O futuro a vocé pertence

Por Sérgio Tauhata e Fernando Torres | Valor

SAO PAULO - Nos anos 60 e 70, a cultura pop celebrava a juventude de uma maneira visceral. Ser velho era percebido como uma espécie de pecado capital.
Em 1965, os roqueiros da banda inglesa The Who bradavam: “Hope I die before I get old” (“espero morrer antes de envelhecer”), verso da cangéo “My
Generation”, e milhdes de garotos e garotas, hoje senhores e senhoras com mais de 60 anos, repetiam em coro, como se pudessem congelar aquela época.
Uma famosa manifestacéo contra a velhice veio de Mick Jagger, na década de 70. No auge de seus 30 e poucos anos, o lider dos Rolling Stones declarava em
alto e bom som: “Prefiro morrer a cantar ‘Satisfaction’ aos 45”.

Quiase cinco décadas mais tarde, para muita gente, envelhecer ainda soa como um tabu. Mas a possibilidade de morrer relativamente jovem fica cada vez
mais distante. De 14 para ca, muita coisa mudou. Nos anos 60, a expectativa média no mundo era de se chegar aos 68 anos. Em 2012, vive-se, em geral, 79
anos, segundo dados da Organizacao para a Cooperagao e Desenvolvimento Econdémico (OCDE). Os roqueiros que o digam. Hoje sessentdes — alguns,
setentdes —, Stones e companhia ainda estdo na ativa e celebram o bom e velho rock’n’roll com a mesma energia da juventude.
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No Brasil, a longevidade também se faz mais presente, década ap6s década. Segundo levantamento do Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE),
nos anos 70 viviamos, em média, até os 59 anos. Na atualidade, a expectativa alcanga os 73 anos. Ou seja, um ganho de quase 24% na média de vida no pais.

Essa mesma geragédo que se embriagou de juventude, os chamados “baby boomers”, nascidos durante a forte expansao populacional logo ap6s a Segunda
Guerra Mundial, hoje protagoniza outra mudanga cultural. S6 que, desta vez, com base demogréafica. Com o aumento da longevidade, esse numeroso grupo
de pessoas chega aos 60 anos mais atuante que seus pais e com alto poder aquisitivo.

O especialista Alexandre Kalache, ex-coordenador do programa de envelhecimento da Organizacdo Mundial da Satide (OMS) e presidente do Centro
Internacional de Longevidade, criou um termo para classificar essa nova fase: é a “gerontolescéncia”, um intervalo de transi¢ao do periodo adulto para a
efetiva velhice, que ocorreria de 15 a 20 anos mais tarde. “S&o pessoas que frequentam restaurantes, hotéis, viajam, compram brinquedos para os netos e ttm
apetite por experimentar novidades. E a gente esta apenas comecando essa revolugdo, que vai durar muito.”

Com tanto tempo extra, planejar o futuro torna-se um assunto primordial. Para coroar essa necessidade, a recente queda de juros e a consequente diminuigao
da rentabilidade dos investimentos fazem com que a aposentadoria tenha de ser um tema cada vez mais jovem. Isso porque, quanto antes a pessoa comecar a
poupar recursos, maior sera a possibilidade de manter uma vida tranquila apds parar de trabalhar.

O assunto, no entanto, longe de ser popular, é mais complexo do que parece e, para muitos, magante até. Esbarra na falta de educacéo financeira do brasileiro
médio, além de alguns conceitos equivocados e de uma cultura de décadas de renda fixa com rendimento fora da realidade internacional.

Para Kalache, o conceito de poupar vai além do plano financeiro. “E preciso também acumular recursos de saude fisica e mental para o futuro”, diz. Em sua
visdo, tdo importante quanto ter renda seria ultrapassar os 60 anos sem doengas cronicas ou fatores que limitem a autonomia da pessoa.

