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SINOPSE

Este texto parte dos elementos fundamentais de uma relagao de seguro para tratar de
questoes relacionadas ao desenho de um plano previdencidrio. Procura-se definir o
risco previdencidrio, apresentar suas formas de compartilhamento e financiamento,
assim como apontar os determinantes da sustentabilidade e do custo previdencidrio.

ABSTRACT

This paper makes use of the first principles of an insurance relationship in order to
analyze questions related to a social security plan design. It aims at defining social se-
curity risk, presenting its risk sharing and ways of financing as pointing to the de-
terminants of social security costs and sustainability.






1 INTRODUCAO

Este texto é sobre previdéncia social. Sua abordagem considerard a previdéncia como
um tipo de seguro. N2o hd nada inovador ou herético nessa visao do tema. A prépria
Constituigao Brasileira considera a previdéncia como um dos componentes da segu-
ridade social.' E, portanto, um seguro. Certo que social, nao privado; mas nao deixa
de ser um seguro por esta razao.

Este Texto para Discussio (TD) partird dos elementos fundamentais de uma
relagao de seguro para tratar de questoes relacionadas ao desenho de um plano previ-
dencidrio até suas diversas conseqiiéncias econémicas nas perspectivas de distribui¢ao,
alocagao e estabilizacio.

O primeiro aspecto relevante consiste na identificagio da razao de existéncia da
previdéncia. A se¢do 2 afirma que seu objetivo finalistico ¢ dar a sociedade cobertura de
um conjunto de riscos de natureza social e define os elementos constitutivos do risco
previdencidrio que o diferenciam das demais categorias de risco. Na seqiiéncia, a se¢ao
3 mostra o risco previdencidrio como mutante no tempo e no espago. Por outro lado,
dado que a previdéncia social ¢ uma relagio entre segurados e seguradores, faz-se neces-
sdria a compreensdo do compartilhamento do risco entre essas duas partes. Nesse sen-
tido, a se¢do 4 detalha as questdes relativas aos planos de contribui¢io definida e
beneficio definido. Discussao paralela diz respeito a como a previdéncia se financia,
como se estabelece o elo entre as distintas geragbes, tema tratado na segio 5, que
aprofunda a discussdo sobre as formas de financiamento e as distintas conseqiiéncias
do financiamento por reparti¢ao ou capitaliza¢io. A segao 6 identifica os elementos
determinantes da sustentabilidade previdencidria e d4 especial énfase a questdes demo-
gréficas, de mercado de trabalho e de desenho do plano previdencidrio. Apresentam-se os
fins e meios da reforma da previdéncia na se¢ao 7, ponto relevante pois ¢ usual a con-
fusdo entre instrumentos e objetivos. A segao 8 conclui este TD.

J4 existe um grande conjunto de livros e artigos escritos sobre o tema. Leituras claras
e abrangentes encontram-se em International Labour Office (1984) e World Bank
(1994). Estes textos servem como introdugio a consideragdes amplas sobre previdéncia
social. Bom também como leitura comparativa das distintas visdes destes dois impor-
tantes organismos internacionais que refletem ativamente a previdéncia. Aos leitores
que desejarem se aprofundar tecnicamente sobre o tema, Feldstein e Liebman (2001),
assim como Valdés Pietro (2002), apresentam vdrias discussdes acerca da literatura
econdmica da previdéncia social; por seu turno, Iyer (1999), Palmondon ez al. (2002) e
Mascarenhas ez a/. (2004) servem para aprofundar nog6es atuariais sobre previdéncia.’

2 0S FUNDAMENTOS

Previdéncia é um seguro. Como tal, hd quatro elementos constitutivos de qualquer
relagdo bdsica de seguro: segurador, segurado, risco e contribui¢des ou prémios. Um
segurador recebe contribuigoes (ou prémios) de um segurado com o objetivo de assu-

1. Constituicao da Republica Federativa do Brasil de 1988, artigo 194.

2. A Secretaria de Previdéncia Social (SPS) do Ministério da Previdéncia Social (MPS) disponibiliza gratuitamente em seu en-
dereco eletronico a Colegdo Previdéncia Social, com varios trabalhos sobre politica previdenciaria no Brasil e no mundo. Vide
<http://www.previdencia.gov.br/07_13.asp>.
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mir, ao menos parcialmente, os riscos aos quais o segurado se sujeita. Para diferenciar
o seguro previdencidrio das demais categorias de seguro, faz-se necessdrio que se espe-
cifique suas caracteristicas préprias, aquelas que o tornam diferente de um seguro de
vida, roubo, sadde ou incéndio, apenas para citar alguns exemplos.3

2.1 O RISCO PREVIDENCIARIO: PERDA DE CAPACIDADE DE TRABALHO
E HORIZONTE TEMPORAL

Comegar pelas particularidades do risco previdencidrio torna a andlise mais fdcil.
A previdéncia surge para amparar os segurados e suas familias do risco da perda ou
redugio de sua capacidade laborativa e, por conseqiiéncia, sua capacidade de geragao de
renda por meio do trabalho por um horizonte temporal cujo inicio e fim ¢, em gran-
de parte dos casos, incerto.* As duas dimensées do risco previdencidrio estao defini-
das: reducio de capacidade de geragio de renda devido & menor capacidade laborativa
e horizonte temporal.

Previdéncia nao é um seguro cujo beneficidrio é somente o préprio segurado,
mas também sua familia. A nogao ¢ mais ampla. A perda da capacidade da geragao de
renda nio ¢ apenas do segurado, mas da familia. Com base nessa perspectiva, surgem
os beneficios tipicamente previdencidrios: as aposentadorias e pensdes. Uma aposen-
tadoria por idade ou por tempo de contribui¢ao tem como finalidade garantir a renda
de um segurado quando, por questdes relativas a0 maior tempo de contribui¢io ou
idade, nao existem as mesmas condig¢des para a manutengao de sua renda. A aposen-
tadoria por invalidez fornece cobertura ao risco de perda de capacidade de trabalho e
geragdo de renda em decorréncia de doenga ou acidente. As pensdes tém como foco a
familia do segurado e nio ele préprio. Previdéncia nao é o tnico seguro com estas
caracteristicas. No seguro de vida, por exemplo, o segurado paga um prémio para
beneficiar a outros e nao a si préprio.

Os beneficios citados anteriormente sio todos de longa duragiao. Em situagao
convencional sio vitalicios. Porém, hd outros beneficios, também previdencidrios,
tempordrios. Auxilio-doenga, saldrio-maternidade ou pensées para filhos que nio a-
presentam algum tipo de incapacidade sio alguns exemplos.” Nio h4 regra geral para a
duragio destes beneficios. Alguns podem durar apenas alguns meses, como o saldrio-

3. A Constituicao de 1988 fornece as caracteristicas gerais da previdéncia social brasileira. O artigo 40 versa sobre a previ-
déncia dos servidores publicos, os artigos 195 e 201 sobre o regime geral previdéncia social (previdéncia publica) e o artigo
202 sobre a previdéncia complementar privada. A Lei n® 8.213, de 24 de julho de 1991, dispde sobre o plano de beneficios
da previdéncia social brasileira. Em relagdo a previdéncia dos servidores pUblicos, a Lei n* 9.717, de 27 de novembro de
1998, dispde sobre regras gerais para organizacdo e funcionamento dos regimes proprios de previdéncia social. As leis com-
plementares 108 e 109, ambas de 29 de maio de 2001, dispdem sobre o regime de previdéncia complementar. Versdes das
mesmas estao disponiveis no enderego eletrdnico <http://www.planalto.gov.br>.

4. Ha dez beneficios na seguridade social brasileira: aposentadorias por idade, tempo de contribuicdo, invalidez e especial;
pensdes por morte, 0s auxilios-doenga, reclusdo e acidente e os saldrios familia e maternidade. O endereco eletronico
<http://www.previdenciasocial.gov.br> é sempre um bom referencial para conhecimento do desenho do plano previden-
ciario brasileiro.

5. Ha no Brasil grande contingente de filhas de militares que recebem pensdes vitalicias. O direito a pensdo vitalicia para
as filhas foi extinto para os militares que ingressam na carreira a partir de setembro de 2001. Os demais puderam tomar a
opgao de pagar uma aliquota de contribuicdo previdencidria maior para manter o direito a pensao vitalicia para as filhas.
Em respeito aos direitos adquiridos, nenhuma pensionista filha de militar teve seu beneficio suspenso.
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maternidade, alguns anos como o auxilio-doenga, ou entéo findar em fun¢ao da idade do
_ . s 6
segurado, como no caso das pensdes por morte devida a érfaos capazes.

Estao j4 presentes as duas dimensdes do risco previdencidrio que o diferenciam
em rela¢do aos demais riscos. Perda de capacidade de trabalho e cardter temporal. O se-
gundo aspecto traz outra caracteristica muito peculiar a previdéncia, ou seja, previ-
déncia é uma relagao de seguro de longo prazo que se estabelece entre o segurador —
Estado na maioria das vezes — e o segurado. Por exemplo, alguém inicia o pagamento
de contribui¢ao previdencidria aos 20 anos, aposenta-se aos 60, falece aos 80 e, ainda
assim: gera uma pensio para o conjuge que dura cinco anos. E uma relagio de lon-
guissimo prazo que se estende para além da vida do segurado, em fungio de seu bene-
ficio pensdo. Nao apenas isso, mas o préprio momento de inicio e término ¢, na
maioria das vezes, indeterminado. Ninguém sabe se atingird a idade de aposentadoria,
quanto tempo viverd depois de se aposentar ou ainda se deixard alguma pensao e
quanto tempo durard. Mais ainda: tampouco alguém tem conhecimento se algum in-
fortinio o atingird e terd que recorrer, em algum momento, a uma aposentadoria por
invalidez. Dai o nome de previdéncia. Bem distinto dos outros seguros. A cobertura
de um seguro comum tem prazo temporal bem definido, usualmente um ano no caso
de seguros elementares, como no segmento de automéveis ou incéndio, ou enquanto
se paga mensalidade, como no seguro de saide.

2.2 SEGURADOS E SEGURADORES: 0S TRES REGIMES DE PREVIDENCIA
NO BRASIL

Definido o primeiro elemento constitutivo, risco previdencidrio, é necessdrio averi-
guar quem dard cobertura ao risco (segurador), quem estard coberto (segurado) e co-
mo se financiarao os riscos.

No caso brasileiro, a seguridade social divide-se em trés regimes: o Regime Geral
de Previdéncia Social (RGPS), os Regimes Préprios de Previdéncia Social (RPPS) e o
Regime de Previdéncia Complementar (RPC).

O RGPS tem filia¢ao obrigatéria e ¢ publico, administrado pelo Instituto Na-
cional do Seguro Social (INSS), autarquia vinculada ao Ministério da Previdéncia
Social (MPS). O RGPS fornece cobertura aos trabalhadores do setor privado, assim
como dos trabalhadores das esferas governamentais que nio sao servidores publicos
titulares de cargo efetivo.” Internacionalmente, o desenho institucional mais co-
mum ¢ ter algum 6rgao governamental como responsdvel pela previdéncia social bi-
sica. Porém, tal fato nio se constitui regra tnica. O caso chileno serve como
exemplo, onde a administragao da previdéncia social ¢ privada. Para o RGPS o
segurador ¢ o Estado, por meio do INSS, e os segurados sao todos aqueles que nio
sio servidores publicos titulares de cargo de efetivo.’

6. No caso brasileiro, a pensao para filho ou filha n&o invélido termina quando o beneficiario da pens&o completa 21 anos.
7. Ha também a possibilidade de estudantes, donas de casa ou mesmo alguém fora do mercado de trabalho se filiar
ao RGPS.

8. Como se verd mais adiante, os segurados de regime de previdéncia complementar fechado s&o, enquanto estdo ou
estiveram em atividade, segurados obrigatérios do RGPS. A previdéncia complementar, como o préprio nome induz,
complementa os beneficios oferecidos pelo RGPS. Mesmo servidores publicos titulares de cargo efetivo podem ser filia-
dos ao RGPS quando seus cargos permitirem acumulagdo com atividades no setor privado. Professores e médicos sdo os
exemplos mais comuns.
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Antes de apresentar os segurados e seguradores dos outros dois regimes, vale des-
tacar a discussao a respeito de o segurador da previdéncia social bdsica de um pafs ser
publico ou privado. Apesar de a experiéncia internacional mostrar a administra¢ao da
previdéncia social como tipicamente publica, hd defensores de seguradores privados.9
Dois argumentos fundamentam a escolha pela previdéncia social publica: solidarieda-
de social e miopia. A previdéncia seria um instrumento de solidariedade entre gera-
¢oes, na qual a geragio com capacidade laborativa financiaria a geragao mais velha.
Nesse caso, o setor publico, por meio de contribuigbes ou impostos, recolheria os re-
cursos suficientes para o financiamento da seguridade social. Por outro lado, as pesso-
as podem nio poupar o suficiente para seu sustento na fase inativa, seja por falta de
precaugio ou por erro de previsio em relagdo a sua expectativa de vida ou rentabili-
dade financeira de seu patriménio pessoal. Mesmo os individuos mais prudentes cor-
rem o risco de nio pouparem o suficiente para seu sustento. O comportamento
miope somente se atacaria de modo definitivo por meio da compulsoriedade da pre-
vidéncia social. Naturalmente que a previdéncia compulséria pode ser tanto publica
quanto privada. Entretanto, faz-se dificil imaginar um arranjo institucional que obri-
gue os cidadaos a aderirem a um seguro privado. Surgiria daf a necessidade da previ-
déncia publica para impedir pobreza acentuada em pessoas de idade avangada.
A opgao pela previdéncia social privada justifica-se com base no argumento que cabe-
ria ao préprio individuo, e nao ao governo, a liberdade de escolha de sua forma pes-
soal de poupanga para a inatividade.”® Retornando 2 apresenta¢ao dos outros dois
regimes de previdéncia, constata-se que os regimes préprios de previdéncia social pro-
véem cobertura aos servidores publicos titulares de cargo efetivo. Vale lembrar que
nem todo individuo que trabalha para um 6rgao publico é necessariamente filiado a
um RPPS. Por exemplo, os cargos comissionados e os empregados publicos sao filia-
dos ao RGPS, e nio ao RPPS, ainda que os mesmos estejam na folha de pagamento
de um ente publico. Tampouco hd necessidade de que um ente publico tenha seu
RPPS. H4 vérios municipios brasileiros que nao tém RPPS constituido. Logo, seus
funciondrios sao filiados ao RGPS, e ndo a um RPPS. Cada um dos entes publicos
administra de forma independente seu préprio regime de previdéncia. Em caso de in-
suficiéncia de recursos, o ente deve arcar com os seus préprios compromissos previ-
dencidrios. Nao hd resseguro por parte da Unido, de um estado ou entre municipios.
Para os RPPS, os segurados sao os servidores pablicos titulares de cargo efetivo e o se-
gurador ¢ o ente publico que os emprega.

H4 argumentos favordveis e contrdrios & manuten¢ao de um regime de previdén-
cia para os servidores publicos titulares de cargo efetivo distinto dos demais trabalha-
dores. O ponto central da defesa de um regime tnico para servidores publicos e

9. A privatizacdo da previdéncia é uma experiéncia tipicamente latino-americana, valendo destacar os casos do Chile e da
Bolivia. Diversas economias de transicdo do leste europeu também passaram pelo processo de privatizacdo. Os paises da
Organizacdo de Cooperacdo e Desenvolvimento Econdmico (OCDE) mantém previdéncia social de carater publico.

10. Nao se deve confundir privatizacdo da previdéncia com capitalizacdo. Privatizacdo ocorre quando a administracéo da
previdéncia é privada, e ndo publica. Capitalizacdo, seja total ou parcial, existe quando o regime previdenciario tem ativos
financeiros para arcar com seus compromissos futuros (passivo atuarial). A coincidéncia entre passivo atuarial e ativos fi-
nanceiros indica a existéncia de capitalizagdo total. Quando os ativos financeiros sdo expressivos, mas insuficientes para
cobertura do passivo atuarial, diz-se que o regime apresenta capitalizacdo parcial ou reparticdo com ativos financeiros. A
Sodial Security Administration dos EUA, que equivaleria ao INSS brasileiro, constitui um exemplo de previdéncia publica,
mas com ativos financeiros.
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trabalhadores do setor privado ¢ a eqiiidade. As atividades nao apresentam distingao
suficiente que justifique a adog¢ao de regimes separados. Maiores incidéncias de riscos
especificos se resolveriam com aposentadorias por invalidez, especial ou auxilios. Di-
ferencas de condicoes de trabalho deveriam se resolver no mercado de trabalho, e nao
na previdéncia. A defesa da manutencio dos regimes distintos pode se basear em pon-
tos conceituais ou pragmdticos. Alguns véem a atividade do servidor publico como
algo distinto do setor do privado e que, portanto, necessitaria de um regime de previ-
déncia préprio. H4 questdes econdmicas e juridicas que fundamentam o raciocinio.
Do ponto de vista econdmico, o mercado de trabalho no servigo publico ¢ distinto do
setor privado. A determinagio dos saldrios sofre influéncia de restrigoes fiscais e poder
de barganha de diversas categorias profissionais, tendo menor relacionamento com a
produtividade marginal do trabalho. Do ponto de vista juridico, os servidores publi-
cos tém estabilidade, mas nao tém direito a0 Fundo de Garantia por Tempo de Servi-
¢o (FGTS). Os trabalhadores do setor privado tém FGTS, mas nao gozam de
estabilidade. Ainda na perspectiva juridica, a relagao entre o servidor publico e o ente
ndo cessa no momento da aposentadoria, diferente, por conseguinte, do setor priva-
do. De fato, algo que desabone a atividade do servidor enquanto estava na ativa pode
suspender sua aposentadoria, mesmo apds sua concessao.

Outra linha de argumentagao, mais pragmdtica e pouco conceitual, é que os cus-
tos da unificagdo dos regimes de previdéncia seriam muito altos em termos econémi-
cos e politicos por gerar efeitos distributivos expressivos entre os diversos entes da
federagio, além dos elevados custos de transi¢io. A unificagdo, para a Unido, imporia
custos de curto prazo evidentes. A arrecadagio do regime préprio sofreria redugao
imediata. As contribui¢des dos servidores se limitariam ao teto do RGPS, e nio mais
a0 saldrio total, como ¢ o caso dos RPPS. Por sua vez, a redugao da despesa seria gra-
dual. Os beneficios j4 concedidos, por uma questdo de direito adquirido, nao sofreri-
am mudangas em decorréncia da unificagio. Em relagio aos beneficios a conceder,
regras de transi¢io acompanhariam o processo de unifica¢do dos regimes. Servidores
cujo tempo restante para aposentadoria nao fosse expressivo dificilmente teriam seus
beneficios limitados ao teto do RGPS. Para estados e municipios os custos de curto
prazo seriam superiores. Toda receita seria recolhida pelo governo federal para financiar
o regime Gnico."" A perda de arrecadagio, para estados e municipios, seria expressiva e
imediata. Os ganhos fiscais obtidos com a redu¢ao de despesas ocorreriam apenas no
longo prazo, tendo em vista a existéncia de direitos adquiridos para os beneficios
concedidos e as possiveis regras de transi¢ao para os beneficios a conceder.

