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RESUMO

O debate sobre a previdéncia frequentemente enfatiza questdes ideolégicas, demogréficas e contabeis, que
muitas vezes sao utilizadas para justificar reformas ou mesmo a extingdo dos esquemas publicos de previdéncia.
Por vezes, a discussdo em termos econdmicos ocupa um plano secundario, quando deveria ocupar papel central.
Ademais, quando este tema é tratado, as analises tendem a seguir uma abordagem marginalista que acaba por
refor¢ar uma suposta necessidade de reformas que podem oscilar entre a privatizago do sistema, e a reducédo de
beneficios e elevacdo da idade minima de aposentadoria. Partindo de interpretacbes macroeconémicas
heterodoxas, que incorporam o Principio da Demanda Efetiva para a determinacdo da renda, este trabalho ira
contestar a no¢do difundida de “insustentabilidade” do sistema de reparti¢do publico. A equacdo financeira deste
altimo pode, e deve, ser mantida atraves da implementacéo de politicas de pleno emprego que garantam elevadas
taxas de crescimento do produto, aumentando a base de tributagdo. Como um resultado até certo ponto contra
intuitivo mostra-se que beneficios previdenciarios generosos possivelmente terdo impacto positivo sobre o
crescimento do produto. Mostra-se, também, que na base desta argumentacéo heterodoxa esta a explicitagdo do
tipo de sistema que ele efetivamente €: um esquema de tributacdo e transferéncia de recursos com impactos
positivos sobre a distribuigdo de renda.
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ABSTRACT

The debate on public pensions system usually covers topics as demography, ideology, or intertemporal actuarial
consistency. Several times these elements are used to stress the importance of reforming or even the extinction of
public pay as you go systems. In these discussions the macroeoconomic foundations that should have a crucial
relevance are . However, when the marginalist approach is the base for the macroecnomic analysis these
reformists intentions are reinforced with proposals that range from the complete privatization (or the creation of
a fully funded private system) to the reduction of benefits and increase of retirement ages. In this article,
following a heterodox approach based on the Principle of Effective Demand we will criticize the idea of some
sort of a public pensions system unsustainable tendency given future demographic changes. The sustainability in
the sense of continuing payments for retired workers in the future depends on the full employment policies that
guarantee higher rates of growth and larger income and total tax revenue in the future. Even though it might
seem counter intuitive we show that generous pensions payments today have a positive impact on income in the
future. We show also that a very important step in this line of reasoning is to recognize what the PAYG system
really is: a tax and transfers scheme, with positive impacts on income distribution.

Keywords: Pensions. Pay as You Go Systems. Income distribution.

| INTRODUCAO

Os esquemas publicos de previdéncia surgiram em diferentes épocas em varios paises
da Europa Ocidental, tendo como caso pioneiro as reformas realizadas por Bismarck na
Alemanha, que estabeleceriam a Lei de Pensdes por Velhice e Invalidez, em 1889. Tais
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esquemas s6 se ampliariam e difundiriam de forma significativa, no entanto, a partir do pds-22
Guerra Mundial.

Apesar de sua natureza distributivista de “tributacdo e transferéncia” (tributa-se 0s
trabalhadores ativos e transfere-se aos inativos), desde cedo criaram-se “ficgdes” em torno de
tais sistemas (publicos de reparticdo) que teriam o papel de legitima-los, ao propagar
principios liberais, mais aceitaveis politicamente, pelos quais os beneficios deveriam ser
precedidos de esforco prévio, no caso, de contribuicdes passadas. Ou seja, 0 sistema real de
distribuicdo de renda intergeracional foi, por Vvarios motivos, apresentado como uma
emulacdo de um sistema de seguro privado, no qual a renda futura seria fruto da acumulacéo
de ativos no passado.

A partir dos anos 1970/1980, contudo, explicita-se uma campanha nos EUA e outros
paises centrais — estimulada pelas mudancas demogréficas que vinham ocorrendo — alertando
para o suposto conflito intergeracional que decorreria dos esquemas publicos de previdéncia.
Com efeito, a percepcao acerca destes ultimos parece se alterar a partir dos anos 1970, quando
interpretacdes mais favoraveis - mesmo que de um ponto de vista do préprio funcionamento
do sistema capitalista -, as quais enxergavam os sistemas publicos de pensdo como uma
oportunidade de se acelerar a rotatividade do trabalho e de se rejuvenescer a mao de obra, sdo
abandonadas em prol de uma visdo generalizada destes Gltimos como um “fardo” para a
sociedade (CESARATTO, 2005).

Argumentos desse tipo formam a principal base de apoio para as propostas bastante
frequentes, desde entdo, de reformas dos esquemas publicos de reparticdo (reduzindo-se
beneficios, aumentando a idade de aposentadoria, etc.), de elevacdo da participacdo de
esquemas privados no conjunto dos instrumentos de provisdo de renda para os aposentados,
ou mesmo de total substituicdo dos esquemas publicos pelos privados de capitalizacao.

O que se observa nesse debate é que, na maioria das vezes, as tendéncias demogréaficas
sdo tomadas como a Unica variavel relevante para se tracar um cenério de dificuldades futuras
na, muitas vezes repetida, imagem da “bomba relégio demografica”, e que, a inagdo presente
em relacdo a reducéo de beneficios, seria inaceitavel. A discussdo econdmica a esse respeito,
que deveria ser central, acaba muitas vezes sendo subestimada. Afinal, se por um lado o perfil
populacional conforma potencialmente o nimero de pensionistas, € o estado da economia, ou
variaveis como produto per capita, nivel de emprego, participacdo da populacdo em idade
ativa na forca de trabalho, salério real, etc., que irdo determinar o impacto social da
transferéncia de renda de ativos para inativos.

Obviamente que todas estas variaveis tém trajetorias diferentemente explicadas por
distintas abordagens econdmicas. Assim, dependendo das relagdes de causacdo
macroecondmica que se adotam, programas mais generosos de previdéncia publica podem, no
longo prazo, ser prejudiciais ou benéficos ao maior crescimento econdémico e acumulagdo de
capital. Os criticos da previdéncia por contribuicdo publica utilizam analises
mainstream/marginalistas para corroborar os argumentos de reforma, baseando-se na ideia de
que o sistema publico de reparticdo comprometeria a poupanca disponivel e,
consequentemente, o nivel de produto per capita no futuro. Dada a hipotese de pleno emprego
gue estd no amago desta teoria, um maior niamero de idosos sobre trabalhadores ativos (taxa
de dependéncia) representaria um sacrificio maior para geragdes futuras. Alias, esta € a
verdadeira natureza da “crise” de um sistema de repartigdo. Como a palavra “quebra” ¢
totalmente inadequada para descrever um processo de elevacdo da taxa de dependéncia, e
seria apenas utilizdvel caso tal sistema fosse do tipo seguro individual - no qual os
pagamentos futuros de pensdo estdo vinculados a acumulacéo de ativos ao longo do periodo
ativo da vida de cada individuo -, 0 que a palavra “crise” objetivamente significa é um
aumento da contribuicdo da populacdo ativa no futuro para a manutencdo da inativa. Mais
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especificamente, a palavra “crise” representaria uma eventual contribuicdo que seria tida
como elevada em termos de impacto social.