E 0 mesmo caso do dinheiro. Existe uma vis&o erronea de que viver a vida se contrapde a juntar patriménio (leia mais aqui). N&o se trata de fazer sacrificios
ou passar apertos quando jovem s6 para usufruir a riqgueza nos anos maduros. Da mesma maneira que uma dieta equilibrada ndo pressupde deixar de comer
bem, ou que uma rotina regular de exercicios pode conviver com momentos de relaxamento, acumular recursos e assegurar renda apés o periodo produtivo
significa investir no préprio bem-estar.

Desse modo, ndo caia na armadilha de achar que vocé precisa escolher entre ser um poupador exagerado que nédo aproveita a vida ou um gastador incansavel
que vive no limite das possibilidades (veja mais aqui). Primeiro porque a vida ndo é assim téo preto no branco. Segundo, é um péssimo momento para se
prender a essa arapuca de consumo insustentavel. Terceiro porque, a ndo ser em rarissimas exce¢des, simplesmente néo hé essa opgéo.
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O retorno polpudo da renda fixa — de dois digitos nos anos 90 e inicio de 2000 e, em média, acima de 6% reais ao ano até 2009 — continua fresco na meméria
dos brasileiros. “Esse prémio relativamente alto que existia antes acabou se transformando na educagéo financeira do brasileiro ao longo das ultimas
décadas”, afirma o vice-presidente da Federacdo Nacional de Previdéncia Privada e Vida (FenaPrevi) e diretor-executivo de produtos de Investimento e
Previdéncia do Itat Unibanco, Osvaldo do Nascimento.

A partir de agosto do ano passado, no entanto, quando o Banco Central (BC) decretou o fim dessa época de “almogo gréatis” e comecou o ciclo de corte da taxa
bésica de juros (Selic), a histdria dos investimentos tomou outro rumo. No fim de outubro, a Selic estava em 7,25% ao ano, o que projetava juros reais —
quando se desconta a inflagdo — de menos de 2% ao ano. Segundo Maria Eugénia Lopez, diretora do private banking do Santander, o ritmo de queda da taxa
bésica foi inversamente proporcional a velocidade que o investidor teve para absorver a consequéncia dessa mudanga. “Muitos clientes tém um choque
quando mostramos o impacto”, diz ela.

Mas o que mudou? Nessa nova era de retorno baixo, quanto mais se deixa para depois, maiores se tornam as dificuldades. Quando as aplicacdes de renda fixa
garantiam juros reais acima de 6% ao ano, era facil acumular o montante necessario para viver tranquilamente na aposentadoria. Até entdo, uma pessoa de
30 anos de idade, com renda mensal de R$ 10 mil, teria que reservar R$ 700 por més (7% da renda), durante 35 anos, para continuar recebendo os mesmos
R$ 10 mil durante 25 anos de aposentadoria (incluindo os R$ 3,9 mil do INSS), até os 90.



Se o prazo de economia fosse de 40 anos, o cendrio seria ainda mais folgado. A renda de R$ 10 mil seria mantida e o montante acumulado iria aumentar més
ameés, ficando para os herdeiros. Os calculos foram feitos todos em termos reais, ou seja, considerando a manutengéo do poder de compra ao longo do
tempo.

Agora que a taxa real de juros caiu para a faixa de 2%, o mesmo individuo, apenas para assegurar igual nivel de renda de R$ 10 mil, se quiser compensar a
diferenga somente com tempo de contribuig&o, teria que economizar os mesmos R$ 700 por quase 50 anos, se aposentando aos 80. Caso queira fazer o ajuste
apenas pelo tamanho da contribuicéo, seria necessario economizar 24% da renda, ou R$ 2,4 mil por més, o que é bastante dificil mesmo para os mais
disciplinados.
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E possivel também buscar uma combinagéo intermedidria entre essas duas variaveis. Mas, em todos os casos, isso significa um sacrificio grande, de tempo e
de contribuigdo. “A pessoa vai ter de reservar mais dinheiro para a aposentadoria. Ndo tem milagre”, ressalta o consultor sénior da &rea de beneficios da
Towers Watson, Evandro Oliveira.