Configura-se aqui um bom exemplo no qual os objetivos de eqiiidade de uma
politica publica, a unificagdo de regimes, se confrontam com os objetivos de estabili-
zagdo. Mesmo em relagio a eqiiidade, o conflito distributivo inicial entre servidores
publicos e trabalhadores da iniciativa privada se estende para outras dimensdes, como
os conflitos de interesse entre os diversos entes da federagao. Em outras palavras, pode-
se nao alcangar um objetivo inicial de eqiiidade em fung¢ao de um contexto de estabili-
zagao e outros reflexos do aspecto distributivo.

11. Em linhas gerais, além de terem de recolher aproximadamente 20% de contribuicdo patronal para o INSS, a contribuicdo
do servidor deixaria de ir para o proprio ente e seria recolhida para o INSS.
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O ultimo dos regimes, previdéncia complementar, tem cardter privado e filiagao fa-
cultativa.” H4 dois tipos de previdéncia complementar no Brasil: fechada e aberta.”
A previdéncia fechada engloba apenas uma empresa e seus empregados. Os exemplos
mais conhecidos no Brasil sao as Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar
(EFPC) das estatais ou empresas publicas: Petros da Petrobras, Previ do Banco do
Brasil, Funcef da Caixa Econémica Federal, para citar alguns exemplos. H4 também
empresas privadas que contam com suas EFPC. Seu objetivo é complementar as apo-
sentadorias e pensdes recebidas pelo RGPS dos associados das EFPC. A criagao de
uma EFPC surge em decorréncia do interesse de uma patrocinadora ou instituidor
de oferecer plano de beneficio previdencidrio, exclusivamente, aos servidores ou em-
pregados dos patrocinadores, ou membros ou associados dos instituidores."

Em relagio a previdéncia complementar aberta, sua adesao é livre, sem neces-
sidade de vinculagio a alguma pessoa juridica especifica. Os tnicos limites que sur-
gem 2 adesdo referem-se a idades méximas ou minimas. Estabelece-se um contrato
entre um segurado e uma seguradora ou entidade aberta de previdéncia complemen-
tar (EAPC). Para previdéncia complementar aberta, o segurado ¢ um individuo que,
por sua livre e espontinea vontade e sem necessidade de vinculagao a empresa ou ativi-
dade profissional, decide realizar um contrato com uma seguradora ou EAPC para rece-
ber beneficios de aposentadoria conforme condiges estabelecidas no contrato ou
regulamento do plano.”

H4 diferencas importantes do regime de previdéncia complementar quando com-
parado aos outros dois que merecem comentdrios: governanga e capitalizagao. Os RPPS
sdo parte constituinte do ente ao qual se vinculam. Nao h4 sequer necessidade de esta-
belecimento de personalidade juridica com autonomia financeira ¢ administrativa em
relagdo ao ente. Somente sua contabilidade deve se apartar do ente. O RGPS ¢ admi-
nistrado por uma autarquia do governo federal. A previdéncia complementar fechada
separa, no sentido organizacional, a patrocinadora da EFPC. A EFPC tem personalida-
de juridica prépria, sem fins lucrativos, e autonomia financeira e administrativa em re-
lagao A patrocinadora. Em segundo lugar, vdrios RPPS e o RGPS se financiam na

12. A previdéncia complementar tem terminologia propria e distinta da presente neste Texto para Discussao. Para a fechada,
que se chama aqui de segurados, seriam os participantes ou beneficidrios. A firma que os emprega seria a patrocinadora. A
Entidade Fechada de Previdéncia Complementar (EFPC) n&o tem fim lucrativo, é dotada de patrimdnio préprio e autono-
mia financeira e administrativa do patrocinador. Algo que n&o ocorre no RGPS e no RPPS.

13. A previdéncia complementar fechada sofre superviséo e regulamentacdo pela Secretaria de Previdéncia Complementar
(SPC), subordinada ao MPS. Por sua vez, a supervisao e regulamentagdo da previdéncia complementar aberta ficam a
cargo da Superintendéncia de Seguros Privados (Susep), autarquia vinculada ao Ministério da Fazenda (MF).

14. Patrocinador é empresa ou grupo de empresas. Instituidor é pessoa juridica de carater profissional, classista ou seto-
rial. Assim, por exemplo, a Petrobras, por ser uma empresa, é a patrocinadora da Petros. O Instituto Brasileiro de Atuaria
(IBA), por ser uma entidade de classe, é instituidor do IBAprev, fundo de pensé&o dos atudrios.

15. O leitor deve ficar atento a dois detalhes. Em primeiro lugar, uma pessoa juridica pode aderir a um plano de previ-
déncia aberto. Em outras palavras, pessoas juridicas podem criar uma EFPC ou aderir a uma EAPC. No caso de adesdo a
EAPC, a Unica responsabilidade da pessoa juridica é agir como consignante, ou seja, efetivacdo dos descontos em folha
de pagamento, em favor da EAPC, das contribuicdes dos segurados. Em segundo lugar, ha um ordenamento juridico que
estabelece limites para o contrato.
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forma de reparti¢ao ou orcamentdria. As EFPC, caso nio estejam perfeitamente capita-
. . — 6
lizadas, podem softrer intervengio da SPC.'

2.3 FINANCIAMENTO DA PREVIDENCIA: A FOLHA SALARIAL DEVE SER A
BASE DE INCIDENCIA?"

Esta subse¢do trata do quarto elemento constitutivo da rela¢io de seguro: as contri-
bui¢oes, ou de forma mais genérica, os recursos que financiam a seguridade social. H4
discussoes sobre qual a base de incidéncia ideal para o financiamento da previdéncia,
se folha salarial ou outra base de arrecadagio.” Questdes conceituais e pragmdticas
dominam o debate. Do ponto de vista conceitual, existem dois modelos bésicos de
previdéncia: a previdéncia serviria para repor a renda de pessoas que contribuiram previ-
amente e seus beneficios seriam relacionados ao histérico contributivo ou, entio, sua
fungio seria retirar as pessoas da pobreza, independentemente de contribui¢io anteri-
or.” O RPPS e o Regime de Previdéncia Complementar se adequam ao primeiro mo-
delo. Contribuintes recolhem contribuicbes que lhes dao direito a beneficio
previdencidrio futuro, desde que cumpridos determinados requisitos. Em outras palavras,
recai sobre o0 RGPS toda a discussao sobre a qual modelo pertence ou deveria fazer parte.
Na prdtica, o RGPS apresenta elementos dos dois modelos. Por exemplo, as aposentado-
rias urbanas se enquadram tipicamente no primeiro modelo. As aposentadorias rurais
guardam caracteristicas de ambos.

A folha salarial é o candidato natural para a base de incidéncia de contribuigoes
para previdéncias do primeiro modelo. Regra geral, os beneficios servem para repor a
renda do antigo ativo quando se aposenta. O valor de seu beneficio guarda relagao
com o histérico salarial. Entao, para se estabelecer elo entre o que se contribui e o que
se recebe, parece natural que as contribuicoes incidam sobre a folha.” Em termos
juridicos” parte da contribuigao é paga pelo préprio segurado, parte por seu empre-
gador e, em alguns casos, uma terceira parte pelo Estado.

16. Mais a frente, a diferenciacdo entre reparticdo e capitalizacdo sera explicada. Em linhas gerais, regime de reparticdo
ou orcamentdrio ocorre quando coincidem os momentos de arrecadagdo e pagamento de beneficios; o termo em inglés é
bem sugestivo: Pay as You Go (PAYG). Capitalizacdo quando ha poupanca prévia ao pagamento de beneficios, os quais
se pagam com os ativos financeiros acumulados.

17. A apresentagdo sobre as formas de financiamento (reparti¢do, capitalizacdo, reparticdo por capitais de cobertura,
capitalizacdo escritural) se dara em secdo a frente. Por hora, a anélise se centrara na origem dos recursos para financia-
mento da previdéncia.

18. Nao necessariamente as fontes de financiamento da seguridade social vem apenas de contribui¢bes. Podem ter origem
em impostos. No caso brasileiro, 0 art. 195 da Constituicdo de 1988 estabelece as diversas fontes das contribuicdes
sociais, mas também prevé o financiamento da seguridade social com recursos provenientes dos orcamentos.

19. Um estudo classico sobre como pensar um modelo previdenciério é o 7he Beveriage Report (1942). O relatdrio Beveridge
esta disponivel na pagina <http://www.fordham.edu/halsall/mod/1942beveridge.html>.

20. A formula de célculo do beneficio de aposentadoria por tempo de contribuicdo do RGPS é um retrato fiel desta logi-
ca. Calcula-se o salério de beneficio em dois passos: em primeiro lugar, determina-se o valor médio dos 80% maiores
salrios de contribuicdo, os quais sdo indexados por indices de inflagdo de precos. Portanto, a base para o calculo do
beneficio sdo os antigos saldrios do segurado. Em segundo lugar, multiplica-se aquela média pelo fator previdenciario,
cujo valor depende positivamente da idade do aposentado e de seu tempo de contribui¢do. De outro modo, quem con-
tribui mais e/ou recebera aposentadoria por menos tempo tem maior valor de beneficio.

21. Em termos juridicos, porque para os familiarizados com economia do setor publico a incidéncia juridica na maioria
das vezes ndo coincide com a incidéncia no sentido econdmico. Isto é, quem efetivamente paga o imposto ou a contribu-
icdo pode ndo ser a pessoa, fisica ou juridica, sobre a qual legalmente incide a contribuicdo.
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No segundo modelo, a seguridade social tem o objetivo de retirar as pessoas da
pobreza.” Nio existem necessariamente relagio entre o que se recebe da seguridade e
o histérico contributivo. Vé-se a seguridade como um mecanismo de redistribuigao
de renda dos menos necessitados para os mais desafortunados. Dentro desse contexto,
nao hd razao especifica para a escolha da folha salarial como base de incidéncia dos
impostos ou contribui¢des que financiaro a seguridade social.

A opgao pela base de incidéncia se pauta também por outras consideraces que nao
somente o modelo previdencidrio. Aspectos econdmicos e pragmdticos permeiam o debate.

Do ponto de vista econdémico, dois aspectos fazem parte do debate da base de
incidéncia das contribuicdes: o peso morto gerado pelas contribui¢des sociais no
mercado de trabalho e a Curva de Laffer.

Em relagdo ao primeiro aspecto, impostos ou contribui¢des reduzem o tamanho
do mercado ao diferenciar o preco que o demandante paga daquele que o ofertante
recebe, gerando o peso morto. O custo salarial para as firmas supera os saldrios rece-
bidos pelos trabalhadores. H4 dois desincentivos: firmas contratam menos e, a prin-
cipio, trabalhadores ofertariam menos trabalho. A seqiiéncia légica deste argumento é
que, para criar menores distor¢des no mercado de trabalho e, com isso, aumentar o
emprego, as contribui¢des deveriam incidir em outras fontes que nao a folha. Os con-
tra-argumentos a esta posi¢ao sio, em primeiro lugar, a possibilidade de incoeréncia
entre o modelo previdencidrio e a base de financiamento. Com a previdéncia se fi-
nanciando com impostos ou contribuigdes genéricas, nao hd maiores razoes para a de-
fesa de um equilibrio financeiro ou atuarial do regime, dada a impossibilidade do
estabelecimento de elo entre o que se contribui e o que se recebe. Em outras palavras,
a base de contribui¢do deveria apresentar relagaio com o modelo previdencidrio esco-
lhido. Em segundo lugar, do ponto de vista distributivo, a substitui¢ao de contribui-
¢oes sobre folha por impostos sobre valor adicionado, por exemplo, tende a aumentar
o cardter regressivo dos impostos ou contribui¢des. Contribui¢oes sobre folha sao, em
geral, proporcionais ou progressivas em relago a renda, enquanto os Impostos indire-
tos incidem mais fortemente sobre pessoas de menor renda. Em terceiro lugar, com
repercussoes simultineas sobre aspectos distributivos e alocativos, surge a dificil discussao
de qual setor produtivo ou tipo de firma deveria se onerar e qual beneficiar pela estrutura
tributdria. Merecem cuidados incentivos a setores que se baseiam em trabalho barato
e desestimulos a firmas que inovam tecnologicamente. Em quarto lugar, surgem
duvidas se o peso morto gerado no mercado de bens nao serd superior ao do mercado
de trabalho. Por fim, do ponto de vista de estabilizacao, deve se verificar até que ponto
a substitui¢do de bases de incidéncia afetard a arrecadagio previdencidria total.

O segundo argumento econémico favordvel a desoneragao da folha seria a Curva
de Laffer. N3o se trata de um argumento necessariamente contrdrio a folha como base
de incidéncia, mas sim favordvel a sua desoneragio. Menores aliquotas de contribuigao
sobre folha poderiam incentivar a formaliza¢do, as firmas a contratarem mais, assim
como os trabalhadores a trabalharem mais. Em conseqiiéncia, ainda que o governo
perca na arrecadagio de cada contribuinte, ganharia por incentivar a ampliagao da base

22. Naturalmente, ha vdrias definicdes possiveis de pobreza. Para a legislagdo de assisténcia social brasileira, pobre é
aquela pessoa cuja renda familiar per capita é inferior a um quarto do saldrio minimo. Vide art. 20 da Lei n® 8.742, de 7
de dezembro de 1993, a Lei Organica da Assisténcia Social.
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de contribui¢do. O contra-argumento tem cunho bastante pragmdtico: conservadorismo
fiscal. Nao h4, a principio, garantia alguma que a redug¢o da aliquota de contribuigio in-
centivard os individuos a produzirem mais de forma a compensar a menor aliquota.

Em resumo, questdes bdsicas sobre o regime previdencidrio como a defini¢ao do
risco previdencidrio, a necessidade de regimes previdencidrios diferenciados e a base
de incidéncia dos recursos que financiam a previdéncia social sao partes integrantes
de um debate no qual aspectos de alocagdo, distribui¢do e estabilizagao apresentam
contradi¢des nao apenas entre si, mas mesmo dentro de um sé aspecto. A préxima se¢ao
tratard da escolha social do regime previdencidrio.

3 DEFINICAO PRECISA DO RISCO PREVIDENCIARIO

A definigao precisa do risco previdencidrio é dinimica e mutante entre as diversas so-
ciedades. Mesmo dentro de um pais, os desenhos dos planos previdencidrios se alte-
ram em decorréncia, por exemplo, da categoria profissional a qual se vincula o
segurado. Um bom exemplo é o caso brasileiro, no qual hd diferenciagio de regimes
para servidores publicos e trabalhadores do setor privado. O cardter dindmico e varid-
vel entre sociedades decorre da impossibilidade da existéncia de uma defini¢do cienti-
fica e absolutamente técnica acerca de qual momento, ou sob quais condigbes, um
segurado reduz sua capacidade laborativa e necessitaria receber beneficio previdencid-
rio. Somente para citar alguns exemplos cldssicos: hd paises que estabelecem uma ida-
de minima para aposentadoria programada aos 65 anos de idade sem diferenciagao
por género (EUA), outros que unificardo a idade no futuro, mas hoje permanecem
com a diferenca (Reino Unido), aqueles com idades diferenciadas (Chile e Austrdlia)
e ainda os que sequer exigem idade minima (Brasil).”

Nio hd razio alguma para afirmar que a partir de uma idade determinada al-
guém perde ou reduz substancialmente sua capacidade de trabalho. Tampouco vive-
mos em um mundo descontinuo no qual no primeiro dia apés completar 65 anos o
individuo tem vdrias caracteristicas alteradas em relagao a véspera. Isso somente ocor-
re porque juridicamente deve-se estabelecer um limite de corte objetivo e de fécil ave-
riguagdo no qual os segurados passam a ter direito a se aposentar. Da mesma forma,
EUA e Reino Unido nao sdo sociedades tao distintas a ponto de se justificar, por ra-
z0es geogréﬁcas ou cientificas, que as inglesas tenham direito de se aposentar mais jo-
vens que os homens e as americanas ndo. Similarmente, os aposentados rurais no
Brasil podem se aposentar com cinco anos a menos que os urbanos em decorréncia de
uma decisio politica, e ndo cientifica.

Em resumo, a defini¢io das contingéncias cobertas pelo seguro previdencidrio
tem cardter politico, decorre da politica previdencidria, daquilo que a sociedade optou
por meio dos processos legislativos necessdrios a aprovagao de um plano de previdén-
cia social. Por esta razio, o risco previdencidrio é dindmico e varidvel de acordo com
as sociedades ou, ainda, entre os distintos grupos sociais de uma mesma sociedade
como o usual diferencial de tratamento entre urbanos e rurais, civis e militares, ho-

23. Ao leitor interessado em comparacdes internacionais de seguridade social, recomenda-se o CD Social Security World
Wide, da Associacdo Internacional de Seguridade Social (AISS).
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mens e mulheres, servidores publicos e trabalhadores do setor privado, para citar al-
guns exemplos.

As préximas subsecoes abordardo com mais detalhes as razbes para as diferengas
a0 longo do tempo e entre as sociedades dos diversos regimes de previdéncia social.

3.1 VARIABILIDADE TEMPORAL

A Constituigao Brasileira de 1988 jd sofreu, até a data de edigao deste TD, trés
emendas referentes 4 reforma da previdéncia.” Junto a isso, o fator previdencidrio,
férmula de cdlculo de beneficio aplicada ao RGPS, passou a vigorar a partir do final
de 1999.” Outros paises também passaram por reformas previdencidrias que servem
como estudos de caso nas tltimas décadas, valendo destacar, nos anos 1980, a reforma
da previdéncia no servigo publico americano no governo Reagan e a passagem para
capitalizagio com contribui¢ao definida no Chile. Nos anos 1990, criou-se a capitali-
zagdo escritural na Suécia, modelo seguido pela Itdlia, alguns paises do Leste Europeu
e que inspirou o fator previdencidrio no Brasil.*

A razao para isso é que as sociedades sao dindmicas e a previdéncia social se ajus-
ta as mutagdes sociais, demogréficas e econdmicas. Dentre as causas das necessidades de
ajuste da previdéncia social hd questoes demograficas, médicas, fiscais”” e de mercado de
trabalho. Neste dltimo quesito, destaca-se a maior inser¢ao feminina no mercado laboral
e o papel das novas tecnologias nas relagoes de trabalho.

Da perspectiva demogrdfica, espera-se que as sociedades envelhecam. Tal fen6me-
no tem repercussdes em diversas dreas das politicas puiblicas: sadde, educagdo, seguro
desemprego, assisténcia social e, também, talvez com impactos mais discutidos, previ-
déncia. O envelhecimento populacional afeta os regimes previdencidrios financiados
por reparti¢dao simples ou capitalizados. Reparti¢ao ocorre quando a geracio ativa
recolhe, em alguns casos junto com a geragao inativa,” contribui¢bes e impostos para
o pagamento de beneficios dos aposentados e pensionistas. Aqui a ligagdo entre geracoes
¢ explicita, dado que a geragdo ativa financia o pagamento ds beneficios da geragao
inativa. A capitalizagao acontece quando uma geragao recebe seus beneficios com base
naquilo que poupou no passado. Em outras palavras, uma gera¢ao acumula recursos
por meio de aplica¢des financeiras e, baseada em suas reservas, recebe seus beneficios. O
elo entre as geracdes para os regimes capitalizados ¢ mais sutil, mas nem por isso
deixa de existir. Afinal, quando usufruir de sua aposentadoria, a geragdo inativa deverd
vender seus ativos para a geragdo ativa. Se o nimero de ofertantes de ativos financeiros
supera o de demandantes, entdo, a lei da oferta e da procura afirma que os pregos desses
ativos cairdo. As reservas da geragdo inativa podem valer menos que o esperado. A
geragdo inativa pode frustrar suas expectativas em relagao as aposentadorias e a geragao

24. Emenda Constitucional n® 20, de 15 de dezembro de 1998; Emenda Constitucional n® 41, de 19 de dezembro de 2003 e
Emenda Constitucional n® 47, de 5 de julho de 2005. Todas disponiveis no endereco eletronico <http://www.planalto.gov.br/>.
25. Lei n® 9.876, de 26 de novembro de 1999.

