VIDA DE RICO SEM PATRIMONIO:
estratégias de financas pessoais

Como_ficar_rico_sem_patrimonio_primeira_prova.indd 1 13/8/2014 16:02:17



Como_ficar_rico_sem_patrimonio_primeira_prova.indd 2 13/8/2014 16:02:18



VIDA DE RICO SEM PATRIMONIO:
estratégias de financas pessoais

RODRIGO ZEIDAN

Professor de Financas e Economia-
Fundacao Dom Cabral e
Nottingham University Business School China.

A

ALTA BOOKS

E D I T O R A
Rio de Janeiro, 2014

Como_ficar_rico_sem_patrimonio_primeira_prova.indd 3 13/8/2014 16:02:18



Como_ficar_rico_sem_patrimonio_primeira_prova.indd 4 13/8/2014 16:02:18



SUMARIO

PREFACIO ... 7
INTRODUCAQ = POUPAR IMPORTA? ..., 15
Dinheiro como meio, N30 fiM. ...ueeeeeeiiiiiirrirerer e, 17
Dicas de Financas PeSS0ais ....uuueeuussssisimmmmmmmnmssssssssssssmsmsnnnssssssssnnes 19
Poupar @ Um SacrifiCio ...uuiiiuceeccerrreciccneeeressccmeee e e s e s smee e e e e s smnnneeeas 21
L0 LT o T T 1= L N 22
Como tomamos decisoes erradas, um exemplo ........cccueeueerssnennnas 25
CAPITULO 1 -A VIDA FINANCEIRA IDEAL .ovvoovieeieeeeeeeeee, 28
1-Padrao de renda......ccccceicciciccirccsnnnnnnece e e e e e 31
Edgar e Isolda = 0 casal DINK. ........cccciiiimimmmmmmmsssiinnnnnn s 37
CAPITULO 2 - 0S PERIODOS FINANCEIROS ... 38
1° Periodo-Porque fazer dividas € bom ........cccececeveceerceresennseennaens 38
2° Periodo - 0 periodo de pOUPANCA .....ccervemerrsssnersssnnessssneesssneennen 41
3° Periodo - Desinvestimento........ccccceeercsmmerersssssnneesssssssnmeessesssnns 44
CAPITULQ 3 - PATRIMONIO E FAMILIA ©..oovoooooe 4é
Quando comecar a poupar € @ gastar?........cccceesssnnmmmnmmmmmennnnnnnnenn 48
Um breve adendo e um comentario de um dos maiores

CEOS d0 SECULO XXl ..uuerrirerrrinerrsseessssneessssnesssssnessssnsessssnsssssnnesenan 50

CAPITULO 4 - POR QUE POUPAMOS? UMA BREVE ANALISE DA
TEORIA DE FINANCAS. ..o 53

CAPITULO 5- EVIDENCIAS EMPIRICAS, FINANCAS
COMPORTAMENTAIS E POUPANGCA PRECAUCIONAL ..., 61

Como_ficar_rico_sem_patrimonio_primeira_prova.indd 5 13/8/2014 16:02:18



Como_ficar_rico_sem_patrimonio_primeira_prova.indd 6 13/8/2014 16:02:18



PREFACIO

Poupamos demais, poupamos de menos ou poupamos errado.
A maioria dos brasileiros pode escolher uma das op¢des acima,
mas, dificilmente, pode escolher a op¢io de estratégia minima
de poupanca correta. Este livro discute muitos assuntos impor-
tantes sobre decisdes de finangas pessoais, desde as comporta-
mentais, até a teoria de renda permanente. Mas as licdes finais
sdo simples: devemos poupar o minimo possivel para atingir um
objetivo de longo prazo, o que significa adiar o periodo de pou-
panga, ou poupar menos que o recomendado pela maioria dos
gurus financeiros; montar uma carteira que combine risco e re-
torno de forma eficiente (tendemos a nos focar em risco, mas
ndo retorno); levar em conta efeitos cognitivos que nos desviam
da racionalidade; e estabelecer estratégias condizentes com nos-
sos objetivos de longo prazo.

Todos nés fomos traumatizados pelo periodo de 20 anos de
quase instabilidade econémica, desemprego e baixo crescimen-
to. No plano das financgas pessoais, isso significa que as decisdes
financeiras que tomamos hoje ainda sdo extremamente influen-
ciadas por um modelo mental baseado na extrema incerteza
com relagdo ao futuro. Ou seja, pelo medo. A maioria dos bra-
sileiros simplesmente tem um grande medo de perder o empre-
go, a satide, a poupanca — afinal, estamos em um pais no qual
a poupanga foi confiscada e o Brasil sempre foi a promessa de
futuro. Aquele que nunca parecia que podia chegar.O resultado
desse medo é que tomamos decisdes financeiras baseadas em um
modelo ultrapassado.
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O Brasil ¢ um pais com estabilidade econdmica crescente em
relagdo ao resto do mundo. Um pais quase normal. O modelo
mental do passado afeta a todos, inclusive a empresdrios. Em
uma reunido com um CEO (Chief Executive Officer, ou presi-
dente) de uma média empresa, ele admitiu que o modelo mental
dele estava preso no passado, e que para discutir o planejamento
financeiro ele deveria primeiramente sentar num diva para se li-
vrar desses traumas e poder tomar decisoes de planejamento fi-
nanceiro mais racionais, para si e para sua empresa. Este livro
estd escrito na segunda pessoa do plural, porque eu compartilho
todos os traumas que afetaram os brasileiros. Também tenho meu
planejamento financeiro pessoal e dificuldades em aplicd-lo de
forma racional.

