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Em busca do equilibrio
entre o hoje e o amanha

O dilema sobre como lidar com a
passagem do tempo esté entre as
grandes questdes que preocupam o ser
humano. Dar maior énfase aos prazeres
imediatos? Cuidar do futuro? Essas
davidas ocorrem a todo instante e
abrangem desde aspectos corriqueiros,
como repetir ou ndo a sobremesa, até
decisdes de maior repercussdo, Como o
planejamento da aposentadoria.

A complexidade desse dilema levou o
economista Eduardo Giannetti da
Fonseca a estudar, a fundo, suas origens
e consequéncias. Ph.D.em Economia
pela Universidade de Cambridge
(Inglaterra), Giannetti leciona hoje no
Insper - Instituto de Ensino e Pesquisa, depois de ja ter
feito parte do corpo docente das duas universidades em
que estudou (USP e Cambridge). A pesquisa resultou no
livro “O valor do amanha&’ no qual Giannetti reflete sobre
as perdas e ganhos gerados pelas decisdes que as pessoas
tomam em relacao ao presente e ao futuro.

Giannetti - Eu tive muita curiosidade em entender por
gue as pessoas tém caracteristicas distintas na sua relacao
com o tempo. Algumas sdo prudentes e calculistas ao
passo que outras sdo impulsivas e imediatistas. Eu queria
compreender como se formam essas preferéncias
relativas ao tempo e quais suas implicac6es na vida
prética, tanto para individuos como para coletividades.

Giannetti - Esse assunto tem muitos niveis de
abordagens. Ha um enfoque cientifico - da neurociéncia e
da neuroeconomia - que permite entender a base
cerebral das faculdades de antecipacéo e da propensao

maior ou menor a espera. O fato de
ser determinada neurologicamente
nao significa que é integralmente
genética porque o cérebro também é
formado pela experiéncia de vida que
comega j& no Utero materno. Entdo, é
uma interacdo entre 0 meio e a
genética. Essa abordagem tende a
avancgar muito, acho que talvez seja o
campo mais dinamico e florescente
da pesquisa cientifica no século 21.
Eu acabei de terminar um livro ainda
sem titulo que deve sair em agosto
pela Companhia das Letras sobre a
relagdo entre o cérebro e a mente.
Um dos aspectos que eu enfoco
nesse novo livro € justamente a base neuroldgica do
comportamento.

Eduardo de Sousa

Giannetti - Ha também a base psicoldgica.

Os experimentos de um psic6logo americano da
Universidade de Columbia, chamado Walter Mischel,
tentam identificar os fatores que levam criangas em
idade pré-escolar a manifestar uma maior ou menor
capacidade de espera. Ele mostra as implica¢fes dessa
capacidade nas trajetdrias de vida dessas criancas e
indica que um fator muito relevante na formacéo de
preferéncias temporais é a estrutura familiar.

Existe ainda a variavel sociocultural, pois a formacao
histérica dos povos é muito distinta. Algumas
experiéncias histdricas, como a escravidao,
deformaram enormemente as preferéncias temporais
dos que foram submetidos a ela, porque essas pessoas
foram brutalmente exploradas e perderam a
propriedade até mesmo de seu proprio corpo.

Entdo, ndo havia nada que pudessem fazer para
melhorar seu futuro e isso influenciou terrivelmente
sua capacidade de antecipacao.
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entre o hoje e 0 amanha

Qual o papel da educacgéo na formacéao da
“capacidade de espera”?

Giannetti — O experimento norte-americano que citei
demonstrou que as criangas que possuiam maior
capacidade de espera tiveram melhor desempenho
no ensino médio, entraram em maior nUmero na
faculdade e envolveram-se menos com drogas.

Os pesquisadores identificaram que uma das variaveis
gque mais impactam nessa capacidade de esperar é a
estrutura familiar — ou seja, 0s pais podem atuar
diretamente na formacéo de valores e caracteristicas
prudenciais em seus filhos.

Nesse sentido, excesso de “generosidade”

dos pais prejudica a crianca?

Giannetti — Nao é bem generosidade. Uma coisa que
eu observo na vida que levamos hoje é que a medida
que o pai e a mée trabalham, tém muitas aspiracdes
de realizagao pessoal e profissional e

se ausentam do dia a dia dos filhos,

vai se criando uma espécie de divida ‘ ‘

e de culpa por parte desses pais. Uma
saida — apesar de muito desastrada —
€ tentar compensar essa auséncia
com presentes e gratificacdes
imediatas de ordem material.

