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Apresentacao

Este livro leva vocé do zero até uma carteira de investimentos montada, com reserva de emergéncia, ob-
jetivos claros e uma rotina simples de manutencéo. Nao é preciso saber nada de financas para comecar:
cada conceito é explicado quando aparece pela primeira vez.

Como usar este livro. Cada capitulo termina com exercicios feitos nas ferramentas gratuitas do site fa-
torlambda.com.br. Leia o capitulo, abra a ferramenta, coloque os seus proprios niumeros e sé depois siga

para o préximo. Vocé termina o livro com decisdes tomadas, néo sé com teoria.

A ordem importa. As Partes I e II constroem a base: orcamento, reserva, perfil e objetivos. As Partes III e
IV explicam cada classe de investimento. A Parte V junta tudo em carteiras, uma para cada objetivo, e a
Parte VI olha para o longo prazo. Se vocé ja tem reserva e objetivos definidos, pode comecar pela Parte

III, mas néo pule a Parte V.

Trés personagens acompanham o livro. Para que os exemplos nio fiquem abstratos, todas as simula-
¢Oes seguem trés pessoas ficticias. Os nimeros delas foram calculados com as mesmas fung¢oes das ferra-
mentas do site.

Personagem Situacdo O que ela ou ele ensina
Ana, 32 anos CLT, sem filhos, renda de R$ 8.000, gasta Reserva, entrada do apartamento em 5 anos,
R$ 5.000 independéncia financeira
Bruno, 41 Autdbnomo, dois filhos, renda média de Reserva maior, perfil conservador, faculdade dos filhos
anos R$ 9.000
Carla, 24 anos  Primeiro emprego, renda de R$ 3.500, Sair das dividas, comecar com pouco, custo de esperar

divida no cartdo

Sobre as premissas. Taxas como o CDI de 12% ao ano e a inflacdo de 4,5% ao ano sdo premissas didati-
cas, fixas ao longo do livro para que os exemplos possam ser comparados entre si. Ao fazer as suas simu-
lacoes, use as taxas do momento.

Aviso importante: este livro tem fins exclusivamente educacionais e néo constitui recomendacéo de in-
vestimento, consultoria ou andlise de valores mobiliarios. As alocacdes sdo exemplos ilustrativos para es-
tudo, ndo recomendacdes individuais. Rentabilidade passada ou projetada ndo garante resultados futuros.
Regras tributarias mudam: confira as vigentes antes de decidir.
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PARTE |

A base

Por que investir, como organizar o or¢amento, o vocabulario

minimo e a reserva de emergeéncia.

1 Por que investir (e por que agora)
2 Organizando o orgamento
3 O vocabuldrio minimo

4 Reserva de emergéncia
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Por que investir (e por que agora)

Quem deixa o dinheiro parado perde para a inflacdo todos os dias. Quem investe
pouco, mas cedo, costuma terminar com mais do que quem investe muito, mas
tarde. Este capitulo mostra as duas forcas que explicam isso, a inflacao e os juros
compostos, e quanto custa cada ano de espera.

NESTE CAPITULO FERRAMENTAS USADAS
1. O que significa "Fator Lambda" Correcéo de Inflacdo

2. O ladrao invisivel: inflacdo Juros Compostos

3. A oitava maravilha: juros compostos Custo de Esperar

4. Simulacdo: R$ 500 por més durante 30 anos Custo do Cafezinho

5. O custo de esperar

6. O poder dos pequenos gastos
7. Investir ndo é apostar
8

. O que vocé vai construir ao longo do livro
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1.1 O que significa "Fator Lambda"

Na matemadtica, o método de Lagrange resolve problemas de otimizacéo sob restri¢cdes: encontrar a
melhor escolha possivel quando os recursos sdo limitados. Nesses modelos, o multiplicador lambda ()

mede quanto o melhor resultado muda quando uma restricio muda.

A vida financeira funciona do mesmo jeito. Ninguém tem renda infinita, tempo infinito nem estémago
infinito para oscilacoes. Nao existe decisdo perfeita sem contexto: existe a melhor decisdo para as
suas restricdes. Investir com esse método significa trocar palpites e promessas de enriquecimento rapido
por matemdtica clara, andlise de negdcios reais e simulacées com os seus préprios niimeros. E isso que

este livro e as ferramentas do site fazem.

1.2 O ladrao invisivel: inflacao

Inflacdo é o aumento geral dos precos. No Brasil, a medida oficial é o IPCA, calculado pelo IBGE todo
més a partir de uma cesta de produtos e servicos que as familias consomem: alimentacdo, moradia,

transporte, saude, educacio.

O problema da inflacdo é que ela ndo aparece no extrato. Os R$ 10.000 na conta continuam sendo
R$ 10.000, mas compram menos a cada més. Com uma inflagdo média de 4,5% ao ano, a ferramenta

Correcao de Inflacdo mostra o efeito em 10 anos:

e Valor guardado hoje: R$ 10.000
e Poder de compra daqui a 10 anos: R$ 6.439
e Perda: R$ 3.561, ou 35,6%, sem que nenhum real tenha saido da conta
Por isso, a pergunta certa ndo € "quanto meu dinheiro rendeu?", e sim "quanto ele rendeu acima da in-

flacao?". Esse ganho acima da inflacio se chama juro real e é o tinico que aumenta o seu poder de com-

pra. Voltaremos a ele no Capitulo 3.

PARA GUARDAR

Dinheiro parado nao é dinheiro seguro. E dinheiro perdendo valor devagar.

1.3 A oitava maravilha: juros compostos

Nos juros simples, vocé ganha juros apenas sobre o valor inicial. Nos juros compostos, os juros de cada
més passam a render juros no més seguinte. No comeco a diferenca é pequena. Com o tempo, ela vira a

parte principal do resultado.

Um exemplo simples com R$ 1.000 a 10% ao ano:
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Ano Juros simples Juros compostos
1 R$ 1.100 R$ 1.100

5 R$ 1.500 R$ 1.611

10 R$ 2.000 R$ 2.594

20 R$ 3.000 R$ 6.727

30 R$ 4.000 R$ 17.449

Em 30 anos, os juros compostos entregam mais de quatro vezes o resultado dos juros simples. A férmula
por trds disso é curta:

M=Cx(1T+i)

Onde M é o montante final, C o capital inicial, i a taxa por periodo e n o nimero de periodos. O tempo
(n) esta no expoente. E por isso que ele pesa mais do que qualquer outra varigvel.

Atalho mental, a regra dos 72: divida 72 pela taxa anual e vocé terd, aproximadamente, quantos anos
o dinheiro leva para dobrar. A 6% ao ano, dobra em cerca de 12 anos. A 10%, em cerca de 7. A 12%, em

cerca de 6.
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1.4 Simulacdo: R$ 500 por més durante 30 anos

Na vida real, ninguém aplica uma vez sé. A Carla, de 24 anos, quer saber o que acontece se investir
R$ 500 por més a partir de agora. Na ferramenta Juros Compostos, com taxa de 10% ao ano e sem valor

inicial:

Em 30 anos, os juros viram a maior parte do patriménio

R$ 1,00 mi R$ 1,03 mi
R$ 750 mil
R$ 500 mil
R$ 250 mil
R$ 180 mil
0 dinheiro aportado
hoje 5anos 10 anos 15 anos 20 anos 25 anos 30 anos

Calculado com a ferramenta Juros Compostos do FatorLambda - R$ 500 por més, 10% ao ano, sem valor inicial

Repare na curva. Nos primeiros 5 anos, os juros somam s6 R$ 8 mil, e a sensacio é de que investir "ndo
da em nada". Entre o ano 25 e o ano 30, o patrimonio cresce R$ 415 mil, mais do que tudo o que a Carla
aportou na vida. E nesse ponto que a maioria das pessoas desiste cedo demais: o efeito composto s6 apa-

rece para quem fica.

E a inflacdo nessa conta? Se a Carla reajustar o aporte pela inflacdo todo ano (4,5%), para manter o
mesmo esforco em valores de hoje, ela chega a R$ 1,6 milhdo nominais. Em dinheiro de hoje, isso equi-
vale a cerca de R$ 427 mil, contra cerca de R$ 180 mil aportados em valores de hoje. Ainda é mais que
o dobro do que ela colocou. A ferramenta faz essa conta quando vocé preenche o campo de inflagdo.

1.5 O custo de esperar

Se o tempo é a varidvel mais importante, adiar o comego € a decisdo mais cara. A ferramenta Custo de
Esperar compara trés Carlas, todas investindo R$ 500 por més a 10% ao ano, com o resultado medido

no mesmo ponto: daqui a 30 anos.

Quem Comeca Patriménio em 30 anos Quanto perdeu
Carla que comeca agora Hoje R$ 1.031.422 -
Carla que espera 1 ano Daquia 1 ano R$ 931.956 R$ 99.466
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Quem Comeca Patrimdnio em 30 anos Quanto perdeu

Carla que espera 5 anos Daqui a5 anos R$ 616.662 R$ 414.759

Um ano de espera custa quase R$ 100 mil. Cinco anos custam 40% do patrimoénio final. E a Carla que es-

perou 5 anos ndo economizou nada nesse periodo: ela apenas deixou de investir R$ 30 mil e perdeu
R$ 415 mil.

PARA GUARDAR

O melhor momento para comecar foi ha 10 anos. O segundo melhor é hoje, mesmo com

pouco.

1.6 O poder dos pequenos gastos

O aporte nio precisa vir de um aumento de salario. Muitas vezes ele estd escondido em gastos pequenos
e recorrentes. A ferramenta Custo do Cafezinho faz a conta de um gasto de R$ 8 por dia, o preco de um

café na rua:
Prazo Total gasto Se fosse investido a 10% ao ano
5 anos R$ 14.400 R$ 18.375
10 anos R$ 28.800 R$ 47.967
20 anos R$ 57.600 R$ 172.382
30 anos R$ 86.400 R$ 495.082

O objetivo ndo é cortar todo prazer da vida. E tornar a escolha consciente: aquele gasto custa R$ 240 por
més hoje e quase meio milhdo de reais no futuro. Se ele vale isso para vocé, étimo. Se ndo vale, vocé

acabou de encontrar o seu primeiro aporte.

1.7 Investir ndo é apostar

Muita gente evita investir por medo de "perder tudo" ou por achar que investimento é coisa de quem en-
tende de bolsa. As duas ideias séo falsas:

e A maior parte do dinheiro de quem esta comecando vai para renda fixa, com regras claras e, em
muitos casos, garantia do governo ou do FGC.

e Investir com método é o oposto de apostar. A aposta depende de sorte em um evento. O investimen-

to depende de tempo, diversificacdo e disciplina.

e Vocé ndo precisa prever o mercado. Precisa de um plano que funcione independentemente do que o
mercado fizer.

O resto deste livro € esse plano.
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1.8 O que vocé vai construir ao longo do livro

1.
2,
3.
4,

U1

Um orcamento que gera sobra todo més (Capitulo 2).
Uma reserva de emergéncia do tamanho certo para a sua vida (Capitulo 4).
Clareza sobre o seu perfil e os seus objetivos (Capitulos 5 e 6).

Conhecimento suficiente de cada classe de investimento para ndo depender de ninguém (Partes III e
V).

. Uma carteira para cada objetivo e uma rotina mensal simples para manté-las (Parte V).

. Um plano de longo prazo para a independéncia financeira (Parte VI).

Exercicios do capitulo

(J Na ferramenta Juros Compostos, simule o valor que vocé consegue investir hoje por 10, 20 e 30

anos.
(J Na ferramenta Custo de Esperar, descubra quanto custaria adiar o come¢o em 1 ano.
(J Liste trés gastos recorrentes e passe cada um pela ferramenta Custo do Cafezinho.

(J Anote o valor do primeiro aporte que vocé vai fazer depois de ler o Capitulo 4.
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Organizando o orcamento

Nao existe investimento sem sobra. Antes de escolher onde aplicar, vocé precisa
saber para onde o dinheiro vai hoje, eliminar as dividas caras e transformar a
sobra em um hdbito automatico. Este capitulo acompanha a Carla, que ganha

R$ 3.500 por més, tem R$ 3.000 de divida no cartdo e acha que "ndo sobra nada".

NESTE CAPIiTULO

1. O diagnéstico: para onde vai o seu dinheiro
2. Aregra 50-30-20 como ponto de partida

3. Dividas antes de investimentos

4. O plano da Carla para sair do rotativo

5. Pague-se primeiro

6. Aumentar a renda também é parte do plano



Capitulo 2 - Organizando o or¢amento Parte | - A base

2.1 O diagnéstico: para onde vai o seu dinheiro

A maioria das pessoas sabe quanto ganha, mas ndo sabe quanto gasta. O primeiro passo é olhar para
tras, ndo para a frente.

1. Retina os ultimos 3 meses de extrato bancdrio, fatura do cartdo e gastos em dinheiro ou Pix.

2. Classifique cada gasto em uma de trés categorias: essencial (moradia, alimentacdo basica, transpor-
te, saude, contas), estilo de vida (restaurantes, delivery, assinaturas, lazer, roupas) e futuro (investi-
mentos e pagamento de dividas).

3. Calcule a média mensal de cada categoria. Trés meses evitam que um més atipico distorca o

retrato.

4. Separe os gastos anuais (IPVA, IPTU, material escolar, seguro do carro) e divida por 12. Eles sdo

previsiveis e ndo devem ser tratados como emergéncia.

O diagnéstico da Carla, depois desse exercicio:

Categoria Gasto mensal médio % da renda
Aluguel e contas (dividido com uma amiga) R$ 1.150 33%
Mercado R$ 550 16%
Transporte R$ 300 9%
Delivery e restaurantes R$ 480 14%
Assinaturas (4 servicos de streaming, academia) R$ 260 7%
Compras e lazer R$ 420 12%
Parcela minima do cartado R$ 340 10%

Total R$ 3.500 100%

Nao sobra nada mesmo. Mas o retrato mostra duas coisas que a Carla ndo via: ela gasta R$ 740 por més
com delivery e assinaturas, e paga R$ 340 por més de uma divida que nio diminui, porque o pagamento

minimo mal cobre os juros.

2.2 Aregra 50-30-20 como ponto de partida
Uma referéncia simples para dividir a renda liquida:

* 50% para o essencial: o que vocé precisa pagar mesmo num meés ruim.
e 30% para o estilo de vida: o que torna a vida boa, mas pode ser ajustado.

e 20% para o futuro: investimentos e quitacdo de dividas.
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Para a Carla, isso significa R$ 1.750 para o essencial, R$ 1.050 para estilo de vida e R$ 700 para o futu-
ro. O essencial dela (R$ 2.000) ja passa do limite, porque o aluguel é caro para a renda. A saida vem do
estilo de vida: cortar dois streamings (R$ 70), reduzir delivery pela metade (R$ 240) e limitar compras a
R$ 250 (R$ 170 a menos) libera R$ 480 por més. Somando aos R$ 340 que ja iam para o cartdo, ela
passa a ter R$ 820 por més para o futuro.

A regra é um ponto de partida, ndo uma lei. Quem mora em cidade cara pode precisar de 60% no essen-
cial por um tempo. O que importa é que o percentual do futuro seja definido antes do més comecar, e

ndo com o que sobrar no fim.

2.3 Dividas antes de investimentos

Nenhum investimento seguro rende mais do que o juro de uma divida cara custa. Quitar uma divida é,

na pratica, um investimento com retorno garantido igual a taxa que vocé deixou de pagar.

Tipo de divida Custo tipico O que fazer

Rotativo do cartdo e Os mais caros do mercado, frequentemente Quitar ou trocar por divida mais

cheque especial acima de 10% ao més barata imediatamente

Empréstimo pessoal sem Alto Quitar antes de investir

garantia

Consignado Moderado Quitar se a taxa passar do que a renda
fixa paga

Financiamento de veiculo Moderado Avaliar caso a caso

Financiamento imobiliario O mais baixo para pessoa fisica Pode conviver com investimentos (ver
Capitulo 18)

A regra de decisdo: compare a taxa da divida com a taxa liquida que vocé conseguiria investindo com

seguranca. Se a divida custa mais, pague a divida primeiro.

Desde 2024, a lei limita os juros e encargos do rotativo do cartdo a 100% do valor original da divida.
Isso evita que ela cresca indefinidamente, mas ainda permite que R$ 3.000 virem R$ 6.000. Confira as

regras vigentes com o seu banco.

2.4 O plano da Carla para sair do rotativo

A Carla ligou para o banco e trocou o rotativo por um parcelamento de 6 vezes a 5% ao més. A parcela
ficou em R$ 591, menor do que os R$ 820 que ela agora tem para o futuro. Ela vai pagar R$ 3.546 no
total, ou seja, R$ 546 de juros. E caro, mas muito menos do que deixar a divida no rotativo.

O plano dela fica assim:

1. Meses 1 a 6: R$ 591 para a divida e R$ 229 para uma "mini reserva" no Tesouro Selic.
2. Més 7 em diante: R$ 820 inteiros para completar a reserva de emergéncia (Capitulo 4).

3. Depois da reserva: os aportes vao para os objetivos (Capitulos 6 e 15).

O Guia do Investidor Fator Lambda 14



Capitulo 2 - Organizando o or¢amento Parte | - A base

A mini reserva existe para que um imprevisto nos primeiros meses ndo a jogue de volta no cartdo. Com

R$ 229 por més, ela tera cerca de R$ 1.400 ao fim do sexto més.
Estratégias para quem tem varias dividas:

e Avalanche: paga primeiro a de maior taxa. E a que economiza mais dinheiro.

¢ Bola de neve: paga primeiro a de menor saldo. Economiza menos, mas cada divida quitada da ani-
mo para continuar.

e Portabilidade: leve a divida para um banco que cobre menos. O banco original é obrigado a aceitar

a transferéncia.

e Renegociacdo: credores costumam oferecer descontos grandes para dividas antigas. Programas ofici-
ais de renegociacio aparecem de tempos em tempos; vale acompanhar.

2.5 Pague-se primeiro
O erro mais comum € investir "o que sobrar". Quase nunca sobra. A solucéo € inverter a ordem:

1. O salario cai na conta.

2. No mesmo dia, uma transferéncia automatica leva o valor do futuro para a corretora ou para outra
conta.

3. Vocé vive o més com o que ficou.

A maioria das corretoras e bancos permite agendar transferéncias ou aplicagdes recorrentes. Configure
uma vez e o habito passa a funcionar sem depender de forca de vontade.

2.6 Aumentar a renda também é parte do plano

Cortar gastos tem limite. Aumentar a renda, ndo. Para quem estd no comeco da carreira, como a Carla,
investir em qualificagdo costuma ter um retorno maior do que qualquer aplicacdo financeira. Uma regra
atil: a cada aumento de salario, direcione pelo menos metade do aumento para os investimentos
antes de ajustar o padréo de vida.

PARA GUARDAR

Orgamento néo é sobre cortar prazeres. E sobre decidir para onde o dinheiro vai antes que

ele decida por vocé.

Exercicios do capitulo

(J Monte a tabela de gastos dos ultimos 3 meses com as trés categorias.
(J Liste suas dividas com saldo, taxa mensal e parcela, e ordene da maior taxa para a menor.

(] Defina o valor mensal do "futuro" e agende uma transferéncia automatica para o dia do saldrio.
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(] Escolha um gasto de estilo de vida para reduzir neste més.
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O vocabulario minimo

O mercado financeiro usa muitas siglas, mas o investidor pessoa fisica precisa
dominar umas quinze palavras para entender quase tudo. Este capitulo explica
cada uma com exemplos e mostra como converter taxas, a habilidade que mais
evita decisbes erradas.

NESTE CAPITULO FERRAMENTAS USADAS

1. Credor ou sdcio: as duas grandes familias Equivaléncia de Taxas
2. As taxas que movem tudo

3. As trés caracteristicas de qualquer investimento

4. Os tipos de risco

5. Bruto, liquido, nominal e real

6. Convertendo taxas: a habilidade que mais evita erros

7. Qutros termos que vocé vai encontrar
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3.1 Credor ou sécio: as duas grandes familias

Todo investimento cai em uma de duas familias:

Renda fixa: vocé é credor Renda variavel: vocé é sécio
O que vocé Empresta dinheiro ao governo (Tesouro Direto), a Compra participagdo em empresas (agdes), em
faz um banco (CDB, LCI, LCA) ou a uma empresa imdveis que geram aluguel (Flls) ou em cestas
(debéntures, CRI, CRA) de ativos (ETFs)
Como Juros com regra conhecida no dia da aplicacdo: Lucros distribuidos e valorizagcdo do negdcio
ganha Selic, % do CDI, IPCA + taxa ou taxa prefixada
Garantia de A regra é conhecida; o risco é o emissor ndo pagar Nenhuma; o potencial de crescimento no longo
retorno prazo é maior

Saber de qual familia é cada investimento ja responde metade das perguntas sobre ele.

3.2 Astaxas que movem tudo

Selic. E a taxa bésica de juros da economia, definida pelo Copom (Comité de Politica Monetéria do Ban-
co Central) em 8 reunides por ano, a cada 45 dias aproximadamente. Quando a inflagdo esta alta, o Ban-
co Central sobe a Selic para frear o consumo e o crédito. Quando a economia esta fraca, ele corta. Quase
todas as taxas do pais, de empréstimos a investimentos, partem dela.