O brasileiro médio tem como principais caracteristicas um al-
to grau de aversdo ao risco, um demasiado amor a tijolo (a busca
pela propriedade fisica e pelo patriménio, em vez de fluxo de cai-
xa), uma preguiga de se educar sobre produtos financeiros e uma
desconfianga generalizada sobre qualquer ativo financeiro mais
sofisticado — a caderneta de poupanga é ainda o produto mais uti-
lizado pela populagio brasileira. Diferentemente da maioria dos
outros paises, no Brasil, a correlagdo entre grau de educacio em
geral e o grau de educacio financeira é baixa — mesmo mestres
e doutores tém muita dificuldade em entender o funcionamento
do sistema financeiro e em escolher estratégias de poupanca que
fagam sentido, dadas suas perspectivas de renda.

Essa falta de educaciio financeira e as caracteristicas acima
sdo resultados da histéria recente do Brasil: crises sucessivas, cAm-
bio valorizado e juros altos levaram a sociedade brasileira a uma
situagdo de complacéncia em relagdo aos projetos de finangas
pessoais. Enquanto em outros paises ¢ comum que familias te-
nham carteiras diversificadas, com variedades de fundos, acoes
e propriedades, no Brasil ainda estamos presos no binémio imé-
veis/poupanca, dois investimentos excelentes em épocas de crise
profunda, mas que ndo necessariamente apresentam a melhor
combinacio risco/retorno no mundo moderno.

Aqui proponho um novo modelo mental para finangas pesso-
ais no Brasil. Mas que modelo mental seria esse? O ponto de par-
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PREFACIO

tida é a constru¢do de um modelo de finangas no qual as decisoes
sereiam baseadas no futuro (e ndo no que foi feito no passado,
como é comum no Brasil), em que os objetivos financeiros sejam
enquadrados nos objetivos de vida (mesmo com muito dinheiro,
de qué adianta uma fortuna se nio se estd preparado para isso?),
e a adequagdo de cada planejamento ao seu perfil de risco (o que
significa, em alguns casos, adiar o comego do periodo de poupan-
¢a ou mesmo poupar quase nada).

Ou seja, a ideia é uma mudanga de paradigma sobre finan-
cas pessoais. No nosso novo modelo — que nio ¢ inovador, pois
junta trabalhos de varios outros autores e tem como base a teoria
de ciclo de vida de Franco Modigliani -economista que ganhou
o prémio Nobel -, virios conceitos sio quebrados ao longo dos
capitulos: divida é bom, heran¢a nido deve ser a prioridade das
finangas de longo prazo e talvez nem a aposentadoria; um in-
dividuo deve se endividar no comeco da vida e somente poupar
depois, e poupar é uma decisdo cheia de armadilhas, o que signi-
fica que pode ser ideal adiar o periodo inicial de poupanca para
0 momento certo.

Esse ¢ um livro para todos os diferentes perfis de risco e to-
do tipos de leitores, desde aqueles que querem ficar miliondrios
até aqueles que gostariam de montar uma vida tranquila. Para
todos os casos hd estratégias mais ou menos adequadas. Mas, en-
quanto para decisdes amorosas passamos anos sonhando com o
parceiro ideal e fazendo escolhas muito bem pensadas, para de-
terminar a pessoa com quem vamos casar ¢ diferente. (ou manter
relacionamentos).

No mundo das finangas, a maioria das pessoas tomam deci-
soes importantissimas (quando comprar a casa prépria, o que
fazer com a rescisdo, onde investir meu dinheiro) com poucas
informagdes, baseando-se no lado emocional ou delegando essas
decisdes a terceiros, desde gerentes de bancos a familiares e com-
panheiros. Tomar as rédeas do planejamento financeiro pessoal é
libertador, mas a liberdade tem seu preco, que é o da informagdo
e da curiosidade intelectual. Nio existem férmulas de bolo, nem
saidas prontas.
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0 Modelo Mental

Nosso modelo mental estd ultrapassado. E a razdo é simples: de-
cisoes financeiras corretas sdo tomadas baseadas em expectativas.
Futuro. Mas esse é o problema: o Brasil nunca teve futuro. Como
tomar decisdes baseadas no futuro, se o Brasil ndo tinha futuro?
Hiperinflagdo, desemprego, confisco de poupanca, calote da
divida externa, mudancas de moeda entre outras caracteristicas
tnicas da economia brasileira ndo permitiam qualquer tipo de
planejamento de futuro. Ndo havia como se pensar em qualquer
plano de longo prazo.

Na verdade, um prazo longo no Brasil ndo existia. Ainda ho-
je pensamos em saldrios ou taxas de juros como valores mensais.
Quando alguém lhe pergunta qual o seu saldrio, a resposta € sempre
dada no valor recebido por més. Quanto vocé ganha? Cinco mil
reais. Qual a taxa do empréstimo? 2% ao més. Isso ndo existe em
qualquer outro lugar do mundo. Saldrios sio anuais, assim como
taxas de juros. Quer comprar uma casa em Nova York? Vai pagar
algo em torno de 5% ao ano, nunca ao més. Quer negociar para
trabalhar em Londres? Seu saldrio base vai ser 60 mil libras. ao ano.

Embora o processo hiperinflaciondrio tenha acabado hd mais
de 20 anos, ndo mudamos a forma de pensar em remuneracio do
trabalho ou no capital. Criamos saldrios e juros mensais, porque
quando a inflacdo pode chegar a dois digitos a0 més, ndo ha como
calcular um saldrio anual. Podiamos ganhar 50.000 cruzados em
um més e 5.600 cruzeiros reais seis meses depois. O mesmo para
a taxa de juros. E esse efeito ndo s6 permanece até hoje, como
também ¢ sintoma de uma cultura na qual é muito dificil lidar
com o futuro. O grau de aversdo do brasileiro com relacdo ao
risco é muito alto, mas ndo por fatores histéricos, ou somente por
uma heranga portuguesa, mas sim pelo fato de que fomos trauma-
tizados por um periodo de décadas de instabilidade economica.