O resultado disso nos filhos é muito
duvidoso. Uma crianga que ganha
chocolate toda vez que tem vontade
de comer chocolate vai achar que
sempre podera satisfazer qualquer
impulso instantaneamente e isso tem consequéncias
graves. As pessoas precisam aprender, desde cedo, a
preparar o seu amanha — sobretudo porque a
longevidade é cada vez maior e isto aumenta a
pressao sobre a previdéncia social.

Por que o senhor diz que a fabula da cigarra e da
formiga tem menor eco em paises tropicais como
o Brasil?

Giannetti — Um grande treino de prudéncia € o
inverno rigoroso. Se vocé nao tomar nenhuma
providéncia para atravessar um periodo em que tera
menos acesso a alimentos, vocé sucumbe e sua
familia ndo sobrevive. Num pais tropical, ndo existe
este treino.

Eu costumo citar um verso do Noel Rosa que é muito
divertido e elucidativo:“a minha terra d& banana e
aipim, 0 meu trabalho é encontrar quem descasque

A longevidade
cada vez maior
aumenta a pressao
sobre o bem-estar
futuro. 5y

por mim?!Mas também ha um lado bom nisso que
vem da nossa disponibilidade para 0 momento.
Poucas culturas no mundo tém tanta propenséo a
desfrutar o momento e vivenciar esse doce
sentimento da existéncia sem grandes preocupagdes
com o amanha. O Brasil vem mudando, mas nessa
mudanga ndo podemos perder nossa alegria
espontanea de viver.

Como os conceitos de troca intertemporal e de
escolha intertemporal usados em seu livro entram
nesse contexto?

Giannetti — A troca intertemporal € uma categoria
ampla encontrada inclusive no mundo natural e em
nosso organismo. Por exemplo, quando vocé ingere
calorias em uma quantia maior do que precisa, 0 seu
corpo poupa uma parte para um eventual consumo
de energia futuro. Se esse consumo ndo ocorre, vem o
excesso de peso. Isso também esta
espalhado no mundo natural de
maneira muito ampla e surpreendente.
A diferenga é que nds, humanos, temos
as escolhas intertemporais, ou seja,
podemos decidir frente as questdes
gue envolvem o prazer presente e a
poupanga futura.

A nocéo de viver o presente ou 0
futuro parece criar um antagonismo.
Mas essas posturas ndo devem se
complementar?
Giannetti — N&o se pode exagerar nem de um lado
nem do outro. Sao dois riscos simétricos: um que eu
chamo de “miopia temporal” (vocé vé muito bem o
que esta préximo e mal o que esta distante) e o outro
de “hipermetropia temporal” (vocé ndo vé bem o que
esta perto, mas enxerga com mais clareza o que esta
longe). O Brasil tende a“miopia temporal” enquanto
paises como Japao, Coreia do Sul e China tendem a
“hipermetropia temporal’ A taxa de poupanga na
China é de 50% do PIB, 0 que provavelmente é um
exagero. Eles estdo realmente sacrificando o presente
muito além do que deveriam em nome do futuro.
N6s, com uma poupanca de cerca de 17% do PIB,
estamos guardando bem menos do que deveriamos,
especialmente se considerarmos o momento de
transicdo demografica que o Brasil vive. Por isso insisto
sempre que a busca deve justamente ser pelo
equilibrio entre o hoje e 0 amanha..
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Panorama completo
das atividades em 2009

No Relatério Anual da Prebeg, vocé encontra uma série de informacfes que
permitem entender os resultados dos projetos e dos investimentos da entidade.

Quem acompanha a evolucdo da
previdéncia complementar no Brasil sabe
que os maiores ganhos do sistema estao
relacionados a transparéncia, governanca e
profissionalismo com que os fundos séo
hoje geridos no pais. Essa realidade foi
comprovada durante a crise financeira de
2008. As entidades perderam no mundo
cerca de 25% de seus ativos enquanto no
Brasil esse recuo foi de apenas 1,5%. Entre os
motivos apontados pelos especialistas para
esse bom desempenho esta justamente o
foco da legislagédo do setor no controle da
exposicao ao risco.