CDI (Certificado de Depésito Interbancario). E a taxa que os bancos cobram entre si em empréstimos
de um dia. Na pratica, fica sempre colada na Selic, um pouco abaixo. E a referéncia da renda fixa: quan-
do um CDB paga "110% do CDI", ele rende 10% a mais do que essa taxa.

IPCA. Indice oficial de inflacio, medido pelo IBGE. E a referéncia da meta de inflaciio do Banco Central
e dos titulos Tesouro IPCA+.

IGP-M. Outro indice de inflacdo, da FGV, mais sensivel ao ddlar e a precos no atacado. Aparece em con-

tratos de aluguel.

TR (Taxa Referencial). Taxa usada na poupanca e no financiamento imobilidrio. Passou muitos anos

perto de zero.

3.3 As trés caracteristicas de qualquer investimento

Todo investimento pode ser descrito por trés caracteristicas, e nenhum é 6timo nas trés ao mesmo
tempo:

e Rentabilidade: quanto rende.
e Seguranca (risco): qual a chance de perder dinheiro ou de o resultado ser diferente do esperado.

e Liquidez: com que rapidez e custo vocé consegue transformar o investimento em dinheiro.
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Investimento Rentabilidade esperada  Seguranca Liquidez

Tesouro Selic Moderada Muito alta Alta (D+1)

CDB de liquidez Moderada Alta, com FGC Alta

diaria

CDB de 3 anos Um pouco maior Alta, com FGC Baixa até o vencimento

Tesouro IPCA+ 2045 Alta no longo prazo Alta no vencimento, oscila Didria, mas com marcagdo a
antes mercado

Acgdes e ETFs A mais alta no longo Baixa no curto prazo Alta (D+2), mas pode estar em

prazo queda

Quando alguém oferece alta rentabilidade, alta seguranca e liquidez imediata ao mesmo tempo, descon-

fie. Esse € o roteiro cldssico das piramides financeiras.

3.4 Os tipos de risco

e Risco de crédito: o emissor ndo pagar. Baixissimo no Tesouro, mitigado pelo FGC nos bancos, rele-

vante em debéntures.

e Risco de mercado: o preco oscilar. Presente em acdes, FIIs e titulos prefixados ou IPCA+ vendidos
antes do vencimento.

e Risco de liquidez: ndo conseguir vender quando precisa, ou sé conseguir com desconto.
e Risco de inflacdo: o rendimento ndo acompanhar a alta dos precos.

e Risco de concentracdo: colocar tudo em um Unico ativo, emissor ou setor. E o Unico risco que vocé

elimina de graca, diversificando.

3.5 Bruto, liquido, nominal e real

Rentabilidade bruta: antes de impostos e taxas.

Rentabilidade liquida: o que de fato cai na sua conta. Compare investimentos sempre pelo liquido.

Rentabilidade nominal: o nimero que aparece no extrato.

Rentabilidade real: quanto vocé ganhou acima da inflagao.

A conta do juro real ndo é uma subtracdo simples. A férmula correta é:

juro real = (1 + taxa nominal) + (1 + inflagdo) — 1

Com rendimento de 12% e inflacdo de 4,5% no ano, o juro real é de 7,18%, e ndo de 7,5%. Em prazos

curtos a diferenca ¢ pequena. Em 20 ou 30 anos, ela pesa.
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3.6 Convertendo taxas: a habilidade que mais evita erros

Taxas mensais e anuais ndo se convertem multiplicando ou dividindo por 12, por causa dos juros

compostos:

Taxa mensal
0,50%
0,95%
1,00%
5,00%

12,00%

(1 + taxa anual) = (1 + taxa mensal)'?

Taxa anual equivalente Onde aparece

6,17% Poupanca (sem a TR)

12,00% CDl de 12% ao ano

12,68% Comparativo comum

79,6% Um parcelamento "barato" de cartao
289,6% Rotativo caro

A tltima linha explica por que dividas de cartdo destroem qualquer plano: 12% ao més parecem pouco,

mas quase quadruplicam a divida em um ano.

A ferramenta Equivaléncia de Taxas faz quatro conversdes que vocé vai usar o tempo todo: mensal para

anual, LCI isenta para CDB equivalente, % do CDI para taxa prefixada e taxa nominal para taxa real.

3.7 Outros termos que vocé vai encontrar

Termo

Dias Uteis (252)
D+0, D+1, D+2
Caréncia
Vencimento
Benchmark
Volatilidade
Diversificagdo
Corretora

B3

Custddia

O que significa

A renda fixa conta o rendimento por dia Util; um ano tem cerca de 252

Quantos dias Uteis o dinheiro leva para cair na conta depois do resgate ou venda
Prazo minimo antes de poder resgatar

Data em que o emissor devolve o dinheiro com juros

Referéncia de comparacdo: CDI para renda fixa, Ibovespa para ag¢des, IFIX para Flls
Quanto o prego oscila; medida de risco de mercado

Dividir o dinheiro entre ativos que ndo caem todos juntos

Instituicdo que da acesso a titulos, acdes e fundos; muitas ndo cobram taxa

A bolsa de valores brasileira, que também guarda (custodia) os seus ativos

Registro de que os ativos sdo seus, em seu CPF, mesmo que a corretora quebre

O site tem um Glossdrio completo para consultar sempre que aparecer um termo novo.
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PARA GUARDAR

Sempre compare investimentos pela rentabilidade liquida, real e no mesmo prazo. O resto é

ruido.

Exercicios do capitulo

(] Descubra a Selic atual no site do Banco Central e calcule quanto 100% do CDI rende por més.

(J Na ferramenta Equivaléncia de Taxas, converta a taxa mensal da sua divida mais cara em taxa
anual.

(0 Calcule o juro real do seu investimento atual usando a inflacdo dos tltimos 12 meses.

(1) Classifique seus investimentos atuais por rentabilidade, seguranca e liquidez.
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Reserva de emergéncia

A reserva de emergéncia € a carteira numero zero: sem ela, qualquer imprevisto

obriga vocé a vender investimentos no pior momento ou a voltar para o cartao de

crédito. Ela ndo existe para render, e sim para estar disponivel. Este capitulo

mostra como calcular o tamanho certo, onde guardar e em que ordem construir,

com trés casos diferentes.

NESTE CAPIiTULO

1. Para que serve (e para que nao serve)

. Quanto guardar

. Trés casos, trés reservas

. A ordem de construgdo

.Onde guardar: as trés regras

. A distribuicdo sugerida pelo simulador

.Usando e repondo a reserva

o N o o b w N

. Reserva e seguros andam juntos

FERRAMENTAS USADAS

Estrategista de Reserva
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4.1 Para que serve (e para que nao serve)

A reserva cobre eventos inesperados e urgentes:

Perda de emprego ou queda forte de renda

Problema de satide que o plano ndo cobre

Conserto do carro ou da casa que ndo pode esperar

Ajuda urgente a um familiar
Ela nao cobre:

e Viagens, presentes de Natal, IPVA, IPTU, material escolar. Tudo isso é previsivel e entra no orcamen

ou em um objetivo de curto prazo.

e Oportunidades de investimento, como "a bolsa caiu, vou comprar". Para isso existe a carteira de lon
g0 prazo.

e A troca do celular que ainda funciona.

Um teste simples antes de sacar: "se eu nédo resolver isso em até uma semana, minha vida ou meu
sustento ficam comprometidos?" Se a resposta for ndo, nio é emergéncia.

4.2 Quanto guardar

A reserva é medida em meses de custo de vida, e ndo em meses de renda. Se vocé ganha R$ 8.000 e

gasta R$ 5.000, a emergéncia exige repor os R$ 5.000 que vocé gasta.

O numero de meses depende da sua situacdo. O Estrategista de Reserva usa esta logica:

Fator Efeito na meta

Renda estéavel (CLT, servidor publico) Ponto de partida de 6 meses

Renda instavel (autdnomo, empresério, comissionado) Ponto de partida de 12 meses

Tem dependentes financeiros Mais 3 meses

Nivel de seguranca desejado (escala de 1a 5) Cada nivel acima ou abaixo do meio soma ou tira 1,5 més
Minimo absoluto 3 meses

Por que o autébnomo precisa do dobro? Porque ele ndo tem seguro-desemprego, FGTS nem aviso prévio
e porque a renda dele pode cair sem que ele perca o "emprego". J4 o servidor publico, com estabilidade

pode escolher o nivel minimo de seguranca.
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4.3 Trés casos, trés reservas

Parte | - A base

Ana Bruno Carla
Trabalho CLT Autébnomo CLT, primeiro emprego
Dependentes Nao Dois filhos Nao
Renda mensal R$ 8.000 R$ 9.000 (média) R$ 3.500
Custo mensal R$ 5.000 R$ 6.500 R$ 2.680 (apds o Capitulo 2)
Nivel de seguranca Intermediario Alto (4 de 5) Intermediario
Meta em meses 6 16,5 6
Meta em reais R$ 30.000 R$ 107.250 R$ 16.080
Ja guardado R$ 10.000 R$ 15.000 cerca de R$ 1.400
Sobra mensal R$ 3.000 R$ 2.500 R$ 820
Tempo para completar 7 meses 37 meses 18 meses

O caso do Bruno mostra por que nao existe receita tinica. Ele precisa de mais de trés anos para comple-
tar a reserva. Esperar tudo isso para comecar a investir para a faculdade dos filhos seria um erro. A solu-
¢80 estd na proxima segao.

4.4 A ordem de construcao

1. Mini reserva de 1 més de custo. Primeira prioridade, até antes de quitar dividas caras de forma

acelerada, para que um imprevisto nao crie divida nova.
2. Quitar dividas caras (Capitulo 2).
3. Reserva minima: 3 meses para CLT, 6 meses para autdbnomos.

4. Reserva completa. Aqui entra uma regra flexivel: quem tem uma meta muito longa, como o Bruno,
pode dividir a sobra, colocando 70% na reserva e 30% no primeiro objetivo, até completar.

5. Todo o aporte para os objetivos. A reserva sé volta a receber dinheiro quando for usada ou quando

o custo de vida subir.

Com a regra dos 70/30, o Bruno coloca R$ 1.750 por més na reserva e R$ 750 na carteira da faculdade.
A reserva fica completa em cerca de 53 meses em vez de 37, mas a faculdade dos filhos néo fica parada

por trés anos.

4.5 Onde guardar: as trés regras

1. Liquidez: o dinheiro precisa estar disponivel no mesmo dia ou no dia titil seguinte.

2. Sem oscilacdo: nada de acoes, FIIs, fundos multimercado, titulos prefixados ou IPCA+. A emergén-

cia costuma chegar junto com a crise, quando esses ativos estdo em queda.
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3. Emissor seguro: Tesouro Nacional ou bancos sélidos, dentro do limite do FGC.

Opcao

Tesouro Selic

CDB de liquidez diria
de banco grande

CDB de liquidez diaria
de banco digital
Conta remunerada

Poupanca

Dinheiro vivo

Liquidez Rendimento Protecédo
D+1(D+0 em Cerca de 100% da Tesouro
parte do dia) Selic Nacional
Imediata 95% a 100% do CDI  FGC
Imediata 100% a 110% do FGC
CDI
Imediata Varia Depende do
produto
Imediata Cercade 6,2% ao FGC
ano mais TR
Imediata Zero (perde para a Nenhuma
inflagéo)

4.6 A distribuicao sugerida pelo simulador

Observagéo

Base ideal da reserva

Bom para a parte de acesso
rapido

Rende mais, mas pode haver
instabilidade de app

Confira se é um CDB com
FGC

Simples, mas costuma
render menos

Sé uma fragdo pequena,
para falhas de sistema

O Estrategista de Reserva divide a meta entre as op¢des que vocé marcar. A regra é: 10% em dinheiro

vivo (se marcado), 20% em bancos digitais (se marcado) e o restante dividido igualmente entre as op-

¢Oes principais.

Na pratica, isso organiza a reserva em trés camadas:

Camada Peso

Imediata Cerca de
10%

Ndcleo 70% a
80%

Rendimento  Até 20%

Para qué

Emergéncia a noite ou no fim de
semana

O grosso da protecdo, com risco
quase zero

Um pouco mais de retorno, ainda
com liquidez

Onde

Dinheiro vivo ou conta de banco grande

Tesouro Selic e CDBs de liquidez diéria de bancos

grandes

CDBs de liquidez didria em bancos digitais sélidos,
dentro do limite do FGC

Ana (Tesouro Selic, CDB de banco grande, CDB digital e dinheiro vivo):

e Dinheiro vivo: R$ 3.000

e Bancos digitais: R$ 6.000

e CDBs de bancos consolidados: R$ 10.500
e Tesouro Selic: R$ 10.500

Bruno (Tesouro Selic, CDB de banco grande e dinheiro vivo):

e Dinheiro vivo: R$ 10.725

e CDBs de bancos consolidados: R$ 48.263
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e Tesouro Selic: R$ 48.263

No caso do Bruno, R$ 10.725 em espécie é muito dinheiro para guardar em casa. Ele pode desmarcar a
opcdo e manter sé algumas centenas de reais em espécie. E para isso que serve o simulador: testar alter-

nativas, ndo seguir um niimero cegamente.

4.7 Usando e repondo a reserva
Quando a emergéncia chegar, use a reserva sem culpa. Foi para isso que ela foi construida. Depois:

1. Pause os aportes nos objetivos e redirecione toda a sobra para repor a reserva.
2. Repense o tamanho: se a emergéncia mostrou que a reserva era pequena, aumente a meta.

3. Retome o0s objetivos quando a reserva voltar ao nivel minimo (3 ou 6 meses).

Quando revisar a meta: a cada aumento relevante do custo de vida, ao ter filhos, ao mudar de CLT

para autébnomo ou vice-versa, ao comprar um imdével ou carro que exija manutencao.

4.8 Reserva e seguros andam juntos

A reserva cobre o imprevisto de alguns milhares de reais. Para os imprevistos de centenas de milhares,
como invalidez, morte de quem sustenta a familia ou uma cirurgia complexa, o instrumento certo € o se-
guro. O Bruno, com dois filhos e renda autdnoma, deveria avaliar um seguro de vida e de invalidez an-
tes de aumentar ainda mais a reserva.

PARA GUARDAR

A reserva é o que permite que todas as outras carteiras sobrevivam a uma crise. Ela é o

seguro dos seus investimentos.

Exercicios do capitulo

(] Calcule seu custo de vida mensal real, sem contar investimentos.
(J Preencha o Estrategista de Reserva e anote a meta e o tempo para atingi-la.
(] Escolha onde guardar cada parte da reserva e abra a conta na corretora, se ainda nio tiver.

[J Se a meta levar mais de 2 anos, defina a divisio entre reserva e primeiro objetivo.
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Perfil de investidor

O perfil de investidor mede quanto risco vocé suporta sem tomar decisdes ruins no
meio do caminho. Ele ndo diz onde investir, mas define um limite: a carteira mais
arriscada que faz sentido para vocé. Este capitulo explica o questionario do site,
como ler o resultado e os vieses de comportamento que derrubam até quem tem o
perfil certo.

NESTE CAPITULO FERRAMENTAS USADAS

1. Por que o perfil importa mais do que a carteira "étima" Perfil de Investidor
2. As 8 perguntas e o que cada uma mede

3. Como o resultado é calculado

4. Os trés personagens fazem o teste

5. Perfil ¢ um teto, ndo uma regra para todo o dinheiro

6. Perfil do site e suitability do banco

7. Os vieses que sabotam o investidor

8

. O teste do estdmago em reais
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5.1 Por que o perfil importa mais do que a carteira "6tima"

A melhor carteira do mundo néo serve de nada se vocé vendé-la em pénico na primeira queda. Na prati-
ca, o maior destruidor de patrimoénio do investidor pessoa fisica ndo € escolher o ativo errado: é comprar

na euforia e vender no desespero.
Para ter uma ideia do que significa "queda" na bolsa brasileira:

e Crise de 2008: o Ibovespa caiu cerca de 60% entre maio e outubro de 2008.

e Pandemia de 2020: o Ibovespa caiu cerca de 45% entre janeiro e marco de 2020, em poucas

semanas.

Os dois periodos foram seguidos de recuperacdo, mas s6 para quem nio vendeu. A pergunta do perfil é:

vocé teria segurado?

5.2 As 8 perguntas e o que cada uma mede

O Perfil de Investidor tem 8 perguntas. Cada resposta vale de 1 a 4 pontos.

# Pergunta O que mede

1 Por quanto tempo pretende deixar a maior parte do dinheiro Horizonte

investida?
2 Sua carteira caiu 20% em um més. O que vocé faz? Reagdo emocional a perdas
3 Qual é o principal objetivo dos seus investimentos? Prioridade entre preservar e crescer
4 Vocé j&tem reserva de emergéncia? Capacidade de aguentar uma queda sem
precisar vender
5  Quais investimentos vocé ja fez? Experiéncia
6  Como estd a sua renda mensal? Estabilidade financeira
7 Qual destas carteiras hipotéticas vocé escolheria para um Troca entre risco e retorno
ano?
8  Quanto do patriménio precisaria resgatar nos préximos 2 Necessidade de liquidez
anos?

Repare que o questiondrio mistura duas coisas diferentes:

¢ Tolerancia a risco (perguntas 2, 3 e 7): o quanto vocé aceita emocionalmente.

e Capacidade de risco (perguntas 1, 4, 5, 6 e 8): o quanto vocé pode correr de risco sem comprometer

a vida.

Uma pessoa pode ter alta tolerancia e baixa capacidade, como um jovem sem reserva que adora a bolsa.
Ou o contrario: alguém com patrimonio grande e estavel que ndo suporta ver o saldo cair. O perfil final

equilibra as duas.

O Guia do Investidor Fator Lambda 29


https://fatorlambda.com.br/ferramentas/perfil-investidor

Capitulo 5 - Perfil de investidor

5.3 Como o resultado é calculado

A soma dos pontos vai de 8 a 32:

Pontuacdo  Perfil Descricao

Até 14 Conservador  Prioriza segurancga e liquidez;
volatilidade incomoda

15a23 Moderado Aceita alguma oscilagdo em troca
de retorno maior

24 ou Arrojado Horizonte longo e estémago para
mais quedas fortes

5.4 Os trés personagens fazem o teste

Parte Il - Conheca a si mesmo

Exemplo de alocacdo para estudo

55% renda fixa pds, 30% renda fixa atrelada a
inflacdo, 10% Flls, 5% acdes

50% renda fixa, 25% acdes, 15% FlIs, 10%
exterior

40% acdes, 25% renda fixa, 20% exterior, 15%
Flls

Pergunta Ana Bruno Carla

Horizonte 3a10anos(3) 3al10anos(3) Mais de 10 anos (4)
Queda de 20% N3o faz nada (3) Vende uma parte (2) N3o faz nada (3)

Obijetivo Equilibrar (3) Preservar (1) Maximizar crescimento (4)
Reserva Tem parte (2) Tem parte (2) Nao tem (1)

Experiéncia Renda fixa (2) Renda fixa (2) Sé poupanga (1)

Renda Estavel e investe todo més (3) Instavel (1) Estavel, sobra pouco (2)
Carteira hipotética -15% a +30% (3) +8% sem perda (1) -15% a +30% (3)

Resgate em 2 anos Menos de 20% (3) Entre 20% e 50% (2) Menos de 20% (3)

Total 22 - Moderada 14 - Conservador 21 - Moderada

Trés leituras importantes:

e A Carla tem alma de arrojada, mas a falta de reserva e de experiéncia a puxa para moderada. Isso

¢é o questiondrio funcionando: enquanto ela nio tiver colchdo, ndo deve assumir risco alto. Quando

completar a reserva e ganhar experiéncia, o perfil dela deve mudar.

e O Bruno é conservador por capacidade, nao sé por medo. Renda instavel, dois filhos e necessida-

de de resgatar parte do dinheiro limitam o risco que ele pode correr.

e A Ana esta no limite entre moderada e arrojada. Quando completar a reserva, a pergunta 4 passa

a valer 4 pontos e ela chega a 24: arrojada.

5.5 Perfil é um teto, ndo uma regra para todo o dinheiro

Esse € o ponto que quase todo mundo erra. O perfil diz quanto risco vocé suporta. O objetivo diz quanto

risco aquele dinheiro pode correr. A carteira de cada objetivo usa o menor dos dois.
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Objetivo

Reserva de emergéncia

Viagem, carro

Entrada do imével

Aposentadoria

Prazo

Imediato

Até 2 anos

2 ab5anos

10 anos ou mais

Conservador

0% de risco

Quase 0%

Baixo

Moderado

Moderado

0% de risco

Quase 0%

Baixo

Moderado a alto

Parte Il - Conheca a si mesmo

Arrojado

0% de risco
Quase 0%

Baixo a moderado

Alto

Repare que um arrojado ndo coloca a reserva em ag¢oes. O prazo manda mais que o perfil.

5.6 Perfil do site e suitability do banco

As instituicOes financeiras sdo obrigadas pela CVM (Resolugdo 30) a aplicar o préprio questiondrio, cha-

mado suitability, antes de oferecer produtos. O questiondrio do FatorLambda é educativo e serve para

vocé refletir. Nao substitui o da sua corretora. Se os dois resultados forem diferentes, entenda por qué:

geralmente € uma resposta que vocé deu de forma diferente em cada um.

5.7 Os vieses que sabotam o investidor

Mesmo com o perfil certo, o cérebro humano tem atalhos que levam a decisdes ruins. Conhecé-los é a

melhor defesa.