Busca-se com este trabalho, a partir de abordagens econémicas alternativas, que se
utilizam do Principio da Demanda Efetiva (PDE) para a determinacdo da renda no curto e no
longo prazo, contestar 0 carater “inevitavel” que argumentos do tipo acima terminam por
atribuir a reforma ou a extingdo dos esquemas publicos de previdéncia devido a sua suposta
“quebra” ou “insustentabilidade”. Se por um lado o envelhecimento populacional é um fato
em diversos paises, isso ndo implica que a contrapartida deva ser no sentido de restringir 0s
beneficios previdenciarios. A equacdo financeira do sistema pode e deve ser mantida pela
perseguicdo de politicas de pleno emprego que garantam elevadas taxas de crescimento do
produto, aumentando a base de tributacdo.

Procura-se demonstrar, adicionalmente, que o proprio estabelecimento, a priori, de
beneficios previdenciarios generosos possivelmente tera impacto positivo sobre a taxa de
crescimento do produto, a depender de seu alcance redistributivo, o que, por sua vez, refletira
o conflito distributivo vigente entre capital e trabalho.

A parte esta introducdo, o trabalho se divide da seguinte maneira: na primeira se¢&o, serdo
apresentadas as caracteristicas principais de um esquema de reparticdo publico de
previdéncia, destacando-se sua natureza tax and transfer; partindo dessa caracterizagéo, a
secdo dois ird discorrer sobre a “fic¢do do seguro” que se criou em torno desses esquemas
com fins ideoldgicos e politicos; a secdo 3 adentrara de forma mais detalhada o debate de
teoria econémica, buscando contrapor os argumentos por reforma ao demonstrar que a
sustentabilidade do sistema depende da manutencao de elevadas taxas de crescimento; e, por
fim, segue uma concluséo.

Il CARACTERIZACAO DOS ESQUEMAS DE PREVIDENCIA

O debate sobre a previdéncia frequentemente recai sobre questbes ideoldgicas,
demograficas e contabeis, que muitas vezes sao utilizadas para justificar reformas ou mesmo a
extincdo dos esquemas publicos de previdéncia. A discussdo em termos econdmicos muitas
vezes ocupa um plano secundério, quando, na realidade, deveria ocupar papel preponderante:
distintas interpretacbes de uma economia de mercado resultam em diferentes politicas
econbmicas a serem adotadas para a manutencdo de elevadas taxas de crescimento do
emprego e do produto e, portanto, para a analise correta da taxa de dependéncia. Por outro
lado, algumas vezes esta falta do debate se confunde com algum nivel de incompreensédo
acerca da verdadeira natureza do sistema de previdéncia publico.

Sendo este o0 caso, é importante, inicialmente, esclarecer alguns pontos a respeito do
sistema de reparticdo publico de previdéncia (conhecido na literatura inglesa como Pay-As-
You-Go - PAYG), que se difundiu principalmente nos paises da Europa Ocidental a partir do
pOs-guerra, contrastando-o com outros tipos de regimes, especialmente o privado de
capitalizacdo.

O sistema de reparticdo nada mais é que um esquema de tributacéo e transferéncia(ndo
capitalizado, isto €, sem acumulacdo de ativos financeiros ou titulos publicos)em que séo
cobrados impostos e contribuigdes de um subconjunto da sociedade e tais valores sdo
transferidos para outro subconjunto, composto por aposentados e pensionistas'. A forma
como o Estado arrecada as receitas que serdo transferidas para pensionistas e aposentados
depende de uma economia politica especifica do arranjo de contribuicdes previdenciarias: as

! Segundo Cesaratto (2005): “technically PAYG is a tax-based transfer of income that does not obey any rule
other than social decisions, taken period by period, regarding the amount to be transferred. Society may then tell
itself many stories to legitimate and regulate the transfer, the truth — that PAYG is just a tax-transfer scheme —
being just one of the possible stories.” (CESARATTO, 2005, p.30).
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receitas da previdéncia podem advir de diferentes formas de impostos dependendo de uma
decisdo da sociedade pactuada através de seus corpos de deliberacdo e decisdo politica.

Tais contribuicGes podem incidir, majoritariamente, sobre lucros, por exemplo (e ndo
sobre rendimentos de trabalhadores ativos), ou sobre o consumo, atraves de impostos
indiretos (que sdo pagos indistintamente por ativos e inativos). Entretanto, pode-se dizer que,
usualmente, mas ndo exclusivamente, as receitas do sistema s&o obtidas por contribui¢fes
feitas por trabalhadores ativos, sendo esta forma de contribuicdo em boa medida relacionada a
propria formacdo historica dos sistemas de previdéncia publica, como se discutira mais a
frente.

Um ponto importante a se observar &€ que, se por um lado, neste regime, as
contribuicbes para a previdéncia podem elevar a carga tributaria, por outro, as suas
“despesas”, ou pagamentos, retornam a sociedade em quase sua totalidade. Como o proprio
nome deixa claro, as transferéncias da previdéncia apenas realocam renda dentro da sociedade
e seu impacto liquido sobre o conjunto desta é praticamente zero, sendo a diferenca composta
pelos reduzidos gastos operacionais do sistema de previdéncia. Assim, em principio, a carga
tributaria requerida para o pagamento de beneficios da previdéncia ndo é uma subtracdo de
renda da “sociedade” como um todo, mas sim, sobre um grupo da sociedade, sendo
redistribuida a outro.

O direito a receber os beneficios neste esquema € um direito politico, cujos termos séo
garantidos pelo Estado?. Este tem papel crucial na regulacdo do sistema, notadamente na
definicdo de critérios pelos quais parte do produto social sera transferido de um segmento
para outro da populacédo, o que refletird o estado corrente da correlacdo de forcas das classes
sociais.

