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A Fram Capital, gestora independente criada por um grupo de ex-executivos do
Banco Santander, lancou seu primeiro fundo de previdéncia. A carteira € um Plano
Gerador de Beneficio Livre (PGBL) com renda variavel e que pode aplicar até 20%
em agoes, explica Henry Gonzalez, sécio da Fram. A taxa de administracao é de
2% ao ano, sem adicional por performance. A seguradora € a Bradesco Vida e
Previdéncia e o custodiante e administrador o banco Bradesco.

O plano de previdéncia tem aplicacdo minima de R$ 20 mil e ja conta com
patriménio de R$ 35 milhdes. A idéia é que a carteira seja distribuida também pelo
Bradesco, especialmente por meio de seu private bank.

Com relacado a gestdo da carteira, a proposta da Fram é buscar empresas com
potencial de alta, mas sem concentrar em empresas de menor porte, as chamadas
"small caps", menos liquidas. "Buscamos um cotista que tenha uma tolerancia a
um certo grau de risco, pois ele estard colocando 20% em agdes, mas €
justamente o investidor de longo prazo", afirma Gonzalez.

Para ele, uma parte da poupanca dos investidores deveria ir para previdéncia
porque esses fundos ndo tém come-cotas como os fundos de renda fixa e ainda
tém aliquotas de imposto de renda regressivas que ficam menores ao longo do
tempo. O come-cotas € 0 nome dado ao pagamento semestral de imposto de
renda cobrado em fundos de renda fixa. Na previdéncia, pelo regime de imposto
regressivo, as aliquotas caem de 35% ao ano no primeiro ano de aplicagéo para
10% apobs dez anos. Nos fundos de investimento normais, a aliquota minima é de
15% e ha cobranga semestral de imposto, 0 come-cotas.



Na renda fixa, segundo Gonzalez, o tema crucial, para quem esta pensando em
longo prazo é a taxa de juros real alta. "E, portanto, nos niveis atuais, os papéis
indexados pagam um juro real mais do que adequado, e as pessoas deviam
pensar em mover parte do dinheiro de longo prazo para papéis indexados, como
as NTN-B (papel corrigido pelo IPCA)", recomenda o executivo. "Mesmo que se
possa haver momentos de sofrimento, quando se marca a mercado quando o BC
muda os juros", diz ele, referindo-se ao fato de o preco dos papeis cairem quando
0 juro sobe para ajustar o ganho dos papéis - e que chega a provocar perdas nas
cotas de alguns fundos.

Para Gonzalez, o investidor deve pensar que esta recebendo um juro real de 8%,
8,20% e até 8,5%. E, para o executivo, a remuneracdo é bem interessante,
mesmo que a taxa suba acima disso no mercado por alguns momentos. "Mas hoje
0 grosso do dinheiro das pessoas esta em prazo mais curto pela especificidade
brasileira, de o juro de um dia remunerar o investidor com taxas de 7% reais ao
ano" diz. Isso, porém, ndao deve perdurar no tempo. "Tenho convicgdo que, ao
longo do tempo, veremos que a taxa real de equilibrio do Brasil ndo € 8% ao ano,
mas 6% para os papéis de longo prazo, e talvez de 3% ao ano para o curto", diz.

"Curiosamente, as circunstancias ficam boas para o investidor justamente quando
a inflacdo ameaca, mas ai a tentagdo € ir para o curto prazo", afirma Gonzalez,
lembrando que é justamente isto que ocorre neste momento.

A gestora, que ja tem um multimercado agressivo, o Amundsen (homenagem ao
explorador noruegués que primeiro chegou ao Pdlo Sul), pretende abrir mais duas
carteiras, um multimercado de baixa volatilidade e um fundo de a¢des. No total, a
Fram tem R$ 48 milhdes sob gestao.