Viés

Aversdo a perda

Efeito manada

Viés de recéncia
Ancoragem
Excesso de
confianca

Viés do presente
Contabilidade
mental

Viés de
confirmagéo
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Como aparece

Uma perda de R$ 1.000 doi cerca de duas vezes mais do

que um ganho de R$ 1.000 alegra

Comprar o que todo mundo estd comprando,
geralmente depois da alta

Achar que o que aconteceu no dltimo ano vai continuar

Esperar a acdo "voltar ao prego que paguei" para

vender

Achar que vai acertar o momento de entrar e sair

Adiar o comeco para "o més que vem"

Tratar dinheiro de bénus como "dinheiro de brincar’

Buscar so noticias que confirmam sua opinido

Como se proteger

Olhe a carteira menos vezes; foque

no prazo do objetivo

Siga a alocagédo-alvo, ndo as redes

sociais

Olhe histéricos longos no Backtest

O preco que vocé pagou nao

importa para o mercado

Aportes mensais automaticos

Lembre do Custo de Esperar

(Capitulo 1)

Todo real tem o mesmo valor; ele

entra no plano

Escreva os motivos pelos quais vocé
pode estar errado
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5.8 O teste do estdbmago em reais

Percentuais enganam. Antes de definir quanto vai para renda variavel, transforme a queda em reais. Se a
Ana tiver R$ 100.000 na carteira de longo prazo, com 60% em renda variavel, uma queda de 40% na
bolsa (como em 2008 ou 2020) faria a carteira inteira cair cerca de 24%:

e R$ 60.000 em renda variavel virariam R$ 36.000
e A carteira passaria de R$ 100.000 para cerca de R$ 76.000

Se ver R$ 24.000 "sumirem" faria vocé vender, reduza a renda varidvel agora, enquanto estd calmo. Esse

é o numero certo para voce.

PARA GUARDAR

O perfil certo é aquele que vocé consegue manter no pior més do mercado, ndo no melhor.

Exercicios do capitulo

() Responda o questionario do Perfil de Investidor com sinceridade e anote a pontuagio.
(0 Identifique quais respostas puxaram seu perfil para baixo e se elas podem mudar (reserva,
experiéncia).

(J Faca o teste do estdbmago: calcule, em reais, quanto sua carteira cairia com uma queda de 40% na
bolsa.

(J Escolha os dois vieses que mais combinam com vocé e escreva uma regra para se proteger de

cada um.

O Guia do Investidor Fator Lambda 32



PARTE Il - CONHECA A SI MESMO

06

Objetivos financeiros

Um objetivo financeiro tem trés partes: o qué, quanto e quando. Sem as trés, nao
dé para calcular o aporte nem escolher onde investir. Este capitulo transforma os
sonhos dos trés personagens em metas com numeros, mostra o efeito da inflacao

sobre metas longas e ensina a priorizar quando o dinheiro ndo cobre tudo.

NESTE CAPITULO FERRAMENTAS USADAS

1. De sonho a objetivo Metas Financeiras

. Os objetivos dos personagens Simulador de Objetivos
. Quanto guardar por més

. A armadilha da inflagdo em metas longas

. O tridngulo do planejamento

. Cenérios: o futuro ndo é uma linha reta

. Priorizando quando n&o cabe tudo

o N o AW N

.Um pote para cada objetivo


https://fatorlambda.com.br/ferramentas/objetivos
https://fatorlambda.com.br/ferramentas/simulador-objetivos

Capitulo 6 - Objetivos financeiros

6.1 De sonho a objetivo

Sonho

"Quero viajar"

"Quero minha casa"

"Quero pagar a faculdade dos meus filhos"

"Quero parar de trabalhar um dia"

Para cada objetivo, anote também:

Objetivo

Viagem para a Europa, R$ 8.000, em 2 anos

Parte Il - Conheca a si mesmo

Entrada de R$ 80.000 para um apartamento, em 5 anos

R$ 150.000 em valores de hoje, em 12 anos

Renda de R$ 5.000 por més em valores de hoje, a partir dos 60 anos

e Flexibilidade de prazo: a viagem pode ser adiada seis meses; a faculdade, néo.

¢ Flexibilidade de valor: a entrada pode ser de R$ 70.000; a reserva, néo.

e Importancia: o que acontece se vocé ndo atingir?

Essas trés respostas definem quanto risco o objetivo pode correr e qual tem prioridade.

6.2 Os objetivos dos personagens

Personagem Objetivo

Ana Entrada do apartamento
Ana Independéncia financeira
Bruno Faculdade dos dois filhos
Bruno Aposentadoria

Carla Viagem

Carla Independéncia financeira

6.3 Quanto guardar por més

Valor

R$ 80.000

Renda de R$ 5.000
R$ 150.000 (hoje)
A definir

R$ 8.000

A definir

Prazo
5anos

Aos 60 anos
12 anos
Aos 65 anos
2 anos

Longo prazo

Prazo flexivel?
Um pouco
Sim

Nao

Sim

Sim

Sim

A calculadora de Metas Financeiras responde a pergunta inversa dos juros compostos: dado o valor, o

prazo e a taxa, quanto preciso aportar?

aporte = meta x i +[(1 +i)" = 1]

Onde i é a taxa mensal e n o numero de meses.

O Guia do Investidor Fator Lambda
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Objetivo Meta Prazo Taxausada  Aporte mensal Vocé aporta  Os juros fazem
Apartamento da Ana R$ 80.000 5 anos 10% a.a. R$ 1.045 R$ 62.695 R$ 17.305
Viagem da Carla R$ 8.000 2 anos 10% a.a. R$ 304 R$ 7.291 R$ 709
Faculdade (seminflagdo)  R$ 150.000 12anos 9% a.a. R$ 596 R$ 85.884 R$ 64.116

Repare na diferenca: em 2 anos, os juros mal fazem diferenca (9% da meta da Carla). Em 12 anos, fa-

zem 43% da meta do Bruno. Prazo curto exige esforco; prazo longo deixa os juros trabalharem.

6.4 A armadilha da inflacio em metas longas

A tltima linha da tabela tem um erro escondido. A faculdade custa R$ 150.000 hoje. Com inflacdo de
4,5% ao ano, em 12 anos ela vai custar cerca de R$ 254.000. Se o Bruno aportar R$ 596 por més, chega
la com R$ 150 mil nominais, que vdo comprar s6 60% da faculdade.

H4 duas formas corretas de resolver:

1. Corrigir a meta: usar R$ 254.000 como meta e a taxa nominal de 9%.

2. Usar a taxa real (recomendado): manter a meta em valores de hoje (R$ 150.000) e usar a taxa
real. Com 9% de rendimento e 4,5% de inflacdo, a taxa real é de 4,31% ao ano. O aporte fica em
cerca de R$ 802 por més, reajustado pela inflacdo todo ano.

A segunda forma € mais intuitiva: todos os valores ficam em "dinheiro de hoje", e o aporte cresce junto
com o saldrio. Regra pratica: para metas acima de 3 anos, sempre pense em valores de hoje e taxa

real.

6.5 O triangulo do planejamento

Toda meta depende de trés varidveis: prazo, aporte e rentabilidade. Quando a conta néo fecha, vocé s
pode mexer nelas (ou no valor da meta):

Ajuste no apartamento da Ana Novo aporte Efeito

Situacdo original (R$ 80 mil, 5 anos, 10%) R$ 1.045 -

Esticar o prazo para 6 anos R$ 827 R$ 218 a menos por més

Reduzir a meta para R$ 70 mil R$ 914 R$ 131 a menos por més

Buscar 12% ao ano R$ 996 S6 R$ 49 a menos, com mais risco

A tabela mostra algo contraintuitivo: buscar mais rentabilidade é a alavanca mais fraca e a mais ar-
riscada em prazos curtos. Prazo e valor da meta resolvem muito mais. Rentabilidade s¢ vira a alavanca

principal em prazos de 10 anos ou mais.
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6.6 Cenarios: o futuro ndao é uma linha reta

A calculadora de metas usa uma taxa fixa. A vida real tem anos bons e ruins. O Simulador de Objetivos
mostra trés cenarios conforme o prazo e a volatilidade que vocé aceita. As premissas sdo fixas e didati-
cas: renda fixa a 8% ao ano, renda varidvel a 12% ao ano, com desvio de 18 pontos para cima ou para

baixo nos cenarios otimista e pessimista.

Prazo x volatilidade Baixa Média Alta
Curto (2 anos) 0% em renda variavel 10% 20%
Médio (5 anos) 20% 40% 60%
Longo (10 anos) 40% 60% 80%

O Bruno simulou a faculdade com R$ 750 por més, prazo longo (10 anos) e volatilidade baixa, que € o
maximo que um conservador deve aceitar:

Cenario Valor em 10 anos
Pessimista R$ 100.560
Esperado R$ 147.804
Otimista R$ 212.146

Total investido R$ 90.000

Se ele aceitasse volatilidade média (60% em renda variavel), o cendrio esperado subiria sé para
R$ 154.198, mas o pessimista cairia para R$ 87.267, abaixo do que ele investiu. Para um objetivo sem
flexibilidade de prazo, como a faculdade, esse risco ndo compensa. A escolha correta para o Bruno € vo-

latilidade baixa, e reduzir ainda mais a renda varidvel nos 3 ultimos anos.

6.7 Priorizando quando nao cabe tudo

Quase ninguém consegue financiar todos os objetivos ao mesmo tempo. Uma ordem que funciona para a
maioria:
1. Reserva de emergéncia (inegociavel).
2. Objetivos sem flexibilidade de prazo e de alta importancia, como a faculdade dos filhos.
3. Aposentadoria, mesmo com valores pequenos, porque € o objetivo que mais se beneficia do tempo.
4. Objetivos de médio prazo, como imdvel e carro.

5. Objetivos de curto prazo e flexiveis, como viagens.

Uma técnica ttil: some os aportes de todos os objetivos e compare com a sobra mensal. Se passar, corte
de baixo para cima na lista, esticando prazos ou reduzindo metas. A Ana fez essa conta: R$ 1.045 para o
apartamento mais R$ 1.000 para a independéncia somam R$ 2.045, e ela tem R$ 3.000 de sobra. Cabe,

com folga para aumentar os aportes ou absorver imprevistos.
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6.8 Um pote para cada objetivo

A partir daqui, cada objetivo vira um "pote" separado, com o préprio dinheiro, o préprio prazo e a pro-
pria carteira. Algumas corretoras permitem nomear carteiras; se a sua ndo permitir, uma planilha com
uma aba por objetivo resolve. Separar os potes evita o erro classico de usar o dinheiro da aposentadoria

para trocar de carro.

PARA GUARDAR

Objetivo sem nimero é desejo. Objetivo com nimero, prazo e aporte automatico é plano.

Exercicios do capitulo

(] Liste seus objetivos com o qué, quanto, quando e flexibilidade.
Para cada objetivo acima de 3 anos, converta a meta para valores de hoje e use a taxa real.

Calcule o aporte de cada um na calculadora de Metas Financeiras e some tudo.

000

Rode o objetivo mais importante no Simulador de Objetivos e veja o cendrio pessimista. Vocé

aceitaria aquele resultado?
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Renda fixa

Tesouro, CDB, LCI e LCA, marcacdo a mercado e os impostos de

cada aplicacao.

7 Renda fixa na prética
8 Marcagdo a mercado sem susto

9 Impostos sobre renda fixa e fundos



PARTE Il - RENDA FIXA

07

Renda fixa na pratica

A Ana completou a reserva de emergéncia e agora tem R$ 1.050 por més para o
apartamento. Antes de pensar em acoes, ela precisa dominar a classe que vai
carregar a maior parte desse dinheiro: a renda fixa.

NESTE CAPITULO FERRAMENTAS USADAS
1. O que é renda fixa, de verdade Equivaléncia de Taxas
2. As trés formas de remuneracao Renda Fixa

3. Os produtos, um por um

4.0 Ledo: IR regressivo e IOF

5. Simulagdo: o que rende mais para a Ana?
6. O FGC, seu seguro gratuito

7. A renda fixa nas carteiras da Ana


https://fatorlambda.com.br/ferramentas/equivalencia-taxas
https://fatorlambda.com.br/ferramentas/renda-fixa

Capitulo 7 - Renda fixa na pratica Parte Il - Renda fixa

Os numeros deste capitulo foram calculados com as mesmas fungoes das ferramentas do site, usando CDI de
12% ao ano como premissa diddtica.

7.1 O que é renda fixa, de verdade

Renda fixa é um empréstimo. Vocé empresta dinheiro ao governo, a um banco ou a uma empresa, e eles
prometem devolver com juros em uma data combinada. "Fixa" quer dizer que a regra do rendimento é
conhecida no dia da aplicagdo, ndo que o valor nunca oscila.

Toda aplicacio de renda fixa se resume a quatro perguntas:

1. Para quem estou emprestando? Governo federal, banco ou empresa. Isso define o risco de calote.
2. Como o rendimento é calculado? Prefixado, pds-fixado ou atrelado a inflagdo.
3. Quando posso resgatar? Liquidez didria ou s6 no vencimento.

4. Quanto fica com o Leao? Tributado pela tabela regressiva ou isento.

7.2 As trés formas de remuneracao

Exemplo de

Tipo Como rende taxa Ganha quando Perde quando

Pos- Acompanha o CDl ou a 100% do CDI Juros sobem Juros caem

fixado Selic

Prefixado  Taxa travada no dia da 13% ao ano Juros caem Juros sobem ou inflagdo dispara
compra

IPCA+ Inflagdo mais uma taxa IPCA + 6% ao Inflagdo alta, prazo Venda antes do vencimento com
real ano longo juros em alta

Uma regra pratica: pos-fixado para o curto prazo e para a reserva; IPCA+ e prefixado para objeti-

vos com data marcada, com vencimento préximo da data do objetivo.

Para comparar um pos com um pré, transforme os dois na mesma unidade. Com CDI de 12% ao ano,
100% do CDI equivale a um prefixado de 12% ao ano. Um prefixado de 13% s6 vale a pena se vocé acre-
dita que o CDI médio do periodo ficard abaixo disso. A ferramenta Equivaléncia de Taxas faz essa

conversao.

7.3 Os produtos, um por um

Tesouro Direto. Titulos do governo federal, o emissor mais seguro do pais. Compra a partir de cerca de
R$ 30 pela corretora.

e Tesouro Selic: pos-fixado, oscila pouquissimo, ideal para reserva.

e Tesouro Prefixado: taxa travada, bom quando vocé sabe a data em que vai precisar do dinheiro.
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e Tesouro IPCA+: protege o poder de compra no longo prazo; a versado "com juros semestrais" paga
cupons a cada seis meses.

e Custos: taxa de custdédia da B3 de 0,20% ao ano sobre o saldo (o Tesouro Selic tem isencdo até

R$ 10 mil). Confira as regras vigentes no site do Tesouro.

CDB (Certificado de Depdsito Bancario). Empréstimo a um banco. Pode ser pds (o mais comum, em %
do CDI), pré ou IPCA+. Bancos menores e digitais costumam pagar mais (110%, 120% do CDI) porque
precisam atrair dinheiro. Protegido pelo FGC.

LCI e LCA. Letras de Crédito Imobilidrio e do Agronegdcio. Funcionam como um CDB, mas o dinheiro fi-
nancia esses setores e, por isso, sdo isentas de IR para pessoa fisica. Em troca, costumam pagar um

percentual menor do CDI e exigem caréncia minima. Também tém FGC.

Poupanca. Com a Selic acima de 8,5%, rende 0,5% ao més mais TR (cerca de 6,2% ao ano mais TR). E
isenta e simples, mas quase sempre perde para o Tesouro Selic ou um CDB de liquidez diaria.

Debéntures, CRI e CRA. Empréstimos a empresas. Pagam mais, ndao tém FGC e exigem andlise do emis-
sor. SO fazem sentido depois que o basico estiver dominado e para uma parcela pequena da carteira. O
Capitulo 9 explica a tributacéo delas.

7.4 O Leao: IR regressivo e IOF

CDB, Tesouro e debéntures comuns pagam IR sobre o rendimento, nunca sobre o valor aplicado, des-

contado na fonte no resgate. A aliquota cai quanto mais tempo o dinheiro fica aplicado:

Prazo da aplicacédo Aliquota de IR
Até 180 dias 22,5%

De 181 a 360 dias 20%

De 361 a 720 dias 17,5%

Acima de 720 dias 15%

Nos primeiros 29 dias ainda existe o IOF, que come de 96% a 3% do rendimento. Exemplo: R$ 10.000 a
100% do CDI resgatados em 10 dias rendem R$ 31,53 brutos. O IOF leva R$ 20,81, o IR leva R$ 2,41 e
sobram R$ 8,31. Moral: aplicacio e resgate em poucos dias quase ndo rendem. A reserva fica em liqui-
dez didria para emergéncias, ndo para entrar e sair todo més.

7.5 Simulacao: o que rende mais para a Ana?

A Ana tem R$ 10.000 e quatro opcdes na tela da corretora. Rodando cada uma na ferramenta Renda

Fixa, com CDI de 12% ao ano, o valor liquido depois de 2 anos fica assim:

Opcéao Taxa Tributacdo Liquido em 2 anos

CDB de banco digital 110% do CDI IR de 15% R$ 12.407
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Opcéo Taxa Tributacdo Liquido em 2 anos
Tesouro Prefixado 13% ao ano IR de 15% R$ 12.354
LCI 90% do CDI Isenta R$ 12.263
Tesouro Selic 100% da Selic IR de 15% R$ 12.162

Em 2 anos, o CDB de 110% vence. Mas a resposta muda com o prazo, e esse é 0 ponto mais importante
do capitulo: a isencédo da LCI pesa mais nos prazos curtos, quando o IR do CDB é maior. O gréfico
abaixo mostra a diferenca entre as duas a cada prazo.

LCl de 90% do CDI contra CDB de 110%: diferenca no valor liquido, por prazo

LCl rende mais 1

+R$ 24
+R$ 4 _ 1 ano 2 anos 3 anos
30 dias 6 meses

-R$ 21

CDB rende mais |

-R$ 144

-R$ 275

Calculado com as fun¢des da ferramenta Renda Fixa do FatorLambda - R$ 10.000, CDI de 12% a.a., IR regressivo e IOF

A virada acontece porque, depois de 360 dias, o IR do CDB cai de 20% para 17,5% e, depois de 720
dias, para 15%.

Para comparar qualquer LCI com qualquer CDB, divida a taxa da LCI por (1 — aliquota de IR do prazo).
Uma LCI de 90% do CDI por mais de 720 dias equivale a um CDB de 90% =+ 0,85 = 105,9% do CDI.
Qualquer CDB acima disso, no mesmo prazo e com 0 mesmo risco, rende mais.

7.6 O FGC, seu seguro gratuito

O Fundo Garantidor de Créditos devolve até R$ 250 mil por CPE, por instituicdo (ou conglomerado),
se o banco quebrar, com teto total de R$ 1 milh&do a cada 4 anos. Cobre CDB, LCI, LCA, LC e poupanga.
Nao cobre Tesouro (que tem garantia do governo), debéntures, CRI, CRA nem fundos.

Na préatica: um CDB de 120% do CDI de um banco pequeno € aceitavel dentro do limite do FGC e com
a consciéncia de que, em caso de quebra, o dinheiro pode levar algumas semanas para voltar. Por isso, a

parte da reserva que vocé pode precisar amanha fica no Tesouro Selic ou em banco grande.
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7.7 A renda fixa nas carteiras da Ana

Carteira Prazo Renda fixa indicada para estudo
Reserva Imediato  Tesouro Selic e CDB de liquidez diaria
Apartamento 5 anos Tesouro Prefixado ou IPCA+ com vencimento perto da

data, LCI/LCA com prazo casado

Liberdade 10+ Tesouro IPCA+ longo
anos

Exercicio do capitulo

Parte Ill - Renda fixa

Por qué

Liquidez e oscilagdo quase
zero

Taxa travada até o objetivo

Protegdo contra a inflacdo
por décadas

(J Abra a ferramenta Renda R$ 1.000 em um CDB e em uma LCI que vocé encontrar na sua cor-

Fixa e simule retora, no prazo do seu objetivo.

(J Calcule o CDB equivalente da LCI com a férmula da secdo 7.5.

(J Confira se o total que vocé tem em cada banco estd abaixo de R$ 250 mil

(0 Anote qual titulo usaria em cada uma das suas carteiras.
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Marcacao a mercado sem susto

Um titulo do Tesouro pode dar prejuizo, mesmo sendo o investimento mais seguro
do pais. Isso acontece quando vocé vende antes do vencimento um titulo prefixado
ou IPCA+ depois de os juros subirem. Este capitulo explica por qué, mostra quanto
se pode ganhar ou perder e como usar isso a seu favor.

NESTE CAPITULO FERRAMENTAS USADAS

1. Alideia em uma frase Tesouro Direto
2. Quem sofre e quem nao sofre

3. Simulagdo: um prefixado em trés cenéarios

4. O IPCA+ longo é ainda mais sensivel

5. Casando o prazo do titulo com o objetivo

6. Usando a marcag&o a seu favor

7. Taxas de compra, taxas de venda e custos
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8.1 Aideia em uma frase

Quando os juros do mercado sobem, os titulos antigos, que pagam a taxa menor, perdem valor.
Quando os juros caem, eles ganham valor.