26. Nas secdes a frente se definirdo contribuicdo definida e capitalizagdo escritural.

27. As médicas impactam particularmente a definicdo de invalidez ou incapacidade. Por seu turno, as fiscais se relacio-
nam ao equilibrio das contas publicas.

28. Este é o caso dos RPPS brasileiros nos quais os inativos e pensionistas contribuem solidariamente com os ativos para
o custeio da previdéncia.
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ativa talvez se veja forcada a trabalhar mais, poupar mais ou aceitar um menor nivel
de beneficios da previdéncia.

De todo jeito, a dindmica demogrifica afeta os regimes previdencidrios, sejam
eles financiados por repartigio ou por capitalizagio.” Nos regimes de capitalizagio, o
envelhecimento populacional, apesar de impactar segurados e beneficidrios, pouco in-
terfere nas contas publicas previdencidrias. Somente afetard a politica fiscal caso o go-
verno resolva tomar alguma atitude para compensar os aposentados das perdas nao
esperadas; porém, seu impacto nio ¢ automdtico, depende da reagio governamental.
H4 discricionariedade da politica previdencidria. J4 para os regimes financiados por
reparti¢ao, as conseqiiéncias sobre as contas publicas sio imediatas. Como hd menos
contribuintes para cada beneficidrio, os governos se defrontam com um leque de opgoes
pouco desejdvel: ou manterdo as regras e suportario maior déficit da previdéncia; ou,
para controlar o desequilibrio, deverdo alterar as regras previdencidrias de forma a
tornar o fluxo de recebimento de contribui¢bes mais préximo ao de pagamento de
beneficios. Em resumo, alteragdes demogrdficas sugerem a necessidade de ajuste da
previdéncia, seja financiada por reparti¢ao ou capitalizada.

Alteragbes nas condi¢des médicas também exigem novas definigées da politica
previdencidria, em particular, mas nao sé no que diz respeito aos beneficios por inva-
lidez ou auxilio-doenga. Moléstias ontem incapacitantes sao hoje erradicadas ou fa-
cilmente curadas. Enfermidades novas aparecerdo. Com a maior velocidade de
transporte, males outrora restritos geograficamente se globalizaram.” Os avangos da
medicina tornam facilmente executdveis atividades antes inimagindveis para pessoas
de idade avangada. Se o cAncer hoje habilita alguém para aposentadoria por invalidez,
nao mais o fard quando for descoberta sua cura. Na década de 1970, nao fazia sentido
colocar a Aids no rol de doengas incapacitantes porque ela sequer era conhecida. Com
0s avangos em seu tratamento pode suceder com a Aids o que ocorreu com a tubercu-
lose ou com a variola. Em outras palavras, a prépria defini¢io de incapacidade varia ao
longo do tempo.

O mercado de trabalho também ¢ suficientemente dindmico para induzir modi-
ficagbes no regime previdencidrio. Duas caracteristicas atuais se destacam: evolugao
da participagio feminina no mercado de trabalho e novas formas de organizagio de

trabalho.

. . . . 31 . . . ., . ..
Dois motivos justificam” a existéncia de tratamento previdencidrio distinto para
mulheres e homens, no qual as primeiras se aposentam antes dos tltimos. Em primei-

29. E comum encontrar dois argumentos que afirmam que a capitalizacdo ndo é tdo vulneravel & evolucio demogréfica
quanto a reparticdo. O primeiro é que a internacionalizacdo dos mercados de capitais permitiria a populagdo idosa de
paises envelhecidos vender seus ativos para populagdo jovem de paises ndo tdo envelhecidos. O segundo argumento a-
firma que o crescimento econdmico geraria maior demanda por ativos financeiros, o que compensaria a maior oferta por
parte da populacdo idosa. O autor ndo concorda com estes argumentos por considerar que essas so/ugdes seriam igual-
mente validas para reparticdo. A globalizagdo de um sistema previdenciario de reparticdo envelhecido permitiria incorpo-
rar mais contribuintes que beneficiarios e, portanto, atenuar as pressdes sobre a reparticdo. Além disso, o processo de
envelhecimento populacional é global, e ndo local. O segundo argumento de que o crescimento econdmico atenua 0s
efeitos da evolucdo demogréfica na capitalizacdo também é valido para a reparticdo. Com mais crescimento, aumenta a
renda, o que eleva as contribui¢des. Cabe ao leitor se posicionar no campo mais adequado as suas convicgbes pessoais.
30. A preocupacdo inicial causada por uma possivel difusdo da gripe asiatica é um bom exemplo.

31. A depender do ponto de vista, justificavam.
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ro lugar, a dupla jornada de trabalho. As mulheres caberia ndo s6 obter recursos para
renda familiar com atividades desempenhadas no mercado de trabalho, como tam-
bém as atividades domésticas. J4 os homens, apesar de sua participagio mais ativa no
mercado de trabalho, teriam papel pouco expressivo no cuidado direto da casa e da
familia. As regras menos restritivas para o sexo feminino compensariam sua maior
jornada de trabalho. Em segundo lugar, a participagao da mulher no mercado de tra-
balho e seus saldrios médios tendem a ser inferiores aos masculinos. Novamente, a dis-
tingao das regras previdencidrias por género objetivaria contrabalangar este diferencial.

Utilizam-se outros argumentos para a defesa da igualagao das regras entre os gé-
neros. O primeiro pouco tem a ver com o dinamismo do mercado de trabalho e po-
deria ser enquadrado na subse¢io seguinte; porém, os demais posicionamentos
refletem modificagbes no tempo que justificariam ajustes na previdéncia. Primeiro, a
expectativa de vida feminina é superior 4 masculina. Nesse raciocinio, regras iguais
para homens e mulheres jd representariam um subsidio para as mulheres, tendo em
vista que receberdo beneficio por maior tempo. Nio haveria necessidade de ampliar o
subsidio ao reduzir a idade ou tempo de contribui¢do feminino. Segundo, o papel dos
diferentes membros da familia se alterou no tempo. Homens participam mais ativa-
mente do cuidado dos filhos e afazeres domésticos. As novas tecnologias para o de-
sempenho das atividades do lar, como mdquinas de lavar roupa e forno microondas,
para citar alguns exemplos, reduzem a carga da segunda jornada. Criaram-se merca-
dos para atividades antes desenvolvidas apenas na residéncia como creches, comidas
semiprontas ou congeladas. Com base nesse ponto de vista, a nova realidade familiar
ndo mais fundamentaria o subsidio para as mulheres. Por dltimo lugar, a participagao
feminina no mercado de trabalho aumentou nos dltimos anos. As conseqiiéncias fis-
cais da maior cobertura feminina se fardao sentir. Hd de se averiguar se a sociedade
como um todo, inclusive as mulheres, aceitarao pagar maiores contribuigbes com a
finalidade de manter regras de aposentadoria diferenciadas por género.

O segundo aspecto que caracteriza a influéncia do dinamismo do mercado de
trabalho sobre a previdéncia so as novas relagoes de trabalho. A maior participagio
do setor de servigos em detrimento do industrial, o papel relevante das pequenas fir-
mas na geracio de empregos, a importincia das atividades aut6bnomas e a preocupagio
com os impactos sobre a geragdo de renda e emprego dos impostos ou contribuigoes
sobre a folha de saldrios justificam, para alguns, altera¢des na forma de arrecadagao de
recursos previdencidrios. Como jd discutido em segao anterior, esse raciocinio levanta
o debate sobre as diferentes bases de financiamento da previdéncia social.

As modificagbes dindmicas do mundo concreto demandam aperfeicoamentos da
previdéncia para sua adequagao a nova realidade social e econémica.

3.2 DIFERENCAS CULTURAIS ENTRE SOCIEDADES

Os fatores expostos na subsecio anterior afetam as sociedades de forma diferenciada.
Umas envelhecem mais rapidamente que outras. As questdes fiscais ganham relevin-
cia distinta em fungio da relagdo entre a divida publica e o Produto Interno Bruto
(PIB) de cada pais. A dindmica do mercado de trabalho tem efeitos especificos sobre a
previdéncia social da sociedade em andlise e assim por diante. Entretanto, mesmo que
todos esses reflexos fossem iguais nas mais diversas sociedades, ainda assim o desenho
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do plano previdencidrio seria peculiar a cada realidade social. Isso porque a maior
abrangéncia da defini¢do de risco previdencidrio implica maior custo de financid-lo.

“Nao hd almogo grétis”, afirma uma conhecida frase entre os economistas. Tudo
tem seu prego e o da previdéncia social nao ¢ nada barato. Paises que optam por maior
cobertura social pagam maiores contribuigdes ou enfrentam maiores déficits. Tampouco
adianta ter contas perfeitamente ajustadas se a cobertura do seguro social se mostra
parca. Cobertura completa com custo total ou cobertura nula com custo zero sio situacoes
sociais pouco desejdveis.

Infelizmente, nao hd maiores conselhos além desse. Sabe-se apenas que as solugoes
intermedidrias sio preferiveis as extremas. Mas ndo é possivel afirmar qual solu¢io de
meio termo ¢ a ideal. A elimina¢io de extremos nao indica o melhor caminho. Ao
fim e ao cabo, a decisio ¢ politica, como se discutird na subse¢do seguinte.

A tabela 1 expde o conflito entre aposentadorias precoces e aliquotas de contribuigo.

TABELA 1

Aliquotas de contribuicao e idades minimas de aposentadoria em diversos paises
Pais Aliquota Idade minima dos homens Idade minima das mulheres
Brasil 31% a33% N&o ha N&o ha
Franca 16,45% 60 60
EUA” 12,4% 65 65
Turquia® 20% a 22% 60 58
Argentina™ 28% a32% 65 60

Fonte: AISS.

Elaboracéo do autor.

Observa-se forte correlagao entre o valor das aliquotas de contribui¢ao e as idades
exigidas para aposentadoria. Claro é que o desenho do plano previdencidrio nio se
limita ao estabelecimento de idades minimas de aposentadoria. Entretanto, as mesmas
constituem importante elemento do plano. Em resumo, hd confronto entre a amplitude
de direitos e seus respectivos custos e cada sociedade opta pela combinagio destes dois
fatores.

3.3 UMA DECISAO DE POLITICA PREVIDENCIARIA*

Em virtude de seu cardter dindmico e das diversas combinagdes possiveis entre planos
de custeio e de beneficios, a previdéncia que uma sociedade tem ¢ fruto de uma decisao
politica. Para ilustrar este ponto, serd mostrado que debates importantes acerca do
plano previdencidrio e da andlise da previdéncia nao apresentam solugdes estritamente
técnicas, mas sdo decisoes de politica previdencidria.

32. Ndo ha diferenciacdo de idade entre homens e mulheres. O limite etario aumentara gradualmente para os 67 anos
até o ano de 2027. Ha direito ao recebimento de aposentadoria reduzida aos 62 anos.

33. A Turquia passou por uma reforma da previdéncia em 1999. H4 muita diferenciacdo de regras. A depender do caso,
esses limites ndo se aplicam.

34. Ha combinagdes que permitem a redugdo dessas idades.

35. Vale citar uma passagem de Bhagwati (2004), aplicada a um outro contexto, mas que guarda semelhangas com as questdes
discutidas nesta secdo: /s the policy, stupid. But which policy? (p. 52).
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Nio se pode, de modo algum, interpretar o argumento anterior como a irrele-
vAncia ou insignificAncia da técnica, mas sim como percepgao dos seus limites. A boa
técnica deve apoiar a decisdo final, a qual é politica. H4 um ponto onde a técnica nio
se torna capaz de estabelecer a decisao final; porém, a técnica merece eliminar deci-
soes politicas ineficientes.

Distintas situacdes exemplificardo o ponto de vista. Em primeiro lugar, especia-
listas em previdéncia gostam de utilizar as expressoes conflito de geragdes e solidarie-
dade de geragdes. Parecem, a principio, tratar de realidades pouco similares. Sao
termos muito usados por pessoas e organismos influentes nas questoes previdenciérias,
em particular na andlise dos regimes de reparti¢io.” Solidariedade de geragdes significa
que, como a geragao inativa recebe seus beneficios com base nas contribuigdes da geracao
ativa, as duas geracoes sao soliddrias porque uma sustenta a outra. Conflito de gera-
¢oes quer dizer que o sustento de uma geragao pela outra gera potencial divergéncia
de interesses entre elas. Nio hd, portanto, diferenga alguma entre os dois conceitos.
Trata-se apenas de andlise de um mesmo fendémeno, o sustento de uma geragao por
outra, por dois pontos de vista distintos, ou seja, reflete a posicao politica e ideoldgica
que o técnico tem a respeito do tema. O fend6meno ¢ o mesmo, o que muda ¢ a per-
cepcao de quem o analisa. Nao hd uma verdade absoluta. A verdade ¢ a forma como o
técnico a quer ver. Em outras palavras, a andlise técnica sofre influéncia da posigao
politica e ideoldgica de quem a realizou.

Outras situagbes, nao tio de esséncia como o exemplo anterior, mostram a téc-
nica como importante instrumento para uma decisao que, no final, ¢ politica. Regi-
mes previdencidrios apresentam subsidios cruzados. Em outras palavras, determinadas
categorias de segurados detém condicoes de habilitacio para seus beneficios menos
restritivas que outras. Logo, recebem suas aposentadorias por mais tempo, além de te-
rem contribuido por menor ndmero de anos. No Brasil, os exemplos mais conhecidos
sdo as diferencgas de tratamento entre professores e nao-professores, rurais e urbanos,
assim como entre mulheres e homens.

O papel da técenica ¢, em primeiro lugar, mostrar se hd fundamentagdo econémica
ou social para o tratamento diferenciado ou se o pleito concerne simplesmente a inte-
resse de grupos especificos que buscam usufruir de decisdes politicas, e das suas con-
seqiiéncias econémicas, em beneficio préprio. Como observado nas se¢des anteriores,
a fundamentagao se modifica com o tempo e entre as sociedades. Em segundo lugar,
cabe 2 técnica apresentar as conseqiiéncias da manutengio dessas diferengas da pers-
pectiva alocativa, distributiva e de estabilizagao. A técnica ¢ positiva, e nao normativa.
Analisa as coisas como elas sdo e procura antever conseqiiéncias de determinadas poli-
ticas. E comum os aspectos alocativos, distributivos e de estabilizagio apresentarem
contradi¢bes nao somente entre si mas também internamente. Avangos distributivos
podem resultar em retrocessos alocativos. Conseqiiéncias alocativas positivas acompa-
nham outras negativas. Politicas de redugio de diferengas regionais podem resultar em
ampliagdo das setoriais. A técnica eliminaria as situacoes ineficientes onde é possivel
avangar simultaneamente nos trés aspectos. Entretanto, nas situa¢oes onde nio se tor-
na possivel progredir em um aspecto sem retroceder noutro, a politica fard a escolha.

36. Vale lembrar que a reparticdo simples é uma forma de financiamento da previdéncia na qual a contribuicdo da geracdo
ativa paga os beneficios da geracao aposentada.
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O mundo concreto niao replica a situagdo ideal descrita antes. H4 momentos em
que grupos de interesse, em decorréncia de seu poder de barganha, aprovam politicas
que os beneficiam em detrimento da boa técnica. Em outras palavras, o limite entre a
orienta¢do técnica e a decisao politica ¢ ténue.

4 COMPARTILHAMENTO DO RISCO PREVIDENCIARIO

O risco previdencidrio se decompde em dois elementos bdsicos: biométrico e financeiro.
A relagao previdencidria pressupde contribui¢des por um periodo e recebimento de
beneficios em outro.” H4 duas incertezas intrinsecas neste vinculo entre segurado e
segurador.

4.1 ELEMENTOS CONSTITUTIVOS DOS RISCOS BIOMETRICO E FINANCEIRO

O primeiro risco é em relagao ao tempo. Nao hd certeza do momento de aposentado-
ria e falecimento do segurado, da duragdo ou existéncia do beneficio de pensio para
algum familiar, se o individuo se invalidard ou se haverd desligamento do plano pre-
videncidrio. Em outras palavras, nao se conhece com seguranga a data de término da
fase ativa, porque o segurado pode resolver postergar sua aposentadoria além dos li-
mites legais por questdo de preferéncia pessoal ou para ficar elegivel a um outro bene-
ficio programado de maior valor. Para tornar a incerteza ainda maior, beneficios de
risco como as aposentadorias por invalidez e as pensdes por morte podem sequer
ocorrer. Nio hd incerteza apenas sobre quando ocorrerdo, mas também se existirao. A
esse risco dd-se o nome de biométrico. Em resumo, o risco biométrico envolve as
incertezas relativas a uma possivel entrada em aposentadoria, a um eventual desligamento
de um plano previdencidrio em particular e 2 data de falecimento do segurado e de
seus familiares. A forma matemdtica de modeld-los se d4 por meio de tdbuas atuariais
que representam as hipSteses biométricas utilizadas em uma avaliagio atuarial: tdbuas
de mortalidade ou sobrevivéncia, de entrada em invalidez, de mortalidade de invili-
dos, de rotatividade e de morbidez.”

A outra incerteza se refere aos aspectos financeiros. Duas varidveis determinam o
risco financeiro: taxa de juros e evolugio salarial. Em regimes capitalizados, as contri-
bui¢bes previdencidrias se transformam em ativos financeiros que serao utilizados na
fase de recebimento de beneficios. Quanto se faz necessdrio contribuir ou, de outra
forma, quanto serd possivel receber de aposentadoria e pensio depende da rentabili-
dade auferida pelos ativos acumulados. Quanto maior a taxa de juros, menores serao
as contribui¢bes necessdrias e maior serdo os beneficios recebidos. Porém, a taxa de
juros ¢ voldtil mesmo no curto prazo. Dificil ¢ a previsao da taxa de juros para o pré-
ximo ano. A incerteza se amplia para o horizonte temporal da relagio previdencidria,
a qual se estende por décadas.

37. Vale lembrar que ha permissdo legal para pagamento de contribui¢bes previdencidrias durante o recebimento de
aposentadorias e pensdes. O exemplo acima é puramente exemplificativo e para facilitar a compreensao.

38. Tébuas de rotatividade representam o risco de desligamento. Tabuas de morbidez sintetizam a probabilidade de
entrada e saida em beneficios temporarios como auxilio-doenca.
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A evolugdo salarial ¢ o outro elemento de incerteza do risco financeiro. H4 pla-
nos de beneficios cujos valores de aposentadoria e pensiao guardam estreita relagao
com os saldrios de contribui¢do, sejam estes os dltimos ou referentes a um periodo
mais longo do histérico de remuneragoes. Entretanto, o segurado contribui ao longo
de sua vida com base em diversos saldrios distintos. Desconhece-se a priori a evolugao
salarial que fornecerd a base de contribui¢des do segurado, tampouco os saldrios, sejam
finais ou ao longo de toda sua vida laborativa, que, mediante uma férmula de cdlculo
preestabelecida, definirdo o valor do beneficio do segurado. Nao hd como programar
com certeza a evolu¢ao das contribui¢oes e do valor do beneficio a ser pago ao segurado
porque ambos se baseiam em componentes antecipadamente desconhecidos tanto pelo
segurado quanto pelo segurador.