Num outro extremo dos desenhos de esquemas de pensdes estariam os “fundos de
pensdo capitalizados™ (regime privado de capitalizacdo), em que os pagamentos futuros de
pensdo estdo vinculados a acumulacdo de ativos ao longo do periodo ativo da vida de cada
individuo. Neste caso, o direito aos beneficios € um direito financeiro e ndo politico. Embora
esquemas de capitalizacdo normalmente sejam geridos pela iniciativa privada, ndo é
necessério que assim o seja. E importante distinguir a geréncia do sistema da forma como este
é financiado. A privatizacdo de um esquema de previdéncia ndo significa que este passara a
ser de capitalizacdo. Do mesmo modo, um sistema gerido pelo setor publico podera ter uma
natureza de capitalizacdo, ou seja, financiado via o acimulo de ativos. O quadro abaixo,
extraido de Cesaratto (2005), expde as diferentes combinagdes envolvendo a gestdo (publica
ou privada) e os ativos financeiros (se “nao capitalizado” ou “capitalizado™). Entre os dois
extremos, “reparticdo”(publico) e “fundos de penséo capitalizados” (privado), ha ainda duas
opcOes intermedidrias: o caso j& mencionado em que o sistema € publico, porém capitalizado
(“fundos fiduciarios capitalizados™)*; e um outro, definido no quadro como “fundos de pensdo
parcialmente capitalizados”, que seriam geridos privadamente, mas que podem ser
considerados “néo capitalizados™, assim como o sistema de reparticdo publico.

2 Por mais que regimes publicos de reparticdo (PAYG) sigam algumas regras contébeis, serdo os arranjos
politicos que garantirdo, de fato, a entrega dos beneficios prometidos: “PAYG must of course follow some
accounting rules that define, in particular, the relation at the individual level between taxes and expected
benefits. No actuarial rules can, however, mask the fact that it is the future political will, not mathematics, that
will assure the effective delivery of what has been promised.” (CESARATTO, 2005, p. 46, grifo nosso).

® O setor publico pode, por exemplo, utilizar a tributacfo destinada a previdéncia para investir no mercado de
acoes.

* Nesse caso, os beneficios correntes sdo financiados ao se emitir determinados tipos de titulos que sdo
comprados pelos contribuintes. A diferenca para o esquema de capitalizagdo é que ainda que os participantes
acumulem uma reserva de ativos financeiros, essa reserva ndo seria real, mas sim virtual.
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Quadro 1 -Ddiferentes combinacdes envolvendo a gestdo (publica ou privada) e os ativos
financeiros (se “nao capitalizado” ou “capitalizado”).

Gestao Gestao
Ativos financeiros Publica Privada
Nenhum ou titulos do Fundos de pensdo
Ativos govgrng (ndo Reparticao parc?ialrnente
Financeiros capitalizado) capitalizados
Ativos Reais Fundos fiduciarios Fundos de pensao
(capitalizado) capitalizados capitalizados

Fonte: Cesaratto (2005, p.13).

Conforme atenta Cesaratto (2005), a mudanga da posicéo de noroeste para sudeste, no
quadro, representaria o caminho almejado pelos defensores mais radicais de reformas no
sistema de reparticdo publico; a de noroeste para sudoeste, de defensores menos radicais; e a
manutencdo da posicao noroeste, alterando-se apenas os principios de operacdo do sistema de
reparticéo, a de reformadores mais moderados.

Por fim, algumas outras caracteristicas merecem ao menos ser citadas acerca dos
diferentes regimes, particularmente do puablico de reparticdo (PAYG) e do privado de
capitalizacdo. Sobre o primeiro, Eatwell (2002) destaca a simplicidade e transparéncia (o
dinheiro levantado por meio dos impostos é transferido aos aposentados), os baixos custos
administrativos, seu potencial de se redistribuir renda progressivamente, como se vera mais
adiante, sua cobertura bastante ampla, e o baixo risco. Por outro lado, como principais
caracteristicas que poderiam ser classificadas como “deficiéncias”, poderiamos citar certa
falta de “escolha” entre as opcOes de beneficios, o forte compromisso com um nivel de
aposentadoria especifico, e a percepc¢do na sociedade de pressdo sobre o orcamento, somada a
resisténcia a uma eventual necessidade de se elevar os fundos via maiores impostos.

Diferentemente, no caso do esquema privado de capitalizacdo, argumenta-se que as
principais vantagens seriam a maior independéncia e escolha sobre os beneficios, além de
outros pontos bastante questionaveis como o maior retorno que supostamente proporcionaria
(mediante administracdo profissional das aplicaces em acdes), o desenvolvimento dos
mercados financeiros, e a elevacdo da poupanca e do crescimento, 0 que, como sera discutido
na secdo 3, se fundamenta em argumentos pouco consistentes. Por outro lado, algumas
desvantagens sdo bastante claras, sendo a principal seu impacto regressivo sobre a
distribuicdo de renda dos aposentados. Fora isso, 0s custos administrativos normalmente sdo
bastante elevados, a cobertura mais restrita, e o risco mais alto, isto €, o retorno é mais incerto
por depender dos resultados no mercado de acdes e da taxa de juros (EATWELL, 2002).

I11. “FICCAO DO SEGURO”: ASPECTOS TEORICOS E POLITICOS

A caracterizagdo acima ¢ importante para descontruir a nogdo de “seguro individual”
que comumente se atribui ao esquema de reparticdo publico, ou seja, a ideia de que o0s
individuos acumulam ativos em seu periodo ativo para gasta-los no periodo inativo, num
raciocinio semelhante ao empregado na formulacdo do “ciclo da vida”. Essa “fic¢do do
seguro” se estabeleceu como uma forma alternativa de abordar o regime de reparticéo
publico, que, se opondo a verdadeira concepcdo de tributacéo e transferéncia, abriu um campo
para controvérsias tanto politicas como tedricas, apds a difusdo desse tipo de sistema em
varios paises ocidentais no pos-guerra.

No campo teérico, a “ficgdo do seguro” seria “respaldada” e propagada pelo modelo
de Samuelson (1958) em que os beneficios de pensdo entram como um adiamento do
consumo de cada individuo. O sistema de reparticdo publico seria uma das trés formas
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indicadas pelo autor para se transferir renda ao longo do tempo. As demais seriam o estoque
de bens de consumo produzidos e a acumulagéo de capital.