Pense assim: vocé comprou um titulo que paga 13% ao ano. Um ano depois, o Tesouro passa a vender ti-
tulos novos pagando 16%. Ninguém vai pagar o preco cheio pelo seu titulo de 13% se pode comprar um
de 16%. Para vendé-lo, vocé precisa dar um desconto, e esse desconto é a marcacdo a mercado.

O contrdrio também vale. Se os juros cairem para 10%, o seu titulo de 13% vira um item cobicado, e

vocé pode vendé-lo com agio.

8.2 Quem sofre e quem nao sofre

Titulo Sofre marcacdo a mercado? Por qué

Tesouro Selic Quase nada A taxa acompanha a Selic todos os dias

CDB pés-fixado N&o aparece para vocé N&o h& mercado secundério ativo para pessoa
fisica

Tesouro Prefixado Sim A taxa estd travada

Tesouro IPCA+ Sim, e muito nos prazos longos O juro real esté travado por décadas

CDB prefixado ou Sim, se vendido no mercado Mesma légica do Tesouro

IPCA+ secundario

A regra mais importante do capitulo: se vocé levar o titulo até o vencimento, a marcagdo a mercado

ndo importa. Vocé recebe exatamente a taxa contratada.
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8.3 Simulagao: um prefixado em trés cenarios

A Ana comprou R$ 10.000 em Tesouro Prefixado a 13% ao ano, em janeiro de 2026, com vencimento
em janeiro de 2032. A ferramenta Tesouro Direto mostra quanto ela receberia se precisasse vender um
ano depois, conforme a taxa do mercado naquele dia:

Prefixado a 13%: quanto vale vender um ano depois, conforme os juros do mercado

R$13.000 ¢ R$ 12.915

R$ 12.000
R$ 11.300 (juros iguais)
[
R$ 11.000
valor investido
R$ 10.000 °
R$ 9.922
R$ 9.000
10% 1% 12% 13% 14% 15% 16%

taxa do mercado no dia da venda

Calculado com a ferramenta Tesouro Direto do FatorLambda - Prefixado a 13% comprado em jan/2026, vencimento em
jan/2032, venda em jan/2027, valores brutos

Trés leituras:

e Juros iguais (13%): ela recebe R$ 11.300, exatamente 13% de rendimento no ano.

e Juros caem para 10%: recebe R$ 12.915, um ganho de 29% em um ano, mais que o dobro do

contratado.

e Juros sobem para 16%: recebe R$ 9.922, menos do que investiu.

Em todos os cendrios, se ela esperar até 2032, recebe R$ 20.729 brutos. O prejuizo so existe se ela

vender.

8.4 O IPCA+ longo é ainda mais sensivel

Quanto mais longe o vencimento, maior a oscilacdo. Esse efeito se chama duration. A mesma Ana com
R$ 10.000 em Tesouro IPCA+ 2045 a IPCA + 6,5%, vendendo um ano depois (com inflacdo estimada de
4,5%):

Juro real do mercado na venda Valor bruto Resultado
5,0% R$ 14.246 +42%
6,0% R$ 12.058 +21%
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Juro real do mercado na venda Valor bruto Resultado
6,5% (igual ao contratado) R$ 11.100 +11%
7,0% R$ 10.222 +2%
8,0% R$ 8.678 -13%

Uma alta de apenas 1,5 ponto no juro real derruba o titulo em 22% em relacdo ao cendrio neutro. E uma
oscilacdo tipica de ag¢bes, num titulo de renda fixa. Por isso, IPCA+ longo é étimo para a aposentadoria e

péssimo para a reserva.

8.5 Casando o prazo do titulo com o objetivo

A forma mais simples de nunca sofrer com marcacdo a mercado é escolher um vencimento préximo da
data em que vocé vai precisar do dinheiro.

Objetivo Prazo Titulo adequado

Reserva de emergéncia Qualgquer momento Tesouro Selic

Entrada do apartamento da Ana 5 anos Prefixado ou IPCA+ com vencimento em 4 a 5 anos
Faculdade dos filhos do Bruno 12 anos IPCA+ com vencimento préximo, ou Tesouro Educa+
Aposentadoria 25 anos ou mais IPCA+ longo, ou Tesouro Renda+

O Tesouro Educa+ e o Tesouro Renda+ sao titulos IPCA+ criados para objetivos especificos: eles pa-
gam o dinheiro em parcelas mensais, corrigidas pela inflacdo, a partir de uma data escolhida (5 anos de

parcelas no Educa+, 20 anos no Renda+). Confira as regras atuais no site do Tesouro Direto.

8.6 Usando a marcacao a seu favor

Investidores mais experientes compram IPCA+ e prefixados longos quando os juros estdo muito altos,
apostando que vio cair. Se cairem, eles vendem com lucro antes do vencimento. Essa estratégia funcio-
na, mas é especulaco com juros: exige acompanhar o mercado e aceitar que os juros podem subir ainda
mais. Para o investidor que estd comecando, a regra é mais simples: compre pensando no vencimento;

se a marcacao trouxer um ganho grande no caminho, é um bonus, nao o plano.

8.7 Taxas de compra, taxas de venda e custos

e O Tesouro mostra uma taxa de compra e uma taxa de venda. A diferenca entre elas é pequena, mas
existe: comprar e vender no mesmo dia d4 um pequeno prejuizo.

e Na venda antecipada, o Tesouro recompra o titulo a preco de mercado, com liquidez didria. Vocé

nunca fica "preso"; sé pode vender com desconto.
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e O IR incide sobre o rendimento na venda, pela tabela regressiva (Capitulo 9). Na venda com prejui-
zo, ndo ha IR.

PARA GUARDAR

Marcagdo a mercado ndo é risco para quem leva até o vencimento. E risco para quem

compra o titulo errado para o prazo do objetivo.

Exercicios do capitulo

(J Na ferramenta Tesouro Direto, simule um titulo do seu interesse e veja o valor se os juros subi-

rem 2 pontos.
(] Para cada objetivo seu, anote o vencimento ideal do titulo.

(] Confira no site do Tesouro os titulos disponiveis com vencimento préximo das suas datas.
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Impostos sobre renda fixa e fundos

Na renda fixa, o imposto é retido na fonte: vocé ndo precisa calcular nem pagar
nada por conta propria. Mas entender como ele funciona muda decisdes, como o
dia certo de resgatar, a escolha entre CDB e LCI e a escolha entre fundo e titulo
direto. Este capitulo cobre IR, IOF isenc¢oes, come-cotas e a declaracido anual.

NESTE CAPITULO FERRAMENTAS USADAS
1. Como o IR é calculado, passo a passo IR sobre Investimentos
2. Atabela regressiva e o "dia certo" de resgatar Renda Fixa (LCl vs CDB)

3.10F: o imposto dos primeiros 29 dias

4. Os investimentos isentos

5. Fundos de investimento e o come-cotas
6. Na declaragédo anual de IR

7. Resumo prético
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Atencdo: as regras tributarias deste capitulo sdo as usadas pelas ferramentas do site na data de escrita.
Mudancas na tributagdo de investimentos sdo discutidas com frequéncia no Congresso. Confira as regras
vigentes antes de decidir.

9.1 Como o IR é calculado, passo a passo

O imposto incide sé sobre o rendimento, nunca sobre o valor aplicado. Exemplo com R$ 10.000 em um
CDB de 100% do CDI (CDI de 12% ao ano), resgatado depois de 2 anos (730 dias):

Etapa Valor

Valor aplicado R$ 10.000,00
Valor bruto no resgate R$ 12.544,00
Rendimento bruto R$ 2.544,00
Aliquota (acima de 720 dias) 15%

IR retido R$ 381,60
Valor liquido R$ 12.162,40
Rentabilidade liquida anual 10,28%

A ferramenta IR sobre Investimentos faz essa conta para qualquer prazo e taxa, e mostra quantos dias

faltam para a préxima faixa.

9.2 Atabela regressiva e o "dia certo" de resgatar

Prazo Aliquota Quanto do rendimento fica com vocé
Até 180 dias 22,5% 77,5%

181 a 360 dias 20% 80%

361a720dias 17,5% 82,5%

Acima de 720 dias 15% 85%

As mudancas de faixa criam oportunidades. Se vocé vai resgatar um CDB de R$ 10.000 com 175 dias,
esperar mais 6 dias muda a aliquota de 22,5% para 20% e aumenta o valor liquido em cerca de R$ 29.
Nao muda a vida, mas é dinheiro de graca. Para valores maiores, a diferenca cresce na mesma
propor¢ao.
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O prazo conta por aplicacédo, ndo por produto. Se vocé aplica todo més no mesmo CDB, cada aporte
tem a propria data e a prépria aliquota. No resgate, os bancos e o Tesouro usam a regra "primeiro que

entra, primeiro que sai": as aplica¢des mais antigas, com aliquota menor, sdo resgatadas primeiro.

9.3 IOF: o imposto dos primeiros 29 dias

O IOF incide sobre o rendimento de resgates feitos em menos de 30 dias, comecando em 96% no primei-
ro dia e caindo até zero no 30° dia. O IR ¢é calculado sobre o rendimento que sobra depois do IOE

Dias até o resgate IOF sobre o rendimento
1 96%

5 83%

10 66%

15 50%

20 33%

25 16%

29 3%

30 em diante 0%

Na pratica, o IOF s6 importa para quem usa a reserva com frequéncia ou aplica dinheiro que vai usar no

mesmo més. Mais um motivo para separar a conta do dia a dia da reserva.

9.4 Os investimentos isentos
Para pessoa fisica, sdo isentos de IR:

e Poupanca

e LCI e LCA (Letras de Crédito Imobilidrio e do Agronegdcio)

® CRI e CRA (Certificados de Recebiveis Imobilidrios e do Agronegdcio)
e Debéntures incentivadas (de infraestrutura)

¢ Rendimentos mensais de FIIs, com condi¢oes (Capitulo 13)

Isencéo ndo significa rendimento maior. Compare sempre pelo CDB equivalente, como no Capitulo 7:

taxa equivalente tributada = taxa isenta + (1 — aliquota de IR)

LCl de... Equivale a um CDB de, por prazo

até 180 dias / 181-360 / 361-720 / acima de 720
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LCl de... Equivale a um CDB de, por prazo

85% do CDI 109,7% / 106,3% / 103,0% / 100,0%
90% do CDI 116,1%/112,5% / 109,1% / 105,9%
95% do CDI 122,6%/118,8%/115,2%/111,8%

A ferramenta Renda Fixa (L.CI vs CDB) compara as duas opgdes em todas as faixas de uma vez.

9.5 Fundos de investimento e o come-cotas

Fundos de renda fixa e multimercado tém uma regra a mais: o come-cotas. Duas vezes por ano, no ulti-
mo dia itil de maio e de novembro, o fundo recolhe antecipadamente o IR sobre o rendimento do se-
mestre, a aliquota de 15% (fundos de longo prazo) ou 20% (fundos de curto prazo). No resgate, cobra-
se a diferenca até a aliquota da tabela regressiva.

O problema do come-cotas nao € o valor, e sim o momento. O imposto sai antes, entdo aquele dinheiro
deixa de render juros compostos. Em prazos longos, isso reduz o resultado final em comparacdo com um

titulo direto de mesma taxa, que sé paga IR no resgate.

Tipo de fundo Come-cotas IR no resgate
Renda fixa e multimercado de longo ~ 15%, em maio e Complemento até a tabela regressiva (22,5% a 15%)
prazo novembro
Renda fixa de curto prazo 20%, em maio e Complemento até 22,5% ou 20%
novembro
Fundos de ac¢des N&o tem 15% sobre o ganho
ETFs de renda fixa N&o tem 25%, 20% ou 15%, conforme o prazo médio dos

titulos do ETF

Além do IR, fundos cobram taxa de administracdo (e alguns, taxa de performance). Um fundo DI com
taxa de 1% ao ano, rendendo 100% do CDI bruto, entrega ao investidor bem menos que um Tesouro Se-
lic. Regra pratica: fundo de renda fixa simples s6 vale a pena com taxa de administracdo muito

baixa, ou quando entrega algo que vocé nao consegue fazer sozinho.

9.6 Na declaracdo anual de IR
Mesmo com o imposto retido na fonte, os investimentos precisam ser declarados:

Onde declarar O que vai la

Bens e Direitos Saldo de cada aplicagdo em 31 de dezembro (pelo valor aplicado ou
conforme o informe)

Rendimentos Sujeitos a Tributagdo Rendimentos de CDB, Tesouro, fundos, ja tributados na fonte
Exclusiva
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Onde declarar O que vai la

Rendimentos Isentos e N&o Tributdveis ~ Rendimentos de poupanga, LCI, LCA, CRI, CRA e dividendos

Todos esses numeros vém prontos no informe de rendimentos que bancos e corretoras enviam até o
fim de fevereiro. Com a declaragio pré-preenchida, a maior parte ja aparece automaticamente; seu tra-
balho é conferir.

9.7 Resumo pratico

e Prefira titulos diretos (Tesouro, CDB, LCI) a fundos de renda fixa com taxa alta.

e Para prazos curtos, LCI e LCA costumam ganhar de CDBs com taxa parecida; para prazos longos,

compare pelo equivalente.
e Evite resgates nos primeiros 30 dias.
e Antes de resgatar, veja se faltam poucos dias para a proxima faixa.

e Guarde os informes de rendimentos todo ano.

PARA GUARDAR

O imposto ndo é motivo para deixar de investir, mas é motivo para escolher bem o produto e

o prazo.

Exercicios do capitulo

(J Na ferramenta IR sobre Investimentos, simule o resgate de uma aplicacio sua hoje e na proxima

faixa.
(J Calcule o CDB equivalente da melhor LCI que a sua corretora oferece, no prazo do seu objetivo.

(J Se vocé tem fundos, descubra a taxa de administracio e compare o rendimento liquido com o do
Tesouro Selic.
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Como a bolsa funciona

Comprar uma acdo € comprar um pedaco de uma empresa. Vocé passa a ter direito
a uma parte dos lucros e participa do crescimento (ou do encolhimento) do
negdcio. Este capitulo explica a mecanica da bolsa, por que os pre¢os oscilam
tanto e usa uma simulacdo de Monte Carlo para mostrar o que "risco" significa em

numeros.
NESTE CAPITULO FERRAMENTAS USADAS
1. O que vocé compra quando compra uma a¢do Simulagdo Monte Carlo

2. Como comprar, na pratica

3. Por que os precos sobem e descem

4. Volatilidade em nimeros: simulacdo de Monte Carlo
5. O tempo como aliado (e seus limites)

6. Diversificagdo: o Unico almogo grétis

7.0 que evitar
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10.1 O que vocé compra quando compra uma acao

Uma empresa de capital aberto divide seu capital em milhdes de acoes negociadas na B3, a bolsa brasi-
leira. Cada agéo tem um codigo (ticker) de quatro letras e um nimero:

Final do ticker Tipo O que significa

3 Ordinéria (ON) Dé direito a voto nas assembleias

4 Preferencial (PN) Sem voto, mas com preferéncia no recebimento de dividendos
11 Unit, ETF ou Fll Pacote de ac¢des (units), fundo de indice ou fundo imobiliario

Alguns exemplos de cédigo: WEGE3 e VALE3 sdo ordinarias, ITUB4 e PETR4 sdo preferenciais, TAEE11 e
SANB11 sdo units, e HGLG11 e IVVB11 sdo, respectivamente, um fundo imobiliario e um ETE

As ordindrias ddo direito a voto e a tag along: se o controle da empresa for vendido, o acionista minori-
tario tem direito de vender as acdes por um preco préximo ao pago ao controlador (pelo menos 80%
dele, pela lei, e 100% no Novo Mercado). O Novo Mercado é o segmento da B3 com as regras de gover-

nanca mais rigidas, e nele as empresas sé podem ter a¢cdes ordindrias. Para quem estd comecando, em-
presas desse segmento costumam oferecer mais protecdo ao minoritario.

Os cédigos acima sdo s6 exemplos de formato, ndo recomendagaes.
Como sécio, vocé ganha de duas formas:

e Valorizacdo: se a empresa cresce e lucra mais, o preco da acdo tende a subir no longo prazo.

e Proventos: a empresa distribui parte do lucro como dividendos (isentos de IR para a maioria dos in-
vestidores, ver Capitulo 14) ou juros sobre capital proprio, o JCP (com 15% de IR retido na fonte).

10.2 Como comprar, na pratica

1. Abra conta em uma corretora. A maioria ndo cobra taxa de corretagem nem de custdédia para
acoes.

2. Transfira o dinheiro para a conta da corretora.

3. No home broker ou no app, digite o ticker e escolha a quantidade. As a¢des sdo negociadas em lo-
tes de 100 no mercado padrdo; para comprar menos de 100, use o mercado fracionario (ticker com
"F" no final, como XXXX3F).

4. Escolha o tipo de ordem: a ordem limitada define o preco maximo que vocé aceita pagar; a or-
dem a mercado compra pelo preco disponivel no momento. Para quem esta comecando, prefira a
limitada.

5. Liquidacao: o dinheiro sai e as a¢0es entram na sua custdédia em D+2 (dois dias tteis).

As acdes ficam registradas no seu CPF na B3, ndo no balanco da corretora. Se a corretora quebrar, seus

ativos continuam seus. Vocé pode conferir tudo na Area do Investidor da B3.
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Custos: além da corretagem (geralmente zero), ha os emolumentos da B3, uma fracdo pequena do va-

lor negociado, cobrada em cada compra e venda.

10.3 Por que os precos sobem e descem

No longo prazo, o preco de uma agéo segue o lucro da empresa. No curto prazo, ele segue as expecta-

tivas e o humor do mercado. Os principais motores:

e Resultados: lucros acima ou abaixo do esperado.

e Juros: quando a Selic sobe, a renda fixa fica mais atraente e o dinheiro sai da bolsa. Juros altos tam-

bém encarecem as dividas das empresas.

e Cambio e commodities: exportadoras e empresas de minério, petréleo e agronegdécio dependem do
ddlar e dos precos internacionais.

e Politica e economia: mudancas de regras, crises fiscais, eleicoes.

e Fluxo: grandes investidores entrando ou saindo do pais.

A consequéncia prética: ninguém sabe o que a bolsa vai fazer nos proximos meses. O que se pode es-

timar € a faixa de resultados possiveis.

10.4 Volatilidade em niumeros: simulacdao de Monte Carlo

A Simulacdo Monte Carlo do site pega o histdrico de precos de uma acdo, mede quanto ela costuma osci-
lar e sorteia milhares de caminhos possiveis para o futuro (até 10.000 por simulacdo). Nao é uma previ-

sdo; é um mapa do que poderia acontecer se o comportamento passado se repetir.

Usamos uma acao hipotética, com preco de R$ 31,87 e volatilidade de 27% ao ano, tipica de uma acio
brasileira grande. Resultado de 2.000 caminhos para 1 ano (252 pregoes):

Cenario Preco em 1 ano Variacao
Pior caminho dos 2.000 R$ 13,76 -57%
5% piores (percentil 5) R$ 20,36 -36%
25% piores (percentil 25) R$ 26,55 -17%
Mediana R$ 31,55 -1%
25% melhores (percentil 75) R$ 37,66 +18%
5% melhores (percentil 95) R$ 49,65 +56%
Melhor caminho dos 2.000 R$ 72,95 +129%

Leia de novo a tabela: com a mesma acédo e o mesmo ponto de partida, o resultado de um ano pode
ir de —36% a +56% em 90% dos casos. Isso é volatilidade. E é por isso que dinheiro com data marca-

da para os préximos 2 ou 3 anos nédo deve estar em acdes.
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10.5 O tempo como aliado (e seus limites)

Em prazos longos, os anos bons e ruins tendem a se compensar e o resultado passa a depender mais do
crescimento dos lucros das empresas do que do humor do mercado. Por isso, a renda variavel faz sentido
para objetivos de 10 anos ou mais.

Mas € importante ser honesto: tempo reduz o risco, nao o elimina. Ja houve periodos longos em que a
bolsa brasileira ficou atras da renda fixa, que no Brasil historicamente pagou juros altos. A renda varia-

vel entra na carteira para diversificar e buscar crescimento real, ndo como garantia de ganhar do CDI.

10.6 Diversificacao: o unico almoco gratis

Uma tnica agdo pode cair 80% e nunca mais se recuperar; empresas quebram. Uma carteira com deze-
nas de empresas de setores diferentes dificilmente cai tanto, porque os problemas de uma sdo compensa-

dos pelas outras.
Ha dois caminhos para diversificar:

e Montar a propria carteira com 10 a 20 acoes de setores diferentes, usando a analise do Capitulo
11.

e Comprar um ETF, que replica um indice inteiro em uma tinica compra (Capitulo 12).

Para a maioria das pessoas, o segundo caminho ¢é suficiente, e muitas vezes melhor.

10.7 O que evitar

e Day trade e operacdes alavancadas: estudos com dados da prépria B3 mostram que a grande mai-
oria das pessoas fisicas que insistem no day trade perde dinheiro.

e Dicas quentes: se a dica chegou até vocé pelas redes sociais, o preco ja subiu.
e Acoles de centavos ("penny stocks"): preco baixo ndo significa barato.
e Concentracdo: ndo coloque mais de 5% a 10% da carteira de longo prazo em uma unica empresa.

e Olhar o preco todo dia: aumenta a ansiedade e a chance de decisdes impulsivas (Capitulo 5).