Deverfamos estar livres disso, afinal, o Brasil hoje é um pais de
classe média como qualquer outro no mundo. Protecionista, ine-
ficiente, burocritico, elitista, racista e cheio de problemas. Mas
estivel, com uma inflacdo controlada, com o crescimento recalci-
trante e com o desemprego que depende dos ciclos econémicos.
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Ou seja, igual a muitos outros paises. No passado, faziamos gestdo
de emprego, ndo de carreira. Afinal, como pensar numa carreira
quando ndo se sabia se a moeda seria a mesma em trés meses?
O Brasil mudou, mas as pessoas, ndo. Ainda tomamos decisdes
baseadas nos medos e na falta de informagdo do passado.

Queremos seguranga a qualquer custo, ficamos com medo de
perder o emprego, ndo sabemos o valor do dinheiro no tempo e
nem como montar uma estratégia de longo prazo. As empresas
ndo sabem fazer planejamento estratégico e os empresdrios pen-
sam que o valor da empresa estd nos seus ativos.O modelo mental
moderno ¢é bastante simples: o que importam sdo os fluxos, ndo os
estoques. Mais ainda: expectativas sio o que importa na tomada
de decisdo. O patrimonio ¢ irrelevante se ndo gerar fluxos, seja pa-
ra um individuo, ou para uma empresa; decisoes passadas sdo ape-
nas isso: decisdes que foram tomadas no passado e, portanto, nio
devem influenciar decisdes futuras. Quais sdo as caracteristicas do
modelo mental correto para tomada de decisdes financeiras?

e O passado pouco importa — damos muito mais importan-

cia a eventos do passado do que deverfamos.

Expectativas sdo fundamentais.

Planejamento é possivel.

O futuro traz oportunidades e ndo somente riscos.

Decisdes financeiras devem ter objetivo.

Renda, ndo patrimonio.

Toda decisdo envolve custos de oportunidade, que devem

ser mensurados.

e Devemos levar em conta desvios comportamentais no pro-
cesso de tomada de decisdo.

Vamos comegar com a ideia de que planejamento é possivel.
FEmbora parega ébvio, a maioria dos brasileiros e das empresas
brasileiras ndo sabe se planejar para o futuro. E por que isso? Por-
que o Brasil ndo tinha futuro. A maioria das empresas brasileiras
comegou a fazer planejamento estratégico em 2007-2008. Muitas
ainda ndo o fazem. Mesmo as que fazem, usam como horizonte
de tempo 2-3 anos, sendo que algumas chegam a 5 anos.

1"
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E muito dificil convencer um empresirio de que ele deve se
planejar para algo além de 2 anos, e o0 argumento para isso ¢ bem
simples: ¢ praticamente impossivel fazer com que um brasileiro
tente enxergar as possibilidades de um horizonte maior do que 24
meses, afinal, hd menos de uma geragio nosso horizonte era de
uma semana. Como resolver isso? Olhar o que fazem no mundo
e tentar imaginar cendrios para carreira, realiza¢des pessoais, etc.
A tipica pergunta americana — “Quem vocé quer ser em 5 anos?
E em 10 anos?” - normalmente ndo se aplicava no Brasil.

Porém, agora, sim, podemos nos planejar. Em 5 anos, alguém
pode construir a base de uma sélida carreira, fazer um doutorado
no exterior, passar por um processo de trainee, tudo isso sem a
incerteza de que se ndo houver emprego no final do més ainda
assim ¢ possivel se planejar. Claro que isso ainda nio vale para
todos os brasileiros, jd que ainda somos um pafs com extrema
desigualdade de renda, porém, hoje, muitas familias conseguem
se planejar, mas ndo sabem como fazé-lo, jd que ndo hd histérico
disso no pats.

Isso vale para o fato de que o passado importa pouco como
previsor do futuro no Brasil ¢ em muitos lugares do mundo. Con-
tudo, ainda damos muito mais importancia aos efeitos passados
do que as expectativas sobre o futuro. Um estudo recente, segun-
do a Economist, mostrou que os alemies ainda hoje tém mais
medo da inflagio do que de contrair cincer. E a hiperinflagao
alema acabou na década de 1920! No Brasil, ainda falamos em
confisco de poupanga, hiperinflacdo e taxa overnight, como se
fossem coisas que aconteceram ha dias, ou que pudessem voltar
a acontecer a qualquer momento. Ambos os fendmenos sdo com-
pletamente irracionais, e o medo completamente infundado.

O Brasil (assim como a Alemanha) é muito diferente do pais
que confiscou a poupanca. Nio s6 o Brasil, mas o mundo mudou,
e ¢ praticamente impossivel voltarmos ao cendrio da década de
1990. Mesmo que o cendrio se deteriorasse, hoje, o fluxo de in-
formacoes é muito mais rdpido e poderfamos nos prevenir sem as
mesmas dificuldades que enfrentdvamos nas décadas de 1980 e
1990. No final das contas, temos que olhar para o futuro e tracar
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estratégias que facam sentido para explorar melhor as oportunida-
des e minimizar os custos da poupanca.

Hoje em dia temos centenas de op¢oes diferentes para poupar
e investir, desde titulos publicos a ETFs (Exchange-Traded Fun-
ds) e fundos em moeda estrangeira. Mensurar os custos de opor-
tunidade é fundamental (veremos, por exemplo, que a quantia
de dinheiro que deveria ser mantida na caderneta de poupanga
é zero, ja que héd oportunidades com maior retorno e menor ris-
co). Além disso, o que importa é a renda dos ativos, e ndo o valor
patrimonial.

