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Introducao

Diversos paises vém reformando seus sistemas de previdéncia social, em
funcdo de dificuldades associadas ao crescimento do desemprego, as mudangas na
estrutura das ocupagdes e remuneracdes, e as modificacdes no perfil demogréfico
das populagdes. De um modo geral, as reformas enfatizam a transi¢cado de sistemas
publicos para privados de protecdo ou, ao menos, a diminui¢io da garantia piblica
dos beneficios, a comecar pela extensio da faixa de rendimentos para a qual vale o
principio de capitalizagdo e indefinicdo de beneficios.

No Brasil, a “crise da previdéncia” arrasta-se hd diversos anos e apenas
recentemente o Legislativo concluiu a votagdo do que representa, conforme os
formuladores, uma “primeira geracdo” de reformas. E, embora o debate suscitado
pela tramitagdo dos projetos de lei tenha se caracterizado pela falta de
profundidade, ndo se pode deixar de reconhecer que as propostas em pauta
tangenciaram algumas das questdes decisivas na definicdio dos regimes
previdencidrios: limites de cobertura dos beneficios, critérios de acesso (idade
minima versus periodo de contribuicio), distincdes entre a previdéncia geral e a
dos servidores publicos. Curioso apenas € constatar que os especialistas, tendo
evitado a discussdo conceitual da matéria, foram prédigos na difus@o de opinides
em tépicos — eqiiidade, justica, privilégios — que requerem uma base sélida e nada
trivial em economia do bem-estar.

O objetivo do presente artigo € efetuar uma incursdo preliminar a andlise
econdmica dos regimes previdencidrios, mediante a utilizacdo de uma perspectiva
contratualista. Seu ponto de referéncia € o entendimento de que as caracteristicas
da previdéncia social, assim como a formulacdo de juizos normativos nessa drea,
podem ser beneficiadas pela utilizacdo de principios bésicos da teoria da escolha
publica e da prépria teoria dos bens publicos.

O texto recorre a duas contraposi¢des: a) a comparacdo entre a
previdéncia publica e a privada; b) os contrastes entre o sistema previdenciario
publico e o sistema or¢camentdrio geral. Esta segunda contraposicio, em especial,
assume um papel decisivo, na medida em que a previdéncia envolve transferéncias
de recursos entre dois subsistemas de financiamento puiblico — previdencidrio e

(1) Versdo revisada do trabalho apresentado no 1° Semindrio Brasileiro sobre a Nova Economia
Institucional.
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orcamentario — que sdo baseados em pactos constitucionais distintos, inclusive sob
o ponto de vista da eqiiidade intergeracional.

A argumentacido apoia-se em pontos elementares da teoria dos bens
publicos e da “teoria da constitui¢do”, o segmento da teoria da escolha publica
voltado a definicdo do arcabouco institucional geral sob o qual se abrigam as
normas econdmicas.” A rigor, o trabalho nada mais é do que uma tentativa de
transpor alguns pressupostos das teorias da escolha publica e da decisdo
constitucional para a esfera previdencidria.

O leitor perceberd que, embora apoiada em um enfoque inteiramente
conceitual, ndo-aplicado e deslocado da discussdo corrente, a andlise ndo deixou
de ser influenciada por alguns dos pontos candentes no debate brasileiro e
internacional sobre a reforma previdencidria.

1. As caracteristicas econdmicas da previdéncia social

A previdéncia € um sistema de protecdo social em que o Estado assume
responsabilidades antes atribuidas aos individuos e as familias, como a garantia de
meios de vida aos idosos, aos incapacitados para o mercado de trabalho e a seus
dependentes. Representa, antes de mais nada, um mecanismo de solidariedade
social, e é até mesmo uma condicdo indispensdvel de regulacio do mercado de
trabalho nas sociedades urbanizadas modernas, que se caracterizam pela existéncia
de um periodo de sobrevida significativo em relagcdo a vida ativa. O rompimento
dos nexos antigos de solidariedade familiar, tipicos das economias agrarias e
urbanas primitivas, assim como a existéncia de contingentes expressivos de
trabalhadores pobres, enfraquecem as estratégias domiciliares de amparo e/ou a
possibilidade de constitui¢do de fundos privados de poupanca para os momentos
de cessacio dos rendimentos do trabalho.?

As duas grandes caracteristicas econdmicas dos sistemas previdencidrios
publicos, em contraposicdo aos instrumentos privados de protecdo existentes
(seguros, peculios previdencidrios, poupangas pessoais), S0 a natureza coercitiva
dos mecanismos de financiamento e seu caréter redistributivo. A coercdo significa
obrigatoriedade de contribuicdo ou, o que € o mesmo, a implantacdo de
modalidades tributdrias de financiamento. A principal justificativa econdmica para
a compulsdo € a necessidade de bloquear o free-riding: por temer que o Estado se
veja impedido de excluir os nio-contribuintes do acesso ao amparo publico, a
coletividade impde a adesdo ao sistema, que € financiado através de tributos.
Adicionalmente, o fato de os planos de beneficios e de contribui¢do conterem

(2) Ver principalmente Buchanan (1975).
(3) Para uma caracteriza¢io econdmica da previdéncia ver Théret (1995).
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mecanismos redistributivos reforca o cariter ptblico do bem e, portanto, a
necessidade de compulsao.

A redistribuic@o no interior dos sistemas previdencidrios possui diversos
aspectos e merece um detalhamento. Se nos ativermos a um sistema convencional,
contendo o nicleo previdencidrio da seguridade (aposentadorias e pensdes) e
financiado por tributos lancados sobre o rendimento do trabalho e sobre as folhas
de pagamento das empresas, encontraremos ao menos trés elementos
redistributivos.

Em primeiro lugar, pode existir alguma progressdo no imposto sobre os
rendimentos do trabalho, embora os tributos previdencidrios sejam em geral
proporcionais ou contenham um fator de progressividade muito reduzido. Em
segundo lugar, o dnus fiscal efetivo dos impostos sobre as folhas de pagamento*
dependerd sempre da incidéncia, ou seja, das condi¢cdes de oferta, demanda e
concorréncia nos diversos mercados. O 0nus fiscal pode ser redistribuido pelos
trabalhadores e consumidores, apesar de o lancamento atingir nominalmente a
empresa. Em terceiro lugar, a estrutura de beneficios € necessariamente
redistributiva.