A incerteza se exacerba quando se indexam os beneficios 2 inflagio de saldrios e
nio a inflagao de pregos. O desconhecimento aprioristico do valor do beneficio no
momento de sua concessio se amplia para todo o perfodo de recebimento em fungao
da incerteza quanto a evolu¢ao do saldrio real ao longo do tempo. Em planos cujos
beneficios se indexam 2 inflagao de pregos, hd incerteza quanto a evolugio da taxa de
juros real, mas no quanto ao valor real do beneficio apds sua concessao. Naqueles re-
ajustados pela inflagao de saldrios, hd incerteza quanto a evolugao dos juros que capi-
talizarao as contribui¢bes e quanto ao valor real mesmo da aposentadoria ou pensio,
ap6s sua concessao.

Por ser um seguro, a previdéncia convive com riscos biométricos e financeiros
intrinsecos a sua existéncia ¢ manutengao.

4.2 QUEM ASSUME 0S RISCOS? PLANOS DE BENEFiCIO
DEFINIDO (BD) E DE CONTRIBUICAO DEFINIDA (CD)

Dada a existéncia de riscos associados a prépria natureza da atividade previdencidria,
surge a questao de como se compartilham. Em outras palavras, qual das partes, segu-
rado ou segurador, assume a maior parte dos riscos? A resposta a essa questao estd nos

planos BD e CD.

A principio, em planos do tipo CD, o segurado assume o risco e o segurador
somente realiza a administragao. Com planos BD ocorre o oposto, o segurador toma
todo risco para si, seja financeiro ou biométrico. Naturalmente, essa é uma visao sim-
plista e radical, mas util para elucidar os pontos. Na prética, vdrios planos mantém e-
lementos hibridos que tornam o risco compartilhado, em vez de assumido por uma
tnica parte.

N3o existe uma taxonomia universal para classificar um plano precisamente como
BD ou CD. Alguns analistas podem considerar um plano como BD, enquanto outros
como CD. Somente os casos extremos permitem a distingao perfeita.

Um exemplo radical de CD seria um caso onde o segurado recolhe suas contri-
buigdes, o segurador as aplica no mercado financeiro e, ao fim do periodo contributi-
vo, o beneficidrio recebe o montante aportado acrescido dos juros para gastd-lo como
bem entender. Muitos consideram este mecanismo como uma mera aplicagio finan-
ceira ou formagao de poupanga de longo prazo. Nao hd elementos previdencidrios
por nio garantir renda ao segurado quando da redugio de sua capacidade de trabalho.
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Apesar de ser uma situagio limite, esse caso serve para ilustrar o CD em sua forma
pura. Se as aplicagdes renderem além ou aquém do esperado, o segurado é quem se
beneficia ou arca com os prejuizos. De modo andlogo, se viver além de suas expectati-
vas, faltardo recursos no futuro; se viver aquém, sua familia poderia receber uma pen-
s30 de maior quantia.

Outra modalidade de CD puro, no tdo simples quanto a anterior e que muitos
classificam como previdéncia, apresenta as seguintes caracteristicas: o segurado reco-
lhe contribui¢bes durante sua fase ativa, as quais se capitalizam como uma aplicagao
financeira convencional; contudo, no momento de sua aposentadoria, o montante
acumulado se converte em renda vitalicia.” O valor de seu beneficio ¢ revisto periodi-
camente conforme os recursos ainda disponiveis e expectativa de sobrevida do segu-
rado. O beneficidrio tem direito a receber cotas periddicas, na maioria das vezes
mensais, cujo valor em unidades monetdrias ¢ revisto a cada momento em fung¢do do
valor financeiro das cotas. Além disso, a cada ano, recalcula-se a quantidade mensal de
cotas com base na esperanca de sobrevida do beneficidrio.

O plano fica mais complexo ao tratar de beneficios de risco como aposentadorias
por invalidez ou pensdes. Apesar do senso comum indicar o contrdrio, nio hd difi-
culdade, do ponto de vista técnico, em modelar esses beneficios como CD; porém, a
capitalizagdo toma uma perspectiva coletiva, e nao individual, como no exemplo da
aposentadoria programada. O grupo de segurados contribuird para forma¢ao de uma
reserva para beneficios de risco. A medida em que individuos do grupo se invalidem
ou falecam, parte da reserva acumulada se transforma em beneficios de risco, os quais,
na fase de recebimento, terdo o mesmo tratamento dos beneficios programdveis.

Certo ¢ que o valor de uma aposentadoria por invalidez ou pensio pode variar
substancialmente em fun¢ao do momento da concessao haver maior ou menor quan-
tidade de beneficidrios. Alguém que se invalide quando poucas pessoas sofreram do
mesmo infortdnio terd maior beneficio de aposentadoria por invalidez; no entanto, se
muitos se incapacitam no mesmo intervalo de tempo, as reservas deverdo se dividir
entre maior nimero de beneficidrios e, por conseguinte, menor serd o valor da apo-
sentadoria.

O plano é totalmente CD. O segurado assume todo risco, mas recebe uma renda
vitalicia. Em outras palavras, nao hd incompatibilidade entre renda vitalicia e planos
CD puros. O segurado assume o risco financeiro porque o valor das suas cotas e de
seu patriménio pessoal ¢ revisto regularmente de acordo com a rentabilidade dos ati-
vos acumulados. Mesmo o risco biométrico é assumido pelo segurado, nao hd garan-
tia do recebimento de quantia fixa de cotas ao longo da vida, pois se revé seu valor
com base na expectativa de sobrevida do beneficidrio.

Dificilmente uma previdéncia social serd totalmente estruturada com planos
CD. Ao menos parte do risco é usualmente assumido pelo segurador, seja publico ou
privado. Do ponto de vista social, ndo é desejdvel se defrontar com uma conjuntura
onde idosos, vitivas ou invdlidos tenham renda por demais reduzida ou mesmo nula
porque seus ativos financeiros nao renderam o suficiente ou porque viveram demais.

39. Sempre bom recordar que a limitagdo temporal das contribuicbes a fase ativa serve somente como exemplo simplifi-
cador.
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Situagao ainda mais delicada quando essas pessoas tiveram altas taxas de poupanca no
periodo de acumulagdo. Regra geral, mesmo paises com previdéncia com marcantes
elementos de CD, como Chile e Austrélia, contam com uma rede de prote¢io social
bdsica, na qual o sustento de um beneficidrio ¢ garantido caso o plano CD nio retire
essa pessoa das condiges de pobreza.” No caso brasileiro e estadunidense, os planos
do tipo CD, os quais nem sempre sao puros como os exemplos descritos anterior-
mente, restringem-se 4 previdéncia complementar.” Em resumo, dificilmente se con-
cebe a previdéncia social bdsica puramente como um plano de acumulagao de ativos
financeiros. A perspectiva da previdéncia como formagdo de poupanga caberia para
um patamar de renda mais elevada. O primeiro pilar tem elementos redistributivos e
de retirada da populagio de situagdes de pobreza. Opta-se por um arranjo institucional
onde a sociedade como um todo assume os riscos previdencidrios dos menos afortu-
nados.

Planos de BD puros apresentam compartilhamento de risco oposto aos de CD.
O segurador assume todo risco. Mesmo em seguros elementares, nio ¢ comum o caso
extremo, onde o segurado nao assume risco algum. Por exemplo, as franquias em seguros
de automdveis representam uma situagio onde o segurador somente assume o risco a
partir de valores superiores 2 mesma. Os seguros de satide nao cobrem os custos dos
remédios prescritos aos pacientes.

Em previdéncia, um caso que se classifica como BD puro é o RPPS, mesmo apds
a promulgacio das Emendas Constitucionais (EC).” A bem da verdade, as regras de
transi¢ao criadas pelas EC permanecem com beneficios programados, nos quais ao
servidor ¢ permitida a aposentadoria com seu tltimo saldrio. E certo que tal preceito
vale somente como regra de transi¢ao, mas de todo jeito os servidores que ingressa-
ram antes das EC mantiveram o direito de se aposentar com beneficio equivalente ao
tltimo saldrio e indexado a remuneragdo do servidor ativo. Em outras palavras, inde-
pendentemente do valor aportado com contribuigdes, o servidor nao corre risco de
ter o valor de seu beneficio alterado em decorréncia de riscos de natureza financeira
ou biométrica.”

Governos nio siao empresas que vendem seus bens ou servigos para cobrir seus
custos e obter lucros, mas sim agentes que recolhem compulsoriamente recursos da
sociedade para arcar com seu custeio e oferecer uma série de servicos e bens em troca
dos impostos e contribuigdes. Portanto, a sociedade como um todo assume os riscos
financeiros e biométricos da previdéncia dos funciondrios publicos caso os RPPS se

40. A definicdo de pobreza varia entre as sociedades. Usualmente, algum instrumento normativo, uma lei por exemplo,
estabelece as condi¢des para que uma pessoa, familia ou domicilio seja considerado pobre. Em outras palavras, a unida-
de considerada como pobre n&o necessariamente o individuo. A depender do contexto, a definicdo de pobreza verifica
somente renda; outras vezes, observa ndo somente renda, mas também patriménio.

41. A Emenda Constitucional n® 41/03 permitiu a criacdo de previdéncia complementar em CD para 0s novos entrantes
no servico publico. Até a data de publicacdo deste TD nenhum RPPS instituiu previdéncia complementar.

42. N&o custa recordar. Emenda Constitucional n® 20, de 15 de dezembro de 1998; Emenda Constitucional n* 41, de 19
de dezembro de 2003 e Emenda Constitucional n* 47, de 5 de julho de 2005. Todas disponiveis no endereco eletronico
<http://www.planalto.gov.br>.

43. Alteragdes no plano de beneficios introduzidas pela EC 41/03 modificaram a férmula de célculo do beneficio do Ul-
timo saldrio para a média dos salarios de contribuicdo, corrigidos pela inflagdo de precos, de julho de 1994 até a data da
aposentadoria. A maioria dos autores ainda classificaria o plano como BD puro; entretanto, vale ressaltar que tal modifi-
cacdo permite maior vinculo entre beneficio e contribuicdo.
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defrontem, em conseqiiéncia de sua natureza de BD, com insuficiéncia de recursos
para o pagamento das aposentadorias e pensoes dos servidores publicos. Paga-se o ris-
co por meio de arrecadagdo do governo. Em outras palavras, do ponto de vista distri-
butivo, os planos BD para o funcionalismo publico representam uma distribui¢ao de
riscos deste segmento social para toda a populagao.

E comum encontrar planos previdencidrios que contenham simultaneamente e-
lementos de CD e BD. O hibridismo assume duas formas: interpilar ou intrapilar.
Na primeira, segmenta-se a previdéncia em pilares. O primeiro pilar, ou pilar bdsico,
abarcaria todos os individuos que poderiam obter seus beneficios somente em situagao
de pobreza, como ocorre no caso australiano. Em outro arranjo institucional distinto, o
plano previdencidrio do primeiro pilar cobriria toda a populagdo, independentemente
da situagao de pobreza do individuo, até determinado limite de renda, como no caso
brasileiro. O primeiro pilar guardaria mais caracteristicas de BD. Nos pilares superio-
res, elementos de CD comegariam a aumentar sua participagio. Apds a garantia de
uma renda que minimamente garanta o padrdo de vida dos segurados, a previdéncia
teria mais traos de acumulagio individual de riqueza e menos distributivos.”

O segundo tipo de plano hibrido acontece dentro de um mesmo pilar. Um
exemplo ¢ a capitalizagao escritural com a qual o fator previdencidrio brasileiro apre-
senta semelhancas.” As contas nocionais seguem os passos descritos na seqiiéncia. Em
primeiro lugar, criam-se contas escriturais que registram as contribui¢des periddicas
dos segurados. Segundo, os aportes sao capitalizados apenas em termos nocionais; nao
h4 pagamento efetivo de juros. Os segurados tém conhecimento do total recolhido e de
sua corregdo. Terceiro, o valor da aposentadoria ¢ calculado em fungao do total acumula-
do de modo escritural e da expectativa de sobrevida do beneficidrio no momento da apo-
sentadoria. Por fim, corrige-se o beneficio de forma a preservar-lhe o valor. O regime
de financiamento se mantém em repartigao simples. O plano previdencidrio ¢ do tipo
CD na fase de acumulagio e BD na fase de recebimento. Tem-se, portanto, um plano
previdencidrio hibrido no pilar bésico.

O RGPS nio adota capitalizagdo escritural, mas a férmula de cdlculo do valor da
aposentadoria por tempo de contribuigao busca compatibilizar contribui¢des e bene-
ficios. Nao existe escrituragao das contribuig¢des, tampouco sua capitalizagdo como no
caso sueco, porém o valor do beneficio ¢ calculado em dois passos que objetivam re-
produzir elementos de CD. Em primeiro lugar, obtém-se a média dos 80% maiores
saldrios de contribui¢do, atualizados pela inflagio de pregos de julho de 1994 até o
momento da aposentadoria. Procura-se com esse primeiro passo harmonizar o valor do
beneficio com o histdrico contributivo do segurado. Em segundo lugar, multiplica-se
aquela média pelo fator previdencidrio, o qual aumenta com o tempo de contribuigao
e idade do contribuinte no momento de sua aposentadoria e decai com sua expectativa
de sobrevida, também obtida no momento da aposentadoria. Apesar de nao ser uma
forma cldssica de calcular o beneficio em CD, fundamenta seus preceitos bdsicos nesse
tipo de plano. Porém, apds a concessio do beneficio, seu valor é indexado 2 inflagio

44, Esta é justamente a proposta presente na EC 41/03 para os RPPS. Até o teto de beneficios e contribuicdes do RGPS,
os servidores publicos teriam um plano previdenciario em BD. Para além do teto do RGPS, a previdéncia seria de CD.

45. A capitalizagdo escritural ou contas nocionais foram introduzidas pela reforma previdencidria sueca de meados da
década de 1990 do século XX.
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de pregos. Em outras palavras, a aposentadoria por tempo de contribui¢ao ¢ BD na
fase de recebimento. O segurado nio assume risco financeiro ou biométrico.

A previdéncia brasileira contém hibridez inter e intrapila. O desenho final do
plano ¢ uma decisao de politica previdencidria. Deve-se considerar o quanto do risco
serd assumido por segurados e seguradores.

5 FORMAS DE FINANCIAMENTO DO RISCO PREVIDENCIARIO

Apresentada a defini¢ao do risco e suas possiveis formas de compartilhamento, cabe
expor como se financia. H4 duas formas extremas: Reparti¢ao Simples (RS) e capitali-
zagdo. Os regimes intermedidrios sdo a Reparti¢io por Capitais de Cobertura (RCC) ou
repartigao com ativos financeiros. Cada uma destas formas de financiamento, ou tam-
bém chamados regimes financeiros, terd conseqiiéncias especificas sobre trés varidveis: a
acumulagio de ativos financeiros, os impactos distributivos entre as diferentes coortes
e a evolugdo ao longo do tempo das aliquotas necessdrias ao equilibrio previdencidrio
entre contribuicoes e beneficios.

5.1 SEMELHANCAS E DIFERENCAS ENTRE OS REGIMES FINANCEIROS

A palavra reparti¢io em previdéncia tem significado préprio e fornece uma caracteristica
comum aos trés tipos de reparti¢io citados anteriormente: simples, por capitais de
cobertura e com ativos financeiros. Reparti¢ao significa que o grupo ou coorte que
recebe os beneficios ndo é o mesmo que os custeia. A RS é a mais ficil de se explicar: a
geragdo mais jovem que, portanto, ¢ ativa e ainda permanece no mercado de trabalho,
recolhe contribui¢bes e impostos para pagar os beneficios de aposentadorias, pensoes
e auxilios para a geragao inativa, usualmente a mais velha.” De outro modo, a geragao
ou coorte receptora de beneficios da previdéncia é diferente daquela que o custeia. Esse
tltimo aspecto ¢ comum a qualquer reparti¢do. Tal forma de financiamento exibe e-
feitos distributivos entre distintas coortes, o que pode gerar conflito ou solidariedade
entre geragoes. As outras duas varidveis, acumulagdo de ativos e evolugao temporal
das aliquotas de equilibrio, se distinguem entre os trés tipos de repartigao.

A propriedade distintiva da RS em relacio as demais formas de reparti¢ao ¢ a
completa auséncia da acumulagao de ativos financeiros para pagamento das aposenta-
dorias futuras. A cada momento se coletam os recursos suficientes para o custeio da-
quele mesmo periodo. Como conseqiiéncia dessa propriedade da reparti¢ao simples,
as aliquotas tém trajetdria ascendente ao longo do tempo. Nos anos iniciais de um
plano previdencidrio as aliquotas seriam préximas a zero ou até mesmo nulas. Nao ¢é
preciso extrair muitos recursos quando pouco se tem a pagar. Entretanto, o tempo
passa e os segurados se aposentam ou falecem e geram pensées. A quantidade de benefi-
cidrios aumenta mais rapidamente que a de contribuintes. As aliquotas necessitam de
elevacio para o financiamento das aposentadorias e pensdes. Em outras palavras, nao
hd regime financeiro que comece mais barato que a RS, porém, nio hd outro que

46. Cabe lembrar que essa é uma forma de simplificar a exposicdo. Reparti¢do simples é compativel com contribuicdo de
inativos, os quais solidariamente contribuiriam para o custeio do regime previdenciario.
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termine mais caro. Percebe-se que a escolha entre os distintos regimes financeiros é
uma op¢ao social entre como custear a previdéncia intertemporalmente.

O outro caso extremo de financiamento ¢ a capitalizagio. Caracteriza esse re-
gime financeiro o fato de um individuo, coorte ou geragio recolher contribuigdes que
financiarao as aposentadorias e pensdes deste mesmo individuo, coorte ou geragio.
Poupa-se no periodo jovem para, por meio dos recursos acumulados nessa fase, usufrui-
los na aposentadoria ou pensio. O individuo ou geragio se autofinancia.

Algumas concepgoes equivocadas existem em torno da capitalizagao. Em primei-
ro lugar, capitaliza¢ao nio significa necessariamente acumulagdo individual de ativos
para aposentadoria. H4 capitalizagao tanto individual quanto coletiva. Nada impede
que um grupo de individuos recolha contribui¢oes para pagar as aposentadorias desse
mesmo grupo no futuro. Segundo, capitalizagio ndo se confunde com CD, tampouco
repartigio com BD. E perfeitamente factivel financiar em capitalizagio um plano de
beneficios que prometa pagar valor de aposentadoria previamente conhecido com in-
dexagio pela inflagao de pregos ou de saldrios. Da mesma forma, as contas nocionais,
descritas na se¢do anterior, em nada se afastam da reparti¢do, mas introduzem ele-
mentos de CD. Terceiro, a capitalizagao quando nio ¢ individual embute proprieda-
des distributivas. Se um grupo se autofinancia e paga uma aliquota comum, hd
distribui¢ao dos que se aposentarao mais velhos para os mais jovens ou dos que obtém
beneficios com maior tempo de contribuigao para os de menor tempo. Em outras
palavras, nao hd incompatibilidade entre capitalizagdao e a presenga de elementos
distributivos intrageracées. Por fim, o autofinanciamento de uma mesma geragio nao
implica a inexisténcia de vinculo intergera¢oes. Quando a geragao que acumulou ativos
se aposentar, terd que vendé-los para a geragio mais jovem que os venderd para uma
geragio futura. E ponto comum a qualquer previdéncia o elo entre geragoes. Pode ser
distinta a forma de dependéncia: se explicita no plano previdencidrio, como na repar-
ticao, ou se por meio de mecanismos de pregos de mercado, como na capitalizagio.
De todo jeito, independentemente da forma de financiamento, uma geragao necessita
da outra, seja pela coleta de contribuigoes, seja pela venda de seus ativos. Nao passa
de um mito a hipétese que a capitalizagdo seja imune a dindmica demogrifica.