PARA GUARDAR

A bolsa paga bem quem tem prazo, diversificacdo e paciéncia. Cobra caro de quem ndo tem

nenhum dos trés.

Exercicios do capitulo

(J Abra a Simulacdo Monte Carlo com uma acfio que vocé conhece e anote os percentis 5 e 95.

(J Acesse a Area do Investidor da B3 e veja o que est4 registrado no seu CPE
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(] Decida qual caminho de diversificagdo combina com vocé: acdes escolhidas, ETFs ou os dois.
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Analise fundamentalista

Andlise fundamentalista é tentar responder duas perguntas sobre uma empresa:

ela é um bom negdcio? e o preco pedido por ela faz sentido? Sao perguntas

diferentes. Uma empresa excelente pode estar cara demais, e uma empresa

mediocre pode parecer barata e continuar barata para sempre. Este capitulo

apresenta um roteiro de 7 passos, explica cada indicador com sua férmula e aplica

tudo em um estudo de caso.

NESTE CAPIiTULO

S 0O 00 N o0 AN -

—_

1.
12.
13.

. De onde vém os nimeros

. O roteiro em 7 passos

. Passo 1 — Entenda o negécio

. Passo 2 — Rentabilidade

. Passo 3 — Endividamento

. Passo 4 — Valuation

. Passo 5 — Dividendos

. Passos 6 e 7 — Comparar e estimar um precgo
. O que os destaques do painel significam

. Estudo de caso: Empresa Exemplo contra Concorrente

B
Estudo com dados reais: quatro perfis de ativo
Checklist da anélise

Os erros mais comuns

FERRAMENTAS USADAS

Anélise Fundamentalista
Preco-Teto

Backtest de Ativos
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As empresas do estudo de caso sdo ficticias. Este capitulo ensina um método e ndo recomenda a compra ou
venda de nenhum ativo.

11.1 De onde vém os nimeros

Toda empresa de capital aberto publica, a cada trimestre, trés demonstragdes financeiras. Os indicadores

da ferramenta sdo calculados a partir delas:

Demonstracao O que mostra Perguntas que responde
DRE (Demonstragdo do Receitas, custos, despesas e lucro do periodo A empresa da lucro? As
Resultado) margens sdo boas?
Balango patrimonial O que a empresa tem (ativos), o que deve (passivos) e o Ela é endividada? Quanto
que é dos sdcios (patrimoénio liquido) vale "no papel"?
Fluxo de caixa Entradas e saidas reais de dinheiro O lucro vira dinheiro de
verdade?

Vocé néo precisa ler as demonstracdes completas para comecar. A ferramenta Andlise Fundamentalista
resume os indicadores principais. Mas, antes de investir em uma empresa por anos, vale ler pelo menos
o release de resultados do ultimo trimestre, que fica na area de Relacoes com Investidores (RI) do site
da empresa.

11.2 O roteiro em 7 passos

Passo Pergunta Onde olhar

1 O que essa empresa faz? Sobre a Empresa e setor

2 Ela dé lucro com eficiéncia? ROE, ROA, Margem Liquida

3 Ela aguenta uma crise? Divida/PL e EBITDA

4 O prego esté esticado? P/L e P/VP

5 Ela divide o lucro com o acionista? Dividend Yield, Dividendos por Ano
6 Como ela se compara as concorrentes? Comparagdo lado a lado

7 Quanto valeria "no papel"? Como teria se saido no passado? Preco-Teto e Backtest

11.3 Passo 1 — Entenda o negécio
Antes de qualquer ntimero, leia o bloco Sobre a Empresa e o setor na ferramenta. Responda:

1. Consigo explicar como ela ganha dinheiro em duas frases? Se ndo, estude mais ou passe para a
proxima.
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2. O setor é perene ou ciclico? Energia elétrica, saneamento, seguros e bancos tendem a ter lucros

mais estaveis. Mineracdo, siderurgia, petrdleo, construcio e varejo oscilam muito com a economia e

com o preco das commodities.

3. Ela tem uma vantagem dificil de copiar? Marca forte, escala, custos menores, contratos longos, re-

gulacdo que limita concorrentes. Investidores chamam isso de "fosso".

4. Daqui a 10 anos as pessoas ainda vao precisar do que ela vende?

5. Quem controla a empresa? Empresas estatais podem ter objetivos politicos que nem sempre coinci-

dem com os do acionista minoritario.

11.4 Passo 2 — Rentabilidade

Indicador

ROE

ROA

Margem liquida

Lucro liquido + Patriménio liquido
Lucro liquido + Ativo total

Lucro liquido + Receita liquida

Férmula Como ler

Referéncias praticas:

Quanto a empresa gera de lucro para cada R$ 100 dos sécios
Quanto gera para cada R$ 100 de tudo o que possui

Quanto sobra de cada R$ 100 vendidos

e Compare o ROE com a renda fixa. Se o Tesouro paga 12% sem risco, um ROE de 8% precisa de uma

boa justificativa (como crescimento muito forte).

e Um ROE consistentemente acima de 15% costuma indicar um negdcio de boa qualidade.

¢ ROE alto com ROA baixo sinaliza alavancagem: a rentabilidade vem da divida, ndo da eficiéncia.

Em bancos isso é normal; em uma industria, merece atengao.

e Margem varia muito por setor. Supermercados operam com 2% a 4%; empresas de software podem

passar de 20%. Compare sempre dentro do setor.

e Olhe a tendéncia: uma margem caindo ano apds ano é um sinal mais importante do que o niimero

de um ano isolado.

11.5 Passo 3 — Endividamento

Indicador
Divida/PL
Divida
liquida/EBITDA

EBITDA

Férmula

Divida bruta + Patriménio liquido

(Divida — caixa) + EBITDA

Lucro antes de juros, impostos, depreciagdo
e amortizagao
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Referéncia

Abaixo de 1 é confortédvel na maioria dos
setores

Abaixo de 2 a 2,5 é confortdvel; acima de 3,5
exige atencao

Aproximagdo do caixa gerado pela operagédo
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Divida ndo é ruim por si s6. Empresas de energia e saneamento sdo naturalmente endividadas porque
tém receitas previsiveis e investimentos enormes. O problema é divida alta em negdcio ciclico, ou divida
de curto prazo em momento de juros altos. A pergunta-chave: se o lucro cair pela metade por dois
anos, a empresa sobrevive sem vender ativos ou emitir acoes a preco baixo?

11.6 Passo 4 — Valuation

Indicador Férmula Como ler
P/L Prego + LPA (lucro por agédo) Quantos anos de lucro atual vocé paga pela empresa
P/VP Preco + VPA (valor patrimonial por ac&o) Quanto paga por cada R$ 1 de patriménio contabil

EV/EBITDA  (Valor de mercado + divida liquida) + EBITDA Compara empresas com niveis de divida diferentes

O inverso do P/L é o lucro sobre o preco (earnings yield). Um P/L de 10 equivale a um "rendimento" de
10% ao ano, se o lucro ficar constante. E uma forma de comparar a aciio com a renda fixa.

Armadilhas:

e P/L baixo nao é sind6nimo de barato. Muitas vezes o mercado espera queda do lucro. E a value
trap.

e P/L de empresa ciclica engana: no pico do ciclo, o lucro esta alto e o P/L parece baixo, justamente
quando a acdo esta mais cara.

¢ P/L negativo significa prejuizo; o indicador perde o sentido.

e P/VP abaixo de 1 pode indicar oportunidade ou ativos que valem menos do que o balanco diz.

11.7 Passo 5 — Dividendos

Indicador Férmula Como ler
Dividend Yield (DY) Dividendos dos Ultimos 12 meses + Preco Quanto a acdo "rende" em proventos
Payout Dividendos + Lucro Quanto do lucro a empresa distribui

Nos graficos Dividendos por Ano e Ultimos Pagamentos, procure constincia. Barras irregulares indi-
cam dividendos extraordindrios, que podem nao se repetir. Um payout acima de 100% significa que a
empresa distribui mais do que lucra, o que néo é sustentavel. E um DY muito alto, de repente, costuma

ser consequéncia de uma queda forte no preco, ndo de generosidade.

Empresas que pagam pouco dividendo ndo sdo necessariamente ruins: se reinvestem o lucro com ROE

alto, o acionista ganha com a valorizagao.
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11.8 Passos 6 e 7 — Comparar e estimar um preco

A ferramenta permite colocar outra acdo lado a lado e sugere empresas do mesmo setor. A tabela com-
para Preco, P/L, P/VBE DY, LPA, VPA, ROE, ROA, Margem e Divida/PL, e o grafico Desempenho Compa-
rado (normalizado %) mostra quanto cada uma subiu ou caiu no mesmo periodo.

Para estimar um preco de referéncia, a ferramenta mostra dois métodos classicos, e a calculadora de Pre-

co-Teto permite mudar as premissas:

valor de Graham = /(22,5 x LPA x VPA)

preco-teto de Bazin = dividendos por agdo no ano + yield minimo (6%)

O numero 22,5 de Graham vem de aceitar no maximo P/L de 15 e P/VP de 1,5 (15 X 1,5 = 22,5). O yi-
eld de 6% de Bazin era a exigéncia minima dele para uma ac¢do pagadora de dividendos. Os dois méto-
dos séo simplificagdes: ndo servem para empresas com prejuizo, em crescimento acelerado ou muito

ciclicas.

Por fim, o Backtest de Ativos mostra como a acéo teria se saido no passado, com dividendos reinvestidos

e correcdo pelo IPCA. Compare sempre com um ETF de indice no mesmo periodo.

11.9 O que os destaques do painel significam

O painel da ferramenta Andlise Fundamentalista colore alguns indicadores automaticamente. As faixas

sdo referéncias didaticas, ndo sinais de compra:

Indicador Destaque Por qué
P/L Verde quando positivo e Limite defensivo de Benjamin Graham
abaixo de 15
P/VP Verde abaixo de 1,5 Também do critério de Graham (15 x 1,5 = 22,5)
Dividend Verde acima de 6% ao ano Exigéncia minima de Décio Bazin
Yield
ROE Verde acima de 15% Rentabilidade tipica de um bom negécio
Divida/PL Vermelho acima de 100% Divida maior que o patrimdnio dos sécios; € o mesmo "acima de 1" da

secdo 11.5, mostrado em percentual

11.10 Estudo de caso: Empresa Exemplo contra Concorrente B

Duas empresas ficticias do setor de energia elétrica, um setor perene e regulado.
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Indicador Empresa Exemplo (EXMP3) Concorrente B (CNCB3)
Preco R$ 40,00 R$ 55,00
LPA R$ 4,50 R$ 3,93
VPA R$ 30,00 R$ 17,86
P/L 8,9 14,0
P/VP 1,33 3,08
ROE 15% 22%
ROA 7% 9%
Margem liquida 12% 16%
Divida/PL 0,6 0,3
Dividendos por agdo (12 meses) R$ 2,60 R$ 1,65
Dividend yield 6,5% 3,0%
Payout 58% 42%

Leitura da Empresa Exemplo. Rentabilidade razoavel (ROE de 15%), divida confortavel para o setor,

P/L baixo e dividend yield alto. O payout de 58% € sustentdvel. Na calculadora de Preco-Teto:

e Valor de Graham: R$ 55,11, ou 38% acima do preco atual.
e Preco-teto de Bazin (6%): R$ 43,33, ou 8% acima do preco atual.

* Se o investidor exigir yield de 8% em vez de 6%, o teto de Bazin cai para R$ 32,50, e o preco atual

passa a ficar 23% acima do teto.

Leitura da Concorrente B. Negdcio mais rentavel e menos endividado, mas o mercado cobra por isso:
P/L de 14 e P/VP acima de 3. O dividend yield é menor porque ela reinveste mais. Faz sentido para
quem acredita que o ROE de 22% vai se manter e financiar crescimento.

O que o estudo mostra: nenhuma das duas é "melhor" em absoluto. A Empresa Exemplo parece mais
barata e paga mais dividendos; a Concorrente B parece um negdécio melhor, a um prego mais alto. A es-
colha depende do papel da acéo na sua carteira: renda ou crescimento. E a pergunta que falta respon-
der: por que a Empresa Exemplo esta com P/L tao baixo? Antes de comprar, € preciso ler o release e
descobrir se ha um problema que os niimeros ainda ndo mostram, como uma concessao vencendo ou um
investimento pesado pela frente.

11.11 Estudo com dados reais: quatro perfis de ativo

Para ver os indicadores em acdo, veja quatro ativos conhecidos da bolsa, com dados da base do Fator
Lambda na época em que este livro foi escrito. Eles foram escolhidos por representarem quatro "persona-
lidades" diferentes, ndo por serem recomendados. Os niimeros mudam todos os dias: refaca a compara-

cdo na ferramenta antes de qualquer concluséo.
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Indicador ITUB4 (banco) WEGES3 (crescimento) PETR4 (ciclica) HGLG11 (FIl de tijolo)
Cotacao R$ 44,15 R$ 50,68 R$ 50,79 R$ 155,74

P/L 10,9 34,0 4,9 ndo se aplica

P/VP 2,24 11,03 1,33 0,94

Dividend yield 7,0% 4,0% 7,0% 9,0% (isento)

ROE 21,5% 33,2% 27,7% ndo se aplica

LPA / VPA R$4,25/R$ 19,75 R$1,49/R$ 4,49 R$10,35/R$37,32 —-/R$ 165,95
Referéncia de Graham R$ 43,44 R$ 12,27 R$ 93,19 -

Teto de Bazin (6%) R$ 51,51 R$ 33,79 R$ 59,26 R$ 234,00

O que a tabela ensina:

e Empresas de alto crescimento quase sempre ficam acima das formulas defensivas. A WEGE3,
com ROE de 33%, reinveste os lucros para crescer, e o0 mercado paga caro por isso. Graham e Bazin,

sozinhos, nunca indicariam esse tipo de empresa.

e Desconto grande pode ser preco de risco. A PETR4 aparece muito abaixo do valor de Graham,
com P/L de 4,9, porque o mercado precifica o ciclo do petréleo e o risco de interferéncia estatal. A
ITUB4, mais previsivel, negocia perto do valor de Graham.

e Em FIIs, o indicador central é outro. No HGLG11, o que importa é o P/VP (0,94, abaixo do valor

patrimonial) junto com o histdrico de rendimentos mensais.

11.12 Checklist da analise

(] Consigo explicar o negdcio em duas frases

Sei se o setor € ciclico ou perene e quem controla a empresa

ROE acima do que a renda fixa paga (ou tenho um bom motivo para aceitar menos)
ROE alto ndo vem s6 de divida (conferi o ROA)

Margens estaveis ou crescendo nos ultimos anos

Endividamento confortdvel para o setor

P/L e P/VP comparados com pelo menos uma concorrente

Historico de dividendos constante e payout sustentavel

Preco comparado com Graham e Bazin, entendendo os limites

Backtest feito e comparado com um ETF de indice

000000000

Li o ultimo release de resultados

(J A acfio cabe na fatia de renda varidvel da minha carteira, com no maximo 5% a 10% do total
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11.13 Os erros mais comuns

1. Olhar um indicador sd. P/L baixo, sozinho, nio diz nada.

2. Comparar setores diferentes. Banco e varejista tém estruturas incompardveis.

3. Comprar pelo dividendo do ano passado. Dividendo passado ndo garante o futuro.
4. Concentrar em poucas ac¢oes. Diversificacdo protege dos erros que vocé vai cometer.

5. Apaixonar-se pela empresa. Reavalie a tese a cada resultado anual; se os motivos da compra deixa-

ram de existir, venda.

PARA GUARDAR

Anélise fundamentalista ndo elimina o risco. Ela reduz a chance de pagar caro por um

negadcio ruim.

Exercicios do capitulo

(J Escolha uma empresa que vocé conhece como consumidor e aplique os 7 passos na ferramenta.
(J Compare-a com uma concorrente sugerida pela ferramenta e escreva trés diferencas.
(] Calcule o preco-teto com yield de 6% e de 8% e anote a margem de seguranca.

(J Rode um backtest de 10 anos e compare com um ETF de indice.
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ETFs: a bolsa inteira em um ticker

Um ETF (Exchange Traded Fund, ou fundo de indice) é um fundo negociado na
bolsa como se fosse uma acao, que replica um indice. Com uma tnica compra,
voceé passa a ter um pedaco de dezenas ou centenas de empresas. Para a maioria
dos investidores, é a forma mais simples, barata e diversificada de ter renda
varidvel. Este capitulo explica como os ETFs funcionam, os tipos disponiveis, como
escolher e como sdo tributados.

NESTE CAPITULO FERRAMENTAS USADAS

1. Como funciona Anélise de ETFs

2. Por que ETFs fazem sentido para quem esta
comecando

. O peso das taxas no longo prazo
. Os tipos de ETF

. Investir no exterior pelo ETF

. Como escolher um ETF

. Tributagdo dos ETFs

0 N O U b~ W

. ETF, acdes escolhidas ou os dois?
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12.1 Como funciona

1. Um gestor cria um fundo com o objetivo de replicar um indice, como o Ibovespa ou o S&P 500.
2. O fundo compra as mesmas a¢oes do indice, nas mesmas proporgoes.
3. As cotas do fundo sdo negociadas na B3, com ticker terminado em 11.

4. Quando o indice sobe 1%, a cota sobe cerca de 1%, menos a taxa de administracéo.

Vocé compra e vende pelo home broker, como uma acéo, com liquidacdo em D+2. Nao hé aplicacdo mi-

nima além do preco de uma cota.

12.2 Por que ETFs fazem sentido para quem esta comecando

¢ Diversificacao instantanea: um ETF de Ibovespa tem dezenas de empresas; um ETF global pode ter

milhares.

e Custo baixo: a taxa de administracdo costuma ficar entre 0,1% e 0,5% ao ano, contra 1,5% a 2% de

muitos fundos de acoes tradicionais.

e Sem precisar escolher ac¢oes: vocé fica com a média do mercado, que no longo prazo supera a mai-

oria dos fundos que tentam baté-lo, depois das taxas.
e Transparéncia: a composicdo é publica e segue regras claras.

e Rebalanceamento automatico: quando uma empresa sai do indice, o ETF vende; quando entra,

compra.

12.3 O peso das taxas no longo prazo

A taxa de administracdo parece pequena, mas é cobrada todo ano sobre todo o patriménio, e os juros

compostos ampliam o efeito. Com R$ 500 por més durante 30 anos e retorno bruto de 10% ao ano:

Taxa anual Patrim6nio em 30 anos Perda em relacdo a taxa zero
0% R$ 1.031.422 -

0,3% (ETF tipico) R$ 973.352 5,6%

1,0% R$ 851.056 17,5%

2,0% (fundo de acdes caro) R$ 704.275 31,7%

A diferenca entre um ETF barato e um fundo de 2% ¢é de quase R$ 270 mil em 30 anos. Um fundo caro
precisa bater o indice com folga, todos os anos, s6 para empatar.
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12.4 Ostipos de ETF

Categoria O que replica Para que serve na carteira

Acdes Brasil amplo Ibovespa ou indice semelhante Nucleo da renda variavel brasileira

Agdes Brasil por estilo  Small caps, dividendos, governanga, setores Complemento ou inclinagéo especifica
Exterior S&P 500, Nasdaq, indices globais Diversificacdo geogréfica e cambial
Exterior com hedge O mesmo indice, sem a variagado do délar Exposicao as empresas, sem risco cambial
Renda fixa Cestas de titulos publicos (IPCA+, prefixados) Renda fixa com liquidez de bolsa

Outros Criptoativos, ouro, commodities Parcela pequena e opcional

A ferramenta Analise de ETFs mostra, para ETFs brasileiros e internacionais, a composi¢do por setor, as
maiores posi¢oes, a distribuicdo geografica em um mapa, o preco e os indicadores. Antes de comprar,
veja o que esta dentro: muitos ETFs brasileiros amplos tém grande peso em bancos, petréleo e minera-
¢do, enquanto ETFs americanos tém grande peso em tecnologia.

12.5 Investir no exterior pelo ETF

A bolsa brasileira representa uma fatia muito pequena do valor de mercado mundial. Quem investe s
no Brasil concentra o patrim6nio em um pais, uma moeda e poucos setores. ETFs de indices internacio-

nais negociados na B3 resolvem isso sem abrir conta fora do pais.

O efeito do ddlar. Um ETF de S&P 500 sem hedge acompanha o indice e o cambio:

S&P 500 no ano Délar no ano Resultado em reais (aproximado)
+10% +10% +21%

+10% 0% +10%

+10% -10% -1%

-10% +10% -1%

A exposicao ao ddlar é, em geral, desejavel para objetivos de longo prazo: em crises brasileiras o ddlar
costuma subir, amortecendo as quedas da bolsa local. A versao com hedge faz sentido para quem quer a
exposicdo as empresas, mas ndo a moeda.

12.6 Como escolher um ETF

1. Indice: o que ele replica? Leia a metodologia do indice.
2. Taxa de administracdo: entre dois ETFs do mesmo indice, prefira o mais barato.

3. Liquidez: volume didrio negociado. ETFs com pouco volume podem ter diferenca grande entre preco

de compra e de venda.
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4. Patrimonio: ETFs muito pequenos correm risco de ser encerrados.

5. Tracking error: quanto o ETF se desvia do indice. Quanto menor, melhor.

Parte IV - Renda variavel

6. Politica de proventos: a maioria dos ETFs de acoOes brasileiros reinveste os dividendos; alguns

distribuem.