Grande parte das pessoas ainda ndo se deu conta da alteracéo radical de cendrio. “A maioria ja percebeu a mudanca nos juros. Mas néo as implicagdes disso
para um futuro mais distante. Ainda néo caiu a ficha”, diz o superintendente de gestéo de patrimonio do HSBC, Gilberto Poso. Dados recentes divulgados
pelo BC e pelo Fundo Garantidor de Créditos mostram que, diante da queda dos juros, os investidores estdo buscando instrumentos mais simples, como a
poupanca.

Embora a caderneta possa ser competitiva em relacdo a fundos de investimento com taxas de administracéo acima de 1% ao ano, o especialista entende que a
tradicional aplicagdo néo serve como alternativa quando se forma uma reserva de longo prazo. E o motivo para isso tem a ver principalmente com a inflacéo,
que no fim de outubro rondava a casa dos 5% ao ano, ante uma remuneragdo nominal pouco acima disso da poupanca atual, o que torna seu rendimento real
muito baixo no ano, de menos de 1%.

ITempo a favor: Pablo Moraes, 29 anos, contratou trés planos para comecar a receber daqui a 36 anos, periodo em que
também investira sozinho

O analista de sistemas Pablo de Castro Moraes, de 29 anos, faz parte de uma geragédo que comega agora a acumular patrimonio e, desse modo, é pouco
afetada pela cultura dos anos de ouro da renda fixa. Por isso, nem se preocupa tanto com a mudanca de patamar de juros. Desde o inicio, suas projecdes ja
embutem um periodo maior de contribuig&o.

O jovem acaba de adquirir seu primeiro plano de previdéncia. Na verdade, contratou logo trés. “Quis diversificar”, justifica. S&o PGBLs (Plano Gerador de
Beneficio Livre) com perfis bem definidos: um com alocagéo agressiva em renda variavel e derivativos, outro mais moderado, focado em papéis de renda fixa
privada, e um terceiro atrelado ao IPCA — indicador oficial de inflag&o.



Na perspectiva de Moraes, a meta é comecar a receber os beneficios aos 65 anos, portanto apds 36 anos de acumulagéo. Seus PGBLs, calcula, representardo
50% do salario de quando se aposentar, parcela que serd complementada por investimentos em agdes e fundos imobiliarios, geridos por conta prépria.

Como ainda esta no inicio da acumulagao, o analista faz aportes reduzidos, de apenas R$ 100 em cada plano. E, como tem poucos compromissos — é solteiro
€ mora com 0s pais —, sente-se mais livre para apostar em retornos maiores, consequentemente assumindo riscos equivalentes. “Para mim, a rentabilidade
foi essencial para decidir quais produtos iria contratar. Na minha idade, posso ter aplica¢cGes mais agressivas”, diz.

De acordo com os especialistas, a saida menos custosa para compensar a queda da remuneragéo da renda fixa é diversificar a carteira de investimentos e
buscar aplicacdes que oferecam os mesmos 6% reais de outrora. Isso pode ou néo ser associado a aumento de prazo e valor de contribuicéo, mas é
praticamente inevitavel a necessidade de investir em ativos como crédito privado, setor imobiliario ou agdes. “As pessoas ainda se preocupam muito com
curto prazo e liquidez. Agora temos de educar os investidores a focar em longo prazo e liquidez menor, mas que assegurem melhor remuneragéo”, afirma
Oliveira, da Towers Watson.

A boa noticia disso tudo é que, com horizonte de longo prazo, é possivel, sim, obter retornos maiores sem grandes riscos. Entretanto, quem olha o
desempenho recente da bolsa pode ficar desanimado se o seu gerente ou planejador financeiro Ihe recomendar investir em agdes ou em fundos com grande
alocacdo em renda variavel. De 2011 até setembro de 2012, o Ibovespa apresenta queda de 14,62%, que se acentua para 22,75% com o efeito da inflacdo. Mas,
de 1994 a setembro deste ano, o principal indicador da bolsa acumula ganhos reais de 346,23% (ja descontada a variagéo do IPCA). “Correr risco ndo é
pecado. Pecado é ndo saber o risco que se esté correndo, ndo controlar esse risco”, reforca o diretor-presidente da Associacéo Brasileira das Entidades de
Previdéncia Privada (Abrapp), José de Souza Mendonga.