Antigamente, podiamos ter apartamentos vazios, fazendas
abandonadas e carteiras financeiras, que mantinhamos sem ana-
lise profunda. Hoje em dia, contudo, o nome do jogo é renda.
E esse é o problema que muitas vezes passa despercebido — ain-
da nos focamos em ficar miliondrios, uma visdo patrimonialista,
quando o correto é ter alta renda. O préprio termo miliondrio ain-
da chama muita ateng¢do, e ¢ um termo associado a patriménio.

Mas, viver bem significa ter renda perpétua, independente
do valor patrimonial. Essa visio moderna, ja bem incorporada
nas empresas, que buscam lucratividade e rentabilidade, sem se
preocupar com actimulo patrimonial, também deve ser compre-
endida no 4mbito das finangas pessoais. Afinal, qual o valor de
um alto patriménio se ndo pudermos usufruir do mesmo? Esta é
a nova definicdo de riqueza: renda permanente. Na visdo antiga,
riqueza ¢ igual a patrimonio. Na visdo moderna, o que importa é
um fluxo de caixa alto e permanente.

13
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Seguranca e tranquilidade sdo as principais razdes pelas quais
pensamos em planejar o futuro. Uma boa renda, casa prépria,
falta de preocupagoes financeiras e uma velhice tranquila sdo os
grandes sonhos que acalentam os dias longos de trabalho e as
noites mal dormidas, pensando em contas e diversas obrigacdes
financeiras.Todos nés temos medo do futuro e, por isso, agimos
para nos proteger contra o imponderado. Isso significa que toma-
mos vérias decisdes para tornar nossa vida mais ficil no futuro,
tais como fazer uma boa faculdade, procurar um bom emprego e
poupar para a velhice.

Essa visdo simples do mundo, embora senso comum, esconde
uma série de armadilhas, especialmente em relagdo a poupanga.
Temos a ideia inata de que poupar é importante, mas nos fal-
ta vdrias informacdes para que as estratégias de poupanga sejam
eficientes: quando comegar a poupar? Quanto deve ser poupado
e por quanto tempo? Quando devemos comegar o processo de
despoupanga, isto é, quando comecar a gastar o que poupamos?
Quais os investimentos ideais?

Poupar é muito mais complicado do que se parece, e isso se
reflete na imensa dificuldade que temos em lidar com essa impor-
tante etapa da nossa vida financeira. Isso se torna mais importan-
te porque a transi¢do de uma economia com hiperinflagdo para
uma estabilidade, que recentemente atingiu a maioridade, trouxe
uma mudanca importante no perfil das financgas familiares: hoje,
no Brasil, é possivel fazer um planejamento que envolva poupan-
¢a de longo prazo, algo impensdvel quando o pais apresentava
taxas de inflacio mensais de mais de 20%.

15
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Hoje temos a nossa disposi¢do toda uma gama de possibilida-
de de investimentos: PGBLs, VGBLs, Fundos de Renda Fixa, de
Acdes, CRIs, CDBS, iméveis, poupanga, e tantos outros tipos de
opgdes que tornam a escolha de um portfélio de investimentos
algo complexo, mas que, ao mesmo tempo, déd diversas op¢des a
quem quiser se proteger para o futuro. Ainda assim, o brasileiro
médio é conhecido por poupar pouco e consumir muito, o que
¢ visto inerentemente como algo ruim para o pais. Reportagens
como: “Por que o brasileiro ndo poupa para o futuro?” (Epoca,
06/01/2012) e “Brasil precisa poupar, mas poucos estdo dispostos
a isso” (Veja, 18/07/2010) sdo comuns na imprensa, ¢ passam a
imagem de que poupar é bom, enquanto o consumo exacerbado
¢ ruim para a economia e os proprios brasileiros.

Existe uma ansiedade grande para muitos brasileiros na rela-
¢do entre o nivel de poupanca e o futuro, especialmente porque
muitos acham que estio poupando pouco e comprometendo seu
futuro. Diversas férmulas prometem riquezas para aqueles que
poupam muito e/ou por um longo tempo. Muitos ensinam varias
dicas de financas que sdo extremamente importantes para um pu-
blico que tem pouca familiaridade com o tema, porém, a maioria
parte do pressuposto de que devemos nos comportar como se o
Brasil ainda estivesse preso na incerteza do passado — e como se
as pessoas estivessem presas com o resto do pais, num modelo
mental ultrapassado.

Nesse livro vamos mais fundo e perguntamos, primeiramen-
te, se poupar realmente é necessdrio. Serd que poupar importa?
Poupar é um sacrificio que é pouco explorado pelos milhdes de
artigos que mostram como poupar ¢ importante. Além disso,
também devemos analisar o periodo de “despoupanca” — como
fazemos para gastar o que acumulamos? A maioria dos livros
para no periodo de acumulagio — o que fazer uma vez que se
estd rico? Quais produtos financeiros sdo adequados para quais
investidores? Essa ¢ uma pergunta fundamental que vai definir
o perfil de poupanca — pessoas que aceitam mais risco nio so-
mente devem investir em produtos mais arriscados, mas também
devem poupar menos.
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Virias ideias arraigadas na psicologia do brasileiro tém custos
ocultos, que sdo pouco explorados nas explicacoes normais sobre
comportamento financeiro: a aquisicdo da sonhada casa prépria
pode, por exemplo, tornar a mobilidade profissional mais dificil,
por criar resisténcia a uma mudanca de cidade ou de pafs; perdas
em investimentos resultam em estratégias, normalmente erradas,
de esperar que haja recuperacio das perdas; poupar demais signi-
fica um desperdicio de consumo presente, pois poupar é um sa-
crificio; fazer dividas no comeco do ciclo de vida financeiro pode
ser muito bom e, portanto, muitas vezes deve-se adiar o comeco
da poupanga, etc.

