiro ou
qualquer moeda que possa ser trocada.



Por mais que os investimentos adquiram importancia em seu dia a dia,
tente automatizar ao maximo suas escolhas. Essas escolhas devem comecar

desde ja, partindo de uma espécie de checklist pessoal. Lembre-se de:

Criar uma reserva de emergéncia, mantida com muito
conservadorismo em um fundo de renda fixa de curto prazo ou
Caderneta de Poupanca e equivalente a, pelo menos, trés meses de seu
consumo mensal familiar. O dinheiro deve estar em uma conta de
acesso rapido para emergéncias, como reparos em sua casa ou
despesas médicas inesperadas. Quando o saldo de sua reserva de
emergéncia ultrapassar o equivalente a trés meses de despesas,
transfira o excedente para investimentos mais eficientes e de longo
prazo;

Tire vantagem de um Plano de Previdéncia Privada, por mais que
vocé se considere um grande investidor. Se for assalariado, com
retencdo de IR na fonte, contrate um PGBL para receber de volta parte
do imposto retido. Se nao for, estude com um corretor a contratacdo
de um VGBL para contar com beneficios fiscais nas retiradas ou para
facilitar a vida de sua familia diante de uma interrup¢ao de planos;
Relacione-se apenas com bancos e corretoras que sejam de sua
confianca. Se incidentes ou falhas no atendimento comprometerem a
comunicagdo entre vocé e seu gerente ou corretor, mude de
instituicdo. Ha muita oferta de bons servicos a disposicdo dos
investidores;

Identifique seu perfil de investidor com a ajuda de um profissional ou,
na falta dele, seguindo a regra dos 80. Defina quais sdo suas metas e
seus prazos para investir e esteja atento a seu sentimento diante do
risco de sua escolha. Nao hesite em tornar mais conservadores seus
investimentos se eles o estiverem preocupando ou lhe tirando o sono;
Programe o rebalanceamento de seus investimentos, mantendo sua
carteira dentro de limites saudaveis para sua idade e afinados com
seus objetivos. Mas seja coerente com o longo prazo: evite ficar
mudando de um investimento para outro. No mundo dos



investimentos, a atividade é custo, e nao progresso;

Esteja sempre preparado para crises nos investimentos. Elas
ocorrerdo, sem duvida, e criardo situagcdes desconfortaveis para vocé e
para seu plano de enriquecimento. Aceite, porém, que viver
desconfortavelmente é parte do processo de enriquecimento, e lute
contra seu medo para suportar as oscilacoes de valor. Investidores de
sucesso continuamente se posicionam em situacio de desconforto.
Pense trés vezes antes de vender um ativo durante uma crise. Vocé
deve sempre lembrar que crises sdo oportunidades de comprar com
desconto;

Invista na realizagdo de seus sonhos. Quantifique-os e foque na
conquista deles. Para objetivos com prazo inferior a um ano, conte
com a Caderneta de Poupanca; para os de prazo mais longo, conte
com os investimentos que vocé escolher para incrementar ganhos no
longo prazo;

Automatize seus investimentos, sempre que possivel. Se seus planos
incluem a aplica¢ao de determinada quantia em certo fundo durante
alguns meses, faca-a por meio de débito automatico — normalmente,
agendado via internet ou com seu gerente. Se forem investimentos em
acdes, programe ao menos a transferéncia de recursos para a conta da
corretora. O esquecimento é bom motivo para o fracasso de um plano;
Siga um plano pessoal, detalhadamente transcrito em uma planilha ou
caderno, para que vocé possa ajusta-lo de tempos em tempos;

Procure fazer um didrio de suas transagdes, registrando o que motivou
a compra ou a venda de um ativo. Quando vocé ganhar ou perder,
ficard mais facil identificar os motivos dos erros e acertos. E provavel
que esse didrio venha a ser sua melhor fonte de conhecimento para
escolhas futuras mais maduras;

Cuide de sua honestidade e retidao de carater. Pague os impostos
devidos e deixe de pagar se a lei permitir. Compartilhe boas ideias e
trabalhe as oportunidades de mercado de maneira digna, sem explorar
a ignorancia de quem confiar em sua orientagdo. Um bom sono ¢ o
melhor indicador da eficiéncia de seus investimentos.