Esta ultima redistribuicdo, relativa a estrutura de beneficios, ndo ¢
explicita e nem sempre é admitida. Para precisar os termos da discussdo,
admitiremos que, em havendo transferéncias ndo-fundadas em contribuic@o prévia
e proporcional, ocorre uma redistribuigdo explicita ou aberta. E bom notar que, por
estarmos nos referindo ao nidcleo previdencidrio da seguridade, estdo sendo
excluidas de antemdo modalidades de protecdo — seguro-desemprego, amparo a
nao-contribuintes, etc. — que envolvem um elevado grau de desconexdo entre
contribui¢des e beneficios e, portanto, redistribuicdo aberta. Ainda assim, no
interior do nidcleo previdencidrio, instrumentos e procedimentos tipicos, como a
imposi¢do de tetos de contribui¢@o e/ou de beneficios, as mudangas na estrutura de
rendimentos que serve de padrdo de referéncia para o cdlculo das contribuigdes e
dos beneficios, a ineficiéncia dos indexadores, afrouxam os nexos entre
contribui¢des e beneficios e, desse modo, refor¢am o grau de redistribuicdo aberta
dos sistemas previdencidrios.

Além da redistribuicdo aberta, qualquer sistema previdencidrio envolve
uma modalidade especifica de redistribui¢do, decorrente do cardter certo da
definicdo das contribui¢des e do cardter probabilistico da definicio do fluxo
acumulado de transferéncias recebidas. Denominaremos essa redistribuicdo de
“securitdria”. Como se sabe, os regimes previdencidrios publicos sdo
caracterizados por contribui¢des pessoais uniformes por faixa de rendimento e
direito de acesso aos beneficios determinado pela ocorréncia dos eventos (idade,

(4) Alternativamente, do imposto sobre as vendas. Financiar a previdéncia com qualquer modalidade de
imposto de consumo ndo afetaria decisivamente o argumento.
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doenca, morte) previstos em lei. O efetivo usufruto dos beneficios, representado
pelo fluxo acumulado de beneficios recebidos ao longo da vida, dependerd da
duracdo do periodo de prestacdo continuada, ou seja, das condi¢des reais de vida,
que diferem de individuo a individuo. Em func@o do cariter probabilistico da
ocorréncia dos beneficios, o fluxo acumulado de transferéncias sera diferenciado
no interior das mesmas faixas contributivas; vale dizer, o nexo entre contribuicdes
e beneficios é sempre probabilistico. A redistribui¢do securitdria € da natureza de
qualquer sistema previdencidrio e determina a existéncia de transferéncias liquidas
individuais positivas ou negativas ao fundo social, considerando-se todo o periodo
de filiacdo. Mesmo que o contrato previdencidrio publico fosse atuarialmente
justo, continuaria existindo “redistribui¢iio securitaria”.’

O contraste com mecanismos privados, individuais e voluntdrios de
protecdo pode ser elucidativo. A formacao de poupangas individuais privadas, com
vistas ao usufruto na velhice ou em condicdes de incapacidade de trabalho, ndo
envolve elementos coercitivos nem redistributivos. Os fundos securitdrios
privados de protecdo com adesdo facultativa também ndo envolvem, por defini¢do,
coagdo. Ha neles apenas “redistribuicdo securitdria”, porém — e isto é decisivo —
desde que o contrato seja atuarialmente justo, o montante contratado de fundos
securitdrios serd Pareto-eficiente.® Trata-se de uma situacio em que se fazem
escolhas em face do retorno esperado ou, o que é o mesmo, em que o fluxo de
rendimentos esperado contrabalanca o fluxo de prémios, dada a expectativa de
ocorréncia dos eventos.

A aversdo a risco afeta tanto o nivel de protecdo desejado quanto a
composi¢do das cestas de prote¢do contratadas. De modo a atenuar os riscos, 0s
individuos podem preferir, por exemplo, cestas mistas de protecdo contendo
aplicacdes financeiras convencionais, investimentos imobilidrios e planos
previdencidrios. O que interessa é que a inclusdo da aversdo a risco no horizonte
das decisdes individuais ndo afasta o cariter Pareto-eficiente da protecdo e,
principalmente, ndo afeta o principal contraste com os fundos ptiblicos: nas
modalidades privadas de protecdo, os fatores relevantes continuam sendo a
auséncia de coercdo e a inexisténcia de qualquer elemento redistributivo, salvo a
“redistribuicdo securitdria”, livremente aceita.

Afora o cardter coercitivo, a diferenca critica entre os fundos
previdencidrios publicos e privados reside nos critérios de determinacdo dos
valores dos beneficios. Em um fundo privado a férmula tipica é “contribuicio
definida e beneficio indefinido”, enquanto os sistemas publicos tipicos envolvem
defini¢do de beneficios, ao menos para uma parcela da renda de contribuicao.

(5) O contrato € atuarialmente justo quando o recebimento esperado € igual ao prémio. A respeito, ver
Kreps (1990).
(6) Ha falhas de mercado que impedem a eficiéncia dos mecanismos privados de protecdo. Ver adiante.
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Os contribuintes de fundos previdencidrios privados sdo cotistas de um
fundo capitalizado e os valores dos beneficios serdo determinados pelo
desempenho das aplicacdes; em outras palavras, trata-se de uma aplicacdo
financeira convencional, acrescida de um componente securitdrio ou atuarial.” J4
nos fundos publicos, o valor dos beneficios € estipulado pela norma legal, dadas as
contribui¢des. Note-se que o que define os fundos publicos ndo € tanto a presenca
ou auséncia de capitalizacdo, e muito menos a inexisténcia de um componente
atuarial na determinagdo dos planos de contribui¢des e beneficios. O governo pode
capitalizar os fundos de diversas formas® — o fator decisivo é o valor dos
beneficios encontrar-se definido por lei. Conforme o plano atuarial, isso implica a
possibilidade de contribuigdes adicionais (redistribuicdo) da geragdo ativa a
inativa, via aumento das aliquotas de contribuicdo ou das contribuicdes
orcamentdrias, e também a imposicao de redistribuicdo das geracdes inativas as
ativas, na forma de um achatamento do valor dos beneficios. Em resumo, em um
sistema publico as decisdes s@o politicas e existem problemas de eqiiidade
intergeracional; em  sistemas de  protecdo  privados a  relacdo
contribui¢des/beneficios serd determinada por um processo de mercado, ndo
havendo problemas de eqiiidade intergeracional.

