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Resumo: Esse artigo analisa as financas publicas brasileiras recen-
tes. Ele apresenta a origem, natureza e importancia das despesas de
carater social, principalmente de previdéncia social, e do servico da
divida, e identifica a relag@o entre elas. Identifica a condigao de su-
peracdo da atual crise fiscal instalada desde 2014. Através de estudo
historico e de analise dos dados das contas publicas, conclui cada
alternativa de soluc¢do da divida publica depende de contextos eco-
ndmicos e sociais especificos e que qualquer sistema previdencidrio,
publico ou privado, depende do desempenho das finangas publicas.
A retomada do crescimento econdomico ¢ condi¢do essencial para
uma solucao sem perdedores.
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THE EXPENDITURES OF SOCIAL SECURITY AND DEBT SERVICE IN THE CONTEXT
OF THE RECENT BRAZILIAN FISCAL CRISIS.

Abstract: This article analyses the recent brazilian public finances.
Presents the origin, the nature and the importance of the social ex-
penditures, especially the social security, end the public debt service.
It also established the relation between this expenditures. Identify
the condition to overcome the current public financial crisis that has
been occuring since 2014. With a historic study and an analysis of
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AS DESPESAS DE PREVIDENCIA SOCIAL E DO SERVIGO DA DiVIDA NO CONTEXTO DA CRISE FISCAL BRASILEIRA RECENTE

the public finances data this study conclude that every solution of
the public debt depends on specific economic and social conditions
and that every public or private social security system depends on
the performance of the public finances. The return of the economic
growth is an essential condition for a solution without losers.

Keywords: Social Estate. Social Security. Public Debt.

Introdugao

A volta do desequilibrio nas contas publicas brasileiras, em
2014, apds uma frustrada tentativa do governo federal de manter a
economia brasileira ativa com base em beneficios tributarios e credi-
ticios, colocou o pais frente a uma dificil solu¢ao: que despesas cor-
tar se a elevacdo da carga tributaria ndo ¢ mais politicamente viavel?

O servigo da divida e as despesas com a previdéncia publica,
mais especificamente, com a aposentadoria, ocupam o centro das
atengdes. O governo federal atual propde reformar a previdéncia so-
cial publica com novos cortes nos direitos de aposentadoria, tendo
até proposto um sistema de capitaliza¢do individualizada, mas nao
prevé intervir no servigo da divida, como sugere parcela significa-
tiva da sociedade, optando por preservar o mercado financeiro para
garantir o suprimento de suas necessidades de refinanciamento e de
tomada de novos empréstimos.

Um questionamento que aparece nesse contexto é: como es-
ses dois gastos se instalaram nas finangas publicas brasileiras, qual
a sua importancia no quadro atual das despesas, existe uma relagao
entre elas e qual a saida para a crise fiscal?

Para responder a esse questionamento, esse artigo apresenta

inicialmente um panorama do papel social assumido pelo setor pu-
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blico brasileiro, durante o século XX. Depois, destaca as consequ-
éncias da estratégia de desenvolvimento nacional com base no endi-
vidamento. E, finalmente, analisa a situagdo das contas publicas no
periodo de 2002 a 2015 e da estrutura da divida publica atual para
identificar a relag@o entre a previdéncia social e a divida ptblica e a

condigao de solugdo da situagao fiscal atual.

1. A construg¢ao do Estado Social

A realidade sécio-econdmica mundial e brasileira moderna
foi gestada pela industrializag¢do, que teve seus primordios na Eu-
ropa, mais especificamente, na Inglaterra, a partir do século XVIII
(LANDES, 1994), e que se difundiu pelos diversos continentes.

Coube a sociedade humana adaptar-se as reviravoltas provo-
cadas pela industrializa¢do, destacando-se a urbanizagdo, o desapa-
recimento da classe camponesa, a ascensdo do proletariado indus-
trial, o empoderamento do individuo comum, a democratiza¢do, a
cultura jovem e a desintegracdo do patriarcado (HARARI, 2016, p.
366). Mas a mudanca mais importante foi a revolugdo social carac-
terizada pelo colapso da familia e da comunidade local e sua substi-
tui¢do pelo Estado e pelo mercado (IDEM, p. 366).