Resumidamente, partindo da suposicdo de que o trabalho é o Unico recurso produtivo
de uma economia e é plenamente empregado, de que ha duas gera¢des — velhos aposentados e
trabalhadores jovens - e de que os individuos tém preferéncias idénticas e recebem o mesmo
salario real, a ideia do modelo é a de que o trabalhador jovem seria indiferente entre poupar
num plano de seguro de idade avangada, ou contribuir para um esquema de reparticdo. 1sso,
supondo a taxa de juros igual a uma taxa de crescimento dos salarios agregados, pela qual a
contribuicdo do esquema publico de reparticdo seria remunerada durante o periodo de
aposentadoria. Nesse caso, o trabalhador jovem faria, segundo Samuelson(1958) a mesma
decisdo - entre consumo presente e futuro, no esquema de reparticdo - que faria no caso
tradicional entre poupanga e consumo. Ou seja, contribuiria a mesma quantia ao sistema de
reparticdo publico que teria poupado.

Samuelson justifica a aproximacdo do PAYG a “ficcdo do seguro” ao afirmar que
“Giving over goods now to an older man is figuratively giving over goods to yourself when
old” (SAMUELSON, 1958, p.471 apud CESARATTO, 2005, p.33, sendo o primeiro italico
de Cesaratto e o segundo, orginal).

A tentativa de apresentar uma formalizacdo de um sistema de transferéncias publicos
através de uma “ficcdo do seguro” foi veementemente contestada tanto por economistas
simpaticos a tal esquema, como Abba Lerner, quanto por criticos, como Milton Friedman.
Ambos se opunham a tentativa de representar de forma equivoca um sistema publico de
tributacdo e transferéncia com o objetivo de transforma-lo em politicamente mais “aceitavel”.

Para Lerner (1959), a ideia propagada por Samuelson de que as transferéncias dos
trabalhadores correntes aos aposentados fosse um “repagamento” das transferéncias dos
trabalhadores passados aos aposentados passados ndo passaria de uma fabula.

A questdo por tras do sistema de reparticdo €, para o autor, abusca do bem-estar de
geracOes contemporaneas de trabalhadores ativos e de mais velhos, aposentados. O sistema de
reparticdo publico deve ser entendido, a partir disto, como um mecanismo de transferéncia de
renda entre os primeiros e os Ultimos, de modo que o que importa € o quanto da renda social
ird para cada segmento da populacdo; ndo envolve, portanto, decisdes intertemporais de
consumo. Claro que esta é uma decisdo politica,a qual esta sujeita a um processo de decisdo
democratico, ainda que as diversas classes sociais tenham poder relativo distinto.

A “ficcdo do seguro”, ainda segundo Lerner (1959), estaria primordialmente
relacionada a aceitacdo politica do regime de reparticdo e ndo tanto com analises
econdmicas”.Ou seja, apesar de ndo passar de uma mera ficcdo do ponto de vista estrito da
teoria econémica, a adogdo, em alguma medida, desta ideia se relaciona diretamente com
razdes de natureza politica. Este sistema passaria, a partir da mencionada ficcdo, a ser visto
como resultado de um esforco de poupanca dos trabalhadores correntes para garantir seu
consumo na velhice, e ndo um sistema distributivista (“socialista” nas palavras de Lerner) de
tributacdo e transferéncia, ideia que, possivelmente, encontraria maior resisténcia politica para
ser implementada. O problema é que esse mesmo carater de legitimacdo do regime de
reparticdo poderia ser usado contra ele ao se vender a ideia de que ndo poderia ser sustentado
indefinidamente. Isto €, de que o sistema publico de reparti¢do seria semelhante a um jogo do
tipo Ponzi, em que somente ha vantagem para o contribuinte enquanto o ndmero de
participantes cresce, mas nao necessariamente quando cai.

% Qutra ficgdo, comum entre as classes trabalhadoras em diversos paises, a reforcar a suposta dimensdo
intertemporal do regime de reparti¢do publico € a de que as pensdes envolvidas seriam vistas como um “salario
diferido”, o que de um ponto de vista puramente econémico também ndo faz sentido, ja que os salarios
representariam um fluxo de renda corrente (CESARATTO, 2005).
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Na verdade, esse célculo politico de curto prazo acabou por cobrar um preco alto e,
suscita-se, a partir do debate acima, questionamentos acerca das consequéncias desta opgéo
estratégica. O pretexto para a adocdo da “ficcdo do seguro” seria uma busca de legitimacéo
politica do sistema, na medida em que a contribuicdo hoje estaria conectada a um beneficio
amanhd. O risco percebido por sindicatos e 0 mundo do trabalho em geral, se relacionava ao
fato de que assumindo o sistema como &, uma reparticdo da carga tributria global da
economia segundo critérios sdcio-politicos, a previdéncia poderia ser alvo de mudancas ao
sabor da conjuntura, afinal ndo haveria nenhuma conex&o entre contribuicdo individual e
beneficio. Mesmo assumindo o sistema de reparticdo como realmente €, muitas vezes ainda
permanece um certo “pacto moral” no sentido de que quem contribui para o financiamento
dos mais velhos hoje € quem merecera o beneficio no futuro; quando o ideal seria a
universalizacdo de acordo com a necessidade e ndo a capacidade de pagar.

Essas questBes que até aqui foram comentadas dentro de um contexto mais académico,
sdo explicitadas no Relatério Beveridge, importante marco na implementacéo de esquemas de
previdéncia publicos. Nele, apesar de prevalecer o principio da contribuicdo como forma de
conscientizar a classe trabalhadora dos custos do sistema e ajudar a manter certo equilibrio
fiscal, reconhece-se a verdadeira natureza de tributacdo e transferéncia do sistema de
reparticdo(PAYG), ao se constatar que ‘The State with its power of compelling successive
generations of citizens to become insured and its power of taxation is not under the necessity
of accumulating reserves for the actuarial risk and has not, in fact, adopted this method in the
past’ (BEVERIDGE, 1942 apud CESARATTO, 2005, p.28).

A visdo de seguros privados baseia-se na nog¢do de compartilhamento (entre aqueles
gue vivem mais e 0s que vivem menos) do risco entre individuos homogéneos (do ponto do
vista do risco deles). Nas experiéncias de Welfare State, sobretudo na Europa Ocidental,
contudo, a correspondéncia atuarial entre risco e prémio no nivel individual, tipica do seguro
privado, ndo existe; ao invés, prevalece o principio da solidariedade entre grupos de menor e
maior risco. Este aspecto ja se via cristalizado no Relatério Beveridge, que, apesar de manter
principios do seguro privado (tinha como pilar o principio da contribui¢cdo), com os fins
politicos mencionados acima, incorpora a ideia de solidariedade.