12.7 Tributacao dos ETFs

Tipo Aliquota

ETF de acdes (Brasil
ou exterior)

15% sobre o lucro na venda

ETF de renda fixa 25%, 20% ou 15%, conforme o

prazo médio dos titulos

Isencéo de
R$ 20 mil?

Nao

Quem recolhe

Vocé, via DARF, até o ultimo dia

atil do més seguinte

N&o se aplica

Retido na fonte

Atencdo ao ponto mais comum de erro: vendas de ETF de acGes ndo tém a isencio de R$ 20 mil por

meés que vale para acoes. Qualquer lucro na venda gera imposto. O Capitulo 14 mostra como calcular.

Para quem investe no longo prazo e sé compra, ndo ha imposto a pagar enquanto ndo vender.

12.8 ETF, acoes escolhidas ou os dois?

Abordagem Vantagens

S6 ETFs Simples, barata, diversificada
Sé agbes Controle total, pode superar o
escolhidas indice

Nucleo e ETFs como base (70% a 80%) e
satélite acdes escolhidas no resto

Desvantagens

Fica com a média do mercado
Exige tempo e estudo; pode
ficar abaixo do indice

Equilibra simplicidade e
aprendizado

Para quem

Quem quer gastar pouco
tempo

Quem gosta de analisar
empresas

A maioria dos iniciantes
interessados em acdes

A Ana escolheu o ntcleo e satélite: na carteira de longo prazo, a parte de acoes brasileiras fica 75% em

um ETF amplo e 25% em trés empresas que ela estudou com o roteiro do Capitulo 11. A parte de exteri-

or fica 100% em um ETF global.

PARA GUARDAR

Vocé nao precisa achar a agulha. Com um ETF, vocé compra o palheiro inteiro, por uma taxa

pequena.
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Exercicios do capitulo

() Na ferramenta Anélise de ETFs, compare a composicdo setorial de um ETF brasileiro amplo com

a de um ETF americano.
(J Anote a taxa de administracio de dois ETFs que replicam o mesmo indice.
(J Decida que percentual da sua renda varidvel vai para o exterior.

[J Se vocé tem fundos de agbes, compare a taxa deles com a de um ETF equivalente.
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Fundos imobiliarios

Um fundo imobilidrio (FII) retne o dinheiro de milhares de investidores para
comprar iméveis ou titulos ligados ao setor imobilidrio e distribui a renda, em
geral todo més. Para a pessoa fisica, os rendimentos mensais costumam ser isentos
de IR. Este capitulo explica os tipos de FII, os indicadores que importam, os riscos
e quanto tempo leva para construir uma renda mensal com eles.

NESTE CAPITULO FERRAMENTAS USADAS
1. Como um Fll funciona Comparador de Flls
2. Os tipos de Fl Renda com Flis

3. Os indicadores que importam

4. Tributagdo

5. Riscos que ninguém conta no grupo de WhatsApp
6. Simulagdo: quanto tempo para R$ 2.000 por més?

7. Montando a parte de Flls da carteira


https://fatorlambda.com.br/ferramentas/comparador-fiis
https://fatorlambda.com.br/ferramentas/renda-passiva-fiis

Capitulo 13 - Fundos imobilirios

13.1 Como um Fll funciona

Parte IV - Renda variavel

e O fundo capta dinheiro emitindo cotas, negociadas na B3 com ticker terminado em 11.

e Com esse dinheiro, compra galpdes, lajes corporativas, shoppings ou titulos de crédito imobiliario.

e Recebe aluguéis ou juros e, por lei, distribui pelo menos 95% do lucro apurado em regime de caixa a

cada semestre. Na pratica, a maioria distribui todo més.

e Um gestor profissional cuida dos imdveis, dos contratos e dos inquilinos, e cobra uma taxa por isso.

Comparado a comprar um imével para alugar, o FII oferece diversificagdo (varios imoveis e inquilinos),

liquidez (venda na bolsa em minutos), tickets pequenos (o preco de uma cota) e zero dor de cabeca com

inquilino. Em troca, o preco da cota oscila todo dia.

13.2 Os tipos de Fli

Tipo
Tijolo: logistica

Tijolo: lajes

corporativas

Tijolo: shoppings

Tijolo: renda urbana

Papel (recebiveis)

Fundo de fundos

(FoF)

Desenvolvimento

O que tem

Galpdes para distribuicdo e
comércio eletrénico

Escritérios

Participagdes em shoppings

Lojas, agéncias, escolas,

hospitais

CRIs, titulos de divida
imobiliaria

Cotas de outros Flls

Construcéo de
empreendimentos

Fonte da renda

Aluguéis, muitas vezes com
contratos longos

Aluguéis
Aluguéis minimos e
percentuais sobre vendas

Contratos longos com um
inquilino

Juros indexados ao CDl ou
ao IPCA

Rendimentos dos outros
fundos

Venda ou aluguel futuro

Principal risco

Vacéncia e excesso de
oferta na regido

Vacancia, home office,
qualidade do prédio

Consumo e economia
Concentragdo no inquilino
Crédito (calote dos
devedores)

Taxa dupla e gestao

Execucdo da obra,
mercado imobiliario

FIIs de papel costumam pagar rendimentos maiores quando os juros e a inflacio estdo altos. FIIs de tijo-

lo tendem a se valorizar mais quando os juros caem. Ter os dois tipos equilibra a carteira.

13.3 Os indicadores que importam

Indicador

Dividend Yield (DY)

P/VP

O que mede

Rendimentos dos ultimos 12
meses + precgo da cota

Preco da cota + valor patrimonial

da cota
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Como ler

Compare com o CDlI liquido e com fundos do
mesmo segmento
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Indicador O que mede Como ler

Vacéncia fisica e financeira Area vaga e receita perdida com Quanto menor, melhor; olhe a tendéncia
espacos vazios

Prazo dos contratos Tempo médio até o vencimento Contratos longos e atipicos déo previsibilidade
dos aluguéis

Concentragao Peso do maior inquilino ou imével ~ Um inquilino com mais de 30% da receita é um
risco relevante

Liquidez Volume diério negociado Fundos pouco negociados s&o dificeis de vender
Taxa de administracédo Custo anual da gestao Taxas altas corroem o rendimento

Nos Flls de papel: Mix de CDl e IPCA, LTV, qualidade  Rendimento muito acima da média costuma
indexador e garantias dos devedores significar risco maior

A ferramenta Comparador de FIIs coloca DY, P/VE segmento e cotacdo de varios fundos lado a lado. Para
os indicadores operacionais (vacancia, contratos, inquilinos), leia o relatério gerencial mensal, publica-

do pelo gestor.

Armadilha classica: escolher o FII com o maior DY. Um rendimento muito acima dos pares geralmente
vem de um evento nao recorrente (venda de imével, multa recebida) ou de um risco maior (inquilino
problematico, crédito de baixa qualidade).

13.4 Tributacao

Situacdo Tributacdo

Rendimentos mensais Isentos, desde que o fundo e o cotista cumpram os requisitos legais (nimero minimo
distribuidos a pessoa fisica de cotistas, negociagdo em bolsa e participacdo individual abaixo do limite)

Lucro na venda das cotas 20%, sem isen¢do de R$ 20 mil, pago via DARF até o dltimo dia util do més seguinte
Prejuizo na venda Pode ser compensado com lucros futuros em Flls

Os requisitos para a isencdo foram ajustados nos ultimos anos. Confira as regras vigentes, que a maioria
dos FIIs grandes cumpre.

13.5 Riscos que ninguém conta no grupo de WhatsApp

e Juros: quando a Selic sobe, as cotas costumam cair, porque a renda fixa passa a competir com o ren-

dimento dos FIIs.
e Vacancia: um inquilino grande que sai pode reduzir o rendimento por meses.
e Crédito: nos FIIs de papel, um devedor que nédo paga reduz a distribuicdo e pode derrubar a cota.

e Emissoes: quando o fundo emite novas cotas abaixo do valor patrimonial, os cotistas antigos sdo
diluidos.
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e Inflacdo: um rendimento fixo em reais perde poder de compra se o fundo néo reajustar os contratos.

13.6 Simulagdo: quanto tempo para R$ 2.000 por més?

A Carla quer saber quanto precisa ter em FIIs para receber R$ 2.000 por més. Na ferramenta Renda com
FIIs, com uma cota hipotética de R$ 100 que rende R$ 0,85 por més (yield de cerca de 10,2% ao ano),

patrimonio inicial de R$ 10.000, aportes de R$ 1.000 por més e reinvestimento de todos os rendimentos:

Resultado Valor

Cotas necessérias 2.353

Capital necessario R$ 235.300

Numero magico 118 cotas

Tempo até a meta 121 meses (cerca de 10 anos)
Renda mensal em 5 anos R$ 803 (945 cotas)

Renda mensal em 10 anos R$ 1.996 (2.348 cotas)

O numero magico é a quantidade de cotas cujos rendimentos mensais compram uma cota nova sozi-
nhos (R$ 100 + R$ 0,85 = 118 cotas). E um marco psicoldgico: a partir dele, a bola de neve comeca a
girar sem esforco adicional.

Cuidados com essa simulacéo:

e Ela supde preco e rendimento constantes. Na prdtica, os dois oscilam.

e Os R$ 2.000 da meta sdo nominais. Daqui a 10 anos, com inflacio de 4,5%, eles valerdo cerca de
R$ 1.290 de hoje. Para manter o poder de compra, a meta precisa ser corrigida, ou os rendimentos
precisam crescer com a inflacdo.

e Ter toda a renda passiva em FIIs é concentracéo setorial. Combine com outras classes.

13.7 Montando a parte de Flls da carteira

e Comece com um ETF de FIIs ou um fundo de fundos se o valor for pequeno, para diversificar desde
o inicio.

e Com mais patrimonio, monte uma carteira de 8 a 15 FIIs, misturando tijolo (logistica, lajes, renda
urbana, shoppings) e papel.

e Limite cada FII a 10% a 15% da parte de FIIs.

e Reinvista os rendimentos enquanto estiver acumulando; use-os como renda sé quando chegar a hora.
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PARA GUARDAR

Fll é renda variavel com cara de aluguel. Os rendimentos sdo 6timos, mas a cota oscila e o

rendimento ndo é garantido.

Exercicios do capitulo

(J No Comparador de FIIs, compare dois fundos de logistica e dois de papel por DY e P/VP
(J Leia o relatério gerencial de um FII e anote vacincia, prazo dos contratos e maior inquilino.

(J Na ferramenta Renda com FIIs, descubra o seu ntimero magico e o tempo até a renda que vocé
deseja.
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Impostos na renda variavel

Na renda fixa, o banco recolhe o imposto por vocé. Na bolsa, ndo: quem vende
acoes, ETFs ou FIIs com lucro precisa calcular o imposto e pagar o DARF por conta
propria. Parece complicado, mas segue poucas regras. Este capitulo explica preco
médio, isencdo, aliquotas, compensacdo de prejuizos e a declaracdo anual, com
dois exemplos completos.

NESTE CAPITULO FERRAMENTAS USADAS

—_

. Preco médio: a base de tudo Preco Médio

. As regras de cada tipo de ativo IR de Agdes e Flls
. Compensando prejuizos

. Exemplo 1: um més com imposto

. Exemplo 2: o erro do ETF

. O DARF na prética

. Dividendos, JCP e rendimentos de FllIs

. Na declaracédo anual

VO 0O N o bW N

. Como pagar menos imposto, dentro da lei
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Atencdo: as regras abaixo sdo as usadas pelas ferramentas do site na data de escrita. Confira sempre as

regras vigentes e, em caso de dtvida, consulte um contador.

14.1 Preco médio: a base de tudo

O lucro de uma venda ¢é a diferenca entre o preco de venda e o preco médio de compra. O preco médio
é a média ponderada de todas as compras daquele ativo, incluindo os custos (corretagem e

emolumentos).

preco médio = (soma de quantidade x preco de todas as compras + custos) +

quantidade total comprada

Exemplo na ferramenta Preco Médio, com uma acao hipotética XYZW3:

Data Operacao Quantidade Preco Preco médio depois

Fevereiro Compra 100 R$ 20,00 R$ 20,00

Maio Compra 50 R$ 26,00 R$ 22,00

Setembro Venda 80 R$ 30,00 R$ 22,00 (ndo muda na venda)

Lucro da venda: 80 x (R$ 30 — R$ 22) = R$ 640. Sobram 70 ac¢des, ainda com preco médio de R$ 22.
Regras importantes:

e O preco médio sé muda nas compras. Vendas ndo alteram o preco médio das acdes que sobraram.
e Desdobramentos e grupamentos mudam a quantidade e o preco médio, mas ndo o custo total.
e Bonificacdes entram com o custo informado pela empresa.

e Guarde todas as notas de corretagem. Elas sdo a prova do seu custo.

14.2 As regras de cada tipo de ativo

Ativo e tipo de Aliquota sobre o IR retido na fonte ("dedo-
operacéo lucro Isencdo mensal duro")

Acgbes, operacdes 15% Vendas totais de até R$ 20.000 no 0,005% sobre o valor da
comuns més venda

ETFs de acGes e BDRs 15% Nao ha 0,005%

Flls (venda das cotas) 20% Nao ha 0,005%
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Ativo e tipo de Aliquota sobre o IR retido na fonte ("dedo-
operacao lucro Isencdo mensal duro")

Day trade (qualquer 20% Nao ha 1% sobre o lucro

ativo)

O ponto que mais gera erro: a isencdo de R$ 20 mil olha o total das vendas de acdes no més, ndo o
lucro. Se vocé vender R$ 19.000 em ag¢des com R$ 5.000 de lucro, ndo paga nada. Se vender R$ 21.000
com R$ 500 de lucro, paga 15% sobre os R$ 500.

14.3 Compensando prejuizos

Prejuizos em vendas podem abater lucros futuros, sem prazo para expirar, mas s6 dentro da mesma
categoria:

e Prejuizo em operacoes comuns (acoes, ETFs, BDRs) abate lucro em operac¢des comuns.
e Prejuizo em day trade abate lucro em day trade.

e Prejuizo em FIIs abate lucro em FIIs.

Prejuizo em agdes vendidas em um més isento (vendas até R$ 20 mil) também pode ser acumulado. Por
isso, registre todos os resultados, inclusive os negativos.

14.4 Exemplo 1: um més com imposto

O Bruno vendeu R$ 35.000 em ag¢des no més, com lucro de R$ 4.000. Tinha R$ 1.000 de prejuizo acu-
mulado de meses anteriores. Também vendeu cotas de um FII com lucro de R$ 600. Na ferramenta IR de
Acoes e FIls:

Etapa Acées (operagdes comuns) Flls
Vendas no més R$ 35.000 (acima de R$ 20 mil, sem isencéo) -

Lucro do més R$ 4.000 R$ 600
Prejuizo compensado R$ 1.000 R$ 0

Base de célculo R$ 3.000 R$ 600
Aliquota 15% 20%
Imposto R$ 450,00 R$ 120,00

Imposto total: R$ 570,00. Menos o IR retido na fonte nas vendas (R$ 1,75): DARF de R$ 568,25, com
codigo de receita 6015, a pagar até o ultimo dia util do més seguinte.
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14.5 Exemplo 2: o erro do ETF

A Ana vendeu R$ 15.000 em acoes com R$ 3.000 de lucro e, no mesmo més, vendeu cotas de um ETF
com R$ 500 de lucro.

e O lucro de R$ 3.000 nas acdes € isento, porque as vendas de ac¢oes ficaram abaixo de R$ 20 mil.
e O lucro de R$ 500 no ETF paga 15%: R$ 75, porque ETF ndo tem isencao.

Muita gente esquece o DARF do ETF por achar que ele entra na isencdo das acoes. A Receita cruza os da-
dos com a B3 e cobra depois, com multa e juros.

14.6 O DARF na pratica

1. Apure o resultado de cada més em que houve venda (a ferramenta faz isso).

2. Gere o DARF no programa Sicalc, no site da Receita, com o cddigo 6015 (pessoa fisica, ganhos liqui-

dos em bolsa).
3. Pague até o ultimo dia util do més seguinte ao da venda.

4. Se o DAREF ficar abaixo de R$ 10,00, ndo pague: acumule para o més em que a soma passar desse
valor.

5. Atrasou? Gere o DARF com multa e juros no proprio Sicalc. Quanto antes, menor o acréscimo.

14.7 Dividendos, JCP e rendimentos de Flls

Provento Tributacado
Dividendos de Isentos para a grande maioria dos investidores. Uma lei aprovada em 2025 passou a reter 10%
acoes sobre dividendos acima de R$ 50 mil por més pagos por uma mesma empresa a uma mesma

pessoa. Confira a regra vigente

Juros sobre capital 15% retido na fonte, sem nada a fazer além de declarar
proéprio (JCP)
Rendimentos de Flls  Isentos, cumpridos os requisitos legais (Capitulo 13)

14.8 Na declaracao anual

Ficha O que declarar
Bens e Direitos Cada ativo pelo custo de aquisicdo (quantidade x preco médio), nunca pelo valor de mercado
Renda Variavel O resultado de cada més: lucros, prejuizos e imposto pago, separados por operagdes comuns,

day trade e Flls

Rendimentos Dividendos, rendimentos de Flls e lucros em meses com vendas de a¢des até R$ 20 mil
Isentos

Tributacéo JCP

Exclusiva
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A Area do Investidor da B3 e os informes das corretoras trazem posicdes e proventos. O resultado men-
sal e o preco médio sdo responsabilidade sua: mantenha o controle em uma planilha ou nas ferramentas
de Preco Médio e IR de Acoes.

14.9 Como pagar menos imposto, dentro da lei

e Venda em lotes abaixo de R$ 20 mil por més quando precisar realizar lucro em acdes.

Rebalanceie com aportes, ndo com vendas (Capitulo 16).

¢ Use os prejuizos acumulados antes de realizar novos lucros.

Prefira manter os ativos de longo prazo: quem nio vende ndo paga imposto sobre ganho de capital.

Evite o day trade: aliquota maior e sem isencdo.

PARA GUARDAR

Imposto em bolsa é simples quando o controle é feito todo més. Vira problema quando é

deixado para a declaracédo anual.

Exercicios do capitulo

(J Cadastre suas compras na ferramenta Preco Médio e confira o prego médio de cada ativo.
(J Se vendeu algo neste ano, apure o resultado de cada més na ferramenta IR de Acdes e FIIs.

(] Verifique se ha algum DARF em atraso e regularize.
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Montando as carteiras

Uma carteira para cada objetivo e a rotina para manté-las no

rumeo.

15 Uma carteira para cada objetivo

16 Manutencao e rebalanceamento
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Uma carteira para cada objetivo

Nao existe "a" carteira ideal. Existe uma carteira para cada objetivo, com o risco
que o prazo permite e que o seu perfil aguenta. Este capitulo junta tudo o que
vimos até aqui e monta, passo a passo, as carteiras dos trés personagens: a Ana,
moderada, com trés objetivos; o Bruno, conservador, com a faculdade dos filhos; e
a Carla, que comeca com pouco.

NESTE CAPIiTULO FERRAMENTAS USADAS
1. Aregra que define cada carteira Simulador de Objetivos

2. As carteiras da Ana (moderada) Simulador de Carteira

3. As carteiras do Bruno (conservador) Backtest de Ativos

4. As carteiras da Carla (comecando com pouco)
5. Resumo das carteiras

6. Testando a carteira antes de investir

7. Laboratério: quatro carteiras de 2022 a 2026

8. Colocando em prética
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As alocagbes deste capitulo sdo exemplos ilustrativos para estudo, por classe de ativo. Ndo sdo recomendagoes
individuais.
15.1 Aregra que define cada carteira

Para cada objetivo, o risco maximo é o menor entre dois limites:

1. O limite do prazo: quanto risco aquele dinheiro pode correr sem comprometer o objetivo (Capitulo
6).

2. O limite do perfil: quanto risco vocé aguenta sem vender em panico (Capitulo 5).

Prazo do objetivo Renda variavel maxima pelo prazo Conservador Moderado Arrojado
Até 2 anos 0% a 10% 0% 0% a 10% 0% a 10%
2ab5anos 20% a 40% até 15% até 30% até 40%
10 anos ou mais 40% a 80% até 30% até 60% até 80%

Os limites por perfil sdo referéncias didaticas, coerentes com os exemplos de alocacdo do questionario.

Ajuste conforme o seu teste do estomago (Capitulo 5).

15.2 As carteiras da Ana (moderada)
A Ana completou a reserva no sétimo més. Ela tem R$ 3.000 de sobra mensal e dois objetivos.

Carteira 0 — Reserva (R$ 30.000). 100% em Tesouro Selic e CDBs de liquidez didria (Capitulo 4). Fica

parada.

Carteira 1 — Apartamento (R$ 80.000 em 5 anos, R$ 1.050 por més). No Simulador de Objetivos,
médio prazo com volatilidade baixa dd 80% em renda fixa e 20% em renda variavel:

Cenario Valor em 5 anos
Pessimista R$ 71.600
Esperado R$ 78.600
Otimista R$ 85.400

Total investido R$ 63.000

Composicao para estudo:

Classe Peso  Exemplo de instrumento
Renda fixa com vencimento perto da data 60% Tesouro Prefixado ou IPCA+ com vencimento em 4 a 5 anos
Renda fixa pos-fixada 20% CDB, LCl ou LCA com prazo casado
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Classe Peso  Exemplo de instrumento

Renda variavel 20% ETF de agdes amplo

O plano de saida: a partir do terceiro ano, a Ana para de comprar renda variavel e, no quarto ano, ven-
de o ETF aos poucos (em lotes que respeitem a tributagédo, Capitulo 14). No tltimo ano, a carteira esta
100% em renda fixa. Assim, uma crise na bolsa no ano da compra do apartamento néo afeta a entrada.