Na sociedade pré-industrial, conforme Harari (2016, p. 366-
369), a familia representava o sustento dos individuos, ocupados em
negocios familiares, que lhes garantia o bem-estar social, que cuida-
va de sua satde, que lhes educava para compreender e se relacionar
com o mundo. Que também lhes garantia a sobrevivéncia na velhice
e que lhes acompanhava em casos de infortiinio. Além disso, a fami-

lia também funcionava como ambiente de informagao a respeito do
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que acontecia nas redondezas e no mundo. Mas ela também repreen-
dia os faltosos, exercendo o papel de policia.

A comunidade local, a aldeia, constituia o circulo externo a
familia. Nela eram importantes as tradigdes, movimentando-se numa
economia de favores, com poucos pagamentos. Os reinos e impé-
rios ndo mantinham grande influéncia sobre as comunidades locais,
das quais coletavam seus impostos, problematicos apenas quando se
buscava o financiamento de guerras, quando também ocorria o alis-
tamento de soldados. Em geral, o aldedo tinha sua vida determinada
pelo contexto definido pela aldeia, como o descreve, por exemplo,
Braudel (1986), tratando do caso especifico da Franga.

Na sociedade industrial o cenario ¢ diferente. O Estado e os
mercados ocupam os espagos, As pessoas, agora encaradas como
“individuos”, ficam livres para decidir, cada vez mais afastadas do
contexto familiar e aldedo. O Estado organiza a policia e apazi-
gua as familias mediante a acdo do poder judiciario. Abre esco-
las, empresta recursos via bancos publicos e ajuda os socialmente
debilitados nas doengas e na velhice. Os mercados, por sua vez,
introduzem as modas comerciais com vendedores treinados para
difundir as constantes transformag¢des no universo das vestimentas
e da tecnologia. Os mercados oferecem trabalho, seguro-saude e
planos de aposentadoria. Enfim, o Estado e o mercado sdo a mde e
o pai do individuo, e o individuo so pode sobreviver gracas a eles.
(HARARI, 2016, p. 370).

Diante desse quadro, pergunta-se: como esses agentes,
o Estado e o mercado, atuam para atender as questdes basicas
da economia, decidindo a respeito do “que”, “quanto” e “para

quem” produzir?
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No mercado, que oferece os bens privados, atuam duas for-
cas, a demanda e a oferta. Na demanda se observa uma relagao
inversa entre pregos e quantidades: quanto maiores os pregos, me-
nores as quantidades demandadas. No caso da oferta, entretanto, a
relagdo entre precos e quantidades € direta: quanto maiores os pre-
cos, maiores as quantidades ofertadas. Essa contradi¢do ¢ resolvida
pelo “sistema de precos”, que determina o ponto comum entre es-
sas duas intencdes. Nele se identifica o quanto de cada produto seré
consumido e a que preco. As condi¢des de renda dos consumidores
¢ que definird o que cada um deles poderd adquirir. Saliente-se que
o funcionamento do mercado depende de uma condicdo essencial:
a possibilidade de exclusdo de quem ndo preenche as condicdes
por ele estabelecidas.

No caso do Estado observa-se a atuacdo de inimeras for-
cas sociais, que buscam concretizar seus desejos de consumo de
bens publicos, de livre acesso a todos. As contradi¢gdes, nesse
caso, sao mediadas pelo “sistema or¢gamentario”. Quer dizer, o
processo de proposicao, discussdo e aprovacao do or¢gamento pu-
blico implica na definicdo da natureza, quantidade e destinacgdo
dos bens publicos. O seu funcionamento, por sua vez, substitui a
condicdao de exclusdo, que caracteriza o mercado, pela inclusdo.
Quer dizer, a inclusdo ndo resulta de uma politica publica especi-
fica, mas constitui parte do conceito do Estado, que a tem como
referéncia de agao.