Além de cuidar do sucesso de sua rotina de investimentos, cuide também de
sua mente. Evite encantar-se com ilusorias historias fantasticas de sucesso. Se
alguém assumir riscos e acertar sempre, é porque conta com muita sorte. O
investidor que sempre acerta ndo existe, ¢ um mito. Esteja preparado para
colher resultados de acertos na maioria de suas escolhas, e nio em todas elas.
Vocé ndo é a unica pessoa que estara a busca de informacoes, e sempre o mais
bem informado ganhara em cima da perda do menos informado. A cada
sucesso ou insucesso, tenha a humildade de reconhecer qual dos dois vocé foi,
e aprenda com os erros.

Ganancia e egoismo: tire essas palavras de seu dicionario. Ganhar sempre é
mais importante do que ganhar muito, melhor ainda se pessoas queridas
ganharem junto com vocé. Repito: boas ideias devem ser compartilhadas.

Recomendo que vocé cultive o habito de celebrar suas conquistas com
familiares e amigos. Tenho a mais profunda certeza, por experiéncia propria,
de que a celebracio costuma marcar as conquistas como um fato do passado e
nos energizar para alcangar novos patamares. Essa energia é um grande
combustivel para sua motivacdo, necessaria para nao perder o foco em
projetos de longo prazo. A celebracdo tem sido, em minha vida, a grande
estratégia para marcar minhas conquistas e ganhar folego para outras. Mesmo
que seja uma celebragdo simples, comemore sua conquista com um brinde,
um jantar, uma viagem, algo que possa ser lembrado com fotos. Acredito que
uma vida feliz é feita da conquista de sonhos.

Como salientei algumas vezes neste livro, sdo o autoconhecimento, a
informacgdo e a experiéncia que o transformardo em um grande investidor.
No texto que vocé acaba de ler, abordei tanto aspectos psicoldgicos e
incontrolaveis quanto aspectos mais racionais e controlaveis dos
investimentos, comecando pelos obstaculos, passando pelos erros a evitar e
depois partindo para as estratégias com diferentes investimentos. Reflexdes
para seu autoconhecimento e informagdes para ajuda-lo a fazer melhores
escolhas foram abundantes neste meu trabalho. A necessaria experiéncia
comecara a existir a partir das escolhas que vocé fizer apds concluir a leitura, e
ira se acumular com o tempo - afinal, a economia estavel nos permitira
aproveitar por muitos anos o que aprendemos sobre dinheiro. Cabe a vocé



aproveitar, ao longo da vida, a experiéncia de meu trabalho, que lhe
apresentei ao longo deste livro. Como diz o velho ditado, quem ndo arrisca,
tem 100% de chances de ndo acertar.

Bons investimentos!

CONTATOS DO AUTOR:
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Glossario

Alienacao fiduciaria — Ocorre quando o banco oferece recursos para um cliente
adquirir um imdével ou um automdvel. O banco paga a vista pelo bem e
recebe a prazo do cliente, permanecendo o bem em nome do banco
(alienado) até que o cliente salde sua divida. O termo “fiduciario” é usado
por se referir a uma operac¢ao de crédito (do latim fiducia = confianca).

BM&FBOVESPA — E a bolsa de mercadorias, futuros e valores de Sio Paulo,
resultante da fusdo da antiga BM&F (Bolsa de Mercadorias e Futuros) com a
Bovespa (Bolsa de Valores de Sao Paulo).

Carteira de investimentos do fundo — Bens em que o fundo investe seus recursos,
com a respectiva participacdo percentual de cada investimento no total de
recursos aplicados pelo fundo.

CBLC (Companhia Brasileira de Liquidacdo e Custédia) — Era a entidade responsavel
pela custodia de agdes e outros titulos privados negociados no mercado
financeiro brasileiro, até ser absorvida pela BM&FBOVESPA. Hoje, toda a
liquidagao e custddia de titulos negociados no mercado de capitais brasileiro
é feita pela BM&FBOVESPA.

CDB (Certificado de Depésito Bancario) — E um titulo que representa um empréstimo
concedido a uma institui¢do financeira por seus clientes.

CDI (Certificado de Depésito Interbancario) — Também chamado de DI, é o
empréstimo realizado entre grandes bancos. Bancos que emprestam demais
tomam emprestado dos que captam demais, pagando a taxa negociada no
dia entre bancos. Em uma situacdo normal, o CDI costuma estar préximo
aos juros base da economia (taxa Selic), tanto acima quanto abaixo.

Clube de Investimento — Pessoa juridica constituida por um grupo de pessoas que



se conhecem ou tém alguma afinidade, visando reunir seus recursos para
efetuarem investimentos em conjunto, compartilhando estratégias, ideias,
dicas e conhecimentos.

Corretagem — Remuneracao da corretora de valores.