A capitalizacio, em qualquer das suas formas, pressupde a acumulagio de ativos
financeiros em plano previdencidrio desde sua instituigdo. Desta forma, busca-se um
agente adicional ao financiamento da previdéncia: o mercado. As contribuigdes acu-
mulam-se os juros. Poupa-se nos primeiros momentos para formagio de reservas para
aposentadoria. Em decorréncia deste mecanismo, as aliquotas nos anos iniciais de um
plano previdencidrio nio deveriam ser muito distintas das aliquotas praticadas quando
o plano atingir sua maturidade. A capitalizagdo torna a distribui¢ao das aliquotas de
contribui¢io mais suave ao longo do tempo, o que nio significa que a mesma seja
uniforme.” A escolha entre repartigio e capitalizago revela-se, ainda que parcialmen-
te, uma opgao acerca da distribui¢ao das aliquotas de contribui¢io ao longo do tem-
po; se menores no presente e maiores no futuro, como na RS; ou, se maiores no
presente e menores no futuro, como na capitalizagio.

47. Existem em atudria vérios métodos possiveis de capitalizagdo: agregado, crédito unitario ndo projetado, crédito uni-
tario projetado e idade de entrada normal, para citar alguns exemplos. A diferenca entre os métodos se da, entre outros,
na velocidade de acumulacdo de ativos e na diferenciacdo da aliquota de equilibrio atuarial ao longo do tempo.
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Os casos intermedidrios contém elementos dos extremos. A RCC tem em co-
mum com a RS o fato de uma geragdo pagar o beneficio da outra e, tal como na capi-
talizagdo, existir acumulagio de ativos financeiros. A aliquota cobrada em RCC dos
atuais segurados ¢, por defini¢do, suficiente para gerar recursos equivalentes ao valor
presente dos beneficios futuros das aposentadorias ou pensoes concedidas no periodo.

Um exemplo elucida o conceito. Considere um plano previdencidrio em que se
preveja que, no proximo ano, dez de seus segurados falecerdo. As dez novas pensoes
geradas custardo desde o momento de sua concessao até a data estimada de falecimen-
to dos cotistas um total de cem mil Unidades Monetdrias (UM). No exemplo apre-
sentado, com hipéteses por demais simplificadoras, as cem mil UM poderiam advir
do fato de os dez pensionistas receberem cada um o equivalente a mil UM por dez
anos.” Observe que nio se estima o valor a ser despendido para as pensGes naquele
ano em particular, mas sim o total de recursos necessdrios ao pagamento das pensoes
que surgirdo naquele ano até o fim das mesmas. Em outras palavras, as cem mil UM.
correspondem ao valor presente esperado dos beneficios que serao concedidos no pe-
riodo. Para as pensoes concedidas em periodos anteriores jé houve a coleta de recursos
para seu financiamento até sua extingao. Em cada ano ou més, recolhem-se contribu-
i¢bes em montante suficiente para arcar com o pagamento do fluxo de pensées con-
cedidas no mesmo perfodo até o término das mesmas. Se no caso em questdo a folha

de pagamentos anual fosse de 100 milhoes de UM, a aliquota de financiamento em
RCC seria 1%.”

Do ponto de vista distributivo, a RCC apresenta os elementos intergeragoes co-
muns a qualquer forma de repartigdo. Seu traco distintivo da RS ¢ que a geragio jo-
vem ndo recolhe a cada momento o total de contribuigées para o pagamento do total
de beneficios daquele mesmo periodo determinado. As contribuigoes servem para
formacdo de reserva a ser utilizada apenas para o pagamento dos beneficios concedi-
dos naquele dado intervalo de tempo. A diferenca da RS, a RCC apresenta formagio
de ativos. Certo que se realizam aplicagbes financeiras somente apds a concessio de
beneficios. Porém, o beneficio se paga com a riqueza formada a época da sua conces-
s30, € nao com o dinheiro arrecadado a cada momento como na RS. Em fun¢io de
uma velocidade de acumula¢io de ativos intermedidria aos casos da RS e da capitali-
zagdo, a evolugao intertemporal das aliquotas de equilibrio em RCC se situa no meio-
termo entre os outros dois regimes financeiros.

Para a reparti¢io com ativos financeiros inexiste um principio geral que a fun-
damente, portanto, opera de modo distinto dos outros trés regimes financeiros expos-
tos. As sobras de recursos se transformam em aplicagbes financeiras; mas os beneficios
futuros, assim como os jd concedidos, nao estao totalmente provisionados, tampouco
h4 regra para provisio. Somente se acumulou porque sobraram recursos ou porque se es-
tabeleceu juridicamente aliquota superior 2 de RS.” Em decorréncia destas caracteristicas,

48. 10 pensionistas x 1.000 UM anuais x 10 anos = 100.000 UM necessarias ao financiamento por RCC. As hipdteses estdo
muito simplificadas porque se deveriam descontar os fluxos com base em alguma taxa de juros e, do ponto de vista biomé-
trico, deveria se considerar uma tabua de sobrevivéncia para cada conjunto de cotistas que compdem uma pensao.

49. Valor obtido por meio da divisdo entre o valor atual do beneficio futuro (cem mil UM) e o valor da folha para o periodo de
um ano (cem milhdes UM).

50. A previdéncia social dos EUA opera desta forma.
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a reparti¢ao de ativos financeiros nio apresenta lei de formagio para velocidade de acu-
mulagio de ativos, tampouco para evolugio intertemporal das aliquotas de equilibrio.

A Unica regra geral pertinente a todos os regimes financeiros é quanto maior a veloci-
dade de acumulagio de ativos, maiores serao as aliquotas iniciais e menores serao as finais.

5.2 SEGMENTACAO DE REGIMES FINANCEIROS

Diversos regimes financeiros sao capazes de financiar concomitantemente um mesmo
plano previdencidrio. O hibridismo das formas de financiamento se desenvolve por meio
da segmentagao, a qual pode assumir duas formas: de beneficios ou de massa.

Segmentagao por tipo de beneficio ocorre em situagbes onde aposentadorias,
pensdes e auxilios apresentam formas distintas de financiamento. Consultores atua-
riais usualmente recomendam essa modalidade de segmentagdo. Sua fundamentagao
se pauta nos argumentos a seguir.

As aposentadorias programadas se financiariam por capitaliza¢ao. Para esses be-
neficios, o tempo de contribuigdo necessdrio 2 elegibilidade é previamente conhecido
e de longa duragio; freqiientemente dura no minimo trés décadas. Além disso, todos
potencialmente completardo em algum momento suas condi¢des de qualificagio a
uma aposentadoria programada. Haveria condi¢bes para uma formagao prévia de ati-
vos, os quais formariam a reserva para uso durante a aposentadoria programada.

Aposentadorias por invalidez e pensoes utilizariam o regime financeiro da RCC.
Desconhece-se quem sofrerd o sinistro e em que momento esses beneficios de risco
ocorrerao. Em relagao as pensoes, ainda que todos saibam que um dia falecerao, nao
se sabe se haverd geracio deste tipo de beneficio. O grupo como um todo financiaria
aquelas pessoas ou familias que padecerio do dano da invalidez ou morte. E ponto
comum aos seguros elementares que todos paguem suas apdlices de forma a dividir os
custos da incidéncia do risco entre grande nimero de individuos, porém apenas as
pessoas sobre as quais recaiu o sinistro recebem indenizagoes. Como esses beneficios
s3o de longa duragao, recomenda-se conciliar o cardter soliddrio da reparti¢ao com a
acumulagio de ativos da capitalizagdo, isto é, no momento da concessao destes bene-
ficios haveria reservas suficientes para seu custeio até o falecimento dos seus beneficid-
rios. Nao se coletariam contribuigbes para financid-los apds seu inicio, porque toda
reserva se formou no momento da concessio.

Os auxilios teriam a forma de financiamento da RS. A reparti¢ao faz sentido em
fun¢io do risco inerente aos auxilios, ou seja, todo o grupo pagaria contribui¢des para
indenizar as pessoas que sofreram o sinistro. Como esses beneficios sio de curta dura-
G20, no mdximo alguns meses, nao hd maiores razoes para financid-los mediante acu-
mulagio de ativos. Essa segmentacio dos regimes financeiros, apesar de nio ser tnica, é
utilizada em diversos planos de aposentadorias e pensoes.

A segunda modalidade de segmentagdo de formas de financiamento ¢ a de mas-
sa. Sugere-se esse tipo de segmentagiao em situagdes onde se deseja transitar da RS pa-
ra a capitalizagao. Hd planos previdencidrios j4 maduros completamente financiados
por RS, como se sucede em vérios RPPS. Em alguns casos, existe um desejo politico e
econdmico que o RPPS deixe absorver muitos recursos do or¢amento do governo lo-
cal. Somente a capitaliza¢io permitird no longo prazo o autofinanciamento do RPPS.
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Porém, transitar rapidamente de RS para capitalizagao implica custos fiscais de gran-
de monta, além da exigéncia de aliquotas infactiveis. Todos os beneficios concedidos
continuardo a ser pagos e se estabelecem regras de transi¢ao para os beneficios a con-
ceder. Por sua vez, destina-se o fluxo de contribui¢ées a formagao de ativos financeiros
para capitalizar o plano previdencidrio, e nao mais para o custeio das aposentadorias e
pensdes. De outra perspectiva, a capitalizagdo completa de um plano previdencidrio
maduro requer aliquotas de contribui¢ao por demais elevadas, porque se deve celere-
mente dispor de ativos que durante décadas sequer se acumularam.

Uma forma de suavizar este custo de transi¢ao consiste em estabelecer uma seg-
mentagao de massas onde, por um lado, os atuais aposentados e pensionistas, junto
aos ativos de maior antigiiidade, formariam um grupo cujo financiamento se daria
por RS e, por outro lado, uma massa de servidores ativos mais jovens e futuros en-
trantes se financiariam por capitalizacao. Ainda se permaneceria por alguns anos, ou
até mesmo décadas, com o orcamento parcialmente a financiar as geragdes mais anti-
gas; porém, no longo prazo, a previdéncia obteria autofinanciamento com o uso de
aliquotas de contribui¢do exeqiiiveis.

6 DETERMINANTES DA SUSTENTABILIDADE
E DO CUSTO PREVIDENCIARIO

Esta se¢ao tem o objetivo de identificar os fatores que influenciam o custo de um
plano previdencidrio e sua sustentabilidade. H4 razoes relacionadas 2 demografia, ao
mercado de trabalho e ao préprio desenho do plano de previdéncia. Para melhor
compreensdo dos argumentos que se colocarao na seqiiéncia, serd apresentado um modelo
matemdtico simplificado do equilibrio financeiro de curto prazo da previdéncia. A genera-
lizagao por meio da ampliagio da abordagem para um 4mbito de equilibrio dinimico, e
nao estdtico, nio altera as conclusdes fundamentais expostas no modelo bdsico.”!

6.1 A ALGEBRA ELEMENTAR DA PREVIDENCIA SOCIAL NO CURTO PRAZO

Pode-se afirmar que um plano de previdéncia apresenta equilibrio financeiro de curto

prazo quando o total arrecadado supera ou se iguala a0 montante pago de beneficios.
. . _ . . . _ . 52

Sintetiza-se a oragao anterior mediante a seguinte equagao matemdtica:

WL, > BA (1)
onde:
7 = aliquota média de contribuigao previdencidria;

. . . . . . 53
W, =saldrio médio de contribuigio para a previdéncia no intervalo de tempo t;

51. A equagdo de Zelenka generaliza a formulagdo matemética para um contexto de equilibrio dinamico e com forca de
generalidade para os diversos regimes de financiamento. Ao leitor interessado, recomenda-se a leitura de lyer (1999).
52. Neste TD, preferiu-se incluir o superavit na definicdo de equilibrio. Essa definicdo mais ampla é compativel com a fi-
nalidade da secdo de esbocar os elementos determinantes da sustentabilidade da previdéncia. O Unico aspecto ndo con-
templado pela equacdo diz respeito as formas de financiamento que apenas se fardo presentes mais adiante com a
equacdo de Zelenka. A bem da verdade, a equagéo (1) representa o equilibrio para um regime financeiro de RS.

53. t pode ser um intervalo de tempo qualquer; o uso mais fregiiente é anual, mas nada impede que represente periodos
mensais, semanais, bimestrais etc.

30 texto para discussao | 1214 | set. 2006 ipea



. , 1. oo (A s . 4
L, = quantidade média de contribuintes da previdéncia no intervalo de tempo t;’
B, =valor médio do beneficio da previdéncia no intervalo de tempo t; e

A, = quantidade total média de beneficidrios da previdéncia no intervalo de
tempo .

Novas interpretagdes surgem ao reescrever a equagao (1):

B, L @

t t

onde:

= taxa de reposicio do regime previdencidrio;

= |HUD

—

>

— = razdo de dependéncia previdencidria.

L

-

De (2) se observam trés determinantes da sustentabilidade de um plano de pre-
vidéncia: aliquotas cobradas, Razao de Dependéncia Previdencidria (RDP) e Taxa de
Reposigao (TR). Define-se a RDP como o quociente entre o total de beneficidrios e o
total de contribuintes e a TR como o valor médio do beneficio em dado intervalo de
tempo dividido pelo saldrio médio de contribuigio no mesmo intervalo de tempo.”

No contexto das equagdes (1) e (2) anteriores, os impactos das aliquotas de con-
tribuigdo sobre a sustentabilidade previdencidria sao bastante claros e simples e, por-
tanto, nao merecem uma subse¢do a parte. Maiores aliquotas de contribui¢o, dentro
da perspectiva simplificada de (1) e (2), aumentardo o recolhimento para previdéncia
e tornam o regime mais sustentdvel. Abordagens mais amplas nao devem circunscre-
ver a andlise da aliquota previdencidria a este aspecto. Hd uma pletora de repercussoes
distributivas, alocativas e até mesmo com conseqiiéncias negativas sobre a estabiliza-
¢do. Porém, as outras duas varidveis desde jd fazem jus a subseges especificas.

6.2 A RDP COMO DETERMINANTE DA SUSTENTABILIDADE

Esta varidvel sofre influéncia de questdes demogréficas, de aspectos conjunturais e es-
truturais do mercado de trabalho, tal como flutuagdes de curto prazo da taxa de de-
semprego e do aumento da participago feminina no mercado laboral e, por fim, do

54. A nocdo de média para as varidveis de estoque, quantidade de contribuintes e de beneficiarios representa uma média
ponderada pelo periodo em que o individuo se apresentou como contribuinte ou beneficiario. Por exemplo, se o intervalo
de tempo é anual, um individuo que contribui durante o ano todo tem exposicdo igual a um;. aqueles que contribuiram
somente durante seis meses teriam fator de ponderacdo correspondente a 1/12; ja as pessoas que fizeram apenas
uma contribuicdo durante todo o ano seriam computadas na média com peso equivalente a 1/12.

55. Ha trés defini¢bes distintas para taxa de reposicdo. Em comum, todas representam relacdo entre beneficios e salarios
de contribui¢do. Na definicdo presente neste TD, toma-se o ponto de vista da coletividade e se divide o beneficio médio
recebido por um conjunto de individuos pelo salério médio de contribuicdo de outras pessoas. Noutros contextos, a
perspectiva é individual e pode assumir forma estética ou dinamica. Na forma estatica, compara-se o valor inicial do be-
neficio com o saldrio final ou com os Ultimos salarios. Numa configuragdo dindmica, representa o quociente entre a soma
de todos beneficios a receber e o total dos salarios ao longo da vida.
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préprio desenho do plano previdencidrio, mais especificamente, as condigoes de qua-
lificagdo aos beneficios.

Os efeitos da dinidmica populacional sobre a previdéncia jd sao bastante discuti-
dos e claros. O aumento da Raziao de Dependéncia (RD) demogréfica dos idosos
tende a aumentar a quociente entre beneficidrios e contribuintes, ou seja, a RDP, pe-
lo simples fato de que as pessoas usualmente recebem seus beneficios quando mais ve-
lhas e sio ativas em idades menores.” Os avancos da medicina e da satide publica
permitiram redu¢ao das taxas de mortalidade em idades avangadas, o que eleva a ex-
pectativa de vida e, por conseqiiéncia, o tempo de recebimento de beneficio previ-
dencidrio. Por outro lado, a quantidade média de filhos por mulher se reduz ao longo
das dltimas décadas e traz como conseqiiéncia de médio prazo a diminui¢io do nu-
mero de potenciais contribuintes para o regime de previdéncia. As repercussoes da
dinimica demogréfica deste inicio de século sobre os paises de renda alta e média vém
quase sempre na diregao de incremento do custo previdencidrio, sua intensidade que
se caracteriza como fator diferencial.

O mercado de trabalho ¢ o segundo fator determinante da RDP. Ao contrdrio da
demografia, que exerce influéncia de forma estrutural, a dindmica do mercado laboral al-
tera a razao de dependéncia tanto de uma perspectiva de curto prazo quanto de longo.

O desempenho conjuntural do emprego afeta diretamente o resultado previden-
cidrio dado que a arrecadagio se baseia primordialmente em folha de pagamentos. A
quantidade de contribuintes tende a diminuir em periodos recessivos em fungio da
perda de dinamismo do mercado de trabalho. Entretanto, o ntimero de beneficidrios
nio se reduz em decorréncia de uma recessao. Ninguém perde direito a um benefi-
cio j4 concedido porque a atividade econdmica arrefeceu. Ao contrdrio, desemprega-
dos que j& completaram as condigbes para o recebimento de beneficio podem
requeré-lo de forma antecipada com o intuito de manutengio de renda.”

As alteragoes dindmicas no mercado de trabalho também modificam a RDP.
Merece destaque a maior inser¢ao feminina com distintas repercussoes intertempo-
rais. A curto prazo, a ampliagio da cobertura previdencidria atenua a evolugao da
RDP. H4, nas primeiras décadas, aumento do nimero de contribuintes sem a respec-
tiva elevagio dos beneficidrios. A propor¢io que as primeiras mulheres que ingressa-
ram no mercado de trabalho envelhecem e se aposentam, a razio de dependéncia
passa a assumir valor crescente e, em seu estado de maturidade, torna-se superior a-
quele de menor participagao feminina no mercado de trabalho. Isso ocorre por duas
razbes. Em primeiro lugar, as mulheres tém expectativa de vida superior a dos ho-
mens. Em segundo lugar, as regras vigentes permitem aposentadoria feminina com
condigdes de elegibilidade menos restritas que as masculinas. Em outras palavras, para
o sistema previdencidrio como um todo, aumenta-se o tempo médio de fruigao de

56. Razéo de dependéncia demografica para idosos e razdo de dependéncia previdencidria sdo conceitos distintos. O li-
mite etdrio para que um individuo seja considerado como idoso ndo coincide com a idade em que o mesmo esteja apto a
aposentadoria. Tampouco a pessoa em idade ativa é necessariamente contribuinte da previdéncia. Porém, a razdo de
dependéncia demogréfica para idosos constitui um dos elementos chaves, em conjunto com mercado de trabalho e de-
senho do plano, para a determinacdo da razdo de dependéncia demogréfica.