No desenrolar da historia, os mercados tenderam ao oli-
gopdlio e ao monopolio, em que cada agente procura ampliar o
seu poder de mercado e, consequentemente, a sua margem de

lucro. O Estado, por sua vez, se transformou no final do século
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XIX e meados do século XX no Estado Social que trata da re-
distribuicdo moderna, do financiamento dos servigos publicos e
das rendas de substituicdo de forma mais ou menos igualitaria
para todos, especialmente mediante a oferta gratuita da educa-
¢do e da saude e o patrocinio do sistema publico de aposentado-
rias, que exprimem a terceira revolugdo social fundamental fi-
nanciada pela revolugao fiscal do século XX. (PIKETTY, 2014,
p. 466).

Vale lembrar que, ainda conforme Piketty, na referéncia aci-
ma, gracas ao sistema de aposentadorias publicas, os paises desen-
volvidos conseguiram erradicar a pobreza na terceira idade, que se
constituia numa endemia até os anos 1950-60.

No Brasil, o Estado Social se revela no exame das contas
publicas. Como se observa na Tabela 1, abaixo, que apresenta as
principais despesas classificadas por fun¢do, de cada um dos trés
niveis de governo - Unido, estados e municipios - e do seu conso-
lidado, a previdéncia social constitui, de longe o principal papel
exercido pelo Estado brasileiro na atualidade. Assim, desconside-
rando as despesas com “encargos especiais”’, que sdo constituidos
pelas transferéncias entre niveis de governo e o servigo da divida
(composto por amortizacgdes e juros), a despesa com a funcao pre-
vidéncia social, no consolidado, alcangou R$ 617,4 bilhdes no ano
de 2014, correspondendo a 18,6 % do total da despesa. Seguem-na,
com alguma distancia, as despesas nas fungdes educacdo (R$ 282
bilhdes), 8,5% do total, e saude (R$ 266,2 bilhdes), 8% do total.
A tabela ainda destaca as despesas com assisténcia social (R$ 87,2
bilhdes) e trabalho (R$ 73,6 bilhdes) que completam o cerne do

Estado Social no Brasil.
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Tabela 1. A participa¢ao do Estado Social nas despesas por
fungao no Brasil — 2014

Municipios Estados Uniao Consolidado

RSbi % RSbi % RS bi % RS bi %
Legislativa 9,5 2,3 12 1,8 5,8 - 27,4 0,8
Judiciaria 08 | - | 299 | 46| 252 | 11| 56 1,7
EEZ?ZﬂaI - - - - 39,7 | 1,7 | 397 | 1,2
Seguranga 3,7 0,9 54,5 8,4 8 - 66,3 2
g;z:ztlé"da 12 | 29| 47 07| 704 |31 872 | 26
:;i;’aif'é“da 256 | 63 | 97,3 | 15 | 4944 218 | 6174 | 18,6
Satde 97,3 | 239| 763 | 11,8| 854 | 37 | 2662 | 8
Trabalho 13 | 03| 09 | 01| 714 |31 | 736 | 22
Educagio | 1045 | 257 | 92 |142 | 854 |37 | 282 | 85
Urbanismo | 455 | 11,2 | 7,6 | 1,2 | 4,0 - 57,2 | 1,7
Agricultura | 2,7 | 06 | 65 | 1 18 | 08| 274 | 08
Transporte | 69 | 1,7 | 34 |53 | 208 | 09| 619 | 18
E?SZZ?:.? 16,4 | 4,0 | 1483|229 | 1.271,2 | 56 | 1.436 | 433

Total 407,2 100 646,1 2.268,7 100 3.322,1 100

Fonte dos dados brutos disponivel em: http://www.stn.fazenda.gov.br.

Para financiar esse Estado Social foi necessario elevar fortemen-
te a carga tributaria nos paises centrais (PIKETTY, 2014, p. 463), ultra-
passando ela os 50% do PIB na Suécia, por exemplo, a partir da década
de 1980. Esse fendmeno também se observou na construgao do Estado
Social brasileiro, elevando-se a carga tributaria de 13,83% do PIB, em
1947, para 36,40% do PIB, em 2004 (BORDIN & LAGEMANN, 2006,
p. 110), mantendo um patamar em torno de 35% desde entdo.