Aqui pretendemos explorar o mundo das financas pessoais
de forma racional e direta, apresentando opgdes para diferentes
tipos de perfis de individuos. Para responder as perguntas funda-
mentais de financas pessoais, e chegarmos a um padrdo de pou-
panca ideal para cada tipo de individuo, precisamos de um pano
de fundo de teoria de financas, que tentamos mostrar de forma
simples e direta. Assim, poderemos chegar ao nivel de poupan-
ca ideal e os prazos para se comecar a poupar e gastar o que
se poupou ao longo de uma vida. As respostas para todas essas
perguntas dependem de diversas varidveis e o préprio conceito
de poupanca muita vezes é mal compreendido: as pessoas ine-
rentemente consideram poupar uma coisa boa, mas esquecem
que poupar também é um sacrificio.

Dinheiro como meio, nao fim.

O amor ao dinheiro, além de meio para aproveitar a vida, é uma
dessas propensdes semicriminosas, semipatolégicas, que deve-
riam ser displicentemente relegadas aos especialistas em doencas
mentais. (John M. Keynes).

Keynes é dos maiores economistas da histéria, e nessa frase
estava tdo certo quanto em incontdveis outras. A tese principal
deste livro tem como base o fato de que o dinheiro -¢, portanto, a
poupanga -¢ um meio para aproveitar a vida. Em um mundo ide-
al, ninguém deveria se preocupar com dinheiro, e todos estariam
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Como_ficar_rico_sem_patrimonio_primeira_prova.indd 17 13/8/2014 16:02:18



VIDA DE RICO SEM PATRIMONIO: ESTRATEGIAS DE FINANCAS PESSOAIS

livres para perseguir suas ideias, desvinculados da relagdo com o
capital. Mas a realidade é que vivemos em um sistema capitalista
no qual a tranquilidade material estd relacionada a capacidade de
geracdo de renda e de acimulo de capital ao longo da vida.

Por isso, dentro da nossa realidade, a estratégia financeira ide-
al da qual partimos ¢ aquela na qual passamos o menor tempo
possivel gerenciando nossos recursos, para que sempre possamos
ter o suficiente para aproveitarmos a vida. O que importa é o valor
de uso do dinheiro, e nio sua acumulagio pura e simples. Ber-
trand Russel acreditava que seria possivel que o homem do futuro
pudesse aproveitar a vida — o avango tecnolégico nos levaria a tra-
balhar somente quatro horas por dia, com tempo suficiente para
os verdadeiros objetivos da vida: pintura, lazer, literatura e poesia.
Keynes ndo era muito diferente.

No seu ensaio sobre as possibilidades econdmicas para nossos
netos (Economic Possibilities for Our Grandchildren, 1930), ele
tinha uma tese simples: com o aumento da produtividade deri-
vada do progresso tecnoldgico, as pessoas poderiam trabalhar ca-
da vez menos para satisfazer suas necessidades, até o dia em que
poderiamos trabalhar quase nada. Keynes, entdo, escreveu que a
humanidade teria um grande problema, que seria como usar essa
liberdade em vez de ocupar nosso tempo com trabalho. Ele acha-
va que alcangarfamos isso em cem anos, ou seja, em 2030.

Embora ndo vivamos em um mundo com pessoas produtivas
e trabalhando cada vez menos, na verdade, Keynes nio estava tio
errado assim. A diferenca de produtividade entre os individuos
faz com que aqueles mais produtivos escolham trabalhar menos
e aproveitar mais a vida. A ndo ser os workaholics, é claro. Ainda
assim, a ideia de Keynes consistia que o importante era viver uma
vida sibia, bem vivida, e sem ser escravo do dinheiro.

O actimulo de capital como fim ndo é uma atitude racional, de
acordo com as premissas desse livro, que ndo se destina a pessoas
que querem ficar ricas a todo custo, mas sim aquelas que desejam
aproveitar a vida de maneira que possam sempre manter um bom
padréo de vida, dados seus ganhos presentes e suas perspectivas fu-
turas de renda, com uma importante observagio: como poupar é
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um sacrificio, a estratégia ideal é aquela que minimiza a poupanga
para atingir o grande objetivo de aproveitar a vida.

O resultado final é que o patriménio familiar deve servir a
familia, e sua curva é crescente durante um periodo, mas decres-
cente a medida em que ¢ utilizado para aumentar os gastos no
periodo final da vida. A cultura patrimonial brasileira é a de acd-
mulo perpétuo de patriménio, que vai ser deixado a filhos e ne-
tos que, por sua vez, deveriam acumular ainda mais patrimonio.
Apesar dessa ser uma estratégia interessante, somente funciona
se, a0 mesmo tempo, isso ndo impacta no padrio de vida presente
e futuro da familia.

Muitas vezes esse actimulo de patriménio é feito as custas de
um sacrificio exacerbado de alguns membros da familia, e é bem
normal o exemplo do sacrificio de uma gera¢do em favor das ou-
tras. Aqui, partiremos do principio de que todas as geragdes devem
ser capazes de aproveitar a vida de acordo com seu planejamento
financeiro de gastos e renda perpétua ,e que, embora possa existir,
o patrimonio intergeracional ndo deve ser a prioridade familiar.