Para que os participantes possam conhecer
de perto esses controles e as principais
atividades de seus fundos, as entidades
elaboram anualmente o balango de sua
gestao. O Relatdrio preparado pela Prebeg
apresenta em detalhes uma grande
variedade de dados sobre seu
funcionamento. Para que vocé entenda
melhor esse material, veja ao lado

o tipo de contetido que vocé encontra
em suas paginas.

Demonstracdes Contabeis

Essa parte é formada por tabelas e explicacdes a respeito da
administracdo da entidade, funcionando como uma espécie
de prestacdo de contas aos 0rgédos fiscalizadores,
participantes e empresas patrocinadoras. Comp&em as
Demonstraces:

Balanc¢o Patrimonial — apresenta o patrimonio da entidade
no dia 31 de dezembro, sempre comparando com 0 ano
anterior. Demonstra separadamente o Ativo (bens e direitos
da entidade e os recursos aplicados) e o Passivo

(as obrigacgdes da entidade).

Demonstracao de Resultados — detalha a composicédo do
resultado apresentado no item anterior, indicando a
realizagdo de superavit (resultado positivo) ou déficit
(resultado negativo, sempre com numeros entre parénteses).

Demonstragdo de Fluxos Financeiros — mostra como
ocorreram as movimentacdes das disponibilidades.

As entradas (sinal positivo) representam receitas e variages
positivas e as saidas (sinal negativo) sao as despesas e
variagBes negativas.

Notas Explicativas — tornam claros diversos pontos que
compdem as Demonstra¢des, comegando por uma breve
descri¢do da entidade (sua constitui¢do, planos geridos,
objetivos, totais de participantes e dependentes). Resumem,
na sequéncia, as principais praticas contabeis, assinalando os
critérios usados na apuragdo dos resultados, as transferéncias
interprogramas, o custeio administrativo e a composi¢do dos
investimentos. Entre outros itens, as Notas explicitam o
Exigivel Operacional (compromissos de curto prazo
assumidos pela entidade), o Exigivel Contingencial (valores
reservados para eventuais perdas em processos de acoes
trabalhistas, civeis ou tributarias) e o Exigivel Atuarial
(recursos financeiros garantidores dos beneficios a serem
pagos no futuro).



Conheca a Politica de Investimentos

Parecer Atuarial

Documento elaborado pelos atuarios que aborda as
hipoteses, projecdes e premissas utilizadas para 0s
célculos dos recursos necessarios para pagamento dos
beneficios do plano.

Parecer dos
Auditores Independentes

Nele, os auditores assinalam objetivamente se, em sua
opinido, as Demonstra¢cdes Contdbeis representam
adequadamente as informacdes da entidade.

Parecer do Conselho Fiscal

Assinado por todos os membros do Conselho, esse
Parecer formaliza sua avaliacdo a respeito da adequacao
das informac®es fornecidas, recomendando sua
aprovacao pelo Conselho Deliberativo.

Manifestacdo do
Conselho Deliberativo

Validado por todos os membros do Conselho, atesta a

aprovacao das informacdes apresentadas. Se necessario,
podem constar nesse Parecer dados adicionais que
sejam considerados importantes para sua liberag&o.

Demonstracao
Patrimonial e de Resultados

Apresentam os dados de 31 de dezembro
comparando-0s com o ano precedente.

A Demonstracéo Patrimonial exibe separadamente o
Ativo e o Passivo e a Demonstracdo de Resultados
aponta as entradas (sinal positivo) e saidas (sinal
negativo) de recursos. Ao final, indica a ocorréncia de
superavit (resultado positivo) ou déficit (resultado
negativo) no ano.

Informe Resumo dos Investimentos

Informa sobre a composicdo da carteira de investimentos
por segmento, compara sua alocagdo com os limites
determinados pela legislagéo e divulga a tabela de
rentabilidade acumulada, entre outros dados.

Resumo da
Politica de Investimentos

Sintetiza os principais aspectos definidos para a Politica
no ano em analise, tais como taxa minima atuarial,
alocacdo dos recursos por segmento (minima e maxima)
e critérios para contratacao do gestor externo

dos recursos.

Relatério Anual 2009

<>
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previdéncia

Criacao da PREVIC
aprimora a fiscalizacao dos fundos

O novo 6rgao continuaré ligado ao Ministério da Previdéncia Social,
mas ter4 mais autonomia que a antiga SPC.