Ao especular a respeito das perspectivas desse Estado Social,
Piketty (2014, p. 468) alerta para a condi¢do essencial para a sua
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instalagdo e, consequentemente, de sua continuidade: o crescimento
econdmico. Sem a mesma dinamicidade economica do periodo do

“milagre” do pos Il Guerra, reformas poderiam ocorrer.

2. As consequéncias da estratégia de desenvolvimento com
base no endividamento

As condig¢des de crescimento da economia necessarias para a
institui¢do do Estado Social brasileiro foram definidas pela estratégia
de desenvolvimento com base no endividamento, adotada nas décadas
de 1970 e 1980, e que se esgotou com a inadimpléncia de varios paises
no pagamento do servigo da divida externa no final de 1982. Periodo
conhecido pela crise do endividamento e que originou a “década per-
dida” de 1980, de estagnagdo econdmica e de sucessivas renegocia-
¢oes das condigoes de endividamento com a banca internacional.

A frustracdo dessa estratégia deixou uma li¢ao clara para o se-
tor publico em todo o mundo, qual seja a de que “no longo prazo nao
existe alternativa a tributagdo que seja viavel e suficiente para financiar
os gastos publicos”, conforme Berguess e Stern (1993, p. 769). Mas
ndo o livrou dos compromissos assumidos junto ao sistema financeiro.

No caso brasileiro, a Tabela 2, abaixo, que apresenta como
exemplo a despesa publica realizada no ano de 2014, classificada se-
gundo a sua natureza, evidencia claramente o efeito dessa estratégia
pelo peso significativo do servico da divida sobre o total das despe-
sas publicas brasileiras, considerando todos os niveis de governo.

O servico da divida, definido pela soma das despesas de
amortizacdes e de juros, ultrapassa, no consolidado do setor publi-

co brasileiro, o valor de R$ 1 trilhdo, 30,2 % do total das despesas.
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No caso da Unido, responsavel principal pela gestdo do endivi-
damento publico, o servico da divida corresponde a praticamente
50% dos seus gastos totais. A consequéncia principal dessa situ-
acdo se observa no corte dos investimentos, definidos como gas-
tos com bens de capital novos, fundamentais para o crescimento
econdmico, cujo valor no consolidado alcangou no ano em pauta
apenas R$ 153,2 bilhdes, um valor inferior aos R$ 198,9 bilhdes
pagos por conta de juros, sinalizando um problema grave nas finan-
cas, com efeitos negativos sobre as possibilidades de executar as
politicas publicas desejadas.

Tabela 2. Servico da divida e seu peso nas financas publicas
brasileiras — 2014

Municipios  Estados Unidao Consolidado

Natureza

RSbi % RSbhi % RSbi % RShi %
CORRENTES 369,8 | 88,4 | 618,6 | 87,4 | 1.367,6 | 59,2 | 2.356,1 | 68,6

- Pessoal 198,9 | 47,5 | 329,6 | 46,6 | 239,4 |10,4| 767,9 |22,4
- Juros 4,9 1,2 | 23,4 | 33 170,5 7,4 198,9 | 5,8
- Outras des-

pesas corren- 166 | 39,7 | 265,5 | 37,5| 957,7 |41,4| 1.389,2 | 40,4
tes

DE CAPITAL 48,5 | 11,6 | 89,3 | 12,6 | 940,6 |40,8| 1.078,5 | 31,4

;")'s“’es“me“' 40,9 | 98 | 563 | 8 56 | 2,4 | 1532 | 4,4
- Inversoes 0,8 0,2 | 10,8 | 1,5 76 3,3 87,8 2,6
- Amortiza-
¢Oes, efinan- 6,7 1,6 | 22,1 | 3,1 808,5 (351 | 837,4 (244
ciamentos

418,4 100 707,9

Fonte dos dados brutos disponivel em: http://www.stn.fazenda.gov.br.