Carteira 2 — Liberdade (longo prazo, R$ 1.000 por més). Longo prazo com volatilidade média da

40% em renda fixa e 60% em renda variavel:

Cenério Valor em 10 anos
Pessimista R$ 116.400
Esperado R$ 205.600
Otimista R$ 358.500

Total investido R$ 120.000

O Simulador de Carteira, com idade de 32 anos, experiéncia razoavel, perfil moderado, renda estavel e
reserva completa, mostra uma divisdo de 15% reserva, 29% renda fixa e 56% renda variavel, coeren-

te com a Carteira 2.

Composicéo para estudo:

Classe Peso-alvo Exemplo de instrumento

Renda fixa longa 40% Tesouro IPCA+ com vencimento em 15 a 20 anos

Acdes Brasil 25% 75% em ETF amplo, 25% em acdes estudadas (Capitulo 11)
Exterior 15% ETF global ou de S&P 500

Flls 20% 8 a 15 fundos ou um ETF de Flis

15.3 As carteiras do Bruno (conservador)

O Bruno ainda esta construindo a reserva de R$ 107.250 (Capitulo 4), com 70% da sobra. Os outros

30% (R$ 750 por més) vao para a faculdade dos filhos, um objetivo sem flexibilidade de prazo.

Carteira 1 — Faculdade (R$ 150.000 em valores de hoje, 12 anos). O simulador, com prazo longo e
volatilidade baixa, sugere 60% em renda fixa e 40% em renda variavel. Mas o perfil do Bruno é conser-
vador e o objetivo ndo pode atrasar. O limite do perfil vence: 80% em renda fixa e 20% em renda va-

riavel, reduzindo a renda varidvel a zero nos 3 ultimos anos.

Classe Peso  Exemplo de instrumento

Renda fixa atrelada a inflacéo 60% Tesouro Educa+ ou IPCA+ com vencimento perto do inicio da faculdade
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Classe Peso  Exemplo de instrumento
Renda fixa pos-fixada 20% Tesouro Selic ou CDB
Renda variavel 20% ETF de a¢des amplo

Para chegar aos R$ 150 mil em valores de hoje, o Capitulo 6 mostrou que ele precisaria de cerca de
R$ 802 por més, corrigidos pela inflacdo. Com R$ 750 no comego e a reserva completa em cerca de 4
anos, quando todo o aporte poderd ir para a faculdade, a conta fecha.

O Simulador de Carteira, com 41 anos, pouca experiéncia, perfil conservador, renda instavel e familia,
mostra uma divisdo geral de 15% reserva, 75% renda fixa e 10% renda variavel, com risco baixo. E o
retrato de um patrimonio que prioriza seguranca, e esta certo para o momento do Bruno.

Carteira 2 — Aposentadoria (a partir da reserva completa). Quando a reserva estiver pronta, o Bru-
no comeca uma carteira de aposentadoria com 70% em renda fixa (majoritariamente IPCA+ longo) e
30% em renda varidvel (ETFs e FIIs). O Capitulo 17 calcula quanto ele precisa.

15.4 As carteiras da Carla (comecando com pouco)

A Carla saiu do rotativo (Capitulo 2), esta construindo a reserva de R$ 16.080 e tem R$ 820 por més
para o futuro. O Simulador de Carteira deixa claro: sem reserva, 100% do dinheiro vai para a reser-

va. Ela sé comeca os outros objetivos quando a reserva estiver completa, no més 18.

Depois disso, com reserva completa e um pouco mais de experiéncia, o Simulador de Carteira passa a
mostrar 15% reserva, 44% renda fixa e 41% renda variavel. Ela divide os R$ 820 assim:

Carteira 1 — Viagem (R$ 8.000 em 2 anos, cerca de R$ 300 por més). Curto prazo: 100% em renda
fixa. Um Tesouro Prefixado com vencimento em 2 anos ou um CDB de 2 anos. Com R$ 300 por més, o
simulador projeta R$ 7.809 em 2 anos; os outros R$ 191 ela completa com o 13° saldario.

Carteira 2 — Independéncia (longo prazo, R$ 300 por més e crescendo). A Carla tem 24 anos, hori-
zonte de décadas e tolerdncia alta. No simulador, prazo longo e volatilidade alta d4 80% em renda

variavel:
Cenario Valor em 10 anos
Pessimista R$ 30.478
Esperado R$ 64.373
Otimista R$ 137.557
Total investido R$ 36.000

O cenadrio pessimista fica abaixo do total investido. Como o perfil dela ainda ¢ moderado e ela nunca vi-
veu uma queda forte, a Carla comeca com 60% em renda varidvel e s6 aumenta depois de atravessar a
primeira crise sem vender. Os R$ 220 restantes ficam como folga no orcamento até o proximo aumento
de salario, quando passam a ir para a Carteira 2.
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Com valores pequenos, simplicidade vence. Com R$ 300 por més, a Carla ndo precisa de dez ativos.
Um ETF de acoes brasileiras, um ETF global e um titulo IPCA+ longo resolvem. A diversificacdo estd
dentro dos ETFs.

15.5 Resumo das carteiras

Personagem Carteira Prazo Renda fixa Renda variavel Aporte mensal

Ana Reserva Imediato 100% 0% Completa

Ana Apartamento 5 anos 80% — 100% 20% — 0% R$ 1.050

Ana Liberdade 10+ anos 40% 60% R$ 1.000

Bruno Reserva Imediato 100% 0% R$ 1.750

Bruno Faculdade 12 anos 80% — 100% 20% — 0% R$ 750

Carla Reserva Imediato 100% 0% R$ 820 até completar
Carla Viagem 2 anos 100% 0% R$ 300

Carla Independéncia 10+ anos 40% 60% R$ 300

15.6 Testando a carteira antes de investir
Antes de comprar, rode a mistura no Backtest de Ativos:

1. Adicione os ativos (ou ETFs que representem cada classe) com os pesos escolhidos.

2. Coloque o valor inicial e o aporte mensal reais.

3. Escolha o periodo mais longo disponivel e marque Reinvestir Dividendos e Ajustar IPCA.
4. Observe, antes do retorno final, a pior queda do periodo. Pergunte: eu teria segurado?

5. Compare com uma versao mais conservadora da mesma carteira.

O backtest mostra o passado, néo o futuro. O botdo que busca o "maior retorno retrospectivo" encontra
os pesos que teriam funcionado melhor no passado, o que raramente se repete. Use-o para entender, ndo
para escolher.

15.7 Laboratério: quatro carteiras de 2022 a 2026

Para mostrar o que o backtest revela, rodamos no Backtest de Ativos quatro carteiras de janeiro de 2022
a setembro de 2026, todas com R$ 10.000 iniciais e 56 aportes mensais de R$ 1.000 (R$ 66.000 saidos
do bolso). Os ativos sdo os do estudo da se¢do 11.11, usados sé como exemplo.

O Guia do Investidor Fator Lambda 88


https://fatorlambda.com.br/ferramentas/simulador-backtest
https://fatorlambda.com.br/ferramentas/simulador-backtest

Capitulo 15 - Uma carteira para cada objetivo

Carteira

1. Renda: 50% HGLG11 e 50%
ITUB4

2. Dividendos altos: 50% ITUB4 e
50% PETR4

3. Concentrada: 100% WEGE3

4. Diversificada: 25% em cada um
dos quatro

Trés licoes:

Sem reinvestir
dividendos

R$ 84.830 (+28,5%)

R$ 105.151 (+59,3%)

R$ 87.655 (+32,8%)

R$ 89.697 (+35,9%)

Reinvestindo
dividendos

R$ 105.892 (+60,4%)
R$ 146.107
(+121,4%)

R$ 92.703 (+40,5%)

R$ 115.576 (+75,1%)

Parte V -

Lucro

R$ 39.892

R$ 80.107

R$ 26.703

R$ 49.576

Montando as carteiras

Pior queda no
periodo

-9,6%

-25,1%

-30,7%

-12,3%

e Reinvestir os proventos muda tudo. Na carteira diversificada, o reinvestimento acrescentou

R$ 25.879 ao resultado.

e A carteira que mais rendeu também teve uma das maiores quedas. A carteira 2 caiu 25% no ca-

minho. Quem nfo aguentasse a queda teria vendido antes do resultado final.

¢ Diversificar reduziu o susto. A carteira 4 teve queda maxima de 12%, menos da metade da concen-

trada, com retorno intermedidrio.

Nenhuma dessas carteiras ¢ uma recomendacdo: elas mostram o passado de um periodo especifico, que

ndo se repete. O mesmo vale para o botdo de "maior retorno retrospectivo” do backtest: ele mostra a

combinacdo que teria rendido mais no periodo j& encerrado, tende a concentrar a carteira no ativo que

mais subiu e ndo indica a melhor carteira para o futuro.

15.8 Colocando em pratica

1. Organize a corretora: se ela permitir, crie uma carteira com nome para cada objetivo. Se néo, use

uma planilha com uma aba por objetivo.

2. Faca as primeiras compras seguindo os pesos-alvo.

3. Automatize: transferéncia no dia do saldrio (Capitulo 2) e, quando possivel, aplicacoes programadas

no Tesouro.

4. Defina o dia de aportar: um dia fixo por més, sempre seguindo a regra de rebalanceamento (Capi-

tulo 16).

5. Escreva o plano: objetivo, prazo, aporte, pesos-alvo e o que fazer numa queda de 30%. Releia quan-

do sentir vontade de mudar tudo.

PARA GUARDAR

A melhor carteira é aquela que vocé consegue manter nos momentos ruins. Uma carteira

separada por objetivo torna isso muito mais facil.
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Exercicios do capitulo

(J Para cada objetivo seu, defina o limite de renda variavel pelo prazo e pelo perfil, e use o menor.
(0 Rode cada objetivo no Simulador de Objetivos e anote os trés cendrios.
() Monte a composicdo por classe de cada carteira e teste no Backtest.

(1) Escreva seu plano em uma pagina, incluindo o que fazer em uma queda forte.
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PARTE V- MONTANDO AS CARTEIRAS

16

Manutencao e rebalanceamento

Montar a carteira leva uma tarde. Manté-la leva anos, e € ai que a maioria das
pessoas se perde: param de aportar numa crise, compram o que subiu, esquecem a
carteira por anos. Este capitulo mostra uma rotina simples, mensal e semestral,

que mantém cada carteira no rumo sem precisar acompanhar o mercado.

NESTE CAPITULO FERRAMENTAS USADAS

1. Por que as carteiras saem do lugar Rebalanceamento
2. Rebalancear com aportes, sem vender

3. Quando vender para rebalancear

4. A rotina mensal (15 minutos)

5. A revisdo semestral (1 hora)

6. Tirando o risco perto da data

7.Quando vender uma acéo

8. O que fazer numa crise

9. Mudancas de vida


https://fatorlambda.com.br/ferramentas/rebalanceamento
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16.1 Por que as carteiras saem do lugar

Cada classe de ativo anda num ritmo. Depois de um ano bom na bolsa, a renda varidvel passa a pesar
mais do que o planejado, e a carteira fica mais arriscada do que vocé escolheu. Depois de uma queda,

acontece o contrario. Rebalancear é trazer os pesos de volta aos alvos.

Ha um efeito colateral positivo: rebalancear obriga vocé a comprar o que caiu e deixar de comprar o que

subiu. E o oposto do que o efeito manada (Capitulo 5) manda fazer, e por isso funciona.

16.2 Rebalancear com aportes, sem vender

A forma mais eficiente para quem ainda estda acumulando: direcionar cada aporte para as classes que

estao abaixo do alvo. Sem vendas, sem imposto, sem custo extra.

A ferramenta Rebalanceamento faz a conta. Exemplo com a Carteira Liberdade da Ana, um ano depois

de montada, e um aporte de R$ 1.000:

Classe Valor atual Peso atual Alvo Aportar Peso depois
Renda fixa R$ 15.000 37,5% 40% R$ 295 37,3%
Acdes Brasil R$ 14.000 35,0% 25% R$0 34,1%
Exterior R$ 4.000 10,0% 15% R$ 453 10,9%

Flls R$ 7.000 17,5% 20% R$ 253 17,7%

Total R$ 40.000 R$ 1.000

A bolsa brasileira subiu e as acoes passaram de 25% para 35%. A ferramenta ndo coloca nada nelas e di-

vide o aporte entre as outras trés, proporcionalmente ao quanto cada uma esta abaixo do alvo.

Repare que um aporte sé ndo resolve: as acdes continuam em 34%. Com aportes de R$ 1.000 sobre uma
carteira de R$ 40.000, o rebalanceamento por aportes leva alguns meses. Isso é normal e aceitavel. O

objetivo é caminhar na dire¢do certa, ndo acertar o alvo no centavo.

16.3 Quando vender para rebalancear

Com o tempo, a carteira cresce e os aportes ficam pequenos em relacdo a ela. Ai pode ser preciso vender.

Duas regras simples evitam vender demais:

e Banda de tolerancia: s6 venda quando uma classe se afastar mais de 5 a 10 pontos percentuais do

alvo. No exemplo, acdes em 35% contra alvo de 25% estd no limite; aportes ainda resolvem.

e Calendario: revise uma ou duas vezes por ano, nao todo més.

Quando vender, minimize o imposto (Capitulo 14): venda acoes em lotes de até R$ 20 mil por més, use

prejuizos acumulados e prefira vender ativos com preco médio mais alto.
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16.4 A rotina mensal (15 minutos)

1. O saldrio cai e a transferéncia automadtica leva o aporte para a corretora.

2. Para cada carteira, abra a ferramenta Rebalanceamento com os valores atuais.
3. Compre o que ela indicar.

4. Anote os aportes e o preco médio na planilha.

5. Feche o app. Néao precisa olhar de novo até o més seguinte.

16.5 Arevisao semestral (1 hora)
Duas vezes por ano, faga uma revisdo completa:

() A reserva ainda cobre o custo de vida atual? O custo subiu?

(] O perfil de investidor mudou? (Refaca o questiondrio uma vez por ano.)

(J Algum objetivo mudou de valor, de prazo ou deixou de existir?

Algum objetivo esta a menos de 2 anos da data? Se sim, comece a tirar o risco.
Os aportes acompanharam a inflacdo e os aumentos de salario?

Alguma classe esta fora da banda de tolerancia?

As teses das acdes individuais continuam validas? (Leia os resultados anuais.)

Ha algum DARF pendente?

O0O0000

Existe dinheiro em algum banco acima do limite do FGC?

16.6 Tirando o risco perto da data

Objetivos com data marcada precisam de um plano de saida: reduzir a renda varidvel aos poucos con-
forme a data se aproxima. Uma regra pratica:

Tempo até o objetivo Renda varidvel maxima

Mais de 5 anos O que o perfil e o prazo permitirem
3a5anos Metade do que tinha no inicio
1a2anos No maximo 10%

Menos de 1 ano Zero

Faca a transicdo com os aportes primeiro (todo o aporte vai para renda fixa) e sé depois com vendas
graduais.

16.7 Quando vender uma agao

Na carteira de ETFs, praticamente ndo hd motivo para vender, exceto rebalancear ou usar o dinheiro.
Com acodes individuais, hd trés bons motivos:
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1. A tese quebrou: o motivo pelo qual vocé comprou deixou de existir (perda de vantagem competiti-
va, endividamento descontrolado, mudanca de controle).

2. O preco ficou muito acima de qualquer estimativa razoavel de valor, e ha alternativas melhores.

3. A posicao ficou grande demais: mais de 10% da carteira em uma empresa.

Motivos ruins para vender: a acdo caiu e vocé ficou com medo; vocé quer "realizar lucro" sem razo; al-
guém na internet mandou.

16.8 O que fazer numa crise

Crises vdo acontecer. A bolsa brasileira ja caiu mais de 40% mais de uma vez. O plano para esse momen-

to deve ser escrito antes, com a cabeca fria:

1. Confira a reserva. Se ela estd completa, vocé nédo precisa vender nada.
2. Continue os aportes. Precos baixos sdo a melhor hora para comprar com o dinheiro novo.

3. Rebalanceie. Com a queda, a renda varidvel ficou abaixo do alvo; os aportes vao para ela
automaticamente.

4. Nao olhe todos os dias. A ansiedade aumenta e o risco de decisdes impulsivas também.

5. Releia o plano escrito. Ele foi feito para este momento.

16.9 Mudancas de vida

Evento O que revisar

Casamento ou unido Obijetivos comuns, reserva da familia, quem investe o qué

Filhos Reserva maior (+3 meses), seguro de vida, objetivo de educacéo
Troca de CLT para auténomo Reserva de 6 para 12 meses ou mais

Aumento de salério Pelo menos metade do aumento para os aportes

Heranca ou bonus Seguir os pesos-alvo; ndo tratar como "dinheiro de brincar"
Compra de imdvel Reserva para manutencéo, Capitulo 18

Perto da aposentadoria Plano de retirada, Capitulo 17

PARA GUARDAR

O trabalho de quem investe com método é pequeno e chato: aportar todo més, revisar duas

vezes por ano e ndo fazer bobagem no meio. E exatamente isso que funciona.
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Exercicios do capitulo

(J Rode a ferramenta Rebalanceamento com a sua carteira e o aporte deste més.
(J Defina as bandas de tolerancia de cada classe.
(J Marque no calendario as duas revisdes semestrais.

(0 Escreva, em até cinco linhas, o que vocé vai fazer na proxima queda de 30% da bolsa.
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O longo prazo

Independéncia financeira, aposentadoria e as grandes decisoes

de vida.

17 Aposentadoria e independéncia financeira
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PARTE VI - O LONGO PRAZO

17

Aposentadoria e
independéncia financeira

Independéncia financeira é o ponto em que o patrimonio gera renda suficiente
para pagar o seu custo de vida, sem depender do trabalho. Pode acontecer aos 45
ou aos 65; o que muda é o tamanho do aporte e o tempo. Este capitulo mostra
como calcular o seu nimero, o papel do INSS e da previdéncia privada e como
transformar o patrimonio em renda sem que ele acabe antes de vocé.

NESTE CAPITULO FERRAMENTAS USADAS
1. O INSS € o piso, ndo o plano Calculadora FIRE
2. O numero da independéncia: a regra dos 4% Simulador de Aposentadoria

3. Simulagdo: quando a Ana pode parar?

4. Simulagao: o patriménio dura até quando?
5. Previdéncia privada: PGBL e VGBL

6. Transformando patriménio em renda

7. Variagdes da independéncia financeira
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17.1 OINSS é o piso, ndao o plano

Para quem contribui, o INSS paga uma aposentadoria vitalicia corrigida pela inflacdo, o que é valioso.
Mas tem limites:

e Depois da reforma de 2019, a idade minima geral é de 62 anos para mulheres e 65 para homens,
com tempo minimo de contribuicéo.

¢ O beneficio tem um teto (em torno de R$ 8 mil em 2025, reajustado todo ano), e a maioria das pes-
soas recebe bem menos que isso.

e Auténomos como o Bruno sé tém direito se contribuirem por conta prépria.

Use o simulador do préprio INSS (no aplicativo Meu INSS) para estimar o seu beneficio. A diferenca en-

tre ele e o custo de vida que vocé quer na aposentadoria € o que os seus investimentos precisam cobrir.

17.2 O numero da independéncia: a regra dos 4%

Um estudo classico com dados historicos dos Estados Unidos (o "Trinity Study", da década de 1990) con-
cluiu que uma carteira diversificada sustentava, na maioria dos cendrios, retiradas anuais de 4% do valor
inicial, corrigidas pela inflacdo, por 30 anos. Dai vem a regra:

numero da independéncia = gasto anual + 0,04 = gasto mensal x 300

Taxa de retirada Multiplicador do gasto mensal Para R$ 5.000 por més
4,0% 300 vezes R$ 1.500.000
3,5% 343 vezes R$ 1.714.000
3,0% 400 vezes R$ 2.000.000

A regra dos 4% é uma referéncia, ndo uma garantia. Ela foi calculada para 30 anos de aposentadoria e
com dados americanos. Para quem quer parar cedo (aposentadoria de 40 ou 50 anos), uma taxa de 3% a
3,5% é mais prudente.

17.3 Simulagdo: quando a Ana pode parar?

A Ana quer R$ 5.000 por més em valores de hoje. Na Calculadora FIRE, com patriménio atual de
R$ 20.000 na Carteira Liberdade, rentabilidade real (acima da inflagdo) de 5% ao ano e retirada de 4%:

Aporte mensal (valores de hoje) Ndmero FIRE Tempo até a independéncia Idade da Ana
R$ 1.000 R$ 1.500.000 464 meses (38,7 anos) 70 anos
R$ 2.000 R$ 1.500.000 335 meses (27,9 anos) 60 anos
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Com R$ 1.000 por més, a independéncia chega tarde demais. Dobrando o aporte, ela antecipa a data em
quase 11 anos. Quando a entrada do apartamento estiver paga, em 5 anos, os R$ 1.050 que iam para

essa carteira podem ir para a Carteira Liberdade, e o plano de R$ 2.000 se torna viavel.