Os mecanismos privados de protecdo foram acima caracterizados pela
auséncia de coercdo. Vale notar que sistemas modernos ditos privados, como o
chileno, de fato sdo quase-privados, pois a adesdo a protecdo securitdria é
compulséria. Pode existir liberdade de escolha entre diversos fundos e ser
facultada a transicdo de um fundo a outro, mas os recursos sdo publicos, pois
existe compulsdo. Nesses sistemas, os planos também envolvem indefinicdo de
beneficios, embora possa haver um acompanhamento estrito do desempenho pelas
autoridades financeiras. A compulsdo e a regulamentacdo governamental estritas
sugerem que as modalidades quase-privadas de protecio mantém um carater
publico.

Sob o ponto de vista macroecondmico, os planos previdencidrios privados
e quase-privados geram poupanca privada, enquanto os sistemas previdencidrios
piblicos fundados em bases atuariais geram poupanga publica. E natural, portanto,
que a extin¢cdo ou a reducdo de escopo dos sistemas previdencidrios publicos
produza substituicdo de poupanca ptblica por privada. Na transi¢do de sistemas
publicos para privados com adesdo compulséria (quase-privados) simplesmente se
produzird um deslocamento dos tributos para fundos privados de poupanca, sem
qualquer aumento na poupanga agregada da sociedade, a menos que as taxas de
contribui¢do sejam elevadas em conjunto. Havendo transicdo do sistema ptblico
para o propriamente privado, ou reducdo da abrangéncia da protecdo do sistema

(7) Isso nos fundos puramente previdencidrios, ou seja, que asseguram beneficios “pela vida”. Muitos
fundos privados combinam as caracteristicas de aplicacio financeira convencional e previdéncia.
(8) Sobre formas de capitalizagdo em fundos publicos, ver adiante.
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publico acompanhada de reducdo das aliquotas de contribui¢do, a manutengdo da
taxa de poupanca dependera da propensdo a poupar dos individuos acima do limite
de compulsio.

A constituicdo de um sistema previdencidrio privado ndo eleva, em si, a
taxa de poupanca da sociedade.” A tese de que a previdéncia privada eleva a taxa
de poupanca apoia-se na constatacdo de que os sistemas publicos, por operarem
em regime de reparticdo simples, ndo proporcionam saldos liquidos positivos
passiveis de acumulacdo — hd uma simples transferéncia de recursos dos
contribuintes para os beneficidrios. Nos regimes de capitalizagdo, ao contrério,
cada individuo seria responsdvel pela forma¢ao de um peciilio para si proprio.

Essa tese ignora, antes de mais nada, os aspectos intergeracionais do
problema. Os sistemas publicos em formacgdo, tipicos de sociedades com
crescimento acentuado da populacdo e do mercado de trabalho, quase sempre
geram saldos acumuldveis. O fato de a acumulac@o ndo ser canalizada para contas
nominativas ndo altera o potencial de poupanca dos fundos ptiblicos, embora uma
taxa elevada de poupanga previdencidria possa acabar por induzir a um
decréscimo na arrecadacdo tributdria, o que gera uma cldssica questdo em
eqiiidade intergeracional.'

No limite, tanto os fundos ptblicos quanto os privados sdo alimentados
por dedugdes da renda bruta dos individuos, sendo uma de natureza tributéria e a
outra voluntdria. Em um caso, ndo é facultado ao individuo fazer uma opgao entre
consumo presente e futuro, enquanto no outro existe a escolha. As diferencas
restringem-se apenas ao contraste entre coercdo e ato voluntdrio, € ndo a um
potencial distinto de geracdo de poupanca, o que sempre dependerd da cunha
aberta entre renda bruta e consumo.

Acima foi dito que, devido ao cariter voluntdrio da transacdo e a auséncia
de redistribuicio de recursos entre os individuos (afora a redistribuicio
securitdria), o equilibrio na contratacdo de fundos privados de protecao é eficiente.
No entanto, essa eficiéncia alocativa sO ocorre na inexisténcia de falhas de
mercado. No mundo real, as falhas de mercado sdo as mais diversas. A mais
evidente delas é o moral hazard: havendo certeza de obtencdo de alguma forma
publica de protecdo, independente de contribuicdo anterior, certos individuos
podem simplesmente nao efetuar poupanca nem contratar seguros. Afora isso, 0s
seguros previdencidrios geram cldssicos problemas de assimetria de informagdes,
ja que ao contratante € muito dificil realizar projecdes financeiras de longo prazo,
avaliar riscos em uma matéria que envolve questdes complexas como saide e
capacidade de trabalho, etc.

A falha de mercado mais significativa estd associada aos tipos de
expectativas que presidem a contratacdo de seguros e a formagdo de poupancas

(9) A respeito, ver Uthoff (1997).
(10) A questdo sera desenvolvida adiante.
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“para a vida”, dada a natureza dessas expectativas, e aos prazos dos contratos. A
questdo ficard nitida se nos detivermos nas diferencas entre os estimulos que
impulsionam a poupanca protetiva e a ades@o a um fundo previdencidrio, de um
lado, e a poupanca convencional, do outro. O que denominamos de poupanca
convencional inclui tanto as poupancas tempordrias, voltadas a formacgdo de
fundos para a aquisi¢do de bens de valor significativo (residéncias, automdveis,
viagens), quanto a poupanc¢a destinada a um acréscimo patrimonial sem finalidade
de consumo definida.

A poupanca convencional estd voltada a algo que se pode denominar de
“desejo de enriquecimento”, uma expressdo imprecisa e que ndo distingue
adequadamente os comportamentos associados a formagdo das diversas
modalidades de poupanga ai compreendidas, mas que para nossos propdsitos é
razodvel porque permite estabelecer uma demarcagdo com a poupanga protetiva,
inclusive a contratacdo de seguros previdencidrios. No fundamental, a poupanca
convencional envolve aversdo a risco menor que a poupanca protetiva e, em
paralelo, uma maior seletividade quanto a taxas de remuneragao.