57. E natural que essa pessoa ja tenha completado todas as condi¢des de qualificacdo para pelo menos algum dos bene-
ficios programados. No entanto, caso ndo estivesse desempregada poderia optar por contribuir por mais tempo com o
objetivo de ter maior valor inicial de beneficio.
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beneficios e se reduz o de contribuigao. Estes dois fatores elevam a razao de depen-
déncia previdencidria.

Revela-se o especial cuidado que a politica previdencidria deve tomar no que diz
respeito ao tema expansio de cobertura. Em muitas situagoes, a maior sustentabilida-
de de curto prazo que se obtém pela queda da razao de dependéncia se contrabalanga
com o custo de longo prazo do aumento da relagao entre beneficidrios e contribuintes.
Politicas previdencidrias de curto horizonte temporal podem causar danos a sua sus-
tentabilidade no longo prazo.

Por fim, o dltimo elemento determinante da magnitude e evolugao da RDP ¢ o
desenho do plano previdencidrio. H4 uma influéncia direta e outra indireta. A pri-
meira decorre das condigdes de habilitagao aos beneficios. Regras mais restritas como
a estadunidense implicam, cezeris paribus, menor RDP que condigbes de qualificagao
mais suaves como a brasileira. Um plano hipotético que permitisse aposentadoria so-
mente apds o segurado completar 80 anos seria, por defini¢do, sustentdvel, dadas as
caracterfsticas demogréficas atuais. Por esse motivo que grande parte das reformas
previdencidrias centram no item elegibilidade e buscam equilibrar o conflito entre
sustentabilidade e alcance social da previdéncia.

A influéncia indireta surge em fungio dos incentivos que os regimes previdencidrios
e assistenciais colocam em relagio 2 contribuigio. Muitas vezes, a RDP apresenta
valor superior 2 RD demogrifica, o que indica que a cobertura dos regimes previden-
cidrios para beneficios supera a da contribui¢ao. O Brasil exibe tal discrepancia. Tra-
balhadores rurais sio dispensados de contribui¢io efetiva para obten¢io da
aposentadoria. Necessitam somente de comprovagao de exercicio de atividade rural.
Por outro lado, o acesso a beneficios assistenciais também prescinde de contribuigio
prévia e gera incentivo a que pessoas de baixa renda busquem cobertura na assisténcia
social e nao na previdéncia. Incentivo ampliado pelas altas aliquotas de contribuigao
previdencidria.

A histdria recente da previdéncia e assisténcia social brasileiras mostra ampliagao
de cobertura para a populagio de baixa renda ao garantir beneficios sem exigéncia de
contribui¢ao passada. Parte deste aumento de custo se compensou pelas regras mais
rigidas que se impuseram aos segmentos médios; em particular, o fator previdencidrio.
Criou-se a armadilha da credibilidade. Populagao de baixa renda nao conta com mai-
ores incentivos a contribuir porque sabe que receberd seu beneficio previdencidrio ou
assistencial mesmo assim. O desincentivo se repete nas camadas médias, porém por
outro motivo: imaginam iminente alteracao de regras previdencidrias que reduzirao
seus beneficios futuros ou que as fardo postergar sua aposentadoria. A credibilidade é
alta para quem nao contribui e baixa para aqueles com maior potencial de contribui-
¢do. Hd contexto favordvel para alta cobertura no que tange aos beneficios e baixa no
que se refere a contribuicoes.

6.3 ATR COMO DETERMINANTE DA SUSTENTABILIDADE

A Taxa de Reposi¢ao (TR), ou seja, a relagdo entre o valor médio do beneficio e o sa-
ldrio médio de contribui¢ao, se determina pelo desenho do plano previdencidrio; em
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particular, a férmula de cdlculo do beneficio e as regras de indexagao, assim como por
condigoes de evolugio salarial do universo de contribuintes.

A férmula de cdlculo especifica quanto o segurado receberd de aposentadoria,
pensdo ou auxilio quando fizer jus ao beneficio. H4 diversos tipos. No primeiro ine-
xiste relago entre beneficio a receber e histdrico contributivo ou salarial do segurado.
Para beneficios assistenciais e aposentadorias rurais por idade é comum o recebimento
de valor equivalente a um saldrio-m{nimo ou uma propor¢ao do mesmo.” No segundo
tipo a férmula ¢ bastante simples, mas apresenta relagao com saldrio ou contribuigao.
Para servidores publicos ainda é possivel, dadas as regras de transicao, ter beneficio de
valor idéntico ao dltimo saldrio. Em outras circunstincias, a férmula de cdlculo é mais
complexa e se define em diversos passos: selecao dos saldrios de contribui¢do, indexagao
dos mesmos, determinac¢io de limites mdximos e minimos de cada um dos saldrios de
contribuigao e, por fim, aplicagdo de férmula especifica sobre os saldrios de contribuicao
selecionados anteriormente.”

O primeiro passo consiste em selecionar as contribui¢oes ou saldrios de contribui¢ao
utilizados. Para as aposentadorias por tempo de contribui¢io do RGPS e pela regra
permanente do RPPS, separam-se todos os saldrios de contribui¢io de julho de 1994
até a data de requisi¢do de beneficio. Porém, hd regra de transi¢io para o RPPS na
qual se considera somente o tltimo saldrio. Alguns paises levam em conta todo histérico
contributivo do segurado, enquanto outros apenas os dltimos anos. Diversos beneficios
rurais nao observam saldrio de contribui¢ao algum, dado que o segurado receberd o
saldrio-minimo. Neste ultimo contexto, a previdéncia nio busca repor renda que
guarde algum tipo de relagao com o histérico salarial do segurado.

H4 um raciocinio bdsico para determinar a influéncia deste primeiro passo sobre
a TR. Via de regra, o saldrio de um individuo cresce ao longo do tempo, seja pelo
crescimento da produtividade laboral da economia como um todo, seja por mérito
pessoal decorrente de sua maior experiéncia. Em outras palavras, os maiores saldrios
concentram-se na fase final da vida ativa e os menores na inicial. Portanto, quanto
mais longo o periodo de referéncia para a coleta dos saldrios de contribui¢ao, maior
serd a quantidade de saldrios de contribui¢ao de valor mais baixo. Espera-se, desta
forma, que os regimes previdencidrios cuja férmula de cdlculo de beneficio contenha
maior histdrico salarial apresentem menor taxa de reposi¢ao que os de curto histérico
contributivo.

O segundo passo diz respeito a como se indexam as contribuigdes ou os saldrios
de contribui¢do.” Neste aspecto, o tratamento dado 4 corregio se distingue entre as
situagdes nas quais a férmula de cdlculo leva em consideragao os saldrios de contribui-
¢ao ou simplesmente as contribui¢des. Em um primeiro momento se realizard andlise

58. Para 0 caso brasileiro, a Constituicdo de 1988 estabelece em seu art. 201, paragrafo 2°, que nenhum beneficio tera
valor mensal inferior ao salrio-minimo.

59. Ha desenhos de plano onde os valores de referéncia para a férmula de calculo do beneficio séo as contribuicbes ver-
tidas, e ndo os salarios de contribuicdo. Haverd notas explicativas quando as conseqtiéncias sobre o regime de previdén-
cia se diferenciarem em funcdo da selecdo das contribuicdes ou dos salarios de contribuicao.

60. Ha duas discussdes distintas no que se refere ao tema da indexagdo em previdéncia. No presente paragrafo, a aten-
¢do recai sobre indexagdo na férmula de clculo do beneficio, ou o que também se chama de indexacdo antes da apo-
sentadoria ou pens&o. Outra perspectiva, que se verd mais adiante, relaciona-se a correcdo do valor do beneficio quando
ja em recebimento ou a indexagdo apds a concess&o da aposentadoria ou pensao.
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dos desenhos de plano cujo beneficio toma como base o saldrio de contribuigo. Pos-
teriormente, serd feito exame andlogo para as contribuigdes.

Como os saldrios de contribui¢io podem remontar a décadas passadas, faz-se ne-
cessdrio o uso de mecanismos que permitam sua corregao para valores dos dias atuais.
H4 duas alternativas bdsicas de indexagao: pela inflago de precos ou de saldrios. Os
objetivos de cada uma delas s3o distintos, assim como seu impacto para a TR. A in-
dexagdo dos saldrios de contribuigdo pela inflagio de pregos objetiva atualizd-los de
forma a preservar seu valor real. Considera-se na férmula de cdlculo do beneficio o sa-
ldrio de contribuigao do passado com o poder de compra dos dias de hoje. A segunda
opgao de indexar 2 inflagio de saldrios tem o propdsito de manter a relagio entre o sa-
ldrio de contribuigio e o saldrio médio do mercado de trabalho. Neste caso, a férmula
de cdlculo busca repor o poder de compra do individuo em relagio a2 média da socie-
dade. Se o saldrio médio cresceu ao longo do tempo, o beneficio refletiria tal evolu-
¢do, e nao apenas reporia a mesma cesta de consumo de tempos pretéritos. Como um
exemplo, pela indexagdo de pregos, se no passado um segurado recebia o equivalente
a duas cestas de bens, seu saldrio de contribui¢io atualizado terd o valor das duas ces-
tas de bens. Pela indexagio pelos saldrios, se a média da remuneragio fosse de quatro
cestas no passado, entdo o segurado receberia metade do saldrio médio. Por esse me-
canismo, se hoje o saldrio médio perfizesse seis cestas, seu saldrio de contribuigio atu-
alizado corresponderia a trés cestas, ou seja, metade da remunera¢ao média atual. Em
resumo, a alternativa de corre¢do pela inflagao de precos torna o beneficio compativel
com o poder de compra absoluto dos saldrios de contribui¢ao passados, enquanto a
indexa¢do pela inflagio de saldrios se propde a repor o poder de compra relativo a
média salarial.

Formas alternativas de indexagao dos saldrios de contribui¢io seriam a corregio
pelo saldrio-minimo ou por uma média ponderada entre inflagio de pregos e de saldrios.
Mesmo sub ou superindexa¢do sio matematicamente factiveis, ainda que nao tragam em
si algum objetivo explicito de politica previdenciziria.(’1 De todo jeito, o desenho de plano
mais comum realiza indexagdo plena pela inflagio de pregos ou de saldrios.

A TR nio ¢ neutra a regra de indexagao antes da concessao do beneficio. Corregao
pela inflagio de saldrios tende no longo prazo a ser mais custosa que por pregos. Isso
porque se observam ganhos reais de saldrio em séries de tempo médias e longas. Em
outras palavras, em grande parte dos casos, os beneficios concedidos com base na
indexagio de saldrios tendem a ser superiores em comparagio aos indexados pela inflagao
de pregos. Constitui tendéncia, mas no regra inexordvel. A depender das circunstincias,
o impacto sobre a TR pode ser o oposto caso, por exemplo, a sociedade sofra um longo
periodo de queda de saldrios reais.

Nos planos previdencidrios cuja férmula de cdlculo toma por base as contribuigoes,
e ndo os saldrios de contribuicio, a discussio acerca da indexacio é mais ampla. E
preciso definir o indexador do ganho real das contribui¢des vertidas e nao somente a
corre¢io de seu valor para o momento atual. Esses planos, no que diz respeito a este
aspecto em particular, buscam inspiragao nos planos de CD. A cada periodo, aportam-se

61. E natural que haja algum objetivo por trés dessas distintas formas de correcdo. Usualmente, a subindexacdo escamo-
teia objetivo fiscal de redugdo de valor de beneficios, enquanto a superindexacdo beneficiaria grupos de interesse com
forca politica ou com densidade eleitoral.
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contribui¢des que recebem rendimentos. Algo parecido com as aplicagoes financeiras.
Toda discussdo acerca da indexagdo pela inflagio de precos ou de saldrios se repete;
porém, merece destaque o indexador relativo ao ganho real das contribui¢des passa-
das.” H4 diversas opgoes. Um primeiro tipo seria um ganho real fixo predeterminado;
por exemplo, seis por cento ao ano. As alternativas se referem a indices pds-fixados: taxa
de juros de mercado, PIB real, PIB per capita, massa salarial, saldrio médio etc.

O reflexo que os indexadores terao sobre a TR dependerd do comportamento
dos fatores de corre¢ao ao longo do tempo. Por exemplo, em paises com histérico de
taxa de juros supeior a taxa de crescimento do PIB, a indexagao por rentabilidade das
aplicagoes financeiras torna o valor da TR superior 2 indexagio por evolu¢io do pro-
duto. Se, por outro lado, a indexa¢ao se dd por PIB per capita, o impacto sobre a TR
em sociedades com declinio populacional ¢ distinto daquelas que apresentam cresci-
mento demogrifico.

O terceiro passo presente nas férmulas de cdlculo de beneficio mais complexas
refere-se 2 imposi¢io de valores mdximos e minimos das contribui¢des ou dos saldrios
de contribui¢do.” Para este aspecto, nio hd diferenca de andlise entre os planos que
tomam como base as contribui¢bes daqueles que utilizam os saldrios de contribuigzo.
Com objetivo de tornar a apresentagao mais simples e curta, serdo esbogados apenas
os casos com uso dos saldrios de contribuigao.

A férmula mais simples desconsidera qualquer limite, seja médximo ou minimo.
No entanto, a politica previdencidria intenciona nao somente que o beneficio de apo-
sentadoria ou pensio reponha renda em nivel similar aquela que se recebia em vida
ativa. Muitas vezes, a politica previdencidria também ¢ uma politica de redistribui¢zo.
O caso brasileiro apresenta tal conjunc¢do de fatores no qual se busca concomitante-
mente distribui¢ao e que o beneficio guarde semelhangas com a renda média auferida
em vida ativa. Trabalhadores que recebem acima do teto do RGPS recolhem contribui-
¢oes limitadas a0 mesmo; porém, nio hd teto para contribui¢io patronal. Em outras
palavras, os segurados de renda mais alta contribuem além dos saldrios de contribui¢ao
que serdo utilizados no célculo de seus beneficios. Por outro lado, um trabalhador rural
que sequer contribui terd aposentadoria por idade de um saldrio-minimo.

Em resumo, a imposi¢ao de limites aos saldrios de contribui¢io depende dos ob-
jetivos da politica previdencidria. Caso se intencione somente estreitar vinculo entre o
beneficio e o histérico contributivo, ndao hd razao para o estabelecimento de tetos.
Caso se pretenda que a previdéncia também contenha elementos redistributivos, um
caminho seria a imposi¢ao de valor médximo para o saldrio de contribui¢ao para as
camadas de renda elevada e de um minimo para os segmentos de menor participagao
na renda nacional. Os mais afluentes contribuiriam com saldrios superiores aos consi-
derados na férmula de cdlculo, ao contrdrio do ocorrido com os mais pobres.

62. A capitalizagdo escritural exige definicdo dos pardmetros de indexacdo das contribuicdes, ao se ter em vista que a mes-
ma busca replicar regras de CD em um contexto de financiamento por RS.

63. Nao se deve confundir a discussdo deste item com a imposicdo de tetos para um pilar basico. Toda argumentacdo
centra-se no uso deste instrumento para a férmula de calculo do beneficio. Nesse contexto, a contribui¢do ou o salario
de contribuicdo sdo valores ja efetivamente recolhidos e conhecidos. O que se discute é se a férmula de calculo do bene-
ficio deveria considerar seus valores na integralidade ou impor tetos e pisos para 0s mesmos no momento do computo
da formula de célculo. Por exemplo, ainda que o saldrio de contribui¢do de um individuo no passado tenha sido mil UM,
discute-se se o valor considerado deveria ser inferior ou superior a este montante.
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O quarto e ultimo passo da férmula de cdlculo se refere a fungao matemdtica
que se aplicard aos saldrios de contribui¢do ou s contribui¢bes descritas nas trés eta-
pas anteriores. H4 diferengas entre o uso dos saldrios de contribui¢ao ou de contribui-
¢oes. Primeiro se apresentarao férmulas de cdlculo que tomam como base os saldrios
de contribuigio.

A fun¢io mais simples seria a selegao de uma estatistica de momento das infor-
magdes selecionadas sobre o saldrio de contribui¢o: média, mediana ou moda, por
exemplo. A média é o exemplo mais comum. Casos menos triviais tomam a média de
parte dos saldrios de contribuigdo selecionados, e.g., os oitenta por cento maiores, e
nio de toda a sele¢io.

As férmulas mais sofisticadas introduzem elementos distributivos ou incentivam
a postergagio da aposentadoria. O método mais comum para inclusio de aspectos
distributivos se realiza pela diferenciagio de taxas de reposi¢ao por faixas de renda.
Por exemplo, para os segurados que tiveram média de saldrios de contribui¢io até
dois saldrios-minimos se reporia integralmente o saldrio de contribui¢ao médio. Para
aqueles com saldrio de contribui¢ao médio superior a dois saldrios-minimos, haveria
taxa de reposi¢ao de setenta por cento, a titulo de exemplo, sobre a parcela da média
que excedesse ao limiar de dois saldrios-minimos. Como regra geral, esta férmula de
cdlculo apresenta taxas de reposi¢ao decrescentes com a renda. Seu objetivo é reduzir
o encargo sobre as contas publicas dos beneficios de maior valor e, simultaneamente,
favorecer os segurados com menor poder aquisitivo. Conciliam-se objetivos fiscais
com distributivos.

Em outras circunstincias, a férmula de cdlculo tem por finalidade o adiamento
da aposentadoria. Quanto mais tarde um segurado se aposenta, maior serd seu benefi-
cio. Dois exemplos merecem destaque. Em primeiro lugar, pode-se estabelecer uma
penalizac¢io de percentual determinado por ano de antecipagao. A EC 41, por exem-
plo, reduz em 5%, ou a depender do caso 3,5%, o valor do beneficio por ano de an-
tecipagao. Em segundo lugar, tal como ocorre com o fator previdencidrio, a prépria
férmula de cdlculo cria taxa de reposigao crescente com a idade e tempo de contribui-
¢ao do segurado. Em outras palavras, TR e RDP sao varidveis dependentes porque hd
regimes de previdéncia que definem sua férmula de cdlculo como forma de induzir a
protelagdo da aposentadoria e, a partir dai, reduzir a RDP.

O quarto passo assume caracteristicas distintas quando as contribui¢bes, e nao os
saldrios de contribuigdo, sio os valores tomados como base para o cdlculo do benefi-
cio. Apds sua corregdo pela inflagio de pregos ou saldrios acrescida de um indexador
especifico para o ganho real, obtém-se 0 montante acumulado pelo segurado, seja de
forma efetiva ou escritural. A questao seguinte resume-se a conversao do montante
acumulado em renda permanente. Diversas alternativas existem. A primeira seria con-
siderar o plano CD na fase de acumulagio para se transformar em BD na fase de re-
cebimento. Vdrias hipdteses ¢ métodos sao possiveis para transformar o montante
acumulado em beneficio definido. Uma segunda opgao seria manter o plano CD na
fase de recebimento.

Os pardgrafos anteriores demonstraram que a férmula de cdlculo do beneficio é
uma das caracteristicas do desenho do plano previdencidrio que contém abundincia
de detalhes. Cuidado especial deve tomar a politica previdencidria para defini¢ao da
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TR que mantenha a sustentabilidade do regime de previdéncia. Regra geral, a maior
benevoléncia da férmula de cdlculo do beneficio implica maiores TR. Novamente, nio
hd TR ideal, trata-se de uma questao de politica previdencidria. Um regime previdenci-
drio sustentdvel, mas que nio fornega aposentadorias condignas aos segurados ¢ t3o in-
desejdvel, do ponto de vista social, quanto outro magnanimo, porém insustentdvel.