Nota: Grifo nosso.
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O endividamento ¢, efetivamente, uma das alternativas de
financiamento do setor publico. Entretanto, as receitas publicas de-
vem ser provenientes primordialmente do sistema tributario e das
contribui¢des previdenciarias. Em casos excepcionais também pode
ser acionada a venda de ativos, envolvendo a privatizacdo de bens e
direitos. E a emissdo de moeda ¢ um caso especial, limitado a com-
peténcia do governo federal.

A tomada de empréstimos seja mediante uma operacao de
crédito ou mediante a venda de titulos publicos merece cuidado es-
pecial, pois ¢ uma receita que deve ser novamente devolvida (amor-
tizagdo), além dela ocasionar um custo de compensacao (juros), ao
contrario das demais receitas publicas. O endividamento impde uma
despesa publica futura, o servico da divida. Por essa razdo a econo-
mia politica do endividamento ndo apresenta uma unanimidade na
teoria econdmica na defesa de sua realizagao.

Diante do fato consumado, porém, como ocorreu nas décadas
de 1970 e 1980, resta organizar a sua administracdo. Dos trés ins-
trumentos disponiveis (MUSGRAVE & MUSGRAVE, 1980, p. 512
a 519), o estabelecimento de limites tem sido basicamente a op¢ao
acionada no Brasil, o que foi reforcado pela Lei de Responsabili-
dade Fiscal, instituida pela Emenda Constitucional n® 101/2000. A
tendéncia internacional de reducdo de prazos retirou da escolha dos
prazos de vencimento um maior poder de a¢do, enquanto que o esta-
belecimento de teto para juros, definido constitucionalmente no Bra-
sil em 12%, foi revogado pela Emenda Constitucional n® 40/2003.

Para cumprir os compromissos de pagamento da divida o meca-
nismo normal ¢ a geracdo de superavit operacional, algo mais facil numa

economia em crescimento. Mas, em casos de crises fiscais, outras alterna-
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tivas tém sido acionadas. Uma delas ¢ a utilizagdo da politica inflacionaria
para reduzir o valor real da divida, mediante, por exemplo, a corre¢ao
monetaria dos titulos publicos abaixo dos niveis de inflagdo. A tributagdo
sobre o capital, pela eliminagdo, com uma penada, de parte da divida, me-
diante um imposto aplicado uma unica vez sobre todas as riquezas, tam-
bém ¢ uma opgao. A reestruturacdo e a conversao forgadas, que envolvem
a redugdo involuntéria de juros ou do principal da divida, se apresentam
como opgdes para momentos de maior crise no pagamento. Finalmente, o
ndo reconhecimento, quer dizer, o calote ou “default” da divida ¢ o recur-
so extremo, so aceitdvel em circunstancias especialissimas.

O quadro de resolugdes historicas de crises de financiamen-
to em nivel mundial montado pelas economistas Reinhart e Sbrancia
(2015, figura 1, p. 12) mostra a adogdo de diversas alternativas no
século XX, reservando o “default” para momentos de crises agudas e
generalizadas. Assim, dividas decorrentes da I Guerra Mundial e da
depressao de 1930 foram solvidas pela adocdo da opcao extrema do
“default”, mas também houve reestruturagdes e conversoes, além de
algumas hiperinflagdes como a da Alemanha, por exemplo. As dividas
decorrentes da I Guerra Mundial, por sua vez, também foram resolvi-
das pelo “default” por parte das poténcias do Eixo, as perdedoras, que
também tentaram a restri¢ao financeira e a inflagdo. Porém os aliados,
vencedores, langaram mao apenas da restri¢do financeira e da inflagdo,
sem apelar ao “default”. Finalmente, na ltima grande crise da divida
mundial, registrada pelos paises dos “mercados emergentes” nos anos
1980, referida acima, o “default” foi novamente acionado em alguns
casos de paises mais pobres, acompanhado pela restri¢ao financeira,
as reestruturagdes e a inflacdo e, ainda, algumas hiperinflagcdes, como

as vivenciadas pelo Brasil e pela Bolivia, por exemplo.
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3. O desequilibrio fiscal pos 2014: servigco da divida versus
gastos previdenciarios?