Hoje, os R$ 20.000 da Ana sustentariam uma renda de R$ 67 por més. Parece pouco, mas é um bom in-

dicador de progresso: acompanhe esse nimero crescer a cada ano.

17.4 Simulagao: o patriménio dura até quando?

O Simulador de Aposentadoria olha as duas fases: a acumulacdo e o usufruto. Todos os valores estdo em
reais de hoje. Premissas para a Ana: parar aos 60, viver até os 90, rentabilidade de 10% ao ano na acu-
mulacdo e 8% no usufruto, taxa de administracao de 0,5%, inflacdo de 4,5%, renda desejada de

R$ 5.000 liquidos, em um VGBL.

Aporte mensal Patrimdnio aos 60 Dura até os 907 Resultado
R$ 1.000 R$ 766.000 Nzo Acaba aos 75 anos e meio
R$ 2.000 R$ 1.458.000 Sim Sobram R$ 477.000 aos 90 anos

O primeiro cendrio é o mais perigoso que existe na vida financeira: o dinheiro acabar quando vocé
nao tem mais idade para voltar a trabalhar. A diferenca entre os dois é de R$ 1.000 por més durante

28 anos.

17.5 Previdéncia privada: PGBL e VGBL

Previdéncia privada é um "embrulho" tributdrio para investimentos de longo prazo, com regras proprias:

PGBL VGBL

Para quem Quem faz a declaragdo completa do IR e Quem faz a declaragéo simplificada, ou j& usou
contribui para o INSS o limite do PGBL

Beneficio na Deduz até 12% da renda bruta tributavel na Nenhum

entrada declaragdo anual

IR no resgate Sobre o valor total resgatado S6 sobre os rendimentos

Tabelas de IR na previdéncia:

e Regressiva: comeca em 35% e cai 5 pontos a cada 2 anos, até 10% apos 10 anos. Ideal para dinhei-

ro de longo prazo.

e Progressiva: segue a tabela mensal do IR, com reten¢do de 15% na fonte e ajuste na declaracdo.

Pode ser melhor para quem terd renda baixa na aposentadoria.

Vantagens: aliquota de 10% no longo prazo (menor que os 15% da renda fixa comum), sem come-cotas,
possibilidade de trocar de fundo sem pagar IR (portabilidade), e o dinheiro em geral ndo entra em in-

ventario, o que agiliza a sucessao.
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Cuidados: taxas de administracio altas destroem a vantagem. Fuja de planos com taxa acima de 1% ao
ano para renda fixa ou com taxa de carregamento. Compare o fundo de previdéncia com o que vocé con-

seguiria investindo diretamente.

Regra pratica: para quem faz a declaracdo completa, um PGBL barato até 12% da renda bruta costuma
valer a pena. O restante pode ir para investimentos diretos (Tesouro IPCA+, ETFs, FIIs).

17.6 Transformando patriménio em renda

Na aposentadoria, o maior risco néo é a bolsa cair. E a bolsa cair logo no comeco, quando vocé estd
vendendo para viver. Esse é o "risco de sequéncia de retornos". A defesa mais simples é a estratégia de
baldes:

Balde Quanto Onde Para qué

1 — Curto 2 anos de gastos  Tesouro Selic, CDBs de liquidez didria  Pagar as contas sem vender nada na
prazo crise

2 — Médio 5a8anosde Tesouro IPCA+ com vencimentos Reabastecer o balde 1

prazo gastos escalonados

3 - Longo O restante Acbes, ETFs e Flls Crescer e proteger contra a inflagdo
prazo por décadas

Em anos bons, vocé reabastece os baldes 1 e 2 com o crescimento do balde 3. Em anos ruins, vive do bal-

de 1 e espera a recuperacao.

17.7 Variacdes da independéncia financeira

¢ Independéncia completa: o patriménio paga 100% do custo de vida.

¢ Independéncia parcial ("Barista FIRE"): o patrimdnio paga parte, e um trabalho mais leve ou de

meio periodo paga o resto.

e "Coast FIRE": vocé ja tem o suficiente para que, sem novos aportes, os juros levem o patriménio ao
numero da independéncia na idade desejada. A partir dai, s6 precisa cobrir o custo de vida atual.

Para muita gente, o objetivo real ndo é parar de trabalhar, e sim ter liberdade para escolher o trabalho.
Uma independéncia parcial ja entrega boa parte dessa liberdade.

PARA GUARDAR

A aposentadoria € o Unico objetivo que todo mundo tem e que ninguém pode financiar com

empréstimo. Comece cedo, mesmo com pouco.
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Exercicios do capitulo

(J Estime seu beneficio do INSS no aplicativo Meu INSS.

(0 Calcule seu numero da independéncia com 4% e com 3,5%.

(1) Na Calculadora FIRE, descubra o aporte necessario para chegar 14 na idade que vocé quer.
(] No Simulador de Aposentadoria, teste se o patriménio dura até os 90 anos.

() Se faz a declaragédo completa, compare um PGBL de taxa baixa com o investimento direto.
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Grandes decisoes de vida

Algumas decisoes financeiras acontecem poucas vezes na vida, mas pesam mais do

que anos de escolhas de investimento: comprar ou alugar a casa, como financiar,

quando antecipar parcelas. Este capitulo aplica as ferramentas do site a essas

decisOes, sempre com a mesma pergunta de fundo: para onde vai cada real, e

quanto ele custa ou rende?

NESTE CAPIiTULO

1. Comprar ou alugar?

2.SAC ou PRICE?

3. Amortizar antes: prazo ou parcela?
4. Amortizar ou investir?

5. Carro: a vista, financiado ou por assinatura?

FERRAMENTAS USADAS

Alugar ou Comprar
Financiamento

Amortizagdo Antecipada
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18.1 Comprar ou alugar?

A resposta depende de nuimeros, ndo de ditados ("aluguel é dinheiro jogado fora"). Quem compra finan-
ciado paga juros ao banco, que também sdo "dinheiro jogado fora". A comparagéao justa é entre dois
caminhos:

e Comprar: dar a entrada, pagar as parcelas e ficar com um imével que se valoriza.

e Alugar e investir: investir a entrada e a diferenca entre a parcela e o aluguel.

A ferramenta Alugar ou Comprar faz essa conta ano a ano. Exemplo: imével de R$ 500 mil, entrada de
R$ 100 mil, custos de compra de 4% (ITBI e cartério, R$ 20 mil), financiamento a 11% ao ano em 30
anos (parcela de R$ 3.653), aluguel equivalente de R$ 2.500 com reajuste de 4,5% ao ano, valorizacio
do imével de 5% ao ano e investimentos rendendo 10% ao ano.

Patrimonio ao comprar o imével contra alugar e investir a diferenca

virada no ano 11

comprar
R$ 3,00 mi alugar e investir
R$ 2,00 mi
R$ 1,00 mi
0
hoje 5anos 10 anos 15 anos 20 anos 25 anos 30 anos

Calculado com a ferramenta Alugar ou Comprar do FatorLambda - imével de R$ 500 mil, entrada de R$ 100 mil, juros de 11%
a.a. em 30 anos, aluguel de R$ 2.500, valores nominais

Nesse cendrio, alugar e investir sai na frente nos primeiros 10 anos, e comprar passa a ganhar a partir do
ano 11. Em 30 anos, comprar termina com cerca de R$ 342 mil a mais. Mas a conclusdo muda com as

premissas:
Se... Tende a favorecer
O aluguel é barato em relagédo ao preco (abaixo de 0,4% do Alugar

valor por més)
Os juros do financiamento s&o altos Alugar

Vocé pretende se mudar em menos de 10 anos Alugar (os custos de compra e venda pesam)
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Se... Tende a favorecer

O imével se valoriza acima da inflagdo Comprar

Vocé néo investiria a diferenca com disciplina Comprar (o financiamento funciona como poupanca
forcada)

O tltimo item é o mais honesto: alugar s6 vence se a diferenca for de fato investida, todos os meses, por
décadas. E ha fatores que a planilha ndo mede, como estabilidade, liberdade para mudar de cidade e o
valor emocional da casa prépria.

18.2 SAC ou PRICE?

Os dois sistemas de amortizacdo pagam a mesma divida, mas de formas diferentes:

e SAC (Sistema de Amortizacdo Constante): a parte que abate a divida é igual todo més. Como os
juros incidem sobre um saldo cada vez menor, a parcela comeca alta e cai ao longo do tempo.

e PRICE: a parcela é fixa (sem contar a TR). No comeco, quase tudo € juro; a divida cai devagar.

Na ferramenta Financiamento, com R$ 400 mil financiados em 360 meses a 11% ao ano, taxa de admi-
nistracdo de R$ 25 e seguro de R$ 100 por més:

SAC PRICE
Primeira parcela R$ 4.730 R$ 3.778
Ultima parcela R$ 1.246 R$ 3.778
Total de juros R$ 630.638 R$ 915.235
Total pago R$ 1.075.638 R$ 1.360.235

O PRICE custa R$ 285 mil a mais em juros. A vantagem dele é a parcela inicial menor, que cabe em
mais orcamentos. Regra pratica: se a parcela inicial do SAC cabe no orcamento (comprometendo até
cerca de 30% da renda), prefira o SAC.

18.3 Amortizar antes: prazo ou parcela?

Toda amortizacio extraordindria reduz a divida e, com ela, os juros futuros. Vocé escolhe entre reduzir o
prazo (a parcela continua igual, vocé termina antes) ou reduzir a parcela (o prazo continua igual). Re-
duzir o prazo economiza mais juros, porque elimina as parcelas mais longas.

Na ferramenta Amortizacdo Antecipada, para quitar o mesmo financiamento SAC de R$ 400 mil em 20
anos em vez de 30:

e Valor extra necessario: cerca de R$ 790 por més
e Meses eliminados: 120

e FEconomia total: cerca de R$ 239 mil
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Capitulo 18 - Grandes decisdes de vida Parte VI - O longo prazo

18.4 Amortizar ou investir?
A decisao se resume a comparar duas taxas:

e O custo da divida: a taxa de juros do financiamento mais a TR, ou melhor, o CET (Custo Efetivo To-
tal), que inclui seguros e taxas.

e O retorno liquido do investimento seguro: quanto vocé ganharia investindo o mesmo dinheiro em

renda fixa, depois do IR.

Com financiamento a 11% mais TR e um CDB rendendo cerca de 10,3% liquidos em 2 anos (Capitulo
9), amortizar é um investimento sem risco que rende mais. Se o financiamento tivesse taxa de 8% e
o investimento seguro rendesse 10% liquidos, investir seria melhor.

Duas ressalvas importantes:

1. Nunca use a reserva de emergéncia para amortizar. Dinheiro que vai para a divida ndo volta em

uma emergeéncia.

2. O FGTS pode ser usado para amortizar ou quitar o financiamento habitacional, conforme as regras
do programa. Para quem tem saldo parado rendendo pouco, costuma ser uma é6tima escolha.

O blog do FatorLambda tem um artigo dedicado ao tema: Amortizar ou investir?

18.5 Carro: a vista, financiado ou por assinatura?

O carro é a maior compra da maioria das pessoas depois do imoével, com uma diferenca: ele desvaloriza.
Algumas regras uteis:

¢ Financiar um bem que perde valor a juros altos é a pior combinacdo. Se precisar financiar, dé a mai-

or entrada possivel e escolha o menor prazo que caiba no orcamento.

e Junte o dinheiro antes, num objetivo de curto prazo (Capitulo 6), e compre a vista negociando

desconto.

¢ Inclua no custo mensal: seguro, IPVA, manutencao, combustivel, estacionamento e a depreciagao.
Muitas vezes o total passa de 2% do valor do carro por més.

e Compare com aplicativos de transporte e assinatura de carro, principalmente se vocé dirige pouco.

PARA GUARDAR

Nas grandes decisdes, a conta certa vale mais do que anos escolhendo investimentos. Facga a

simulagdo antes de assinar.

Exercicios do capitulo

(J Na ferramenta Alugar ou Comprar, simule o imével que vocé tem em mente com trés valoriza-

¢oes diferentes.
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(] Se tem financiamento, descubra o CET e compare com o retorno liquido da renda fixa.

(J Na ferramenta Amortizacido Antecipada, calcule quanto precisaria aportar para tirar 5 anos do

prazo.

(] Calcule o custo mensal total do seu carro, incluindo a depreciacao.
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Apéndices

Apéndice A - O checklist da jornada completa

Parte I — A base

(] Sei quanto ganho e quanto gasto, na média dos tltimos 3 meses

(] Néo tenho dividas caras (rotativo, cheque especial, empréstimo pessoal)
(] Tenho uma transferéncia automadtica para investimentos no dia do saldrio
(J Entendo Selic, CDI, IPCA, juro real e rentabilidade liquida

(0 Minha reserva de emergéncia esta completa e em liquidez diaria
Parte II — Conheca a si mesmo

(J Sei meu perfil de investidor e fiz o teste do estdmago em reais
(J Cada objetivo tem o qué, quanto, quando e flexibilidade
(J Metas acima de 3 anos estdo em valores de hoje, com taxa real

(J A soma dos aportes cabe na minha sobra mensal
Partes III e IV — Os investimentos

(J Sei comparar CDB e LCI pelo equivalente liquido

(J Sei quando a marcac¢iio a mercado importa e casei os vencimentos com os objetivos
() Respeito o limite do FGC por instituicdo

(J Sei a diferenca entre acdes, ETFs e FIIs e como cada um ¢é tributado

(J Analiso uma empresa com o roteiro de 7 passos antes de comprar
Parte V — As carteiras

Tenho uma carteira separada para cada objetivo

Cada carteira tem pesos-alvo por classe e foi testada no backtest
Aporto todo més seguindo o rebalanceamento

Tenho um plano escrito para quedas fortes

Faco duas revisdes por ano

O00000

Controlo preco médio e pago os DARFs em dia
Parte VI — O longo prazo

[J Sei meu numero da independéncia e o aporte necessario
(] Testei se o patriménio dura até os 90 anos
(] Avaliei PGBL ou VGBL com taxa baixa

(] Fiz as contas antes de comprar imével ou carro
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Apéndice B - Guia rapido das ferramentas

Ferramenta

Juros Compostos
Custo de Esperar
Custo do Cafezinho
Correcéo de Inflagéo
Equivaléncia de Taxas
Estrategista de Reserva
Perfil de Investidor
Metas Financeiras
Simulador de Objetivos
Renda Fixa (LCl vs CDB)
Tesouro Direto

IR sobre Investimentos
Monte Carlo

Anélise Fundamentalista
Preco-Teto

Anélise de ETFs
Comparador de Flls
Renda com Flls

Preco Médio

IR de Acbes e Flls
Simulador de Carteira
Backtest de Ativos
Rebalanceamento
Calculadora FIRE
Simulador de Aposentadoria
Alugar ou Comprar
Financiamento

Amortizacdo Antecipada
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Para que serve
Crescimento de aportes ao longo do tempo
Quanto custa adiar o comeco

Pequenos gastos recorrentes investidos

Perda de poder de compra e correcéo pelo IPCA

Mensal e anual, % do CDI, taxa real
Tamanho e distribui¢do da reserva
Questionario de 8 perguntas

Aporte mensal para uma meta

Cenérios pessimista, esperado e otimista
Rendimento liquido e comparagdo de isentos
Marcacdo a mercado

IR e IOF da renda fixa

Faixa de precos possiveis de um ativo
Indicadores, dividendos e comparagédo
Graham e Bazin

Composicgdo, setores e mapa de ETFs
DY, P/VP e segmento de Flls

Numero mégico e tempo até a renda
Preco médio e lucro nas vendas

Isengao, prejuizos e DARF

Divisdo entre reserva, renda fixa e variavel
Carteiras no histérico real

Onde colocar o aporte do més

Numero da independéncia e prazo
Acumulag&o e usufruto

Comprar contra alugar e investir

SAC contra PRICE

Quitar antes e quanto se economiza

Capitulo

6e 15

7e9

10
11
11
12
13
13
14
14
15
11e15
16
17
17
18
18

18

108


https://fatorlambda.com.br/ferramentas/juros-compostos
https://fatorlambda.com.br/ferramentas/custo-espera
https://fatorlambda.com.br/ferramentas/custo-cafezinho
https://fatorlambda.com.br/ferramentas/correcao-inflacao
https://fatorlambda.com.br/ferramentas/equivalencia-taxas
https://fatorlambda.com.br/ferramentas/simulador-reserva
https://fatorlambda.com.br/ferramentas/perfil-investidor
https://fatorlambda.com.br/ferramentas/objetivos
https://fatorlambda.com.br/ferramentas/simulador-objetivos
https://fatorlambda.com.br/ferramentas/renda-fixa
https://fatorlambda.com.br/ferramentas/tesouro-direto
https://fatorlambda.com.br/ferramentas/imposto-renda-investimentos
https://fatorlambda.com.br/ferramentas/monte-carlo
https://fatorlambda.com.br/ferramentas/analise-fundamentalista
https://fatorlambda.com.br/ferramentas/preco-teto
https://fatorlambda.com.br/ferramentas/analise-etfs
https://fatorlambda.com.br/ferramentas/comparador-fiis
https://fatorlambda.com.br/ferramentas/renda-passiva-fiis
https://fatorlambda.com.br/ferramentas/preco-medio
https://fatorlambda.com.br/ferramentas/imposto-acoes
https://fatorlambda.com.br/ferramentas/simulador-carteira
https://fatorlambda.com.br/ferramentas/simulador-backtest
https://fatorlambda.com.br/ferramentas/rebalanceamento
https://fatorlambda.com.br/ferramentas/calculadora-fire
https://fatorlambda.com.br/ferramentas/simulador-aposentadoria
https://fatorlambda.com.br/ferramentas/alugar-ou-comprar
https://fatorlambda.com.br/ferramentas/financiamento
https://fatorlambda.com.br/ferramentas/amortizacao

Apéndices

Todas as ferramentas também podem ser usadas por assistentes de IA, como o Claude e o ChatGPT, pelo

conector descrito em Assistentes de IA.

Apéndice C — Modelo de planilha das carteiras

Uma aba por carteira, com estas colunas:

Coluna Exemplo

Ativo Tesouro IPCA+ 2045
Classe Renda fixa longa
Quantidade 2,35

Preco médio R$ 1.050,00

Valor investido R$ 2.467,50

Valor atual R$ 2.610,00

Peso atual 38%

Peso-alvo 40%

Préximo aporte (da ferramenta Rebalanceamento) R$ 295

E uma aba de controle com: data de cada aporte, vendas do més (para o IR), proventos recebidos e as

datas das revisdes semestrais.

Apéndice D - Fontes oficiais para consultar

Assunto

Selic, IPCA, expectativas
Titulos publicos, taxas e regras
Seus ativos registrados no CPF
Garantia de depdsitos

DARF e regras de IR

Beneficio do INSS

Resultados das empresas

Termos e conceitos

O Guia do Investidor Fator Lambda

Onde

Site do Banco Central do Brasil

Site do Tesouro Direto

Area do Investidor da B3

Site do FGC

Site da Receita Federal (Sicalc)

Aplicativo Meu INSS

Area de Relacées com Investidores de cada empresa e site da CVM
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Apéndice E — O Fator Lambda no Claude e no ChatGPT

As férmulas e os indicadores do site também podem ser usados dentro de uma conversa com um assis-
tente de IA, como o Claude ou o ChatGPT. O conector oficial do Fator Lambda usa o protocolo MCP (Mo-
del Context Protocol) e ndo exige login: basta adicionar a URL do conector, descrita em Assistentes de
IA, e perguntar em portugués.

Exemplos de perguntas:
e "Quais sdo o P/L, o P/VB o ROE e as referéncias de Graham e Bazin de uma acio que estou

estudando?"

e "Quanto rendem R$ 20 mil num CDB de 105% do CDI por 2 anos, ja descontado o IR, comparado a
uma LCI de 92%?"

e "Gasto R$ 6 mil por més. De quanto preciso para viver de renda pela regra dos 4%?"
e "Vendi R$ 30 mil em a¢des com R$ 3 mil de lucro e tenho R$ 800 de prejuizo acumulado. Quanto

pago de DARF?"

As respostas usam os mesmos cdlculos das ferramentas e trazem os mesmos avisos: sdo simulacoes edu-
cacionais, ndo recomendacgdes.

Este livro tem fins exclusivamente educacionais e ndo constitui recomendagdo de investimento, consultoria
ou andlise de valores mobilidrios. As alocagdes sdo exemplos ilustrativos para estudo. As simulagbes usam

premissas fixas; rentabilidade passada ou projetada ndo garante resultados futuros. Regras tributdrias po-
dem mudar: confira as vigentes e, em caso de duvida, consulte um contador. Os personagens e as empresas

dos estudos de caso sdo ficticios.
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Investir bem nao depende de
adivinhar o mercado. Depende de
um método.

Este guia mostra, passo a passo € com nuimeros, como montar a reserva de
emergéncia, descobrir o seu perfil, definir objetivos e construir uma carteira
para cada um deles, usando as ferramentas gratuitas do Fator Lambda.

e 18 capitulos e 5 apéndices
e Simulacdes com trés personagens do comeco ao fim

» Exercicios praticos em cada capitulo

)\. fatorlambda.com.br
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