O segundo elemento que determina a TR ¢ a regra de indexagao apds a conces-
sdo dos beneficios, isto ¢, como e em que freqiiéncia se corrigirdo os beneficios. H4
duas alternativas bésicas: indexagao pela inflacao de pregos ou de saldrios e um outro
conjunto que promove super ou subindexa¢io. Também apresenta relevincia a peri-
odicidade do reajuste.

A fundamentagio conceitual para opgao por indexagio pela inflagao de pregos
ou de saldrios ¢ a mesma exposta anteriormente. O principio da corre¢io pela inflagao
de pregos se sustenta na idéia que o poder de compra do beneficio previdencidrio deve
se manter constante ao longo de seu periodo de recebimento. Por sua vez, a indexagio
pela variagio dos saldrios toma como base a perspectiva de que o valor do beneficio
deve se manter compativel com a evolu¢io da renda dos trabalhadores na ativa.

H4 alternativas de indexagdo que fogem do padrio tradicional. O RGPS adota
dois tipos distintos de indexagdo, a depender do valor do beneficio. Como o piso
previdencidrio ¢ o saldrio-minimo, hd um conjunto de beneficios indexados por este.
Para os demais, cujo valor supera o piso, a indexacao se dd pela inflagao de pregos.
Nos anos em que o saldrio-minimo recebe ganhos reais, o beneficio previdencidrio
médio ¢ sobreindexado 2 inflagio de pregos; porém, apenas um conjunto de beneficidrios
recebeu ganho real, o outro somente rep6s a perda de poder de compra provocada pelo
aumento de pregos.

Tal perfil de reajustes tem duas implicagbes. A primeira reflete a complexidade
da politica previdencidria com o confronto entre objetivos distributivos e de estabili-
zagdo. Parte daqueles que véem a previdéncia como potencial distribuidora de renda
tende a tomar postura favordvel a sobreindexacio do piso previdencidrio pois favore-
ceria, em principio, as pessoas mais necessitadas. Por sua vez, os que dao maior peso a
estabilizagao macroeconémica assumem postura contrdria  vinculagao do piso previ-
dencidrio ao saldrio-minimo em fun¢io de sua pressio sobre a despesa do RGPS. Ne-
nhuma das partes estd totalmente correta ou errada. Seu posicionamento revela
apenas suas prioridades e preferéncias. A segunda implicagao mostra que hd arranjos
institucionais que mesclam as politicas de previdéncia com as de mercado de trabalho.
Hi4 custos e beneficios dessa op¢ao. Como beneficio esperado, os segurados se benefi-
ciariam de politicas de mercado de trabalho. A indexa¢io do piso previdencidrio ao
saldrio-minimo e a corregio de beneficios de funciondrios publicos inativos pelo
mesmo percentual dos saldrios dos servidores ativos sao dois exemplos por garantirem
aos aposentados e pensionistas os ganhos auferidos no mercado de trabalho. O custo
esperado dessa decisdo ¢ que avangos no mercado de trabalho podem nao ocorrer em
funcio dos seus custos sobre a previdéncia. Por exemplo, servidores ativos podem
deixar de receber aumento em decorréncia do impacto da elevagao de seus saldrios so-
bre a folha de inativos.

Importante lembrar que o fim da alta inflagao no Brasil a partir de meados dos
anos 1990 destruiu um dos mecanismos de ajuste rdpido a desequilibrios estruturais
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da previdéncia: a subindexa¢ao de beneficios em um contexto de hiperinflagao. Em
conjuntura de inflagaio mensal superior a dois digitos, uma simples corre¢gao de bene-
ficios com valores abaixo da inflagio por poucos meses reduz substancialmente a TR
e compensa eventuais elevagdes na RDP. Com o fim da alta inflagao, o ajuste pela TR
¢ longo. Propoem-se novas férmulas de cdlculo de beneficios que alteram o valor so-
mente dos beneficios a conceder, e nao dos jd concedidos, em decorréncia dos direitos
adquiridos. De modo andlogo, a procrastinagio do reajuste dos beneficios por longos
periodos ¢ de dificil execucao politica. Nao é a toa que as reformas previdencidrias
brasileiras aconteceram justamente apds o término da alta inflacao.

De toda a discussao anterior, percebe-se que a dinimica da TR nio ¢ neutra as
regras de indexa¢do. Das duas formas cldssicas de reajuste de beneficios, se pela varia-
¢ao de precos ou de saldrios médios, a segunda fornece maior rigidez 2 TR porque ga-
rante ao beneficio médio a mesma corregao do saldrio médio, ou seja, numerador e
denominador da TR variam praticamente na mesma proporgao e, portanto, dificulta-
se o ajuste do regime previdencidrio a desequilibrios de natureza fiscal. A indexagao
por pregos permite redugao da TR em momentos de ganhos salariais e proporciona a
previdéncia maior sustentabilidade em periodos de crescimento econémico. Como
em conseqiiéncia do aumento da produtividade do trabalho, espera-se que os saldrios
reais apresentem ganhos ao longo do tempo, a indexag¢do por pregos tende a gerar TR
inferior 4 indexagao por saldrios. Portanto, fornece maior sustentabilidade & previdéncia.

As indexacOes alternativas seguem uma regra bdsica para a dinimica da TR.
Quanto maior for o reajuste dos beneficios, maior serd a TR. Do ponto de vista da es-
tabiliza¢ao, menos sustentdvel fica o regime. Da perspectiva da distribui¢ao, mais se favo-
recem os beneficidrios com maior custo para o restante da sociedade que paga suas
aposentadorias e pensdes. O reajuste resultante dependerd das regras juridicas, das restri-
¢oes de natureza fiscal e do equilibrio de forgas entre os diversos segmentos politico-
sociais.

A periodicidade do reajuste, assim como a regra de indexagdo, também exerce
influéncia sobre a dinimica da TR. O valor médio do beneficio anual é funcio cres-
cente da freqiiéncia de reajustes. Por exemplo, os aposentados teriam maior valor real
médio de beneficio caso fossem reajustados todos os meses, e nio uma vez por ano.
Uma conjuntura de alta inflagao exacerba esses efeitos. Reajustes trimestrais com ta-
xas de inflagdo superiores a dois digitos reduzem mais fortemente o saldrio real médio
anual que reajustes mensais, ou seja, a subindexagio e a diminuigio da freqiiéncia de
reajustes permitem o veloz declinio da TR. Outro estratagema eliminado pelo contro-
le inflaciondrio. Conclui-se que o ajuste da sustentabilidade previdencidria pela TR
com pregos estdveis ¢ mais demorado e sofisticado.

O terceiro fator a determinar o comportamento intertemporal da TR sio as
condigdes do mercado de trabalho; em particular, a evolu¢io do saldrio médio ao
longo do ciclo econdémico, o crescimento de longo prazo da produtividade do traba-
lho e os ganhos salariais por antigiiidade.

Em relagao ao comportamento de curto prazo do mercado de trabalho, a TR so-
fre influéncia da ciclicidade do saldrio em contextos de indexacio de beneficios pela
inflagao de precos, enquanto apresenta neutralidade quando se verificam reajustes pe-
la inflagdo de saldrios. Quando se corrigem as aposentadorias e pensoes pela variagao
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de saldrios, a TR se mostra neutra a inflagao salarial porque ganhos ou perdas ocorri-
das no saldrio real médio se repassarao aos beneficios e tornam a TR invariante a flu-
tuagdes salariais ao longo do ciclo econémico. Em outras palavras, numerador e
denominador da TR variam na mesma propor¢io, o que a mantém constante. Por
sua vez, TR e variagdo salarial tém correlagio negativa com indexagao de beneficios a
inflagao de pregos. Os ganhos ou perdas reais de saldrio no se transmitem aos benefi-
cios de modo que em periodos de ganhos salariais a TR cai, enquanto aumenta nas

fases de perda.

Um fator estrutural do mercado de trabalho com potencial efeito sobre a TR é a
evolugao de longo prazo da produtividade do trabalho. Novamente, o comportamen-
to da TR depende das regras de indexagdo. Para indexa¢io pela inflacao de saldrios,
hd neutralidade e maior rigidez; para corre¢ao dos beneficios pela variagio de pregos,
a TR se mostra de maior variabilidade e flexibilidade. As razdes s3o idénticas aquelas
apresentadas no pardgrafo anterior. Com indexagio por saldrios, ganhos salariais por
produtividade se repassam aos beneficios e, portanto, numerador e denominador da
TR variam na mesma propor¢ao. Ao contrdrio, a indexagio pela inflagio de pregos
nao propaga os ganhos salariais aos beneficios, o que ocasiona correlagao negativa en-
tre produtividade e TR, ou seja, quanto maior a produtividade, menor serd a TR. Em
resumo, a indexagdo pela inflagio de precos retira a rigidez da TR tanto conjuntural
quanto estruturalmente; porém, torna a sustentabilidade da previdéncia mais sensivel
a0 comportamento macroecondmico.

O dltimo aspecto do mercado de trabalho a influenciar a TR € o crescimento sa-
larial por mérito ou antigiiidade. H4 dois motores para evolugio salarial: em primeiro
lugar, o saldrio do trabalhador cresce porque hd elevagio da produtividade como um
todo e, em segundo lugar, hd incrementos salariais com o tempo devido a sua maior
experiéncia, os ganhos por mérito ou antiguidade. Observa-se que o ganho meritocrd-
tico tem cardter individual, portanto, sua influéncia sobre a TR se d4 por meio da
férmula de cdlculo do beneficio. Em sociedades onde a evolugao salarial por mérito é
mais acentuada, as férmulas de cdlculo que compreendem um maior perfodo contri-
butivo implicam menores TR ao se considerar saldrios menores para o computo do
beneficio.

7 REFORMA PREVIDENCIARIA

Nesta se¢do, procura-se descrever os passos de uma reforma previdencidria. As duas
questdes bdsicas da reforma sao: para que fazé-la e com quais instrumentos, ou seja, é
essencial a separacdo entre fins e meios. Elevacio de idade para aposentadoria, transi-
¢ao de um regime de repartigao para capitalizagao, entre outros, sao meios disponiveis
para alcance de um objetivo finalistico. As duas subse¢des seguintes procuram dar as
respostas para estas duas perguntas fundamentais.

7.1 OBJETIVOS DA REFORMA PREVIDENCIARIA

Virias finalidades fundamentam uma reforma previdencidria. Apesar da hegemonia
de temas fiscais no discurso do Brasil contemporineo, nem sempre a estabilizagao é o
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foco tnico de interesse; aspectos relacionados a distribui¢io e aloca¢ao de recursos
também apresentam relevncia.

A importincia de temas fiscais ¢ inquestiondvel: no ano de 2004, o gasto com
beneficios do RGPS e dos RPPS estaduais e federal totalizou 10,9% do PIB brasileiro
e suas necessidades de financiamento somaram 4,2%. Neste contexto, é natural que
as finangas publicas protagonizassem as reformas previdencidrias ocorridas apés o pe-
riodo de controle inflaciondrio. Entretanto, mesmo nas altera¢oes no desenho do pla-
no previdencidrio no Brasil, outros objetivos concorriam com as questdes fiscais.

Nos aspectos da alocabilidade, merecem destaque a influéncia de temas previ-
dencidrios no processo de acumula¢ao de capital, na alocagio da carteira de investi-
mentos e no mercado de trabalho, em particular o impacto da previdéncia sobre a
decisao de abandonar o mercado de trabalho em idades mais avangadas e as repercus-
soes das aliquotas de contribuigio sobre a decisao de contratar empregados por parte
das firmas e de ofertar trabalho por parte dos trabalhadores. Por sua vez, a diversidade
de tratamentos estabelecida no préprio desenho do plano previdencidrio evidencia
uma série de subsidios cruzados entre géneros, categorias profissionais, geragdes e
grupos de renda. Qualquer um dos elementos dispostos anteriormente pode se relevar
como objetivo principal ou coadjuvante de uma reforma da previdéncia.

A teoria econdmica nao fornece conclusio definitiva acerca dos impactos da pre-
vidéncia sobre formagao de poupanca e acumulagio de capital. A previdéncia pode
incentivar um individuo a poupar menos porque a seguridade social forneceria os re-
cursos que antes era obrigado a obter por meio de poupanga individual. Nao haveria
necessidade de poupar tanto para sua aposentadoria tendo em vista que o governo
pagard seu beneficio. Entretanto, também ¢ capaz de incrementar a poupanga nacio-
nal caso o individuo pense que o governo nio pagard os beneficios prometidos ou ca-
so haja outros motivos para poupanga além da formacio de reservas para usufruto na
aposentadoria, por exemplo, poupanca por precaugio. Nesse tltimo caso, 0 aumento
da arrecadagao publica poderia superar uma eventual queda da poupanga privada e
aumentar, portanto, a poupanca nacional. Por nio confiar no governo ou por poupar
por outros motivos além da aposentadoria, o setor privado nao promoveria alteragoes
substanciais em sua poupan¢a. Tampouco, do ponto de vista empirico, existem evi-
déncias suficientes para determinar o impacto da previdéncia sobre a poupanca. Em
outras palavras, é temerdria qualquer tentativa de promover a acumulago de capital me-
diante reforma previdencidria, dada a ambigiiidade dos resultados tedricos e empiricos.

De modo semelhante, nao hd consenso tedrico, tampouco empirico, a respeito
das conseqiiéncias de um regime previdencidrio sobre a decisdo de ofertar trabalho em
idades abaixo dos limites de aposentadoria, mesmo porque os incentivos que a previ-
déncia coloca aos trabalhadores sao idiossincrdticos e dependem, além das preferén-
cias intertemporais peculiares a cada um dos segurado, de seu género, idade, renda,
estado civil etc. Caracteristicas particulares determinam se o individuo ganha ou per-
de na comparagio entre aquilo que paga de contribuicoes e que recebe de beneficios.
Dificil, portanto, concluir acerca do efeito da reforma previdencidria sobre a partici-
pacio no mercado de trabalho em idades inferiores aos limites etdrios estabelecidos
nas condi¢oes de elegibilidade para aposentadoria.
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A evidéncia estatistica nao ¢ ambigua em outro aspecto da alocagdo. A segunda
metade do século XX apresentou aumento na expectativa de vida em idades mais a-
vancadas e melhora nas condi¢oes de satde. Esses dois aspectos estudados isolada-
mente induzem o analista a estimar que a participagao no mercado de trabalho em
idades avangadas incrementaria ao se ter em consideragao que as pessoas vivem mais e
melhor. Entretanto, as estatisticas mostram que houve redugao. Em outras palavras, a
existéncia de regimes previdencidrios fez as pessoas abandonarem o mercado de traba-
lho mais cedo, j4 que recebiam sua aposentadoria e nao mais necessitavam trabalhar
para garantir seu sustento. Esse fato empirico ¢ consistente com demais resultados en-
contrados sobre o mercado de trabalho no século passado quando, por exemplo, a re-
du¢io do ndmero de horas na jornada de trabalho ocorreu concomitantemente ao
maior saldrio real médio por hora. Ou seja, as pessoas aproveitam seus maiores ga-
nhos para trabalhar menos e se dedicar mais ao lazer, e nao se engajam numa furia
acumuladora para amealhar mais porque ganham mais. A conseqiiéncia deste fato es-
tilizado sobre a politica previdencidria e de mercado de trabalho é que o aumento da
idade minima de aposentadoria incrementa a participa¢ao no mercado de trabalho de
pessoas em idades préximas aos limites estabelecidos no plano de previdéncia. Nao se
pretende introduzir juizo de valor a respeito da validade da elevagao da idade minima
de aposentadoria, mas tdo-somente esbogar seus efeitos empiricos.

O ultimo aspecto referente a previdéncia e alocagdo diz respeito a composigao da
carteira de investimentos. Duas abordagens diferentes surgem. Em primeiro lugar, é
possivel investigar se a existéncia de um regime previdencidrio alteraria a forma como
as pessoas fazem suas aplicagdes financeiras; por exemplo, se a previdéncia exerce in-
fluéncia sobre a composi¢ao da carteira entre imdveis, renda fixa e renda varidvel. Em
relagdo a este primeiro aspecto, de novo, nao hd evidéncia empirica ou fatos tedricos
que permitam conclusio sem ambigiiidade. Uma segunda abordagem consideraria
paises como o Brasil, que regulamentam as aplicagdes de investidores institucionais
como fundos de aposentadoria e pensio. Para essa situagao, como hd imposigao direta
de limites quantitativos, a regulamentagao altera composigao de carteira, a nao ser em
casos de estruturas regulamentares bastante flexiveis.

Como conclusdo geral, a ambigiiidade das evidéncias empiricas e a diversidade
de resultados tedricos a respeito de temas relacionados a alocagao indicam que as re-
formas previdencidrias nao devem se pautar por objetivos alocativos. Talvez esse fato
explique a pouca relevincia destes temas nos debates das reformas previdencidrias.

Do ponto vista distributivo, as diferengas das regras do plano previdencidrio
provocam efeitos tanto intercoorte quanto intracoorte. De ponto de vista intercoorte,
como a maioria dos regimes previdencidrios se financia por RS, uma andlise estdtica
indicaria que hd espago para solidariedade ou conflito de geragdes. A bem da verdade,
o fato de uma geragdo financiar a outra produz na sociedade este cardter contradité-
rio. A geragdo mais jovem se incomoda ao ver os inativos em situagiao de pendria,
mas, a0 mesmo tempo, também se aflige por ver suas contribui¢oes direcionadas para
outros, € nao para si propria.

Da perspectiva dinimica, a evolugdo histérica do desenho do plano previdencid-
rio trouxe beneficios e custos diferenciados por geragdes. Por exemplo, no Brasil os
servidores puiblicos que ingressaram antes das emendas constitucionais contam com
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regras de elegibilidade menos restritas comparados aos demais funciondrios. O mes-
mo raciocinio se aplica ao RGPS e a vidrias outras reformas mundo afora. Como regra
geral, percebe-se que as reformas da previdéncia impdem maior carga de ajuste sobre
as geragdes mais novas. Todo marco institucional e, em especial, o respeito a direitos
adquiridos provocam alteragdes menores nos beneficios j4 concedidos, modificagoes
intermedidrias nas coortes préximas a completar as condi¢oes de qualificagao a apo-
sentadoria e remodelamento mais profundo para as geragdes mais jovens e futuras.
Em outras palavras, ainda que o objetivo da reforma seja meramente fiscal, as caracte-
risticas institucionais estabelecem impactos diferenciados entre as distintas coortes.