Assim, esse livro é ideal para aqueles que estio em um dos
seguintes casos:

Querem trabalhar para viver e ndo viver para trabalhar;

e Querem ficar ricos, mas estio dispostos aos sacrificios ne-
Cessarios;

e Tém um patrimonio familiar e querem saber como maxi-
mizar seu uso;

e Querem entender como fazer contas de custos e benefi-
cios em relacgdo as decisdes sobre financas;

e Querem tomar decisdes financeiras racionais e indepen-
dentes das pressoes sociais.

Dicas de Financas Pessoais

O mundo das finangas é opaco, com vdrias férmulas matemati-
cas, e é recheado de termos técnicos. Além disso, o mercado de
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capitais brasileiro se desenvolveu bastante nos tiltimos vinte anos,
desde que saimos do periodo inflaciondrio. Além disso, lidamos
com diversos componentes psicolégicos e modelos mentais que
mudam mais lentamente que o desenvolvimento do mercado
financeiro.

Tudo isso resulta numa grande inseguranca na forma como
as pessoas lidam com dinheiro. Mais ainda, poucos assuntos ge-
ram mais discussdo ou juizos de valor ao comportamento alheio
que os padrdes de gastos e poupanca das familias, afinal, expres-
soes como “mio-de-vaca”, “unha de fome”, “consumidor com-
pulsivo”, “irresponsavel com dinheiro” e outras mais fazem parte
do nosso dia a dia, e de como vemos a forma com que outras
pessoas lidam com finangas pessoais. Aqui tentamos criar regras
de decisdo baseadas em um modelo mental, que ¢ inspirado em
como deve ser a sociedade mundial no futuro, e ndo nos traumas
do passado.

Ou seja, uma forma de pensar que peso, custos ¢ beneficios
de cada decisdo financeira, de forma que possamos fazer escolhas
baseadas em caminhos nos quais pesamos de forma racional as
relagdes risco e retorno, entre os diferentes cursos de agio e seus
impactos sobre o nosso futuro. Assim, as “dicas” abaixo, saidas do
senso comum, podem até estar corretas em situagdes especiais,
mas ndo podem ser usadas como regras de bolso por todos os tipos
de pessoas, jd que cada uma apresenta diversos custos ocultos,
que podem se tornar um grande sacrificio, seguidas ao pé da letra.

e Poupe pelo menos 10% da sua renda (alguns especialistas
chegam a 30%).

Quanto mais cedo se comega a poupar, melhor.

Faga sempre um or¢amento, ¢ controle todas as despesas.
Tenha uma vida simples.

Nunca faca dividas.

Quem casa, quer casa.

Acumule patriménio.
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Na verdade, quaisquer dessas dicas podem funcionar no mo-
mento certo e para determinado tipo de pessoa, mas, com cer-
teza, ndo podem ser alardeadas como as melhores estratégias para
todos os perfis de investidores. E sempre importante desafiar o
senso comum, mesmo se for para concluir que, no final das con-
tas, ele pode estar certo.

Poupar é um sacrificio

A primeira regra que um economista aprende é que a resposta
para qualquer pergunta, seja ela “a taxa de juros deve subir?” ou
“O PIB vai crescer acima de 3% esse ano?” é sempre: depende!
Praticamente qualquer evento em Economia, seja a reducio de
uma tarifa de importagdo, um aumento de impostos, uma de-
cisdo de consumo ou mesmo uma politica de aumento salarial
para professores, apresenta um lado positivo e um lado negati-
vo, dependendo do grupo afetado pelo evento a ser analisado. A
poupanga funciona exatamente da mesma forma, trazendo be-
neficios e custos ao poupador, embora seja normal a atitude de
desconsiderar qualquer efeito negativo no ato de poupar.

Poupar é um sacrificio do individuo presente em relagio ao
seu futuro, e significa que se consome menos hoje para que a sua
versdo futura possa comprar mais. A justificativa para isso é o risco
— é sempre bom ter onde cair morto! -, mas isso ndo muda o fato
de que poupar requer um menor consumo presente, um menor
padrio de vida atual e, portanto, é um sacrificio. Na cultura bra-
sileira, as pessoas internalizaram esse fato de tal forma que, mui-
tas vezes, para poder poupar, os brasileiros adquirem produtos
financeiros que funcionam como contas mensais, ou seja, devem
ser pagos como uma prestagdo de um carro ou de casa -de prefe-
réncia, que o dinheiro seja retirado mensal e automaticamente da
conta corrente, num valor pré-determinado.

Nesse caso, a tnica forma de poupar seria “esquecer que es-
se dinheiro existe”, transferindo a responsabilidade do planeja-
mento financeiro para o gerente do banco. Ou seja, poupar é um
sacrificio tdo grande, que muitas pessoas s6 conseguem fazé-lo
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de forma forcada. E muito comum a frase “a tinica maneira de
poupar ¢ se eu nem vir a cor do dinheiro!”. O que os olhos nio
veem o coracdo ndo sente ¢, portanto, muitas pessoas recorrem
ao gerente do banco para fazer um aporte mensal programado
num fundo, uma previdéncia privada com depésito definido ou,
ainda, o ovo de ouro no quesito da poupanca mensal for¢ada: o
sonho da casa prépria.

u i ixam ileiros ta izes quan

Poucas coisas deixam os brasileiros tdo felizes quanto pagar a
prestacdo mensal da tdo sonhada casa propria. Existe uma dico-
tomia muito forte em relagdo ao ato de poupar: embora a maioria
das pessoas reconheca internamente que poupar é um sacrificio,
hd também uma forte sensa¢do de que poupar é um ato nobre,
que traz seguranca e demonstra um ato de responsabilidade. En-
quanto hd muitos livros, reportagens, blogs e outras formas de
expressdo sobre como é importante poupar e como um centavo
poupado é um centavo ganho, poucos exploram a relagio custo/
beneficio do ato de poupar e das consequéncias de se acumular
dinheiro com prazo indefinido.