A poupanga protetiva e/ou previdencidria envolve uma grande aversao a
risco. A real motivag@o para a contratagdo de poupangas “para a vida” e planos
previdencidrios € a expectativa de manutencdo do padrdo de vida habitual, uma
atitude que envolve um conservadorismo extremo devido a impossibilidade de
readequacdo das estratégias de consumo e poupanga ao longo da vida diante de um
eventual insucesso dos planos de capitalizacdo.

A grande aversdo a risco em relacdo aos fundos protetivos produz um
efeito duplo: de um lado, o aplicador é levado a diversificar aplicagdes e/ou a
aceitar taxas de retorno médias baixas; do outro, os individuos efetuam uma
elevacdo precaucional da propensdo a poupar. Os dois efeitos produzem uma
alocagdo ndo-eficiente entre consumo presente e futuro, dadas as taxas de retorno
do mercado de capitais. Em resumo, a elevada aversdo a risco inerente as
poupancas protetivas leva a escolhas ndo-6timas, tanto no que diz respeito ao mix
de instrumentos de protecdo quanto ao nivel de protecao contratado.

O first best diante dessas escolhas ndo-6timas decorre da possibilidade de
os individuos poderem realizar um acordo para a constituicdo de fundos com
garantia publica, capazes de oferecer seguranca maior. Esses fundos publicos
reduziriam a necessidade de contratar protecdo privada e, tanto pela diminuicdo da
abstencdo ao consumo presente quanto pela maior seguranca oferecida, tornam
aceitdvel o decréscimo das taxas de remuneracdo. E desnecessdrio dizer que os
fundos publicos de elevada seguranca requerem um acordo intergeracional que s
o Estado pode organizar, o que nos leva ao ambito da previdéncia publica.

Sistemas publicos restritos a garantia de um padrdo minimo de beneficios
oferecem o melhor dos mundos, ou seja, a seguranca bdsica acompanhada da
preservacdo do espaco para as poupancgas privadas, para os individuos de rendas

Economia e Sociedade, Campinas, (12): 69-85, jun. 1999. 75



médias e altas. Nesse caso, uma vez assegurada a garantia estatal sobre valores
basicos, os individuos buscariam nos fundos privados de poupanca e previdéncia
uma cota complementar de conforto para o evento da incapacidade de trabalho.
Quanto mais elevado o nivel de protecao assegurado pelo Estado, mais a poupanga
complementar deixa de ter o cariter protetivo e se aproxima de uma poupanga
convencional, caracterizada por menor aversdo a risco e aumento da seletividade
em funcdo das taxas de retorno.

2. Os subsistemas da previdéncia e do orcamento e a eqiiidade intergeracional

Existe uma distingdo entre os dois subsistemas de finangas publicas, o
previdencidrio e o orcamento geral. Ambos sdo financiados por tributos
convencionais, porém a previdéncia ndo se pauta por critérios orcamentdrios
gerais, vale dizer, por critérios que desvinculam o valor da contribui¢do do direito
de acesso aos servigos publicos. No orcamento geral, o esfor¢o tributdrio de cada
individuo ndo corresponde a qualquer expectativa de retribuicdo definida, via
gasto publico. Nos fundos previdencidrios, ao contrdrio, os intensos movimentos
redistributivos anteriormente descritos nio eliminam inteiramente a relagdo entre
os valores das transferéncias periddicas e das contribui¢cdes anteriores. Dado o
devido reconhecimento a progressividade explicita as vezes presente no imposto
previdencidrio langado sobre a renda individual ou na fixacdo de taxas de
retribuicdo declinantes conforme a renda de contribuicdo, os sistemas
previdencidrios procuram manter certa proporcionalidade entre a base tributaria da
contribui¢do individual e o valor dos beneficios. Nessas circunstancias, cabe
perguntar por que razdo os recursos previdencidrios sdo publicos, ja que eles
conservam uma relacdo entre contribui¢do e beneficios que parece representar
apenas uma heranca dos planos securitarios privados.

O refor¢o da distin¢@o entre previdéncia privada e publica pode contribuir
para o esclarecimento dessa questdo. Na previdéncia privada existe somente
redistribuicdo securitdria; de resto, o individuo é o unico responsdvel pela
acumulacdo de fundos e receberd como retorno o valor capitalizado das
contribui¢des. Na previdéncia publica, os fundos tém origem tributdria e apenas
parte deles provém de uma deducdo da renda individual; o fato de os beneficios
terem relagdo com a contribuicdo pretérita € uma mera convengdo, destinada a
enfatizar a ligac@o entre esforco e recompensa e, desse modo, a manter, para o
conjunto dos beneficidrios, hierarquias semelhantes as que vigoram nos mercados
de trabalho.

A manutencio dessa convengdo, ou a preservagio da relagcdo entre o valor
das contribui¢des e o dos beneficios periddicos, ¢ um fendmeno complexo. Antes
de mais nada, no longo periodo de vinculagdo dos individuos aos fundos
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previdencidrios publicos desenrola-se o ciclo de vida ativa dos contribuintes
(progressdo funcional, altas e baixas salariais), hd inflacio e mudam radicalmente
os padrdes sociais de consumo. Diante de tais fendmenos, a possibilidade de que
as transferéncias garantam o padrao de vida referido aos valores de contribuicio é
nula, seja porque esse padrdo oscilou e ndo mais existe, seja porque todos esperam
que o valor dos beneficios incorpore os efeitos do progresso econdmico.'' A
rationale dos sistemas publicos, bem como a expectativa dos segurados em
relacdo a eles, é apenas a manutencdo das posi¢des relativas na estrutura social. Os
beneficidrios entendem que o valor das transferéncias deve inseri-los na hierarquia
presente de rendimentos em condi¢cdes razoavelmente correspondentes a suas
inser¢des nas velhas hierarquias: esse € o cimento simbdlico dos sistemas ptiblicos
de protecdo, e 0 mecanismo que garante o pacto intergeracional.