Similarmente, o proprio Keynes reconhecia que a associa¢do “ficcional” das pensdes
futuras do sistema de reparticdo publico as contribui¢fes individuais seria meramente uma
forma de incutir nos trabalhadores a ideia de que os beneficios sé seriam legitimos se
tivessem como contrapartida uma contribuicdo prévia. O reconhecimento explicito do sistema
de reparticdo como de tributacdo e transferéncia teria implicacfes politicas que seriam melhor
evitar:

the formal conversion of the contribution into a tax should have, unless it is
purely formal, far reaching consequences ... | hope that we shall soon be
ready to accept such consequences. But it may be that this is to move too far
ahead of the political or even of the administrative climate. (KEYNES, 1942,
apud CESARATTO, 2005, p.29)

De modo geral, as autoridades pendiam para o lado da “analogia do seguro” por
entender que nesse caso minimizariam reivindica¢es por maiores beneficios, dado que estes
estariam associados a uma maior contribuicdo sobre salarios e, portanto, encontrariam maior
resisténcia dos trabalhadores correntes.

Como dito acima, mesmo entre sindicatos e alguns segmentos da esquerda acreditava-
se, por vezes, que o principio de contribuicdo, ao se aproximar da ideia liberal de ganhar
renda mediante sacrificio, seria bom para evitar ataques da direita sobre o sistema de
aposentadoria publico de reparticéo.

Assim, se por um lado a metafora do seguro foi imposta por formuladores de sistemas
publicos de previdéncia como uma forma de mascarar sua verdadeira natureza redistributiva,
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por outro, € forcoso reconhecer, como mencionado, que os trabalhadores aderiram a esta
metafora com a expectativa de que uma ideia de contribuicdo presente para futuro
recebimento de renda fosse tornar mais rigido o pacto politico de manutencdo do beneficio
previdenciario.

As propostas de reformas correntes, ndo apenas no Brasil como em outras partes do
mundo, revelam que a estratégia dos trabalhadores se mostrou equivocada. Uma vez aceita a
verdadeira natureza previdenciaria de cobranca, contemporanea, de imposto, e transferéncia
via pagamento de beneficio, a ideia de uma “quebra da previdéncia” perde seu sentido l6gico.
Afinal, isso sé seria possivel caso houvesse uma acumulacdo de ativos que deveria fazer
frente a compromissos fixos de remuneragdo futura e uma incompatibilidade atuarial entre
tais ativos € compromissos explicitaria tal “quebra”.

O fato € que a “ficgdo do seguro” teve importante papel de legitimacdo politica do
sistema de reparticdo publico, numa sociedade em que prevalecia a ética do mercado e a
“responsabilidade economica individual”. Essa associagdo nem sempre foi unanime. No caso
pioneiro de Bismarck, por exemplo, a intencdo era mostrar a pensdo publica como um
beneficio “sem contrapartida” de um Estado benevolente que, em verdade, buscava o controle
social; a ideia contida no sistema de contribuicdo de que os trabalhadores haviam conguistado
o0 beneficio era evitada. Ainda assim, prevaleceu o principio mais liberal de contribuic&o,
sendo este reforcado no pds-22 Guerra Mundial com o objetivo de reproduzir na aposentadoria
a distribuicdo de renda determinada pelo mercado.

IV CRESCIMENTO, DISTRIBUICAO E PREVIDENCIA

A utilizacdo de uma analogia do seguro para legitimar o sistema de reparticdo publico,
mantendo-o0, se torna mais compreensivel quando se verifica a tendéncia de muitos
economistas modernos a apoiar e sugerir esquemas de aposentadoria de capitalizacdo
privados, nos quais o individuo teria maior controle e capacidade de escolha sobre seus ativos.
A pressdo por reforma do sistema de reparticdo costuma se calcar essencialmente no
argumento demografico de envelhecimento da populacdo (crescimento do numero de
aposentados maior do que o da forca de trabalho), e, num ambito mais especifico de teoria
econdmica, na visdo marginalista de que o sistema de reparticdo publico comprometeria a
poupanca disponivel e, com isso, 0 investimento e produto da economia.

Se por um lado a constatacdo demogréafica ndo é questionavel, por outro, as solucbes
de politica econémica refletindo distintas visfes tedricas o sdo. As equacdes abaixo de
Eatwell (2002) permitem visualizar de forma mais clara a problematica em torno da suposta
crise da previdéncia. O autor parte de:

PN = (S+T)YW,

Onde P ¢é a aposentadoria média per capita ao ano, N é o nUmero de aposentados, S € a
propensdo media a poupar, T, a aliquota media de impostos, Y € o valor do produto per
capita, e W ¢ a populagdo ocupada. Ou seja, do lado esquerdo esté o total das aposentadorias
paga a cada ano (PN) e do lado direito os meios para fazer frente a esses beneficios (uma
parcela (S+T) do valor total do fluxo de bens e servicos (YW)). Rearranjando os termos, e
chamando (S+T) de R, chega-se a:

N/W = RY/P,
Que, em termos de taxa de crescimento (expressa pela letra mindscula das anteriores), nos da:

n-w=r+y-p
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Note que se a taxa de crescimento da populacdo aposentada (n) é maior do que a da
forca de trabalho (w), o lado esquerdo seré positivo e, logo, o direito também tera que ser. Ou
seja, frente ao processo de envelhecimento da populacédo, ou tera de haver um aumento em r
(poupanca ou impostos), e/ou uma elevacdo em vy, e/ou, ainda, uma reducdo em p, isto é, uma
reducdo na taxa de crescimento do valor real da aposentadoria média®.

Principalmente nos circulos mais conservadores e economicamente ortodoxos, mas
ndo apenas nestes’, essa “crise” da previdéncia deveria ser resolvida por reformas no sistema
de reparticdo publico, reduzindo-se o valor dos beneficios (p), aumentando-se a idade de
aposentadoria etc., ou por uma elevacdo da participacdo dos esquemas privados na provisao
dos beneficios previdenciarios, ou, ainda, pela op¢do mais radical de completa substitui¢cdo do
esquema publico pelo privado de capitalizacdo. Em visbes econémicas mais heterodoxas,
alternativamente, as quais incorporam o PDE, a sustentabilidade do sistema deve ser
perseguida sobretudo pela manutencdo de elevadas taxas de crescimento do emprego e do
produto(y).