Milhares sdo as dicas de como comecar a poupar e como se es-
forcar para ter uma poupanga planejada e constante, mas, poucos
sdo os que se referem ao sacrificio que poupar representa ou, mais
ainda, sobre o que deve ser feito com os recursos acumulados,
quando na época de se desfazer deles. E, racionalmente, o mo-
delo ideal é aquele no qual, a0 morrermos, ndo temos nenhum
patriménio (a ndo ser, talvez, alguma heranca para que nossos
descendentes tomem decisdes racionais sobre financas quando
for a vez deles).

O leitor ideal

Para quem esse livro estd sendo escrito? Primeiramente, como ji
observamos, é um livro para aqueles que consideram o dinheiro
como um meio, e ndo um fim em si, para aqueles que trabalham
para viver, e ndo que vivem para trabalhar. Mais importante: é
um livro para os que sdo confiantes nas suas habilidades profissio-
nais, pois num cendrio de estabilidade macroeconémica é possi-
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vel planejar a carreira e, inclusive, decidir sobre quanto se preten-
de ganhar no futuro. F: um livro para pessoas que acreditam que
podem fazer o futuro, e ndo que o mesmo é cheio de incertezas
e eventos ruins.

Num pais com a histéria recente do Brasil — hd uma geragio
atrds declardvamos moratéria da divida externa, confiscdvamos
poupanga e tinhamos um processo de quase hiperinflacio —, a
ideia de planejamento de carreira de longo prazo parece um ideal
inatingivel. Contudo, nos tltimos 10 anos, um Brasil no qual a
estabilidade ¢ a norma e podemos, finalmente, tomar decisoes so-
bre o futuro sem o nivel de incerteza que impossibilitava escolhas
que envolviam qualquer prazo.

Hoje, podemos fazer todo tipo de escolha de carreiras e temos
alguma previsibilidade sobre renda futura, nivel de escolaridade
e grau de esforco. Podemos escolher ser professores primarios em
escolas publicas e ensinar as novas geragdes, e sabemos que, nesse
caso, nossa renda futura nio serd muito alta; ou entio, podemos
tracar uma carreira executiva a nivel internacional, na qual tra-
balharemos muitas horas e teremos que nos manter atualizados,
porém, com um retorno financeiro mais alto.

Vivemos numa época na qual existe uma certeza maior sobre
a relagdo entre capacidade individual, formagdo e perspectivas
de carreira. . claro que essa relaciio ainda pode ser quebrada por
questdes externas, como um mercado de trabalho fraco, mas,
comparando-se ao passado, quando era impossivel entender as
perspectivas do mercado de trabalho no médio prazo, é possivel
mapear uma carreira na qual se otimiza a qualificagdo e as von-
tades do individuo.

2

Esse livro é escrito para as pessoas que querem se planejar
financeiramente, mas nio possuem todos os conhecimentos ne-
cessdrios para isso, porém, mais que isso, tém curiosidade inte-
lectual para tomar decisdes bem fundamentadas, ¢ ndo baseadas
somente na inseguranga, o que era muito comum no passado.
Aqui temos a premissa de que podemos planejar, razoavelmente,
nosso padrdo de renda e de gastos ao longo da vida, e que temos
como grande objetivo aproveitd-la.
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A maioria dos livros de financas pessoais tem como premissa
bdsica a busca pela seguranca e o adiamento da decisdo de apro-
veitar a vida, com a ideia de que é mais importante a riqueza
futura que a presente. Aqui, a ideia é mostrar op¢oes para que
possamos aproveitar a vida sempre, mesmo que isso signifique
um pouco mais de risco e menor seguranca futura. Isso nio quer
dizer que nido se possa tomar decisdes que busquem primordial-
mente a seguranca, mas sim que essa decisdo tem que ser racio-
nal, pesando-se os custos e beneficios de cada opcio de poupan-
ca, que vamos descrever. No meio do caminho vamos analisar as
principais decisdes que tomamos em relagdo a poupanca, desde a
compra da casa prépria, até a relagdo com o endividamento.

Este ndo é um livro para empreendedores muito ambiciosos.
E por que ndo? O livro parte de duas premissas: a de que é possi-
vel planejar a renda e o padrdo de gastos futuros, e que o impor-
tante é aproveitar a vida. Uma das primeiras perguntas que faco
em uma sala de aula é: quem quer ficar rico? Normalmente, 80 a
90% dos participantes levantam a mio, seja a aula numa empresa
privada, numa faculdade ou numa institui¢ao publica. A ideia de
ficar rico ¢ bastante sedutora, mas, entdo, pergunto: quem sabe
ficar rico? Poucos sabem a resposta, que ndo ¢ tao dificil assim:
para ficar rico de verdade e ter dinheiro suficiente para todas as
maiores excentricidades da vida basta correr riscos, que é a alma
do empreendedorismo.

Um novo empresdrio coloca tudo que tem numa nova empre-
sa, todo seu tempo e energia e, na maioria das vezes, todas as suas
economias. O resultado é que ele/ela assume os riscos de perder
tudo, mas, também, o bonus de conseguir ficar rico, se der tudo
certo. Como assumir esse tipo de riscos ndo é para qualquer um,
pois, naturalmente, somos avessos a riscos, quando pergunto de
novo quem ainda quer ficar rico, sobram normalmente um ou
dois participantes, aqueles que realmente estdo dispostos a arris-
car tudo pelo sucesso.