Para melhor entender a questdo da eqiiidade em uma perspectiva
intergeracional, temos que partir de um sistema de finangas publicas composto de
dois subsistemas distintos, o orcamentdrio geral e o previdencidrio. A rigor,
devido a natureza dos pactos sociais envolvidos, os sistemas previdencidrios tém
que ser construidos e gerenciados como fundos estanques, a margem do orcamento
geral da Unido. O equacionamento da eqiiidade passa pela carga tributdria nos
subsistemas do orcamento e da previdéncia e pelas transferéncias de recursos entre
um e outro.

Inicialmente, vamos supor que as aliquotas de contribuicdo ao fundo
previdencidrio tenham sido estipuladas em bases atuariais, ou seja, de modo a
garantir a solvéncia a longo prazo do sistema. Levando-se em consideragdo fatores
demogréficos, fatores econdomicos e a probabilidade de ocorréncia dos eventos que
ddo acesso aos beneficios, € bem possivel que sistemas em formacdo, ainda nao-
amadurecidos (elevadas taxas de crescimento demogrifico e de incorporagdo ao
mercado de trabalho; pirdmide populacional com base larga e segmento médio
estreito), gerem superdvites transitérios. As alteracdes no perfil demogréfico da
populacdo e no mercado de trabalho virdo a eliminar os superdvites correntes,
promovendo a igualdade entre transferéncias e contribuicdes, ou até mesmo
déficites correntes.

H4 duas alternativas para a acumulagcdo dos superdvites transitérios: ou
eles sdo capitalizados — via investimentos imobilidrios, aquisicdo de titulos do
governo, participacdo aciondria em empresas publicas, etc. — em nome da
previdéncia; ou sdo transferidos ao orcamento da Unido, visando a investimentos.
Ambas as alternativas sdo atuarialmente compativeis, desde que, no primeiro caso,
os rendimentos projetados sejam suficientes para a cobertura dos déficites futuros,
e, no segundo caso, os déficites venham a ser cobertos por superdvites
orcamentarios da Unido.

(11) Mais sobre o ajustamento temporal entre contribui¢des e beneficios adiante.
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Nesta tltima situagdo, a capacidade de arrecada¢do da Unido no momento
de efetuar os repasses a previdéncia terd sido alavancada pelo investimento dos
recursos gerados pelos superdvites previdencidrios do passado. O retorno da
aplicacdo dos superdvites vird da aceleracdo do crescimento do produto e da
receita do governo, mantidas as cargas tributdrias nos dois subsistemas. Se,
alternativamente, os superavites previdencidrios tiverem sido destinados a cobrir
déficites correntes no orcamento geral ou, ainda, a aliviar a carga fiscal das
geracOes ativas, teremos um desequilibrio atuarial e serd entdo necessario um
esforco tributdrio suplementar, seja no subsistema previdencidrio, seja no
orcamentdrio. O esforgo tributdrio suplementar é a manifestacdo de uma falha na
eqiiidade intergeracional.

Convém observar que a eqiiidade intergeracional estd sendo definida aqui
como a manutencdo do mesmo esfor¢o tributdrio no subsistema previdencidrio,
nas duas geracdes. Esse esforco tributdrio uniforme abrange: a) preservacido das
aliquotas de contribuicdo e da relagdo tributo arrecadado/renda de contribui¢do (ou
ainda da taxa bruta de retribuicdo), no que se refere a parcela do fundo
previdencidrio captada a partir do imposto lancado sobre a renda pessoal; b) a
preservacdo da relacdo tributo arrecadado/renda nacional, para a parcela
alimentada pelo imposto sobre a folha de pagamentos.

Note-se que a questdo da carga tributdria no orcamento geral da Unido
estd sendo excluida das consideracdes sobre a eqiiidade intergeracional, por
estarmos supondo que os gastos orcamentdrios beneficiam a geracdo que estd
sendo tributada, sem transferéncias intergeracionais.'> Se houver alteracio das
contribui¢des ao orcamento geral em nome de uma modifica¢do nao-planejada nos
niveis de protecdo dos inativos, teremos, naturalmente, falta de equilibrio
intergeracional. Salvo por esta tultima ocorréncia, estdo sendo atribuidos efeitos
intergeracionais somente aos compromissos diferidos no tempo, tipicos do
subsistema previdencidrio.

Detalhando um pouco mais a relacio entre os subsistemas previdencidrio e
orgamentario: o requisito para a eqiiidade intergeracional € a estabilidade da renda
de contribuicdo e da taxa bruta de retribuicdo. E vidvel que uma geracdo decida
expandir a renda de contribuicdo preservando a aliquota média; por exemplo,
elevando o teto de contribuig¢do a previdéncia. Nesse caso, toda a receita adicional
obtida tem que ser capitalizada ou repassada ao or¢amento geral, e ndo gasta com
a geracdo inativa, pois a ampliacdo dos beneficios deve favorecer somente aqueles
que tiverem arcado com o aumento da carga tributdria no subsistema
previdenciario."”” Uma expansio dos beneficios garantida por elevacio da renda de

(12) Para simplificar, estd sendo desconsiderado o problema da eqiiidade no financiamento de
equipamentos publicos cujos efeitos positivos se estendem no tempo.

(13) Se o aumento da aliquota de contribui¢@o atingir também a parcela patronal, a matéria fica mais
complexa, pois af a geracd@o inativa também estaria arcando com o 6nus.

78 Economia e Sociedade, Campinas, (12): 69-85, jun. 1999.



contribui¢do das geracdes ativas, sem que tenha havido prévia contribui¢do dos
beneficidrios, significa quebra da eqiiidade intergeracional. Terfamos aqui um
cldssico caso de exploracdo das geracdes ativas em favor das inativas ou, ao invés
de pacto, imposicdo. E claro que essa modalidade de exploragdo sé ocorrerd na
situagdo, altamente improvavel, em que a atual geracdo de beneficidrios tiver
poder de imposicdo sobre os trabalhadores ativos."

Como se pode perceber, o termo exploracdo estd sendo utilizado no
sentido estrito de transgressio a regras pactadas, de modo explicito ou implicito. E
importante destacar que existem diferencas substantivas entre o pacto
constitucional ordindrio e o pacto previdencidrio. O primeiro inclui as regras de
tributacdo no ambito do orcamento geral, envolvendo fatores de acdo imediata e
com efeitos ndo-diferidos no tempo, como as regras de votacdo orcamentdria, a
distribuicdo do 6nus tributdrio, os limites a acdo econdmica governamental. Os
pactos constitucionais podem ser alterados ou revogados a qualquer momento,
sem efeitos intergeracionais, porque os efeitos dos pactos anteriores da mesma
natureza ja se terdo esgotado.