Pivetti (2006) observa que o debate econdmico sobre aposentadoria pode ser resumido
a dicotomia entre o “principio da escassez” fundamental & teoria marginalista, e o “principio
da subutiliza¢do dos recursos produtivos numa economia de mercado” (GAREGNANI apud
PIVETTI, 2006, p.381), que utiliza o PDE como principio de determinacdo da renda, tanto no
curto como no longo prazo. Dada a predominéncia do primeiro principio na visdo dos
economistas modernos, o debate sobre a aposentadoria acaba sendo incorporado num discurso
técnico de alocacdo de recursos produtivos dados, em que o beneficio previdenciario
comprometeria a taxa de poupanca e, dada a adocdo da hipotese de pleno emprego por este
referencial, o investimento. Este tipo de reflexdo se refere inicialmente a propostas de
transicdo para sistemas de contribuicéo, o que teria o intuito de elevar o produto per capita de
steady state, segundo o modelo neocléssico®, supondo-se que a propensdo a poupar privada ¢
superior a contribuicdo a previdéncia publica e que em conjunto 0s aposentados passem a
consumir menos”.

Essas propostas de privatizacdo total, apesar de - por todas as raz0es apresentadas
acima - serem as preferidas por economistas ortodoxos, na pratica se apresentam como de
execugdo muito dificil, como veremos em seguida.

Por esta razdo, a maioria das propostas de reforma se centra na reducdo do valor de
pensdes, ou ampliacdo do periodo ativo laboral. Nesta visdo, para se evitar efeitos sobre o
bem-estar da populacdo e eventualmente mesmo sobre o crescimento, frente a um
envelhecimento daquela, seriam necessarias tais reformas. Entende-se que se o valor médio
das pens@es se mantivesse, haveria uma reducdo nos bens disponiveis aos trabalhadores ativos
acima de algum nivel desejado, tendo efeitos negativos sobre o produto através da oferta de
trabalho (pelo desincentivo a esta), ou, ainda, caso o padréo de vida dos trabalhadores ativos

®Pelo lado esquerdo, pode haver, também, um aumento em w, seja pela reducdo na taxa de desemprego, pelo
crescimento da taxa de participacdo daqueles em idade ativa, ou pela elevacdo da idade de aposentadoria,
aumentando a populacdo em idade ativa, o que elevaria w e reduziria n (EATWELL, 2002).

7 Segundo Pivetti (2006), mesmo os sindicatos e a esquerda na Italia que lutaram para construir o sistema de
reparticdo de “beneficios definidos” no final dos anos 1960, consentem, mais recentemente, que seria
insustentavel, perante o envelhecimento da populagdo, manter um valor médio elevado dos beneficios, assim
como sua indexacao aos salarios. O “fardo” da aposentadoria decorrente da ndo reducéo dos beneficios publicos
terminaria, segundo essa visdo, por reduzir o padrdo de vida da populacio empregada.

® para uma apresentacéo simplificada dos modelos marginalistas de crescimento ver Serrano e Cesaratto (2002).
% A ideia é que, existindo uma maior contribuigdo aos esquemas de previdéncia privada que publica, o consumo
dos trabalhadores ativos se reduziria, aumentando a poupanga agregada na economia. Também a reducéo dos
pagamentos de beneficios aos aposentados reduziria 0 consumo agregado da economia, uma vez que se supde
gue a propensdo a poupar destes era ja bastante baixa (ou seja, a reducdo de pensdes ndo atinja exatamente a
parcela da renda que ja ndo usavam para 0 consumo).
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também se mantivesse, haveria uma reducdo na poupanca e, consequentemente, do
investimento e da qualidade de vida das geracGes futuras.

Seguindo esse raciocinio, frequentemente se argumenta que a substituicdo do sistema
de reparticdo publico por um privado de capitalizacdo teria o efeito de elevar a propensédo a
poupar da economia (e com isso 0 investimento e o crescimento da renda per capita), tendo
em vista que os agentes se veriam estimulados a se abster do consumo presente (visando
maior aposentadoria/consumo futuro) frente ao maior controle que teriam sobre suas op¢oes e
beneficios com o novo esquema. O resultado seria uma carga de sustento dos idosos pelos
jovens mais suportavel, viabilizada pela suposta elevacdo da renda per capita. Este podera
aumentar ou ndo, lembrando que, em termos macroecondmicos, a substituicdo do esquema
publico de reparticdo pelo privado de capitalizacdo, ou as diferentes formas de combinacéo
entre ambos, ndo alterard o montante total a ser transferido; apenas alterard a divisdo da
contribuicdo previdenciaria entre poupanca privada e impostos'® (EATWELL, 2002),entre
outras coisas, porque, ao se cessar o fluxo de receitas para pagamentos de pensdes no periodo
corrente, algum tipo de beneficio tem que advir de outras receitas do governo, colocando
sobre este uma restricdo de gasto substancial.

Isso nos leva a outro ponto que deve ser levantado em relacdo aos argumentos em
favor da substituicdo dos esquemas publicos pelos privados de aposentadoria: no periodo de
transicdo entre ambos, o Estado continuaria a arcar com os beneficios correntes, porém as
contribui¢bes (impostos) migrariam para o setor privado. Ou seja, haveria um “fardo”
excessivo sobre o Estado, o que seria ruim inclusive pela logica de “orcamento equilibrado”
usualmente propagada por defensores da mencionada transicao™.

Finalmente, quanto aos argumentos em favor da elevacdo da idade minima de
aposentadoria, uma questdo que vale mencionar é que esse acréscimo formal na “idade ativa”
ndo significa que os trabalhadores que ai passardo a se incluir de fato encontrardo espaco no
mercado de trabalho e continuardo contribuindo, tendo em vista que terdo de competir com
pessoas mais jovens (muitas vezes com salarios mais baixos), num periodo de suas vidas em
que a incidéncia de doencas crbnicas aumenta e a capacidade de se deslocar (até o trabalho)
diminui.

J& numa visdo que vé no capitalismo uma forma de sistema que se caracteriza pelo
“principio dos recursos subutilizados™*?, alternativamente, a manutencio de valores médios
generosos dos beneficios de aposentadoria publica ndo implica uma reducdo no padrdo de
vida dos trabalhadores ativos e tampouco compromete o crescimento do produto.

Com este ponto de partida, Pivetti (2006) sugere que o “melhor sistema de
aposentadoria possivel”, nada mais seria que uma versdo aperfeicoada do sistema de
reparticdo publico (PAYG) que prevaleceu na Europa Ocidental nos 30 anos p6s-22 Guerra
Mundial. Ressalta como caracteristica central desse sistema “idealizado” a exogeneidade dos
beneficios e das taxas de contribui¢do, de modo que em circunstancias de envelhecimento da

'°No esquema puiblico de reparticio as aposentadorias correntes sio financiadas por impostos correntes, ao passo
que no esquema de capitalizacdo privado por poupanga corrente. Seja qual for a forma de financiamento
(regime), o total a ser transferido para manter as aposentadorias correntes serd o mesmo, isto ¢, a “carga” sobre
os trabalhadores correntes, ou os bens e servigos que sdo “extraidos” destes, sera a mesma independente do
sistema ou da combinacdo destes (EATWELL, 2002).