CPMF (Contribuigdo Proviséria Sobre Movimentagdes Financeiras) — Era um tributo que
mordia, até 2007, uma pequena parcela de qualquer movimentagio
financeira efetuada entre contas de diferentes titularidades.

CVM (Comissao de Valores Mobiliarios) — Orgdo que, no Brasil, fiscaliza o mercado
de capitais.

Day-trade — Compra de uma oportunidade e venda no mesmo dia, para
embolsar o lucro antes mesmo de ter que desembolsar o investimento.

Debéntures — Titulos privados emitidos pelas empresas para captagdo de
recursos.

DY (Dividend Yield) — Mede o retorno anual obtido pelo investidor em
recebimento de dividendos e juros, independentemente da variagdo do valor
da acdo.

Emolumentos — Custos cobrados pela bolsa para liquidagdo dos negdcios e para
custddia.

Governanga corporativa — Conjunto de medidas adotadas pela empresa para dar
maior transparéncia a sua gestao, visando, principalmente, estabelecer uma
relacdo de maior credibilidade com seus acionistas.

Hedge — Termo utilizado no meio financeiro para opera¢des que visam
proteger de determinados riscos o investidor. Por exemplo, quem planta soja
pode vender sua safra de graos no mercado futuro de soja antes mesmo de
colhé-los, definindo de antemao o preco que recebera por saca, sem contar
com o risco de o prego da soja cair nos meses seguintes. Ao comprar um
contrato futuro, ele estara fazendo um hedge.

Hipoteca imobiliaria — Acontece quando um cliente que precisa de dinheiro
emprestado oferece seu imovel como garantia. A hipoteca é a operagdo de
empréstimo garantida pelo imovel, que, por simplificar o processo de
execucdo judicial em caso de inadimpléncia do devedor, torna essa
modalidade de crédito muito mais barata do que a maioria das alternativas
do mercado.



IGP-M (indice Geral de Precos do Mercado) — Indice de inflacio bastante utilizado
para a correcao de contratos de negdcios, reconhecido por ser influenciado
também pela variacdo cambial; é calculado pela FGV.

indice P/L — Estimativa de quanto os investidores estao pagando por cada real
de lucro anual da empresa.

IOF — Imposto sobre Operagdes Financeiras; tem diferentes aliquotas para as
diferentes modalidades de financiamentos.

IPCA (indice de Precos ao Consumidor Amplo) — Indice mais utilizado para avaliar a
variagdo dos precos dos itens consumidos pela classe média, apurado pelo
IBGE.

IPOs (Initial Public Offerings) — Termo em inglés para Ofertas Publicas Iniciais de
Agoes, ou simplesmente ofertas publicas, que sdo as negociacdes de acdes
através das quais os recursos dos investidores sdo captados diretamente para
o caixa das empresas.

IR — Imposto de Renda.

LH (Letra Hipotecaria) — Serve para o banco captar recursos para emprestar a
outros clientes que possam oferecer um imdvel como garantia, ou seja, que
possam hipotecar um imével.

Liquidez — Capacidade que um ativo tem de se transformar em dinheiro.
Quanto mais facil vendé-lo ou resgata-lo, mais liquidez ele tem.

Notas promissérias — Também conhecidas pelo nome em inglés de commercial
papers, com funcionamento similar ao das debéntures, com exce¢do do
prazo de vencimento.

PGBL (Plano Gerador de Beneficios Livres) - Plano de Previdéncia Privada que
oferece ao poupador o beneficio de abater ou restituir, na Declaragdo de
Imposto de Renda do ano seguinte ao da aplica¢do, o imposto pago sobre a
renda que foi poupada.

Produtos derivativos — Operacdes derivadas de ativos negociados em bolsa, como
opgoes de acdes e contratos futuros de commodities e indices.

Selic — Taxa de juros basica da economia.

Taxa de Abertura de Crédito (TAC) — Cobrada por bancos e financeiras na hora de se
fazer um financiamento ou empréstimo, calculada normalmente sobre o
valor total da divida.



Titulos da divida pablica — Emitidos pelos governos federal, estaduais e municipais
com a finalidade de captar recursos e financiar as diversas atividades do
or¢amento publico.

TR (Taxa Referencial) — Calculada com base na remuneracao mensal média dos
CDBs emitidos a taxas de mercado prefixadas pelos bancos, deduzida por
um fator redutor estabelecido pelo Banco Central.

Trader — operador financeiro, negociador (em inglés).

Upside — O mesmo que perspectiva de valorizacio (aumento de valor) do
papel.