Na década de 1980 e inicios de 1990 as receitas ndo eram
suficientes para cobrir as despesas do setor publico brasileiro, que
estava consolidando o Estado Social consagrado pela Constitui¢ao
de 1988. Os sucessivos déficits ampliaram o endividamento, com
reflexos de alta sobre as taxas de juros e de restricdo do investimento
privado e publico necessarios para a retomada da economia.

No final da década de 1990 o governo federal comandou um
bem sucedido esfor¢o de reequilibrio fiscal, apds a reforma moneta-
ria do Plano Real, ao elevar a carga tributéria para o patamar de 35%
do PIB, como ja referido anteriormente.

Na Tabela 3, abaixo, esta registrada a trajetoria dos resulta-
dos da apuragdo das contas publicas brasileiras no periodo de 2002 a
2015, considerado o critério denominado de “primério”, o qual con-
siste na contraposicdo de receitas e despesas nao financeiras, quer
dizer, aquelas das quais se excluem as receitas e despesas relativas a
juros e amortizacdes originadas de situacdes de endividamento.

Numa associagdo simples se considera que o superdvit
(receitas maiores que despesas) primario deverd ser pelo menos
no valor equivalente ao dos juros a pagar em cada periodo finan-
ceiro, para evitar o crescimento do saldo da divida, tido como re-
feréncia pelos investidores nacionais e internacionais na tomada
de suas decisdes.

Em 2002, todos os trés niveis de governo apresentavam,
superdvit primario nas suas contas e, consequentemente, também
o setor publico brasileiro consolidado. No consolidado o superavit

equivalia a 2,81% do PIB. A partir de 2009, entretanto, ocorreu uma
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nitida queda no valor deste superavit devido a crise econdmica inter-
nacional que se instalou em 2008. Quer dizer, a condi¢do de cresci-
mento econdmico, essencial para o Estado Social, estava em vias de
se enfraquecer. E, ja em 2014, o setor publico brasileiro, exceto os
municipios, voltou a registrar déficits nos resultados primarios, colo-
cando em alerta as autoridades monetarias diante do crescimento da
divida bruta, cujo saldo passou a ultrapassar, entdo, os 70% do PIB,
e que alcangou o0s 79% em julho de 2019, conforme Banco Central,
tabela IEA-29.

Tabela 3. Resultado primario do setor publico
brasileiro — 2002 a 2015

% do PIB
Municipios Estados Unidao Consolidado
2002 0,14 0,57 2,09 2,81
2003 0,11 0,69 2,19 3,00
2004 0,07 0,82 2,48 3,38
2005 0,19 0,79 2,37 3,35
2006 0,14 0,68 2,00 2,82
2007 0,14 0,96 2,12 3,22
2008 0,15 0,83 2,67 3,65
2009 0,09 0,54 0,87 1,50
2010 0,09 0,44 0,89 1,42
2011 0,08 0,68 1,81 2,56
2012 0,06 0,39 1,20 1,65
2013 0,06 0,24 0,97 1,28
2014 0,10 -0,23 -0,90 -1,04
2015 0,01 0,15 -1,50 -1,34

Fonte: Orair, Teixeira e Gobetti, 2016, tabelas 1 e 2.

Nota: Deficit = niUmeros negativos.
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Na andlise individualizada por nivel de governo, realizada por
Orair, Siqueira e Gobetti (2016, p. 18), observa-se que o resultado
primario dos municipios ainda continuou positivo, por estarem sub-
metidos ao controle mais rigoroso por parte dos Tribunais de Contas
e ndo possuirem grande margem para endividamento. Mas a com-
binacdo de aumentos salariais com a compensacdo apenas parcial
pelo aumento da arrecadagdo propria reduziu esse saldo para valor
equivalente a 0,01% do PIB em 2015. Nos estados, que registraram
déficit primario em 2014 de 0,23% do PIB, a responsabilidade maior
por esse quadro foi identificada na queda da arrecadagdo, resultado
da crise na economia. Na Unido, que desde 2014 repete déficits pri-
marios, a queda ¢ a mais expressiva e resulta de uma combinagdo de
queda nas receitas com aumento do gasto, principalmente de bene-
ficios sociais e subsidios. (Idem, 2016, p. 18).