A previdéncia € plena de subsidios cruzados que causam distribuices dentro de
uma mesma coorte. As regras de condi¢oes de acesso aos beneficios e sua férmula de
cdlculo dependem do género, atividade, renda, idade de entrada no mercado de traba-
lho e situagao de domicilio (se urbano ou rural) do segurado, entre outras. Algumas
vezes, o tratamento jurfdico isonémico implica subsidio cruzado. Por exemplo, ainda
que homens e mulheres se aposentassem na mesma idade, as mulheres receberiam o
beneficio por mais tempo devido a sua maior longevidade. Dai, o aparente tratamen-
to igualitdrio ainda embutiria distribui¢ao do género masculino para o feminino. Em
outras situagoes, a diferencia¢ao de regras nao anula os subsidios cruzados decorrentes
das caracteristicas intrinsecas a cada grupo particular. Por exemplo, no Brasil as ca-
madas médias e altas da sociedade apresentam menor taxa de reposi¢ao devido a inci-
déncia do fator previdencidrio, enquanto os segmentos mais pobres conseguem
beneficios de aposentadoria préximos ao seu saldrio final gracas ao piso de um saldrio-
minimo. A principio, imagina-se um sistema previdenciério progressivo, em que 0s
segurados mais pobres teriam maior retorno da previdéncia que os de renda elevada.
Entretanto, esse trago progressivo pode ser compensado por um tempo de fruigao de
beneficio maior para os segmentos de maior renda que os de menor, decorrente, por
exemplo, da expectativa de sobrevida ser uma fungio crescente da renda ou, entao, de
uma correlagio positiva entre formalizagao no mercado laboral e renda que permitiria
aposentadoria em idades mais jovens dos mais abonados. Em outras palavras, subsi-
dios aparentemente progressivos podem se mostrar efetivamente regressivos. Por fim,
regras deveras diferenciadas dificultam a compreensio de qual grupo recebe e qual
fornece o subsidio. Por exemplo, os servidores puiblicos no Brasil contam com férmu-
la de cdlculo de beneficio e regra de indexagao dos mesmos que, a priori, seriam mais
benéficas que as do RGPS; entretanto, as condigoes de qualificagio s3o mais restritas.
Somente cdlculos atuariais bem fundamentados indicariam a dire¢ao dos subsidios,
ainda assim hipdteses atuariais ¢ a idade de entrada no mercado de trabalho teriam a
capacidade de alterar os resultados.

Muitas vezes as reformas previdencidrias buscam reduzir o peso fiscal da previ-
déncia ou alterar a distribui¢ao de subsidios cruzados ou, entdo, obter um por meio
do outro. Por exemplo, sugestdes de igualar idade de aposentadoria entre homens e
mulheres, professores e nao-professores, servidores publicos e segurados do setor pri-
vado, urbanos e rurais; ou, ento, de desvincular o saldrio-minimo do piso previden-
cidrio tém concomitantemente impactos fiscais e distributivo intra e intercoortes.
Nao ¢ possivel reconhecer, a priori, se quem originalmente propds essas idéias tinha
objetivos distributivos ou se pretendia obter resultados fiscais mediante alteragoes dis-
tributivas. Tal fato é essencial em uma reforma da previdéncia. Ainda que o objetivo
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seja exclusivamente fiscal, faz-se necessdrio averiguar sobre quais categorias recairao as
alteragoes de subsidio cruzado para identificar os grupos de interesse que apoiario e se
oporio a reforma.

Em conclusdo, da triade de objetivos de estabilizagao, alocagdo e distribuicao,
observa-se predominincia dos aspectos de estabilizagaio macroecondmica; porém, so-
mente é possivel alcangd-lo com modifica¢io da estrutura dos subsidios cruzados intra
e/ou intercoorte. Ainda assim, a depender da conjuntura politico-econémica, objetivos
distributivos podem dominar a estabilizagdo como se observa, por exemplo, nos fre-
qiientes aumentos reais do saldrio-minimo neste inicio de século. Por outro lado, de-
vido 4 ambigiiidade dos resultados tanto empiricos quanto teéricos da previdéncia
sobre alocagao, colocou-se, amidde, este aspecto ao largo do debate plrevidenciairio.64

7.2 INSTRUMENTOS PARA REALIZACAO DA REFORMA DA PREVIDENCIA

As secbes anteriores descreveram os sete elementos determinantes da sustentabilidade
de um plano de previdéncia: demografia, mercado de trabalho, aliquotas de contribu-
icdo, formas de financiamento, condicoes de acesso aos beneficios, assim como sua
férmula de cdlculo e regra de indexa¢ao. Uma reforma da previdéncia altera pelo me-
nos um destes elementos, mas nem todos so passiveis de modificagio. Nao se muda
a demografia por legislagao. Também parece carecer de sentido remodelar a legislagao
trabalhista com o intuito de reformar a previdéncia. Restaram os cinco demais ele-
mentos para servir como meios.

As reformas se classificam em duas categorias: estruturais e paramétricas. Costumou-
se chamar de reformas estruturais aquelas que alteram a forma de financiamento de
reparti¢ao para capitaliza¢io. Estiveram em voga nos anos 1980 e 1990 do século XX
na América Latina e tém o Chile como exemplo. Brasil, Europa Ocidental e Estados
Unidos mantiveram a forma de financiamento de seus regimes.”

O empecilho 4 adog¢do de reforma estrutural no Brasil € seu custo fiscal. Vive-se
um momento conjuntural em que o pafs necessita de obten¢io de superdvits fiscais
para redugdo de sua divida publica. Nesse contexto, descarta-se qualquer proposta
que venha a elevar custos fiscais a curto e médio prazos. A razio de existéncia do
chamado custo de transigao ¢ que, por um lado, o fluxo de despesa de curto prazo se
mantém inalterado devido i garantia dos direitos adquiridos para os beneficios jd
concedidos ou em vias de concessao e, por outro lado, hd redugio de receita porque a
contribui¢ao das geragbes mais jovens se encaminha para uma conta que financiard
suas proprias aposentadorias e pensdes futuras. Isto ¢, a transi¢do para um regime de
capitalizagdo impde custos de curto e médio prazos devido & manutengao da despesa e
a queda da receita. Os ganhos fiscais da reforma estrutural ocorrem no longo prazo
quando o regime de previdéncia passaria a ter independéncia do orcamento governa-
mental pois se autofinanciaria, ou seja, os beneficios seriam pagos com ativos acumu-
lados previamente, e nao mais com recursos publicos. Os elevados custos de curto

64. Apesar de o sugestivo titulo do World Bank (1994), na prética, as reformas da previdéncia no Brasil ndo se justifica-
ram por meio de argumentos alocativos.

65. Até a data de finalizacdo deste TD, havia nos EUA proposta de capitalizagdo, ainda que parcial, de seu regime de
previdéncia. Porém, nada de concreto recebeu aprovacdo do Congresso. Ao leitor interessado, recomenda-se visita a pa-
gina <http://www.csss.gov>.
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prazo em um ambiente de restri¢do fiscal sequer propiciaram o surgimento de um
debate onde se contrapusessem os beneficios de longo prazo. A ambigiiidade acerca
dos impactos alocativos da previdéncia tampouco colabora com a propositura de re-
formas estruturais.

As reformas paramétricas se concentram nos quatro elementos restantes: aliquo-
tas de contribui¢io, condigdes de qualificagao, férmula de cdlculo do beneficio e sua
regra de indexacdo. E usual a afirmacdo de que a elevada carga tributdria brasileira
impediria que reformas previdencidrias futuras utilizem o instrumento de elevagao de
aliquotas. De fato, esta é uma crenca do autor deste TD. Entretanto, a reforma de
2003 majorou a contribui¢ao em trés oportunidades. A primeira ao instituir a contri-
bui¢ao de inativos e pensionistas no servigo publico; a segunda ao elevar a teto de
contribui¢do e beneficio do RGPS; e a terceira ao impor piso de contribuigdo aos ser-
vidores estaduais e municipais. Uma possivel explicagdo para aumento de arrecadagao
¢ que este ¢, de fato, o Unico instrumento capaz de oferecer resultados fiscais no cur-
tissimo prazo, embora se reconheca suas conseqiiéncias negativas em um pafs de ren-
da média e carga tributdria elevada. Todos os demais instrumentos apresentam seus
impactos no médio e no longo prazos por nio alterarem o valor do beneficio ou a
condigao de elegibilidade de um segurado jd aposentado. Por pragmatismo, instru-
mentos descartados de inicio podem se mostrar de alguma serventia.

Alteragoes nas condi¢bes de acesso aos beneficios também sao usuais, seja pela
necessidade de reducio dos custos da previdéncia, seja pelo envelhecimento popula-
cional que aumenta os anos de recebimento de aposentadorias, mas nio prolonga o
periodo de contribuigdo. A restri¢ao das condigoes de qualificagao alivia a carga fiscal
da previdéncia ao ampliar o tempo contributivo e decrescer o periodo de gozo de be-
neficio. Deve-se observar dois cuidados relacionados a este tipo de reforma paramétri-
ca: de um lado, a relagio entre férmula de cdlculo e idade de aposentadoria e/ou
tempo de contribui¢do; do outro lado, a identificagdo dos grupos de pressao contrdrios
as alteragoes.

A primeira precaugio se deve ao fato de a férmula de cdlculo de beneficio usu-
almente implicar maior valor em decorréncia de uma idade de aposentadoria mais
avancada ou de um maior tempo de contribui¢do. Hd de se averiguar exatamente
como a condi¢ao de acesso se interage com a férmula de célculo para que a reforma
reduza a insolvéncia de longo prazo do regime de previdéncia. Por exemplo, ao se
aventar a introdugio do fator previdencidrio para os servidores publicos, o contra-
argumento que rapidamente surge evoca o fato de que as idades limites de aposenta-
doria dos servidores implicariam maior valor de aposentadoria ou pensio. De modo
genérico, o ganho fiscal obtido pela postergagao da concessao do beneficio pode se
compensar pelo seu maior valor. Em conseqiiéncia, este tipo de redesenho do plano
traria ganhos fiscais de curto prazo, ao prorrogar o momento inicial do beneficio, mas
poderia causar perdas de longo prazo ao se pagar aposentadorias e pensoes mais altas
ao contingente de beneficidrios. Tudo dependerd das magnitudes de queda da razao
de dependéncia previdencidria e de aumento, se houver, da taxa de reposigao.

A segunda cautela consiste na identifica¢io dos grupos de pressao as modifica-
¢oes propostas. Reformas muito abrangentes, isto é, aquelas que restringem as condi-
¢oes de acesso para todos os grupos de forma indiscriminada, tendem a apresentar

ipea texto para discussao | 1214 | set. 2006 45



menor probabilidade de aprova¢ao, maior nimero de emendas que desfiguram a pro-
posta original e tempo mais prolongado de negociagio e aprovagao. Na opinido deste
autor, a rdpida tramitag¢do e as poucas emendas sofridas pela lei que criou o fator pre-
videncidrio e pela EC 41/03 ocorreram, entre outros fatores, por se focarem em pou-
cos temas — a férmula de cdlculo do beneficio no caso do fator previdencidrio — ou
em grupos especificos — servidores puiblicos para a Emenda Constitucional n® 43. Por
sua vez, o longo tempo de tramitagdo e as emendas que alteraram substancialmente o
teor da EC 20 podem ter sua origem relacionada a abrangéncia da proposta. Em con-
clusao, propostas ambiciosas podem apresentar resultados modestos; projetos focados
tém maior chance de corresponder s expectativas. Isso é um indicativo de que as re-
formas vindouras estio mais para um processo continuado que para outra que faga o
ajuste definitivo.

O terceiro instrumento para uma reforma paramétrica ¢ a alteragao da férmula
de cdlculo do beneficio. O advento da capitalizagio escritural em vdrios paises euro-
peus e o fator previdencidrio no Brasil, todos na dltima década do século XX, mos-
tram a relevincia deste instrumento na histéria recente das reformas previdencidrias.
Em resumo, busca-se alterar a taxa de reposi¢ao ao longo do tempo. Esse tipo de re-
forma apresenta pequeno impacto financeiro no curto prazo, mas podem ser expressi-
vos no longo. Os diminutos efeitos de curto prazo decorrem da manutengio do valor
dos beneficios jd concedidos e das regras de transi¢ao para os beneficios que se inicia-
rao nos préximos perl’odos.66 Conforme a passagem do tempo, seus impactos incre-
mentam em decorréncia da gradativa queda intertemporal da taxa de reposigao.

E usual combinar os objetivos fiscais da nova férmula de cdlculo de beneficio
com outros de natureza distributiva. Isso porque, em vdrias oportunidades, essas re-
formas sequer impactam ou alteram em menor intensidade os beneficios de menor
valor e incidem mais fortemente sobre as aposentadorias e pensdes mais altas. Como
exemplos no Brasil, o fator previdencidrio nao reduz o beneficio para aquém do sald-
rio-minimo e, por outro lado, os beneficios de pensio dos RPPS repoem a integrali-
dade da aposentadoria até o limite do teto de beneficio do RGPS e 70% daquilo que
excede este valor. Observa-se conjugagio de objetivos de estabilizagao e distributivos.

O dltimo instrumento de reforma paramétrica ¢ a forma de indexagao dos bene-
ficios. A Emenda Constitucional n® 41 institui uma transi¢ao, ainda que gradual, da
indexagdo pela inflagdo de saldrios para inflagio de precos dos beneficios dos RPPS.
De fato, essa é uma linha universal de reforma. No Brasil atual, um dos temas polé-
micos diz respeito a sobreindexagao dos beneficios equivalentes a um saldrio-minimo.
Todos os anos presencia-se intenso debate acerca dos impactos fiscais e distributivos
dos ganhos reais concedidos ao piso previdencidrio. Em sintese, hd duas formas de al-
terar as regras de indexagdo: em primeiro lugar, ao se alterar o préprio indexador de
forma generalizada; em segundo lugar, ao unificar ou distinguir o indexador por tipo
de beneficio ou faixa de valor.

Como ponto final desta se¢io, vale lembrar que é comum ver os ganhos fiscais se
esvairem em nome da justi¢a distributiva. Usualmente, no momento da proposigao
da reforma se demonstram os ganhos fiscais a auferir. Pouco tempo apds sua aprova-

66. O periodo de transicdo se define caso a caso. A depender das circunstancias politicas a época da aprovacdo da re-
forma, pode durar alguns anos ou até mesmo décadas.
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¢ao — com ganhos usualmente inferiores aos inicialmente previstos por causa das e-
mendas sofridas — sugere-se ampliagio de beneficio para algum grupo especifico com
base naquilo que se economizou com a reforma; por exemplo, aumento do saldrio-
minimo. Em sintese, reforma da previdéncia costuma apresentar dois momentos politicos:
no primeiro, enfatizam-se os ganhos fiscais; no segundo, aspectos distributivos, com a
justificativa de aumento do gasto com base na redugio das necessidades de financiamento
obtida pela reforma. Esse circulo vicioso pode gerar um longo ciclo de reformas.

8 CONCLUSAO

A previdéncia é um dos componentes da seguridade social. Por ser um seguro, deve se
financiar por meio de contribui¢des para cobrir a sociedade de um conjunto de riscos
associados a perda de capacidade familiar de geragio de renda em fungio da menor
capacidade de trabalho. Como tudo na vida, hd beneficios e custos. O beneficio que a
sociedade obtém se caracteriza pelo fato de o Estado assumir o pagamento de aposen-
tadorias, pensoes ou auxilios quando os individuos, a0 menos em tese, reduziram seu
potencial de geragao de renda. Porém, alguém tem que pagar por isso. Governos nao
criam recursos do nada, apenas os transferem de um grupo para outro.

Dois itens s3o fundamentais para que uma sociedade escolha a previdéncia social
que deseja: a definicao precisa dos riscos que pretende dar cobertura a seus cidadaos e
o quanto se dispde a pagar por isso. Os extremos representam solugdes menos desejd-
veis que os arranjos intermedidrios. Pouco adianta uma previdéncia financeiramente
s6lida caso nio cubra minimamente a sociedade dos seus riscos bdsicos. Tampouco a
ampla cobertura caso torne o sistema financeiramente invidvel. A grande dificuldade
estd em encontrar o ponto intermedidrio onde custos e beneficios se equilibram.

O desafio ¢ ainda maior quando se leva em consideragdo a defini¢io tanto dina-
mica quanto politico-social de risco. Nao hd uma definigao estritamente técnica ou
cientifica para afirmar quando uma pessoa de fato perdeu capacidade laboral. A idade
de 60 ou 65 anos é uma convengao social. Nao se vive em um mundo descontinuo
onde no primeiro dia apds seu sexagésimo aniversdrio o individuo tem menor capaci-
dade de geragao de renda que no dia anterior. A prépria defini¢ao de invalidez ou in-
capacidade ¢ mutdvel no tempo e entre sociedades. Doengas ontem incapacitantes sao
hoje facilmente curadas. Outras enfermidades, ainda desconhecidas, surgirdo. De
modo semelhante, uma moléstia ou acidente que torna alguém elegivel a uma apo-
sentadoria por incapacidade em uma sociedade pode nio tornd-lo em outra. Em re-
sumo, o desenho de um plano previdencidrio nio assume cardter estritamente
técnico. E politico e social, mutante no tempo e entre sociedades em decorréncia de
suas preferéncias, da forca politica dos diversos grupos de interesse, da dindmica demo-
gréfica, do mercado trabalho e da estrutura familiar.

Um mesmo fato socioecondmico pode gerar politicas ou interpretagoes distintas.
Apenas dois exemplos. A maior participa¢ao feminina no mercado de trabalho abre
duas possibilidades para o desenho das pensées. De um lado, como a renda feminina
compde parcela significativa da renda familiar, as pensdes deveriam ser deixadas tam-
bém para os vitivos. De outro lado, pode-se chegar a uma conclusao distinta. Como
cada conjuge consegue retirar seu préprio sustento, o segurado deveria optar entre re-
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ceber sua aposentadoria ou o beneficio de pensao. De modo semelhante, as tao usadas
expressoes conflito de geracoes e solidariedade de geracoes sio dois lados da mesma moe-
da. Depende de como o observador interpreta o fato. Quando o sustento de um gru-
po depende de outro, pode-se dizer que isso ¢ solidariedade, caso um grupo mais
abonado torne mais confortdvel o grupo menos provido, ou um potencial gerador de
conflito, caso um grupo se incomode em sustentar o outro.

A elimina¢io de cendrios extremos nao torna mais fécil a busca de solu¢oes in-
termedidrias. Busca ainda mais complexa quando se aprofunda e nao mais se abstrai
das relagdes entre previdéncia e finangas publicas, acumulagao de capital, mercado de
trabalho e distribui¢ao de renda.

ABREVIATURAS

AISS - Associagao Internacional da Seguridade Social. Vide ISSA.
BD - Beneficio Definido.

CD - Contribui¢ao Definida.

EAPC — Entidade Aberta de Previdéncia Complementar.
EC — Emenda Constitucional.

EFPC — Entidade Fechada de Previdéncia Complementar.
FGTS — Fundo de Garantia por Tempo de Servigo.

IBA — Instituto Brasileiro de Atudria.

ILO — International Labour Office. Vide OIT.

INSS - Instituto Nacional do Seguro Social.

ISSA — International Social Security Association. Vide AISS.
MF — Ministério da Fazenda.

MPS — Ministério da Previdéncia Social.

OCDE - Organizagao de Coopera¢ao e Desenvolvimento Econémico.
OIT - Organizagao Internacional do Trabalho. Vide ILO.
PAYG — Pay As You Go (repartigdo simples em inglés).

PIB — Produto Interno Bruto.

RCC - Reparti¢ao com (ou de) Capitais de Cobertura.

RD — Razdo de Dependéncia.

RDP — Razao de Dependéncia Previdencidria.

RGPS — Regime Geral de Previdéncia Social.

RPPS — Regimes Préprios de Previdéncia Social.

RS — Repartigao Simples.
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SPC — Secretaria de Previdéncia Complementar.
SPS — Secretaria de Previdéncia Social.

SUSEP — Superintendéncia de Seguros Privados.
TD — Texto para Discussao.

TR — Taxa de Reposi¢io.

UM - Unidade Monetdria.
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