Uma noticia ha muito esperada por todo o
setor foi divulgada quase no final do ano
passado, mais precisamente no dia 23 de
dezembro, quando o presidente Luiz Inacio Lula
da Silva aprovou a criacdo da Superintendéncia
Nacional de Previdéncia Complementar
(PREVIC), em substituigdo a Secretaria de
Previdéncia Complementar (SPC). A mudanca
revela o novo olhar do governo para as
necessidades de um segmento que vem
crescendo significativamente a cada ano

(veja quadro com a nova organizagao).

A grande estrela das alteracdes é a PREVIC que
nasce mais capacitada, em termos de pessoal e

Como era

Ministério da
Previdéncia Social

estrutura, para fiscalizar e supervisionar
as atividades das entidades. A nova
Superintendéncia, liderada pelo antigo
secretario de Previdéncia Complementar
Ricardo Pena, é uma autarquia dotada de
autonomia administrativa e financeira e
patriménio proéprio.

Para custear suas atividades, foi criada a TAFIC -
uma taxa de fiscalizacdo quadrimestral paga
pelas entidades de acordo com seu patriménio.
Segundo Pena,“a instalagdo da PREVIC
representa um grande avanco para a protecédo
dos interesses dos participantes e dos assistidos,
servindo a toda a sociedade e ao pais’

Como ficou

Ministério da

Previdéncia Social

Conselho de . Conselho Superintendéncia Secretaria de
~ Secretaria ) : .
Gestdo da . Nacional R Nacional Politicas de
o de Previdéncia oA Céamara de o N
Previdéncia de Previdéncia de Previdéncia Previdéncia
Complementar Recursos
Complementar (SPC) Complementar Complementar Complementar
(CGPC) (CNPC) (PREVIC) (SPPC)

Orgéo Orgéo Orgéo Instancia Orgéo Formulagio
Regulador Fiscalizador Regulador Recursal e de Fiscalizador de Politicas
Julgamento e Diretrizes




voceé e a fundacéo

Primeira reuniao dos
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Conselhos em 2010 :
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Nos dias 16 e 24 de marco, No Conselho Deliberativo, com o objetivo 2

respectivamente, os Conselhos Fiscal e de manter o beneficio dos profissionais E

Deliberativo fizeram sua primeira reuniao transferidos entre empresas e entidades

do ano, em Séo Paulo (SP). Nos dois do Conglomerado Itat Unibanco, foi

eventos, os conselheiros foram informados liberada a adesdo da Fundacao Saude Itau

sobre os principais assuntos relacionados como patrocinadora do plano. Foram

a gestdo da Prebeg. Entre os temas, também aprovadas as contas do exercicio

discutiu-se a situacao dos imoveis e 0 de 2009 e altera¢des no Regulamento do

andamento de processos que impactam a plano, visando aprimora-lo e adequé-lo as

entidade. Os membros do Conselho Fiscal normas vigentes, que serdo submetidas

também concluiram seu Parecer a respeito a homologagéo da PREVIC.

do Relatério Anual do ano passado.

A Prebeg

em ndmeros

Participantes Posicao Patrimonial
(base: dezembro 2009) dezembro 2009 dezembro 2009
Ativos 540 Ativo Passivo
Assistidos* 1.360 Investimentos 997,9 Exigivel 1019
Autopatrocinados 7 Outros 6,1 Operacional 233
Optantes BPD 20 Contingencial 78,6
Desligados sem Opcéo 2 Passivo Atuarial 699,6
Superévit Acumulado 1995
Fundos 3,0
* Inclui pensionistas
Total 1.929 Total 1.004,0 Total 1.004,0
Resultado Acumulado no Periodo Composicao dos Investimentos
(base: dezembro de 2009)
Descricdo dezembro 2009
Contribuigdes Recebidas 18,0 Renda Fixa
Beneficios Pagos (55,6)
Resultado dos Investimentos 1323
Despesas Administrativas 7
Provisdes Matematicas (26,0)
ProvisBes para Contingéncias (7,7
Fundos (0,3) Renda Variavel Imoéveis  Empréstimos
Superavit 59,0 11,4% 0,3% 0,4%

Impresso em papel certificado pelo FSC (Conselho de
Administracdo de Florestas), organizacdo ndo-governamental
independente que define fundamentos de certificacéo florestal
em todo o mundo. O selo assegura que critérios sociais, ambientais
e econdmicos foram seguidos durante o manejo florestal.
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