Diante da situacdo mais problematica em nivel federal, con-
centram-se nela os principais esforcos para o ajuste. Orair, Teixeira
e Gobetti (2016, p.18) qualificam que as despesas que evidenciaram
uma aceleracdo sdo os subsidios, favorecendo as empresas na espe-
ranca, frustrada, de alavancar novos investimentos, ¢ os beneficios
sociais, onde se destaca a despesa com a previdéncia no regime ge-
ral. Dai o diagnostico recorrente de necessidade de “reformar a pre-
vidéncia”, ja sinalizada no Governo Dilma, reafirmada no Governo
Temer e assumida como meta primeira do Governo Bolsonaro.

No momento de crescimento das despesas em geral, ge-
rando déficits primarios, se observa igualmente o crescimento
no valor dos juros da divida, estabelecendo-se uma situagdo de
“aperto inédito”. Como evitar a “disparada” do saldo da divida,

se ndo mais forem gerados os recursos para pagamento do valor
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crescente dos juros? Atacar as despesas de previdéncia, devido a
seu elevado valor, passou a ser encarada como alternativa primei-
ra. Dai que a reforma previdencidria de “necessaria” passou a ser
qualificada de “urgente”.

Nesse contexto foi formulada a proposta de reforma previ-
denciaria do atual governo, contida na Proposta de Emenda Cons-
titucional n°® 6/2019, que tentou uma novidade, em relacdo aos sim-
ples cortes de direitos, iniciados pela Emenda Constitucional n® 20
de 1999, Governo Fernando Henrique Cardoso e aprofundados pela
Emenda Constitucional n® 41 de 2003. Governo Lula. Na sua pro-
posta, além da reducdo de direitos e de institucionalizacdo de um
unico regime, o geral, estava prevista a alternativa, abandonada mo-
mentaneamente, de implantacdo de uma previdéncia calcada no sis-
tema de capitalizac¢do, em substituicao ao sistema de reparticdo, hoje
adotado na previdéncia publica.

A inspiragao dessa proposi¢ao se encontra na experiéncia do
Chile, que instituiu, a partir de 1981, um sistema de capitalizagao
individual de contribui¢des definidas, com pensdes de velhice va-
riaveis segundo o saldo acumulado por cada trabalhador em conta
individual gerida por administradora privada. A atuagdo do Estado
ocorre, nesse caso, mediante a regulacdo e fiscalizacdo e, também,
mediante o pagamento assegurado de pensdes minimas (IGLESIAS
P & ACUNAR., 1991. p. 41-2).

Em termos sintéticos, as finangas publicas brasileiras se
encontram aparentemente diante do dilema: restringir o servigo da
divida ou restringir os custos do seu sistema previdencidrio publico
via redu¢do dos direitos dos contribuintes/beneficidrios e, quigd, a

instituicdo de um sistema de capitalizagao individualizada.
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No que concerne a divida publica, cabe langar um olhar sobre
o quadro de aplicadores. Nesse caso, observa-se que em maio de
2019, segundo a Tabela 2.4 a pagina 13 do Relatorio Mensal da Divi-
da Publica Federal, emitido pela Secretaria do Tesouro Nacional, do
saldo de RS 3.735,30 bilhdes de divida mobilidria federal, 26,58%
estavam em maos de fundos de investimento, 22% de institui¢des
financeiras, 12,74% de ndo-residentes no pais, 4,07% do governo,
4,06% de seguradoras, ¢ 5,72% de outros. A previdéncia, por sua
vez, que inclui os fundos de investimento e carteira propria de pre-
vidéncia aberta e fechada e RPPS, aparecia com 24,83%, correspon-
dente a um valor de R$ 927,45 bilhoes. Isso significa que, hoje, a
garantia da previdéncia de milhares de brasileiros est4 associada a
sorte da divida publica. Dai que um “default” dessa divida signifi-
caria uma perda na cobertura previdenciria de milhares que aposta-
ram num desempenho normal da gestdo da divida publica brasileira.
Aparentemente um paradoxo.