O pacto previdencidrio, ao contrdrio, tem efeitos diferidos no tempo.
Nessas circunstincias, a eqiiidade intergeracional depende da permanéncia das
regras ou, ao menos, da manutencio de sua validade por todo o periodo de vida da
geracdo que tiver efetuado as contribuicdes por elas determinadas. No contexto
intergeracional, o que foi aqui denominado de exploracdo estd vinculado ao pacto
previdencidrio de modo duplo, abrangendo tanto as contribuicdes efetuadas
diretamente a previdéncia quanto os recursos do orcamento geral eventualmente
repassados a previdéncia.

Em consonincia com a noc¢do de pacto previdencidrio adotada, pode-se
afirmar que, uma vez fixadas as aliquotas de contribui¢do, quando a manutengdo
do valor dos beneficios depender de uma elevagcdo da renda de contribuicdo da
geracdo ativa ou do achatamento da taxa bruta de retribuigdo de quem estd na
inatividade, terd ocorrido inobservancia de critérios atuariais na determinagdo dos
planos de contribuigdes e beneficios. Se a previdéncia ndo for atuarialmente
consistente, assegurar as geragdes ativas que seus beneficios futuros serdo pagos
em propor¢do as rendas de contribui¢do implicaria obter da geracdo subseqiiente
um compromisso com OS repasses orcamentirios necessirios a obtencdo de
solvéncia no subsistema previdencidrio. Menos do que um compromisso, essa €
uma simples aposta no futuro.

De modo simétrico, a diminui¢do da renda de contribuicdo ou da taxa
bruta de retribui¢do, em detrimento dos atuais beneficidrios, significa rompimento
do pacto e exploragdo dos trabalhadores inativos pelos ativos. Ao contrdrio da

(14) Uma simula¢@o com base em regras de votagdo pode contribuir para esclarecer as condi¢des em que
se dd exploragdo de uma geracao por outra. Deixo a discuss@o para outro artigo.
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anterior, essa ¢ uma forma de imposicdo com grande possibilidade de &xito nas
situacdes em que a populacio inativa tem pequena expressao politica.

E desnecessdrio acrescentar que as duas alternativas de aplicacio de
superdvites previdencidrios correntes — investimentos nominativos a previdéncia
ou repasses ao orcamento geral com compromisso de solidariedade futura — em
tese sdo capazes de garantir a eqiiidade intergeracional, desde que haja
compatibilidade atuarial. A taxa de retorno das aplica¢des ou o crescimento do
produto e da receita proporcionado pelo investimento adicional t€ém que ser
suficientes para fechar o déficit corrente, sem a imposi¢cdo de 6nus adicionais
sobre os contribuintes. Nos paises em que a taxa de retorno dos investimentos é
incerta, é natural que a populagdo aposte nas transferéncias ao orcamento geral
como um meio de ver cumprido o pacto intergeracional; nos paises em que a
obediéncia aos pactos orcamentérios tem pouca tradicdo, é mais recomenddvel a
acumulacdo dos superdvites em aplicagcdes em nome da previdéncia. Nos paises
em que ndo houver respeito aos pactos orcamentdrios € nem um cendrio estivel
para a capitalizacdo de recursos a longo prazo, com certeza a eqiiidade
intergeracional estard sob risco.

Se ndo houver separacdo e autonomia or¢amentdria entre os dois
subsistemas, ou seja, se superdvites previdencidrios vierem a cobrir os déficites
correntes no orcamento geral e/ou superdvites no orcamento geral vierem a cobrir
os déficites ndo-planejados da previdéncia, é impossivel que se obtenha eqiiidade
intergeracional. O mais provdvel € a ocorréncia de um quadro em que oOs
superdvites transitorios dos sistemas previdencidrios ainda ndo-maduros mascarem
o déficit corrente do orcamento geral. Alivia-se a carga tributdria da populacdo
ativa, as expensas da eqiiidade intergeracional na previdéncia.

Se os déficites implicitos do orcamento geral forem financiados pela
previdéncia e vice-versa, nao existird eqiiidade intergeracional. O transito ndo-
planejado de recursos de um subsistema a outro ndo é um expediente que possa ser
utilizado sem lesdes a eqiiidade intergeracional porque, na realidade, o que estd em
questdo € a articulacdo entre dois pactos de natureza distinta. No pacto
orcamentdario estd presente o cldssico problema da determinacdo do tamanho e do
mix orcamentério, dadas a estrutura tributéria e a progressividade a ela subjacente.
No orcamento, a propor¢ao entre o que se paga e o que se usufrui € incerta e, se 0s
tributos forem progressivos — o que é a regra geralmente aceita —, assume-se a
redistribuicdo de renda decorrente. De modo distinto, na esfera da previdéncia nao
se trata de prover bens ptiblicos, e sim de garantir a renda através de transferéncias
pessoais, observada a proporcionalidade entre a renda de contribui¢do e o valor
dos beneficios. Os pactos or¢amentdrio e previdencidrio ndo sio equivalentes. Os
superdvites em um nao podem contrabalangar incondicionalmente os déficites no
outro, porque as concepcdes de “‘esforco” e de “retribuicdo” implicitas sdo
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distintas. Em suma, as concepgdes de justica e eqiiidade nos dois subsistemas nio
sd0 as mesmas.

Até agora, ignoramos as mudancas nas estruturas de ocupagdes e de
rendimentos e as variacdes acentuadas nas cestas de consumo ao longo do tempo.
No entanto, a mera manutencdo da renda de contribuicdo ou da taxa bruta de
reposicdo, dadas as aliquotas de contribui¢do, ndo assegura a posicdo social do
segurado — o objetivo verdadeiramente visado pela protecdo previdencidria. Em
uma perspectiva intergeracional, a inflacdo, as variagdes nos padrdes de consumo
e o crescimento da renda per capita sdo fatores a serem considerados na andlise da
adequacdo entre a posi¢do passada e a presente na estrutura social.