VGBL (Vida Gerador de Beneficios Livres) — Plano de Previdéncia Privada que nao
oferece a vantagem da postergacdo de impostos tipica do PGBL, o que faz
deste produto uma espécie de aplicacdo programada, porém com vantagens
tributdrias no resgate e na liberacao de inventario.

Yield — Percentual dos dividendos distribuidos sobre o valor do investimento
nas agoes da empresa.
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(S SEGREDOS DOS CASAIS INTELIGENTES

Gustavo Cerbasi

Enriquecer é uma arte. Mas, felizmente, ndo é preciso talento inato para
compor uma bela obra — e sim determinacao, persisténcia e uma boa dose de
paciéncia.

Neste livro, o consultor Gustavo Cerbasi ensina como planejar o or¢camento
doméstico de forma que, em alguns anos, vocé e seu parceiro possam
conquistar a independéncia financeira e aproveitar o que a vida traz de
melhor.

Repleto de exemplos, historias reais e estratégias de eficiéncia
comprovada, Os segredos dos casais inteligentes vai ajudd-lo a compreender
melhor o processo de enriquecimento e o que fazer para que o dinheiro
trabalhe para vocé, seja rendendo juros numa poupanga, seja se multiplicando
no mercado de acoes.

Por um lado, Cerbasi é didatico e apresenta planilhas, tabelas, testes e
graficos, além de mostrar passo a passo como juntar dinheiro para uma
viagem especial. Por outro, ele aborda assuntos polémicos, afirmando que o



trabalho ndo deve ser a principal preocupa¢do da vida e que o errado nao é ter
hobbies e caprichos, mas acabar estourando o cartdo de crédito por falta de
planejamento financeiro.

O segredo dos casais inteligentes é tornar a vida a dois mais agradavel e
divertida. A paixdo pode ndo durar para sempre, mas, com dinheiro e
criatividade, com certeza podemos alimenta-la todos os dias.
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Gustavo Cerbasi

Vocé ja imaginou como sua vida seria melhor se tivesse aprendido a lidar
com dinheiro e comecado uma poupanca aos 18 anos? Como ndo da para
voltar no tempo, vocé pode orientar seus filhos para que eles ndo repitam os
erros que vocé cometeu.

Muitos pais passam anos economizando para ajudar o filho a comprar seu
primeiro carro, acreditando que, come¢ando a vida com menos dificuldades,
ele terd mais chances de ser bem-sucedido.

No entanto, o mais importante é ensinar os jovens a cuidar de seus proprios
recursos, a administra-los de forma responsavel e a usa-los para garantir um
futuro prospero.

Neste livro, o consultor Gustavo Cerbasi mostra como preparar as criancas
para poupar, investir e escolher suas prioridades. O autor também aponta as
atitudes erradas que os pais tomam sem perceber, como tentar suprir sua
auséncia com presentes e incutir nos filhos uma mentalidade consumista.

Vocé vai descobrir os seis principios fundamentais da educacao financeira:

Valorizar: Mostre ao seu filho que trabalhar muito nem sempre significa



ganhar mais e que aquilo que sua familia esbanja as vezes é tudo o que outras
pessoas tém.

Celebrar: Pais que presenteiam os filhos a toda hora formam criangas que
nao sabem dar valor as coisas.

Orgar: Seu limite é o que vocé tem. Oriente seu filho sobre como controlar a
mesada e explique que o cartdo de crédito ndo é uma “fabrica de dinheiro”.

Investir: Quem ndo tem dinheiro para comprar uma casa aluga de quem
acumulou para comprar duas. Ensine as criancas que os juros recompensam
os poupadores.

Negociar: Adote uma postura mais séria quando fizer uma compra e faga
com que seus filhos entendam que pechinchar é um 6timo habito.

Equilibrar: Uma vida financeiramente sauddvel inclui a capacidade de
poupar e também de consumir. Seu desafio é ensinar sua familia a fazer isso
com equilibrio.
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60 ESTRATEGIAS PRATICAS PARA GANHAR MAIS TEMPO

Christian Barbosa

Esta cada vez mais dificil dar conta de tudo o que temos para fazer. Cuidar
bem da carreira, da familia, da equipe, da saude, entre outras demandas,
tornou-se o nosso grande desafio didrio. Para conseguir incluir sem atropelos
todas as nossas tarefas nas 24 horas do dia, precisamos de um método que nos
leve a concluir cada atividade com tranquilidade e eficiéncia.

Neste livro, o especialista em gestdo do tempo Christian Barbosa recorre ao
seu comprovado método de produtividade pessoal e nos oferece um manual
com dicas praticas e objetivas para resolver de uma vez por todas os
problemas da ma administracao do tempo.