A reserva de valores num sistema de capitalizagdo individu-
al, porém, prevé a sua aplicagcdo também em titulos da divida pu-
blica, sendo pratica usual. Por isso a relacdo entre previdéncia via
capitalizacdo e divida publica ¢ uma relacdo natural, na medida em
que os titulos publicos se constituem numa importante alternativa de
aplicag¢do dos recursos destinados a cobertura dos beneficios previ-
denciarios futuros. Dessa forma, se o sistema de capitalizagdo vier a
substituir eventualmente o sistema publico de aposentadorias, a sau-
de das financas publicas ndo deixara de ser uma das principais preo-
cupagdes dos investidores, pois serd a gestdo financeira equilibrada
que garantird a capacidade de pagamento da divida publica uma das

principais esperancas dos beneficiarios do sistema de aposentado-
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ria individualizada. Quer dizer a saude financeira do setor publico ¢
condi¢do para o sucesso de qualquer sistema de previdéncia, seja ele
publico ou privado.

Assim, falta encontrar um caminho para a retomada da eco-
nomia para que seja restabelecida a condigdo essencial do Estado
Social e encontrada a verdadeira saida para o financiamento do setor
publico brasileiro. Sem essa condi¢do, sobrard apenas a opg¢do de

definir os “perdedores”.

Conclusao

No processo de industrializagdo e sua consequente revolugao
social, o Estado e o mercado assumiram as maiores responsabili-
dades no que concerne ao cotidiano dos individuos, ficando para a
familia um papel secundario. O Estado se transformou no Estado
Social. Inicialmente esteve voltado para a oferta da educagdo e da
satde, mas a previdéncia social se tornou modernamente sua maior
despesa, como ficou demonstrado nas contas publicas brasileiras.
Como o modelo de crescimento brasileiro se baseou na estratégia de
financiamento por endividamento, essas mesmas contas publicas re-
velam um crescente valor do servigo da divida publica, que ameaca
asfixiar a capacidade de a¢@o do setor publico.

A condig¢do de crescimento da economia, que possibilitou a
instituicdo do Estado Social, esteve ameacada pela “crise do endivi-
damento” dos anos 1980, foi reavivada pelo Plano Real, mas passou
a enfraquecer em decorréncia da crise mundial a partir de 2008 e se
esvaiu a partir de 2014, ap6s fracassada tentativa de acdo governa-

mental mediante uso de subsidios e beneficios fiscais.
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No contexto de crise fiscal, com geragdo de déficits primarios
no consolidado do setor publico brasileiro a partir de 2014, volta-se
o esforco de reequilibrio para a reducdo de despesas, concentrando-
-se as acdes na redugdo dos gastos em previdéncia social, item de
maior peso na despesa, refor¢ando tendéncia iniciada em 1999. A
novidade no atual governo foi a proposi¢do, momentaneamente sus-
pensa, da substitui¢do do sistema de previdéncia de reparti¢ao pelo
sistema de capitalizacdo individualizada.

No exame de alternativas de redugdo dos custos do servigo
da divida, tendo no extremo a opgao do “default”, observou-se que
as medidas nesse sentido, além de gerar condigdes adversas de mer-
cado, ja hoje afetariam a previdéncia de milhares de brasileiros, que
utilizam a divida publica como oportunidade de aplicagdo dos seus
valores poupados. E por ser uma importante alternativa de aplicagdo
das reservas, um sistema de capitalizagdo individualizada, que no
primeiro momento livra o poder publico de uma despesa corrente, na
verdade reafirma a posicao central das condi¢des das contas publicas
para o sucesso de qualquer sistema previdenciario.

Enfim, para que nao se fique numa situagao de apenas definir
perdedores, ¢ essencial que a economia brasileira consiga retomar
seu crescimento, por ser condi¢do de instituigdo e manutengdo do
Estado Social.
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