A questdo toda é: que renda assegurar ao beneficidrio, para que ele
usufrua da posi¢do social indicada por suas contribuicdes? Se a estrutura
ocupacional e de rendimentos fosse mais ou menos estdvel, bastaria relacionar o
valor do beneficio ao rendimento dos trabalhadores ativos nas ocupagdes
correspondentes. A ocupag@o poderia ser utilizada como um indicador seguro de
status, como nos estudos socioldgicos cldssicos de mobilidade social. Se o
individuo houver experimentado mobilidade ascendente ou descendente ao longo
da vida ativa, é claro que o beneficio “justo” terd que sofrer uma correcao,
levando-se em consideracdo a renda média de contribui¢do em cada ocupacio
exercida, ponderada pelos anos de permanéncia."

Se a estrutura ocupacional modificar-se e/ou se houver rompimento dos
nexos entre ocupacdo e status social, a solugcdo factivel é definir os beneficios
através de um cdlculo do valor presente real da renda de contribuicdo, acrescido da
variacdo da renda per capita. Nessa situacdo, nada garante que a posi¢do do
individuo na nova estrutura social venha a corresponder ao status da antiga
ocupacdo, porém a solucdo ao menos € neutra do ponto de vista da justica
previdencidria, que prevé retribuicdo conforme a contribuicao.

Como se pode perceber, a manutencio da justi¢a, ou do cardter pactual,
nos sistemas previdencidrios piblicos é um fendomeno de grande complexidade,
pois envolve eqiiidade intergeracional referida aos subsistemas previdencidrio e
orcamentdrio, em um ambiente onde ocorrem mudangas nas estruturas
ocupacionais e nas hierarquias sociais, além de alteracdes no perfil demogréfico
das nagoes.

Todas essas preocupagdes desaparecem quando nos transpomos para os
sistemas privados. Af, temos contratos privados de capitalizacdo com resultados
inteiramente em aberto, e o valor do beneficio dependerd apenas do éxito das
aplica¢des. Como a entrada e saida nos fundos € livre, ndo faz sentido falar em
justica e eqiiidade.

(15) Note-se que, quanto mais baixo o nivel de protecdo assegurado pelo sistema — menor a renda de
contribui¢do em relacdo a renda pessoal efetiva ou menor a taxa bruta de retribuicdo —, menor significado terd o
valor do beneficio na defini¢do da posi¢do social do individuo. A manutencdo do padrdo de vida, nesse caso,
dependerd de poupangas voluntdrias.
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3. Instabilidade macroeconomica e eqiiidade intergeracional

Vamos nos ater a duas modalidades de instabilidade macroeconémica —
desemprego elevado e inflacdo crénica —, e verificar como elas interferem nos
pactos intergeracionais.

O aumento do desemprego reduz a receita previdencidria de modo direto e
indireto (via queda de saldrios), sem diminuir automaticamente os encargos com
pensdes e aposentadorias. Para manter a solvéncia do sistema, assegurando os
direitos legais, o governo serd levado a aumentar a contribui¢do previdencidria
e/ou as transferéncias a encargo do orcamento geral e, em decorréncia, a carga
tributdria.

Apesar do rompimento dos pactos previdencidrio e orcamentario, nesse
caso ndo ha propriamente imposicdo. Imposi¢cdo e exploracdo sdo termos que
envolvem relacdes assimétricas: aplicam-se a aumentos unilaterais das vantagens
de um contingente, em relacdo ao pactuado ou ao esforco tributdrio envolvido,
mas ndo se aplicam a riscos atuarialmente imprevisiveis. Ainda assim, com ou sem
imposicao, taxas de desemprego elevadas acarretam assimetrias contributivas inter
e intrageracionais acentuadas.

Os resultados produzidos pela inflacdo sdo ainda mais complexos. Em
primeiro lugar, ela tende a reduzir todas as receitas tributdrias, especialmente as da
previdéncia. A erosdo da receita deve ser atribuida ndo somente aos conhecidos
efeitos da acelerac@o inflaciondria em circunstancias em que hd intervalos nao-
indexados entre a ocorréncia do fato gerador e o recolhimento do tributo, mas
também — e principalmente — a desindexacdo dos saldrios e a decorrente reducio
do valor real da massa salarial. Em compensacdo, a inflagdo proporciona as
autoridades previdencidrias um poderoso mecanismo redutor das transferéncias, a
medida que os beneficios estiverem desindexados ou sujeitos a regras de
indexacdo imperfeitas. Em resumo, a indexacdo afeta as receitas e despesas da
previdéncia, assim como afeta o orcamento do governo de um modo geral. Seu
efeito liquido é imponderavel, mas € certo que qualquer pacto fica inviabilizado
em sua presenca.

A inflacdo igualmente desorganiza as estruturas de rendimentos na
sociedade. Além de acelerar os deslocamentos na estrutura de status, ela atribui
um papel crucial aos critérios de indexacdo das contribuicdes. Se em geral é dificil
aferir a renda de contribuicdo ao longo da vida ativa, em circunstincias de
instabilidade inflaciondria cronica a tarefa é impossivel. A rigor, temos aqui dois
problemas. Primeiramente, a escolha de um indice de precos que atualize de modo
adequado cada contribuicdo mensal efetuada ao longo da vida contributiva, de
forma a néo distorcer a renda real de contribui¢do em certos periodos, ou favorecer
alguns segmentos sociais em detrimento de outros (em fun¢do das diversidades de
cestas de consumo e das alteracdes de precos relativos). Em segundo lugar, a
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possibilidade de que se produza uma brutal assincronia entre a posicao social dos
ativos e inativos, pois teremos contribui¢des (e, portanto, transferéncias)
indexadas, diante dos rendimentos desindexados da populacdo ativa. Se a
indexacdo das contribuicdes for adequada, a aceleragdo inflaciondria deverd
produzir beneficios maiores do que os saldrios ou rendas de contribuicdo dos
trabalhadores ativos nas mesmas ocupagdes, devido a redugdo do saldrio real.