As 60 estratégias que ele propde englobam varios aspectos do dia a dia
profissional e pessoal, como planejamento de carreira e empreendedorismo,
trabalho em equipe e home office, uso eficiente da tecnologia, saude,
disposi¢ao e vida em familia. O objetivo principal é ajudar vocé a ter mais
produtividade e energia para fazer aquilo que realmente importa.

Este guia pratico e abrangente vai ensina-lo a ter uma vida mais equilibrada



e a lidar com as novidades de um mundo em constante mudanca.
Além disso, vocé vai aprender a:

Reduzir o numero de atividades urgentes

Empregar ferramentas simples para ganhar mais tempo
Usar melhor o computador, o smartphone e a internet
Gerenciar o tempo da equipe e aumentar a produtividade
Aproveitar a vida em familia

Arrumar tempo para fazer uma atividade fisica, aprender outro
idioma ou realizar projetos pessoais
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MAESTRIA

Robert Greene

Além de serem considerados mestres no que faziam, o que Mozart,
Leonardo da Vinci e Thomas Edison tém em comum? Como foi que
alcangaram a exceléncia? Que escolhas fizeram com que se destacassem tanto
de seus contemporéineos?

Apos realizar um grande estudo de varias personalidades fascinantes e bem-
sucedidas - entre politicos, estrategistas, artistas, cientistas e inventores -,
Robert Greene percebeu que todas essas pessoas, independentemente de sua
area, da cultura a que pertenciam ou do momento histdrico, seguiram um
padrao similar em suas conquistas. E concluiu que o caminho para a maestria
pode ser percorrido por qualquer um de nos.

Neste livro, Greene examina pesquisas recentes sobre cognicdo e
criatividade, e derruba os mitos da sorte e da genialidade inata, propondo
uma maneira radical de examinar a inteligéncia humana. Ele explica o que ¢é
necessario para uma pessoa comum se tornar um mestre: a capacidade de se
dedicar totalmente a um tema de seu interesse, a insisténcia em um
aprendizado continuo e focado, a liberdade criativa adquirida com o dominio



da habilidade e a coragem de ser diferente e enfrentar desafios.

Se outras obras descreveram o que acontece com o cérebro depois de 10 mil
horas de estudo e pratica, Maestria revela o que sucede depois de 20 mil horas
— 0 apice atingido por Einstein, Darwin e por nove mestres contemporaneos
entrevistados para este livro.

O potencial para alcancar a maestria é intrinseco a espécie humana e resulta
de milhdes de anos de evolu¢do. Aprenda quais sdo as trés fases decisivas para
a sua preparacao, identifique sua verdadeira vocacao, libere a paixdo dentro
de vocé e torne-se também um mestre.
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Notas

Parte 01

1 Meus livros costumam estar classificados na categoria autoajuda das livrarias, a qual é alvo de muito
preconceito, principalmente de intelectuais. De guias de viagem a textos meramente inspiradores, ha
um vasto conteudo que pode ser classificado como autoajuda. Porém, ha uma ma fama associada a
essa categoria, decorrente de um grande numero de textos oportunistas e sem conteido que exploram
a ignorancia alheia para iludir e fidelizar leitores. Sim, vocé esta lendo um texto de autoajuda, mas que
foi elaborado a partir de um grande esfor¢o de pesquisa e adequagao de linguagem para que vocé possa
tomar decisdes inteligentes sem ter que fazer um pesado investimento de dinheiro e tempo em
educagio.

Capitulo 01

1 Liquidez ¢ a capacidade que um ativo tem de se transformar em dinheiro. Quanto mais facil vendé-lo
ou resgata-lo, mais liquidez ele tem.

2 Hedge é o termo utilizado no meio financeiro para operagdes que visam proteger de determinados
riscos o investidor. Por exemplo, quem planta soja pode vender sua safra de graos no mercado futuro
de soja antes mesmo de colhé-la, definindo de antemao o prego que recebera por saca, sem contar com
o risco de o prego da soja cair nos meses seguintes. Ao comprar um contrato futuro, ele estara fazendo
um hedge ou, refinando a giria, “hedgeando sua posi¢ao”.

3 Estas alternativas serao abordadas adiante, no Capitulo 6.

4 Imposto sobre Operagdes Financeiras, com diferentes aliquotas para as diferentes modalidades de
financiamentos.

Capitulo 02

1 Negociador, em inglés.

2 Duas ressalvas: 1) existem, sim, investidores com tanto dinheiro que sua atua¢do individual consegue
gerar impactos sensiveis nos indices de mercado; e 2) também ha investidores experientes, que se
autodenominam tubardes, que vivem a caca de mas escolhas feitas por investidores inexperientes, aos
quais chamam de cordeirinhos ou peixinhos. Quanto mais cresce o mercado, menos a influéncia dos
tubardes o impacta.