Mais uma vez, é preciso levar em conta prazos mais esticados de investimento. “Olhando 15 ou 20 anos para frente, néo faz sentido achar que o potencial da
bolsa é menor ou igual do que foi nos Gltimos 20 ou 30 anos. Ele é superior, porque as empresas terdo acesso a dinheiro mais barato, com custo de
oportunidade menor”, diz Poso, do HSBC, ressaltando que somente em horizontes longos como esse é possivel ter mais seguranca para fazer afirmacdes deste
tipo.

A histéria também referenda a aposta na renda varidvel como alternativa para melhorar a rentabilidade média de uma carteira. Segundo o especialista do
HSBC, dados histdricos dos Estados Unidos mostram que o retorno de aplicages em agdes supera o de alternativas como renda fixa em cinco pontos
percentuais. No Brasil, ele calcula que esse prémio fique em torno de 5,5% a 6%. “Isso faz uma taxa anual de 1% a 2% em termos reais voltar para os 5% ou
6% ao ano”, afirma Poso, lembrando que, para isso ter efeito pratico, é importante que o prazo de acumulagéo seja de, no minimo, cinco anos.
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Ajuste de foco: Marco Azimonte, 40 anos, trocou os planos de renda fixa por multimercados para fazer frente a queda de
juros

Mudar a estratégia de rentabilidade e reforcar os aportes foram justamente as solucdes adotadas pelo engenheiro Marco Azimonte, de 40 anos, para diminuir
o impacto da queda dos juros em seu planejamento de aposentadoria. “Procurei fugir dos planos de renda fixa e busquei alternativas de multimercados que
estdo com rendimento bom. Com esse reajuste que fiz na minha carteira de planos de previdéncia, consegui driblar um pouco a questéo da queda dos juros.”

Com mais de dez anos de contribuic&o, o engenheiro decidiu ndo mexer no prazo estipulado no inicio de seu plano. Ele quer comegar a receber os primeiros
beneficios aos 55 anos. Para diversificar a carteira e dividir os riscos, optou por contratar seis planos VGBL (Vida Gerador de Beneficio Livre) com foco em
acoes, multimercados e fundos com maior exposicdo a LTNs de prazo longo, um papel de renda fixa sobre o qual o investidor ainda vé ganhos satisfatorios.
“Espero que os VGBLs me proporcionem renda equivalente a 60% do meu salario atual. O resto vira do beneficio do plano de previdéncia da empresa em que
trabalho e do INSS”, conta.

Para acumular seu patriménio previdenciario, Azimonte conta que ndo abdicou em nada do padréo de vida de sua familia. Ele optou por juntar apenas a
remuneracdo “extra”, em lugar de um percentual do salario. Desse modo, preserva o poder de compra de seu rendimento mensal. Como recebe bénus anuais
da empresa, ele canaliza essa variavel e praticamente todo o 13° salério para os VGBLs. “Acho que consigo cumprir o plano inicial, mas, se precisar, posso
sempre mudar essa formula.”

Limite do bom senso



A estratégia de Azimonte chama a atencédo sobre um ponto importante relativo ao impacto dos juros baixos no planejamento da aposentadoria: o equilibrio

entre disciplina financeira e 0 apelo do consumo. Ainda mais em um momento no qual a tentacéo do crédito farto e barato estimula o endividamento. “Essa é
uma discussdo muito relevante, porque afeta a familia e o individuo no sentido de que se est4 gastando hoje o que pode fazer faltaamanha”, afirma o
pesquisador Alexandre Kalache.