Realmente, se o objetivo é ficar rico e obter todos os benefi-
cios do sucesso empresarial, o ideal de planejamento financeiro
ndo ¢ o apresentado neste livro. Para muitos empreendedores
(mas ndo todos), o sucesso é o fim em si préprio, o que, embora
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compreensivel, vai de encontro com uma das premissas princi-
pais dessa obra: a de que o dinheiro deve servir ao propésito de
aproveitar a vida, e ndo o contrdrio. Recordo-me de uma palestra
muito interessante de André Esteves, um dos s6cios do BT'G Pac-
tual, que, num congresso, explicou que ndo era muito bom em
gastar dinheiro, mas sim em fazé-lo.

Como um dos mais inteligentes banqueiros brasileiros, ele
com certeza tem um dos melhores “tinos” comerciais do pais e
uma fortuna que o permite tomar qualquer atitude financeira que
desejar. O fato de que continua gerenciando sua empresa mostra
seu orgulho pelo que faz e no valor que gera para si préprio, seus
acionistas e a sociedade e,ainda, o quanto o sucesso é importante
para ele,

Uma das melhores caracteristicas da sociedade moderna é po-
der conviver com a diferenga de opinides. Esse livro ndo é ade-
quado para todos os perfis de individuos, € nem se pretende a tan-
to. O objetivo é apresentar opcdes racionais para que as pessoas
possam tomar decisoes financeiras, estando bem informadas dos
riscos e oportunidades, relacionados aos produtos financeiros e
suas op¢oes de poupanga de longo prazo.

Como tomamos decisoes erradas, um exemplo
A estratégia do preco médio

Uma propalada estratégia no mercado de agoes € a estratégia do
preco médio. A primeira vista, parece fazer bastante sentido: se eu
comprar uma acio e ela cair, ao comprar uma quantidade maior,
isso significa que estou diminuindo o preco médio de compra. As-
sim, 0 prego precisa se recuperar menos para que eu tenha lucro.

Um simples exemplo: um investidor comprou 1.000 ag¢des de
uma empresa de petréleo por 10R$, gastando 10.000 R$. Dois me-
ses depois, as a¢des cafram para5,00 R$. Ao comprar mais 1.000
agdes a 5,00R$, gastando mais cinco mil reais, o investidor dimi-
nui seu prego médio para 7,50R$. No total, ele gastou 15.000R$
por 2.000 a¢des da empresa, ao preco médio de 7,50R$. Assim,
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a agdo deve subir somente 50%, passando de5 R$ para 7,5R$,
para que ele recupere seu dinheiro. Se ele nio tivesse comprado
as 1.000 agoes adicionais, o prego da acdo teria que subir 100%,
de 5RS para 10RS$, para que ele/ela ficasse no zero a zero. Parece
fazer todo sentido, certo? Errado!

Se o preco da agdo caiu de R$10 para 5SR$ é porque o mercado
agora acredita que a empresa vale a metade do que valia quando
o prego era de 10R$. Isso significa que ndo hd nenhuma garantia
de que o prego vai voltar a 7,5R$ ou a 10R$. A estratégia de preco
médio nido ¢ racional, é baseada numa esperanga de que o preco
da agdo volte ao seu patamar do passado. Mais uma vez, ¢ uma
decisdo baseada num erro do passado — comprou-se uma agdo
sobrevalorizada, e, se o preco era de 10R$, em algum momento
ele deve voltar a ser 10R$ no futuro, certo? Infelizmente, nio
¢ assim que o mercado de capitais funciona. Ndo hd nenhuma
garantia de que o preco vd voltar a ser 7,50R$, 10R$ ou qualquer
outro valor.

Decisdes passadas ndo importam mais. Fez um mal negécio
no passado? Paciéncia. Tentar consertar isso aumentando suas
apostas numa decisio econdmica errada, significa aumentar o
erro exponencialmente. A pior coisa que se pode fazer é jogar
dinheiro novo em dinheiro podre. E muito dificil abandonar um
investimento mal feito, mas a decisdo correta, no mundo finan-
ceiro, é tomar a melhor decisdo presente, olhando as possibilida-
des futuras.

Qual seria a decisdo correta nesse caso, entio? Analisar a
possibilidade da a¢do em voltar ao prego de 10R$. Vamos ima-
ginar que essa possibilidade fosse pequena. Nesse caso, o inves-
tidor deveria vender suas a¢des ao preco de SR$ e apostar numa
outra a¢do que tivesse uma possibilidade maior de ganho. Se o
investidor quer recuperar seu prejuizo, tem que encarar sua de-
cisio como se fosse independente do erro passado. Antes, ele ti-
nha 10.000R$ para investir, e agora tem 5.000R$. Colocar mais
dinheiro ndo vai tornar sua decisio mais acertada, mas tomar a
decisdo correta é o que importa, independentemente da quantia.
Ou seja, ndo importa quanto se vd investir, mas sim se a decisdo é
correta. Nesse caso, apés uma perda significativa, a decisio ideal
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é reavaliar a carteira para ver se hd possibilidades de investimen-
tos alternativos, que possam gerar maior retorno.

Sabe aquela ideia de que s6 € prejuizo quando ele ¢é realiza-
do? Esqueca! O mercado financeiro trabalha, sabiamente, com
algo chamado marcacido a mercado. O valor de uma carteira de
investimentos ¢ reavaliada diariamente para saber quanto ela vale
naquele dia e por quanto ela pode ser liquidada. No momento em
que o pre¢o de uma agdo na sua carteira cai, vocé teve prejuizo.
Essa ¢ a vida. £ a mesma coisa quando o preco de uma agio au-
menta. Ndo importa se o lucro foi realizado, ele estd l4.
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