3 Termo em inglés para aquele que é de dentro, que tem informagdes exclusivas as quais, supostamente,



o mercado desconhece.

4 O grafico do prego de uma agao ou de uma commodity forma uma chamada pa de ventilador quando
determinada tendéncia de pregos é quebrada mais de uma vez, compondo degraus no grafico de
tendéncias, os quais indicam maior possibilidade de novas quebras para a tendéncia atual.

5 A CVM ¢ o orgao do governo responsavel pela regulamentagdo e fiscalizagdo dos mercados de
investimento. Veja mais no site www.cvm.gov.br.

6 Contratos de commodities agricolas siao negociados em bolsas de mercadorias e futuros, como a
BM&FBOVESPA de Sao Paulo - www.bmfbovespa.com.br.

7 A taxa Selic é, no Brasil, a taxa de financiamento no mercado interbancario para operagdes de um dia,
ou overnight, que possuem lastro em titulos publicos federais, titulos estes que sao listados e
negociados no Sistema Especial de Liquidagdo e Custddia, ou Selic. Também ¢é conhecida como taxa
média do over que regula diariamente as operagdes interbancarias.

8 Associacdo Nacional das Corretoras e Distribuidoras de Titulos e Valores Mobilidrios, Cadmbio e
Mercadorias - www.ancord.org.br.

9 Conselho Regional de Corretores de Imdveis — www.creci.org.br.

10 www.sindicatodosleiloeiros.com.br.

11 Sobre o assunto, a pesquisadora de maior destaque no Brasil é a prof.2 Vera Rita Ferreira, da
Universidade de Sao Paulo, autora de Psicologia econdémica (Colegao Expo Money, Editora Elsevier).

Capitulo 03

1 Veja a relagdo completa dos livros que ja publiquei acessando www.maisdinheiro.com.br/livros.

2 Compra de uma oportunidade e venda no mesmo dia, para embolsar o lucro antes mesmo de ter que
desembolsar o investimento.

3 Segundo medigdes feitas por institutos de pesquisa, a infla¢ao tipica de consumidores da terceira idade
¢ comprovadamente superior aos indices de inflagdo mais utilizados, como IPCA e IGP-M.

4 Ha um valor maximo para utilizacdo do FGTS e, se o imdvel custar acima desse valor, ndo serd
possivel efetuar o saque do fundo.

5 A Caixa Econdmica Federal ¢é a institui¢do responsavel pela administragdo do FGTS.

6 Corretagem ¢é a remuneragdo da corretora de valores, ao passo que os emolumentos sdo os custos
cobrados pela bolsa e pela Camara de Liquidagao e Custddia.

7 O rebalanceamento sera explicado em detalhes no Capitulo 4.

Capitulo 04

1 A rentabilidade deve ser considerada liquida, ou seja, ja deduzido o imposto de renda sobre o
investimento, se este for pago antes de atingir o objetivo, e ja deduzida também a inflagio média
mensal, medida por indicadores com o IPCA ou o IGP-M. Se o imposto sobre ganhos for pago apenas
no final do plano (imdveis, agdes e Planos de Previdéncia Privada), deduza-o do objetivo final de
poupanga, e ndo da taxa para consegui-lo.

2 O caminho de Santiago de Compostela, na Espanha, na verdade sdo varios percursos, percorridos por
peregrinos desde o século XI, que terminam na cidade de mesmo nome. Essas rotas adquiriram
tamanha tradigdo que, hoje, muitos que decidem percorré-las o fazem em busca de renovagao
espiritual, para marcar uma nova etapa da vida.

3 Rentabilidade média obtida pelo investimento escolhido, ja descontando o efeito do pagamento do
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Imposto de Renda. Para projetos de grande valor de prazo até cinco anos, pode-se desprezar o efeito da
inflagdo sobre os calculos.

4 Valor calculado com base na férmula matematica de valor futuro, utilizando juros compostos e com
pagamento antecipado. O mesmo calculo pode ser feito utilizando a tabela do milhdo, dividindo o
esfor¢o mensal proporcionalmente a meta financeira (se R$ 100 mil sdo 10% de R$ 1 milhdo, seu
esfor¢o deve ser de 10% do que precisaria fazer para juntar R$ 1 milhdo). Para entender mais sobre
matematica financeira aplicada as financgas pessoais, sugiro a leitura de meu primeiro livro, Dinheiro -
Os segredos de quem tem. Veja mais em www.maisdinheiro.com.br/livros.