1 Tudo o mais constante, se as receitas da previdéncia se interrompem, o governo tem que transferir recursos de
seu gasto corrente se quiser prover alguma forma de sustento aos aposentados que até entdo contribuiam para o
sistema publico. Uma vez limitada a receita e, em alguma medida, mantido o gasto com pensdes, 0 orcamento
publico sofreria uma pressdo para se ajustar a nova realidade fiscal.

2Deve-se perceber que havendo no capitalismo esta tendéncia, o gasto publico seria uma solugdo para um
“problema” social de subutiliza¢do de recursos. Neste sentido ndo ha, propriamente, um problema de demanda
efetiva, mas sim, o fato de que a elevacdo da demanda efetiva, através do gasto publico, seria responsavel pela
reducéo, ou eliminacado, do desperdicio, através do desemprego, de recursos humanos e materiais.
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populacdo, o “equilibrio” no or¢amento da aposentadoria deveria ser perseguido por meio de
politicas de estimulo & maior utilizacdo de recursos, ja que a elevacdo do emprego e do
produto elevaria também a base de tributacdo para o sistema®:

With predetermined levels of benefits and retirement conditions, the only
means governments are left with to check the burden of pensions is by
promoting full employment and growth. It pertains to the inner logic of a
PAYG system of the defined-benefit type that the rate of growth of output
cannot be treated as exogenous, or given, if the long-run balance of the
pension budget is to be ensured. For any given level of contribution rates, the
presence of a ‘social constraint’ represented by the preservation of the
relative living standard of the elderly actually entails that the ‘balance of the
pension budget constraint’ must be met by acting upon the growth rate of the
retirement system’s revenues, and hence upon the growth rate of
output.(PIVETTI, 2006, p.383)

Por esta abordagem do “principio da subutilizagdo”, um sistema publico generoso de
aposentadoria teria um impacto positivo sobre o produto e ndo o inverso, como tenderia a
ocorrer pelas analises mainstream acima. Isso porque a redistribuicdo de renda decorrente,
possivelmente elevaria a propensdo a consumir da economia, 0 que, tendo o PDE como
valido, estimularia o investimento e, com isso, 0 emprego, 0 crescimento da produtividade e a
renda per capita. Por sua vez, uma maior taxa de crescimento seria a principal forma de
manter a sustentabilidade financeira do sistema no longo prazo, como ja mencionado®*. Neste
caso, 0 ponto de partida, isto €, a definicdo de beneficios generosos, acaba inclusive por
“impor” aos governos uma politica ativa no que tange o crescimento do produto (PIVETTI,
2006). Simetricamente, um sistema menos generoso aos mais pobres diminuiria a propensdo a
consumir agregada e, desta forma, no longo prazo, a propria renda per capita, elevando a taxa
de transferéncia dos trabalhadores ativos para os inativos®>.

Ou seja, 0 estabelecimento de um esquema de aposentadoria publico generoso tende a
ter um efeito positivo sobre o crescimento, tanto por elevar a propensdo a consumir da
comunidade, como indiretamente por estimular politicas de pleno emprego para garantir a
sustentabilidade financeira do sistema. Rompe-se, desta forma, com a ideia de que o “fardo”
da aposentadoria reflete principalmente a demografia e o valor dos beneficios.

Ademais, Pivetti (2006) aponta que a propria taxa de dependéncia dos mais velhos
sobre a populacdo economicamente ativa (lado esquerdo da equacgéo acima de Eatwell (2002))
poderia ser influenciavel por politicas de pleno emprego e sociais, ja que a taxa de natalidade
e a expectativa de vida dependem do estado da economia e do bem-estar econdmico e social
da comunidade. Tendo como 6bvio o carater positivo de uma crescente longevidade, o Estado
deveria focar na taxa de natalidade, estimulando-as ao perseguir altos niveis de emprego,
empregos mais estaveis, aumentos de salarios, e a expansdo em geral da prote¢do social.

E mesmo abstraindo os efeitos do crescimento sobre a sustentabilidade financeira do
sistema, vale anotar que o aumento nos gastos para fazer frente ao envelhecimento da
populacdo seria a0 menos em parte compensado por uma reducdo em uma serie de outros
gastos relacionados a infancia e outros servigos, que decorreria automaticamente da

BAdicionalmente, nesse sistema “ideal”, “the different categories of retired dependent workers should get
uniform treatment, and their benefits should be so predetermined that they are ensured the same standard of
living they have become accustomed to, as well as its increase over time in step with that of active
workers.”(PIVETT]I, 2006, p.382).

“Diferentemente das analises marginalistas que adotam a Lei de Say, nessa abordagem do “principio da
subutilizagdo”, o crescimento nao ¢ dado no longo prazo, mas sim é enddgeno.

A néo ser que os valores dos beneficios fossem se reduzindo e as idades de aposentadoria aumentando,
permanentemente, algo pouco provavel de ocorrer.
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diminuicdo da parcela mais jovem da populacdo. Ha que se considerar ambos os efeitos sobre
as financas Pﬂblicas e nao apenas aqueles que representam aumento de gastos e
transferéncias™.

Certamente, seria contraditorio com a abordagem da demanda efetiva defender que
uma reducdo do gasto ndo teria um efeito contracionista sobre o produto. Apenas queremos
ressaltar que os fatores demogréficos colocam aos gestores de politica econémica opcdes de
alocacdo de recursos que devem ser levadas em conta na consecucdo do objetivo de
maximizacdo do bem-estar da sociedade, no qual se inclui a manutencdo do alto emprego.

Em linha com a visdo acima, Eatwell (2002) destaca como aspecto central da
discusséo de previdéncia o alcance redistributivo de cada tipo de sistema. Enquanto no regime
de capitalizacdo, quando muito, reproduz-se na aposentadoria a distribuicao de renda da forca
de trabalho, j& que parcelas mais pobres da populacdo ndo tém capacidade de poupar e, logo,
ndo teriam aposentadoria privada, no sistema de reparticdo publico hd um maior potencial de
se redistribuir a renda progressivamente”.

Seguindo a abordagem classica recuperada por Piero Sraffa, Pierangelo, Garegnani e
outros, este alcance redistributivo dependerd, por sua vez, do conflito corrente sobre a
distribuicdo de renda, ou ainda, sobre a determinacdo da taxa de salario de acordo com a
correlagéo de forcas das classes sociais. O grau de progressividade na forma como o sistema
de reparticdo publico sera financiado € um dos planos sobre o qual esse conflito se projetara.
Num sistema mais favoravel aos trabalhadores isso se daria via taxacdo geral, mas na pratica
prevalece a tributacdo sobre a folha de pagamentos (payrolltax), com o fardo maior recaindo
principalmente sobre a classe trabalhadora.