Na recomendagé&o dos especialistas, os valores destinados a previdéncia devem ser “esquecidos” do orgamento do dia a dia. Se possivel, descontados no
momento em que se recebe o salario. Para emergéncias, o contribuinte deve ter uma reserva a parte alocada em aplicagdes de alta liquidez. Nesse caso, o que

se busca é disponibilidade a qualquer momento (além da liquidez, é preciso poder resgatar sem se preocupar se o dia ¢ bom ou néo para sacar o dinheiro),
estabilidade de retorno e seguranga. “A rentabilidade é a que for possivel nessas condi¢des”, resume Poso, do HSBC.

Além dos juros baixos e da disciplina financeira, outro risco a ser considerado é o da longevidade. E basico assumir que o patriménio acumulado tem de ser

suficiente para cobrir o restante da existéncia da pessoa. Mas, com tempo de vida extra, o planejamento original pode néo ser suficiente. Os juros mais
baixos, por sua vez, trabalham contra e esticam essa necessidade de valores maiores para compensar 0s anos a mais.

Para Kalache, a experiéncia da longevidade é muito nova no pais. “As pessoas acham que néo vao viver, por exemplo, até os 90 anos. Mas estéo alcangando
com mais frequéncia até idades mais avancgadas”, afirma. Essa expectativa de um periodo maior de usufruto da aposentadoria deve ser levada em conta no
planejamento. Caso contrario, corre-se o risco de exaurir os recursos antes da hora.

O ex-coordenador do programa de envelhecimento da OMS lembra o caso do multimilionario carioca Jorginho Guinle, que herdou R$ 100 milhdes, em

valores atuais, e gastou tudo em uma vida de festas e glamour. Entretanto, sua fortuna acabou mais de uma década antes de morrer, em 2004, aos 88 anos.
“Nunca me passou pela cabega que viveria tanto”, afirmou ele, em sua UGltima entrevista. Nesse periodo, segundo admitiu, contou com favores de amigos para
se manter.
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A perder de vista: Leandro Echenique, 33 anos, nédo quer parar de trabalhar, mas contratou um PGBL para dosar melhor
o ritmo quando chegar aos 55
Se, por um lado, 0 aumento da expectativa e da qualidade de vida apds os 60 anos exige que se junte mais, de outro, ajuda a pessoa a se manter produtiva
durante tempo maior. O médico Leandro Echenique, de 33 anos, nem sabe quando vai parar de trabalhar. “Na minha profisséo, atinge-se o auge entre os 50 e
60 anos”, afirma. Embora queira continuar ativo por um periodo maior do que a idade oficial para se aposentar pelo INSS, de 65 anos, no caso dos homens, o
profissional ndo descuida da sua saide previdenciaria.

Ha quatro anos, contratou um PGBL com alocagdo maxima em agdes para aproveitar o beneficio de desconto da contribuicéo na declaragéo anual do Imposto
de Renda (IR). Como ja usa o limite de 12% da renda tributavel a que tem direito nessa modalidade de plano, planeja adquirir um VGBL, atrelado ao IPCA,
para aumentar ainda mais os aportes com vistas a renda futura.

Como planeja continuar em atividade por um longo periodo, o plano atual comegara a lhe pagar o beneficio aos 55 anos. Para Echenique, a renda permitira
um ritmo mais adequado de trabalho, a0 mesmo tempo que preservara o patrimonio. “Penso também em deixar parte desse total para meus filhos”, explica.

Na 6pera previdenciaria, o resumo segue um roteiro desafiador: vida (bem) mais longa, somada a queda nos rendimentos de aplicagdes, resulta na
necessidade de esticar o tempo de contribuigdo, aportar mais dinheiro ou arriscar mais para compensar o ganho menor. Todo esse esforco deve, ainda,
garantir folego extra da renda para os anos vividos a mais do que aqueles estimados 4 no inicio do planejamento. 1sso se vocé ndo ganhar na loteria ou

herdar uma fortuna. Embora, como mostram as histdrias, muitas vezes nem mesmo os ricos escapam dos problemas decorrentes da falta de planejamento e
da vida de cigarra.
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