5 Caso vocé ndo tenha conhecimentos basicos de matematica financeira, sugiro utilizar o Simulador de
Poupanga que disponibilizo gratuitamente no site www.maisdinheiro.com.br, no link Simuladores.

6 Alguns especialistas discordam da propriedade de aumento de valor do ouro com sua escassez no
mundo, principalmente em fungao da decrescente atratividade da cultura ocidental por joias. Apesar
de o mercado de ouro ter seus precos controlados com base na limitagao de oferta por parte dos
produtores, este serd um ponto de atengdo ao longo do século XXI.

7 O roteiro do filme Até que a sorte nos separe (Paris Filmes / 2012), inspirado em meu livro Casais
inteligentes enriquecem juntos, conta a histéria de um casal que ganha um prémio de loteria e, anos
depois, se descobre falido. A histéria é inspirada em um caso real que atendi.

8 O que nem sempre é verdade, principalmente quando a taxa de juros do mercado (Selic) fica abaixo de
8,5% ao ano.

Capitulo 05

1 A rentabilidade liquida obtida nos investimentos é aquela calculada apds o desconto dos impostos
sobre os ganhos e ja subtraida do efeito da inflagéo.

Parte 02
Capitulo 06

1 No inicio de setembro de 2013, a taxa Selic, referéncia para os juros da economia, estava em 9% ao
ano.

2 CDI, ou simplesmente DI, ¢ a sigla para Certificado de Deposito Interbancario, que é o empréstimo
realizado entre grandes bancos. O banco que empresta demais toma emprestado dos que captam
demais, pagando a taxa negociada no dia entre bancos. Em uma situa¢do normal, o CDI costuma estar
proximo aos juros basicos da economia (taxa Selic), tanto acima quanto abaixo.

3 Juros mais baixos incentivam o consumo e os financiamentos, que, por sua vez, incentivam o
crescimento dos negdcios das empresas.

4 A Taxa Referencial (TR) é calculada com base na remuneracdo mensal média dos CDBs emitidos a
taxas de mercado prefixadas pelos bancos, deduzida por um fator redutor estabelecido pelo Banco
Central.

5 A regra do percentual da Selic ¢ valida somente para valores depositados apds 4 de maio de 2012.

6 O FGC é um fundo mantido compulsoriamente para dar seguranca aos aplicadores, garantindo a
preservacdo de até R$ 250 mil por CPF nos depdsitos a vista e nas aplicagdes em Caderneta de
Poupanga, CDBs, operagdes compromissadas, Letras de Crédito, Letras Hipotecarias, Letras
Imobilidrias e Letras de Cambio.

7 Na verdade, o minimo ndo é de R$ 200, mas sim a quantidade equivalente a 0,2 vezes o valor de face



de um titulo. Normalmente, um titulo publico é emitido pelo valor de face de R$ 1.000, e seu valor de
renegociagdo no mercado ird variar de acordo com a atratividade desse titulo e da rentabilidade
embutida nele. O valor minimo de negociagao de um titulo valendo, por exemplo, R$ 900, é de R$ 180
ou 0,2 vezes 900.

8 Consulte a pdgina www.tesouro.fazenda.gov.br/pt/ranking-da-taxas para acessar a relagdo dos agentes
de custddia autorizados a negociar titulos publicos e as respectivas taxas cobradas.

9 www.tesourodireto.gov.br.

10 Indice de Precos ao Consumidor Amplo, que é o indice mais utilizado para avaliar a variagio dos
precos dos itens consumidos pela classe média, apurado pelo IBGE (Instituto Brasileiro de Geogratia e
Estatistica — www.ibge.gov.br).

11 Antes era a Companhia Brasileira de Liquidagdo e Custddia a responsavel pela guarda da propriedade
dos titulos negociados.

12 Também conhecidas pelo nome em inglés, commercial papers, com funcionamento similar ao das
debéntures, com exce¢do do prazo de vencimento.

13 A hipoteca imobilidria acontece quando um cliente que precisa de dinheiro emprestado oferece seu
imovel como garantia. Uma LH, portanto, serve para o banco captar recursos para emprestar a outros
clientes que possam oferecer um imével como garantia, ou seja, que possam hipotecar um imovel.

14 A alienacao fiduciaria ocorre quando o banco oferece recursos para um cliente adquirir um imdvel
ou para produzir. O banco paga a vista pelo imével ou pelos insumos e recebe a prazo do cliente,
permanecendo o imdvel e os insumos em nome do banco (alienados) até que o cliente salde sua divida.
LCIs e LCAs sdo emitidas pelos bancos, portanto, para gerar fundos com o objetivo de financiar os
interesses de seus clientes.