A esse respeito, Thomas Palley (apud CESARATTO, 2005) levanta, ainda, uma
interessante questdo: se o sistema de reparticdo for financiado por meio de payroll taxes,
dependera do crescimento do salério, sendo vulneravel a alteracdes na distribui¢do funcional
da renda. Por outro lado, pela taxacdo geral, isso ndo ocorre. A base de financiamento
dependera do crescimento do PIB e, claro, da aliquota que for estabelecida, por exemplo,
sobre a renda. Num cenério de crescimento do PIB, se os salarios se reduzirem e o lucro
crescer, a base de financiamento também crescerd, a partir da tributacdo sobre lucros. Em
realidade, caso a tributacdo incorresse majoritariamente sobre lucros e parte destes fossem
repassados para aposentados com propensédo a gastar mais elevada, o efeito macroeconémico
desta operacgéo de cobranca de impostos e transferéncias seria expansivo.

Obviamente que a perspectiva de uma elevacdo da carga tributaria sobre rendas que
ndo sejam do trabalho para financiamento da previdéncia sempre encontra resisténcia das
classes proprietarias, ainda que, como mencionado, historicamente, mesmo trabalhadores e
partidos progressistas ndo defenderam tal proposta na suposicdo de que o principio de
contribuicdo, ao se aproximar da ideia do seguro privado de “contribuiu, ganhou”, evitaria
ataques ao sistema de reparticéo pUblico®.

Uma vez explicitados alguns pontos, como o de que a anélise da previdéncia depende tanto da
composicdo dos tributos que gerardo receitas para pagamentos de pensionistas quanto do
modelo interpretativo do funcionamento de uma economia de mercado, alguns pontos

Um exemplo de exercicio nesta diregdo é feito em Hauner (2005)

70 exemplo dos EUA é bastante indicativo nesse aspecto. Anélise do Economic Policy Institute mostra que, de
acordo com uma medida alternativa de pobreza (Supplemental Poverty Measure - SPM) divulgada pelo Censo
norte-americano (U.S. Census Bureau) a partir de 2010, sem os beneficios da previdéncia publica (Social
Security) no ano de 2015, o nimero de pessoas consideradas pobres no pais subiria em 26,6 milhGes, ou 8,4% de
toda a populacdo dos EUA. Ver “www.epi.org/blog/poverty-declined-in-2015-by-all-measures-government-
programs-once-again-kept-millions-above-the-poverty-line/”.

'8 Receava-se que o sistema baseado em taxaco geral pudesse resultar em beneficios meanstested - pelo qual a
familia ou individuo tem que se fazer eleger aos beneficios do Estado de acordo com critérios de renda - muito
baixos (CESARATTO, 2005).
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contenciosos do ponto de vista politico ganham uma melhor compreensdo. Pelo lado da
“ficgdo do seguro”, contrapde-se trabalhadores aos aposentados ao se destacara contribuicéo
com base nos salarios (payroll taxes)como fonte de financiamento do sistema de reparticéo.
Claro que os grupos sociais que apropriamos rendimentos de capital (juros, lucros,
dividendos) sdo favoraveis a este tipo de ordem previdenciaria, que, aléem de colocar uma
menor pressao sobre uma eventual elevacdo da sua carga tributaria desloca a atencdo do
conflito, capital-trabalho, que esta por detras de esquemas publicos amplos de previdéncia. Ja,
através da visdo marginalista de acumulacdo de capital, difunde-se a ideia de que o0s
beneficios de aposentadoria do sistema de reparticdo puablico podem comprometer a
acumulacdo de capital e, assim, 0 montante de capital que caberia as gera¢cdes mais novas.

IV CONCLUSAO

Em linhas gerais, a ideia central do trabalho consistiu em descontruir alguns mitos que se
criaram acerca da previdéncia puablica, permitindo compreender melhor ndo s6 o sistema de
previdéncia em si, mas também as questdes que realmente tém (ou deveriam ter) relevancia
no debate recente sobre o tema.

Mostrou-se que o sistema de reparticdo publico ndo passa de um mecanismo atraves
do qual se tributa a parcela da populacdo ativa para transferir aquela inativa. Nao se trata,
portanto, de uma acumulacdo de um estoque de riqueza ao longo da vida ativa de cada um
para fazer frente as necessidades (consumo) do periodo inativo, embora a nocdo de sacrificio
ai envolvida possa ter desempenhado papel importante para legitimar o sistema.

Por outro lado, ao se adotar uma abordagem teérica heterodoxa do “principio da
subutilizacdo”, ou seja, tendo o PDE como determinante da renda no longo prazo, mostrou-se
que as bases sobre as quais se fundamentam os argumentos recorrentes no mainstream por
reforma sdo bastante frageis. Frente a uma elevacdo da razdo de dependéncia (populacédo
economicamente dependente em relagdio a populagdo economicamente ativa), a
sustentabilidade financeira do sistema deve ser perseguida ndo por cortes ou extincdo de
beneficios, mas sim pela manutencdo de elevadas taxas de crescimento do produto, as quais
podem, segundo esse referencial tedrico, inclusive ser estimuladas pelos efeitos
redistributivos (aumentando a propensdo a consumir da economia, induzindo novos
investimentos) que a definicdo de beneficios generosos em primeira instancia podera ter. 1sso
dependerd, por sua vez, do conflito distributivo vigente entre capital e trabalho, e ndo de um
suposto conflito entre geracdes como muitas vezes difundido.

Essa constatacdo vai diretamente de encontro aos argumentos muitas vezes utilizados
para justificar a substituicdo do esquema publico de reparticdo por esquemas privados de
capitalizacdo, que se calcam na visdo marginalista de que os esquemas publicos reduzem a
propensdo a poupar da economia, o nivel de investimento e a renda per capita futura.

O debate de previdéncia ndo independe, portanto, das formas distintas de abordagens
tedricas adotadas para a compreensdo do funcionamento de uma economia capitalista e ndo é,
simplesmente, a consequéncia inelutavel de calculos demograficos. Estes fornecem as
caracteristicas populacionais futuras que influenciardo a capacidade laborativa da populacéo,
mas a producéo a ser repartida por tal populacdo depende de como se interpreta o processo de
determinacéo do produto e da acumulagéo de capital.

Enviado em 24 de abril de 2017
Aceito em 30 de junho de 2017
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