Quase nunca ocorre um crescimento relativo dos beneficios diante dos
saldrios de referéncia, uma vez que em geral se subindexam as transferéncias e o
calculo do “beneficio de deﬁnigﬁo”16 e, além disso, mudam-se os critérios de
contribui¢des e beneficios (por exemplo, através de uma reducdo do teto de
contribui¢des sem considerar as contribui¢cdes passadas). Enfim, hd diversos
expedientes para achatar o valor dos beneficios, o que reverte a transicao de status
em favor dos inativos e, inclusive, produz um resultado inverso.

Na préitica, em circunstincias inflaciondrias os governos adotam
expedientes que sacrificam o critério de defini¢do dos beneficios conforme o valor
presente das contribui¢des ao longo da vida ativa, dando preferéncia a tentativa de
inserir o beneficidrio na estrutura presente de status. Um dos procedimentos mais
simples € levar em consideracido somente o ultimo periodo contributivo (36 meses,
60 meses). Se a indexag@o no interior desse intervalo restrito for adequada, o
“beneficio de definicdo” deixard o individuo em uma posi¢do social andloga a do
fim de sua vida ativa. Note-se que essa € uma alternativa razodvel, em face das
dificuldades de definicdo de valores em periodos longos, sé que engessa o
beneficidrio as circunstancias de seu fim de carreira.

Associar o “beneficio de definicdo” aos rendimentos presentes da
ocupagdo exercida ao longo da vida ativa ou a média dos rendimentos nas diversas
ocupagdes exercidas € uma outra alternativa. Esse procedimento elimina os
problemas de indexacdo e pode até mesmo ser estendido ao periodo de vigéncia
dos beneficios. Naturalmente, ele sO inserira o beneficidrio com sucesso na escala
de posi¢des sociais se houver uma razodavel estabilidade da estrutura de ocupagdes
e das escalas de status a ela associadas.'’

Uma terceira alternativa consiste em determinar um valor de referéncia
para as contribuicdes e beneficios; por exemplo, o salario minimo legal. Nesse
caso, tanto os valores de contribuicdo quanto os beneficios serdo multiplos do
valor de referéncia adotado. E claro que o elemento decisivo passa a ser o critério
de definicdo (ou de indexagdo) do valor de referéncia: se ele for continuamente

(16) “Beneficio de defini¢do” € o valor inaugural da série de beneficios. O “beneficio de defini¢do”
depende da indexagdo das contribui¢des, mas ndo determina o valor real dos beneficios posteriores, que
dependerd de indexagao propria.

(17) A aposentadoria dos servidores piiblicos no Brasil pauta-se pela vincula¢@o entre os beneficios e os
saldrios dos servidores ativos nas mesmas ocupacdes. Essa € uma maneira muito adequada de se contornarem as
dificuldades de indexagdo introduzidas pela inflacdo cronica, especialmente justa se as carreiras ndo sofrerem
mudancas acentuadas. No entanto, no Brasil o “beneficio de defini¢do” é o do topo da carreira, o que inviabiliza a
eqiidade intergeracional.
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apreciado, deverd ocorrer uma transferéncia de renda dos trabalhadores ativos aos
inativos; se for depreciado, haverd um achatamento dos beneficios. O efeito, neste
dltimo caso, seria similar ao da reduc¢@o do teto de contribui¢do ou da taxa bruta de
retribuicdo, ou seja, redistribuicdo intergeracional em detrimento dos inativos.'®

Uma importante questdo adicional é o destino dos excedentes
previdenciarios. Como haviamos visto, eles tanto podem ser capitalizados em
nome do fundo previdencidrio como repassados ao orcamento da Unido, sempre a
crédito da Previdéncia Social. A primeira op¢do depende de alternativas sélidas de
capitalizacdo. Se a instabilidade macroecondmica afetar os rendimentos das
aplicacdes conservadoras e em especial dos titulos publicos, usuais nos fundos
previdencidrios, € provdvel que a pequena valorizac@o (ou depreciacdo) dos saldos
tenda a deprimir o valor real dos beneficios futuros, salvo se houver uma
reavaliacdo continua dos planos atuariais e uma readequacdo da estrutura de
contribui¢des e de beneficios. Nesse caso, por defini¢do, ndo ocorrerd eqiiidade
intergeracional.

Na verdade, em economias cronicamente inflaciondrias a volatilidade dos
valores impede a formagdo de um fundo capitalizado. A aplicag@o dos excedentes
restringe-se aos repasses ao or¢camento. Em condi¢des normais, como foi visto,
esse repasse corresponde a um adiantamento condicionado a retorno, criando um
compromisso de transferéncia futura de saldos orcamentdrios a previdéncia.
Entretanto, a inflacdo enfraquece todas as garantias de manutencdo de um saldo
orcamentdrio a disposicdo da previdéncia. Alids, € bem provavel que os eventuais
excedentes previdencidrios venham a ser esterilizados pelos gastos orcamentarios
correntes.

A rigor, toda queda do investimento publico indica que os excedentes da
previdéncia nido foram capazes de encontrar uma aplicacdo que possa garantir
produtividade tributdria. O equilibrio dos orcamentos previdencidrio e geral
dependerd entdo de redefini¢do de aliquotas e beneficios, reavaliacdo dos fluxos
entre os orcamentos, reavaliacdo da carga tributdria; enfim, impedird a preservacio
de pactos intergeracionais.
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Resumo

O artigo discute a eqiiidade intergeracional em sistemas previdencidrios publicos, tendo em vista as
transferéncias de recursos entre or¢amento geral e orcamento da previdéncia. O ponto de referéncia é
a andlise do cardter econdomico da previdéncia, por meio da teoria dos bens puiblicos e de uma
exploracdo das diferengas entre sistemas publicos e privados de prote¢do. O argumento principal do
trabalho € o de que a existéncia de dois pactos distintos (o0 or¢amentario e o previdenciario) introduz
elementos adicionais na discussdo sobre a eqiiidade intergeracional na previdéncia.

Palavras-chave: Previdéncia; Eqiiidade intergeracional; Protecdo social.

Abstract

The paper concerns the intergenerational aspects of the social security, in view of the existence of
resource transfers from the general budget to the social security budget and vice-versa. Taking as a
point of reference an the economic analysis of social security, based on the public goods theory, the
paper concludes that the existence of two distinct social pacts — concerning the general budget and
the social security — provides an additional perspective to the traditional discussion of
intergenerational justice in social security.
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