15 www.bmfbovespa.com.br.

16 A logica da tributagdo regressiva é uma iniciativa do Banco Central do Brasil e da Receita Federal
para estimular a poupanca de longo prazo, ainda incipiente no Brasil.

17 No ultimo dia ttil de maio e de novembro.

Parte 02
Capitulo 07

1 Dai o nome de Sociedades Andnimas (S/As).

2 No site www.bmfbovespa.com.br, clique na aba “Como Investir”.

3 Veja explicagao sobre mercado fracionario adiante neste mesmo capitulo.

4 Stops dindmicos sao ofertas automaticas de revenda de papéis caso sua cotagdo sofra uma queda ou
alta significativa dentro de um mesmo pregéao ou apds atingir um pico de valorizagao.

5 www.bmfbovespa.com.br.

6 www.cvm.gov.br.

7 Traduzindo para o portugués: “corretora em casa”.

8 Segundo diversos estudos académicos na area de contabilidade.

9 O diferencial da rentabilidade em relagdo ao faturamento deve-se ao efeito da alavancagem, ou
participacdo de capital de terceiros na empresa, que faz os lucros aumentarem em propor¢io superior
a do aumento das vendas. Para mais informagdes sobre analise de empresas, consulte o livro Finangas
para empreendedores e profissionais ndo financeiros, de Gustavo Cerbasi e Rafael Paschoarelli.

10 S6 para citar exemplos de grandes empresas, seguem algumas que “evaporaram” em pouco tempo
diante de uma crise: Banco Economico, Transbrasil, Enron, Parmalat, WorldCom, ING Bank, Varig e
Arthur Andersen, entre outras.
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11 §6 em 2012, por exemplo, a Agrenco (AGEN11) rendeu 100%; a PortX (PRTX3), 96,75%; e a Sanepar
(SAPR4), 63,96%.

12 Termo em inglés para “pequena capitalizagdo”, que se refere a empresas de pequeno porte com valor
também relativamente pequeno distribuido em agdes, ou seja, pouco capitalizadas no mercado.

13 Veja mais sobre estratégias tributdrias com agdes no final deste capitulo.

14 “Comprar para manter”, em inglés.

15 Dependéncia tdo odiada por conjuges quanto a obsessao por e-mails.

16 Que pode ser traduzido como investidor de um dia.

17 Governanga corporativa é o conjunto de medidas adotadas pela empresa para dar maior
transparéncia a sua gestdo, visando, principalmente, estabelecer uma relagdo de maior credibilidade
com seus acionistas.

Capitulo 08

1 Produtos derivativos sdao operagdes derivadas de ativos negociados em bolsa, como opgdes de agdes e
contratos futuros de commodities e indices.

2 Hedge ¢ 0 mesmo que protegdo, utilizando instrumentos derivativos.

3 O IBrX50 ¢ o indice que mede a variagio média dos 50 papéis mais negociados do Indice Bovespa,
negociado na bolsa sob o cédigo PIBB11.

4 Butiques de investimento é o nome dado as empresas especializadas em fracionar fundos exclusivos
entre clientes com valor reduzido para aplicar. E um mercado ainda incipiente no Brasil.

5 www.bmfbovespa.com.br.

Capitulo 09

1 Para a tabela atual, consulte: http://www.receita.fazenda.gov.br/aliquotas.

2 Por exemplo, considerei que: as taxas de carregamento sdo idénticas no PGBL e no VGBL em que o
poupador investe o beneficio fiscal de R$ 138; a aliquota de resgate é uma aproximagdo da que seria
obtida pelo escalonamento da tabela de IR; o carregamento ¢ fixo ao longo do plano (na pratica,
costuma ser decrescente); nao considerei o descasamento entre a aplicagdo de R$ 500 no PGBL e de R$
138 no VGBL, que podem ter um intervalo de 1 ano de diferenga. Esses ajustes causam impacto
inferior a R$ 10 mil no saldo final.

Capitulo 10

1 Consulte as orienta¢des do site do Procon de Sdo Paulo: http://www.procon.sp.gov.br/categoria.asp?
id=127.

2 Sindicato das Empresas de Compra, Venda e Locagdo de Imdveis Comerciais e Residenciais de Sao
Paulo: www.secovi.com.br.

3 De acordo com a Lei 11.196/05.

Capitulo 11
1 www.receita.fazenda.gov.br.
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